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计算机 2019 年 Q3 

综合毛利率（%） 9.7 

综合净利率（%） 6.9 

行业 ROE（%） 25.6 

行业 ROA（%） 5.2 

利润增长率（%） 4.21 

资产负债率（%） 149 

期间费用率（%） 4.54 

存货周转率（%） 42.56 
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[Table_Summary] 行业观点： 

1) 上周（8/17-8/21）大消费板块多数行业下跌。食品饮料、家

用电器、纺织服饰、商贸零售、社会服务、美容护理周涨跌幅

分别为-3.77%、0.27%、-0.84%、-0.93%、-0.72%、-2.38%。

食品饮料、家用电器、纺织服饰、商贸零售、社会服务、美容

护理各板块领涨的个股分别是西王食品（+20.00%）、勤上股

份（+16.67%）、哈森股份（+34.75%）、全新好（+16.31%）、

钢研纳克（+13.64%）、上海家化（+4.21%）；领跌的个股分

别是皇氏集团（-13.35%）、天银机电（-13.32%）、萃华珠宝

（-26.58%）、中百集团（-15.83%）、米奥会展（-19.88%）、

敷尔佳（-9.35%）。 

2) “双节”超长假期催化出行景气全面升温。2026 年中秋、国

庆双节仅间隔 3 天工作日，“请 3 休 13”的超长拼假模式，

大幅拉长居民有效休假时长，彻底激活长线游、出境游市场需

求。上海、北京、成都、昆明、广深等城市跻身出行热度前十，

一线枢纽及西南、西北热门旅游城市客流确定性充足，国内长

线出行需求旺盛。出境游市场复苏态势尤为亮眼，整体呈现

“东南亚为主、远途扩容”的特征，曼谷、新加坡、吉隆坡等

东南亚目的地稳居热门榜单，同时悉尼、伊斯坦布尔等远途城

市热度持续攀升。行业端来看，8月下旬至 9月上旬将迎来机

票预订高峰期，热门航线票价存在上行弹性。当前旅行社出境

产品订单前置增长，充分验证出境消费的强劲复苏韧性。建议

重点布局两大核心赛道：一是出境综合旅行社，充分受益长线

出境订单高增红利；二是酒旅 OTA平台，依托全线出行预订量

攀升，实现流量与佣金收入的双向修复，业绩增长确定性充足。 

3) 摩托车出口与高端化驱动行业高增。2024 年 7 月国内摩托车

行业出口外销、大排量高端车型、电动摩托及全地形车均实现

亮眼增长。7 月二轮燃油摩托总销量 177.5 万辆，同比增长

20.1%，增长核心动力来自海外市场。其中出口销量 136万辆，

同比大增 25.6%，海外需求持续旺盛；国内销量 41.5 万辆，

同比小幅增长 5.1%，内需稳步修复。产品结构持续优化，行

业高端化升级趋势明确。7月 250cc以上大排量摩托销量 10.1

万辆，同比增长 14.2%，其中出口增幅高达 31.9%，海外高端

市场认可度持续提升。同时新能源转型提速，电动摩托销量

6.4万辆，同比大幅增长 71.7%。全地形车国内出货 2.2万辆，

同比增长 21.4%，特色休闲赛道需求持续扩容。当前行业呈现

出口高景气、高端化升级、电动化提速三重红利，成长逻辑清

晰。建议关注布局大排量高端车型、海外出口及电动化赛道的

头部企业，技术壁垒深厚、渠道布局完善，有望充分受益行业

增量红利。 

4) 风险提示：经济复苏、政策效果不及预期、行业竞争加剧等。 
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一、市场周度回顾 

Figure1申万一级行业周度涨跌幅 

 
资料来源：Wind资讯、世纪证券研究所 

 

Figure2消费二级子行业周度涨跌幅 

 
资料来源：Wind资讯、世纪证券研究所 
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Figure3消费各行业周度涨幅前五个股 

食品饮料 家电 纺织服饰 

证券简称 涨跌幅(%) 证券简称 涨跌幅(%) 证券简称 涨跌幅(%) 

