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摘要：

 行情回顾：2026.11.2-2026.11.6申万商贸零售指数上涨 5.06%，跑
赢沪深 300指数 3.34pct，在申万一级行业里中排第 6。二级子行
业涨跌幅分别为，专业连锁（+8.11%）、旅游零售（+7.86%）、
互联网电商（+6.90%）、贸易（+4.56%）、一般零售（+3.70%）；
个股方面，大东方（+27.53