西王食品 20.00 勤上股份 16.67 哈森股份 34.75 

龙大美食 18.88 虹美菱 B 14.47 金春股份 25.34 

元祖股份 14.71 倍轻松 14.41 深中华 A 18.50 

*ST 椰岛 12.95 亿田智能 10.16 奥康国际 10.15 

ST 春天 12.02 科沃斯 9.39 深中华 B 9.03 

商贸零售 社会服务 美容护理 

证券简称 涨跌幅(%) 证券简称 涨跌幅(%) 证券简称 涨跌幅(%) 

全新好 16.31 钢研纳克 13.64 上海家化 4.21 

新华百货 11.44 中科云网 12.17 百亚股份 3.26 

南京商旅 7.77 科德教育 8.79 倍加洁 2.24 

小商品城 7.03 华测检测 8.23 豪悦护理 1.86 

狮头股份 6.18 学大教育 7.75 润本股份 1.45 
 

资料来源：Wind资讯、世纪证券研究所 

 
Figure4消费各行业周度跌幅前五个股 

食品饮料 家电 纺织服饰 

证券简称 涨跌幅(%) 证券简称 涨跌幅(%) 证券简称 涨跌幅(%) 

古井贡酒 -8.77 海洋王 -9.14 探路者 -9.58 

金种子酒 -9.11 康盛股份 -9.34 富春染织 -10.47 

燕京啤酒 -10.09 *ST 同洲 -10.13 孚日股份 -10.69 

安记食品 -10.73 和而泰 -10.36 万里马 -19.54 

皇氏集团 -13.35 天银机电 -13.32 萃华珠宝 -26.58 

商贸零售 社会服务 美容护理 

证券简称 涨跌幅(%) 证券简称 涨跌幅(%) 证券简称 涨跌幅(%) 

东百集团 -5.79 创业黑马 -6.87 丸美生物 -4.97 

南极电商 -6.02 昂立教育 -7.09 登康口腔 -5.02 

壹网壹创 -6.20 建科股份 -10.20 科思股份 -5.12 

青木科技 -6.88 传智教育 -12.23 爱美客 -8.39 

中百集团 -15.83 米奥会展 -19.88 敷尔佳 -9.35 
 

资料来源：Wind资讯、世纪证券研究所 

 

二、行业要闻及重点公司公告 

2.1行业要闻 

⚫ 市场监管总局通报上半年执法成果，重点查处“幽灵外卖”系列案件，打

击无实体经营场所的黑作坊；依法对携程集团垄断行为开出罚单，维护机

票酒店预订市场公平竞争，防止“大数据杀熟”；整治“特供酒”隐形变

异问题，推动民生领域监管从被动投诉向主动系统治理转变。 



[Table_PageHeader] 
2026 年 8 月  

 

 

请务必阅读文后重要声明及免责条款                                                    市场有风险 入市需谨慎 

-5- 

⚫ 文旅行业迎来“NPC经济”变革，游客需求从浅层观光转向深层沉浸体验；

河南开封万岁山武侠城通过 NPC 串联演绎与妆造，2025 年营收跃升至

12.7亿元；但部分景区出现模式复制与低俗互动乱象，强调文化为内核，

需平衡自然景观保护与数字化赋能，避免审美疲劳。 

⚫ 鄂北襄阳、十堰、随州三地启动文旅协同发展，通过“奕行襄十随”活动

串联唐城、炎帝故里及武当山等资源；四地文旅部门达成共识，以客源互

导、产品共推为抓手，打造“环大洪山”统一文旅公共 IP；暑期重点推

介含神农架在内的 4 日精华线路，打破行政壁垒，转化分散资源为整体

优势。 

⚫ 中秋国庆出境游呈现“欧洲长线+亚洲短线”双热趋势，韩国、澳大利亚

及南美等小众目的地订单增速显著；因双节临近，超半数长线游客选择错

峰出行，10 月 3 日后出发可节省 15%-20%费用；申根签证办理周期长，

建议尽早准备；消费习惯转向追求品质，精品小团与深度体验产品更受青

睐。 

⚫ 2026 年暑期绿皮车旅行产品预订热度同比增长超 45%，成为年轻人出游

新选择；K字头、T字头列车串联阿尔山、镇远等县域宝藏目的地，沿线

小城热度涨幅超 50%；“慢火车”激活中小城市文旅消费，催生“铁路+研

学”新模式；广州白云站普速列车暑运上座率高位运行，多条线路超 100%。 

⚫ 爱马仕、香奈儿通常每年 1 月和 7 月调价，路易威登约每 4-6 个月调一

次，头部品牌年涨幅可达 12%。Rebag报告显示，2025年爱马仕皮具平均

保值率达 138%，远超香奈儿的 78%和路易威登的 65%。建议自用刚需者在

调价前 1-2 个月入手经典款以锁价，而普通款不具备理财属性，二手折

价可能超三成。爱马仕虽保值率高，但需面对配货比例 1:1.2-1.5 及长

达 24个月的等待期。 

⚫ 巴西棉花收割进度截至 8月中旬已达 59.6%，领先于去年同期但略低于五

年平均水平。马拉尼昂州和皮奥伊州收割进度最快，达 84%。国家供应公

司（Conab）数据显示，米纳斯吉拉斯州预计在 8月底结束收割。南马托

格罗索州部分地区因降雨暂停了收割工作。目前大部分作物已进入成熟

期，干燥天气有利于棉铃均匀开裂，整体收成形势良好。 

⚫ 疆内优质棉花基差持续走高，与普通棉花价差拉大。阿克苏、巴州等高强

力优质机采棉基差维持在 1350-1600元/吨，兵团优质棉更高，而普通地

产棉基差有所回落。市场分析认为，2026-2027新年度高品质新疆棉供应

量偏紧，加之本地纱厂产能扩张，就地消耗加快，导致优质棉货源紧张。

业内建议棉农关注品质管控，加工企业需分等级堆垛，并密切跟踪基差变

化以合理安排销售节奏。 

⚫ 瑞士运动品牌 On 正战略性地从硬核性能品牌向生活方式品牌转型。Key 
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Account Manager Machielvan Krom表示，虽然性能仍是基础，但通过与

Zendaya 及时尚品牌合作，成功吸引了年轻时尚群体。On 在比荷卢地区

实施经销商停止政策，控制分销以维持高端形象，并重点拓展服装品类，

目前鞋类占比仍高达 94%。品牌特别关注女性消费者和“从工作室到街头”

的穿搭场景，致力于提升店铺呈现的高级感。 

（信息来源：e公司） 

 

2.2公司公告 

⚫ 九华旅游:长江证券新增投资九华旅游，持股占比 0.62%，为近期重要机

构动作；公司主营九华山景区运营，公共设施管理业务稳定，当前注册资

本 1.11亿元，无其他重大业绩或产能变动信息。 

⚫ *ST 西旅:*ST 西旅 2026 年上半年营收 2.04 亿元（-6.51%），归母净利-

5847.68万元，扣非净利-6622.55 万元，Q2扣非净利同比下滑 68.89%至

-3968.18万元，负债率超 100%达 109.1%，毛利率仅 0.51%，基本面持续

恶化。、 

⚫ 舍得酒业：上半年营收 22.87 亿元，同比下降 15.34%；归母净利润 1.45

亿元，同比下降 67.26%；扣非归母净利润 1.32亿元，同比下降 69.84 

⚫ 金徽酒：上半年营收 18.16 亿元，同比增长 3.19%；归母净利润 2.14 亿

元，同比下降 28.24%。 

⚫ 今世缘：上半年营收 64.35 亿元，同比下降 7.41%；归母净利润 20.82亿

元，同比下降 6.60% 

⚫ 森马服饰：上半年营业总收入 67.22亿元，同比增长 9.32%；归母净利润

4.79亿元，同比增长 47.45%；扣非净利润 4.72亿元，同比增长 59.27%。

拟每 10股派发现金红利 1.50 元（含税），预计现金分红总额 4.04亿元 

（以上公告信息来源均为 Wind资讯） 
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股票投资评级说明： 行业投资评级说明： 

报告发布日后的 12 个月内，公司股价涨跌幅相对于同期

沪深 300 指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级标准为： 

报告发布日后的 12 个月内，行业指数的涨跌幅相对于同

期沪深 300指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级标准为： 

买入：相对沪深 300 指数涨幅 20%以上； 
强于大市：相对沪深 300 指数涨幅 10%以上； 

中性：相对沪深 300 指数涨幅介于-10%～10%之间； 

弱于大市：相对沪深 300 指数跌幅 10%以上。 

增持：相对沪深 300 指数涨幅介于 10%～20%之间； 

中性：相对沪深 300 指数涨幅介于-10%～10%之间； 

卖出：相对沪深 300 指数跌幅 10%以上。 


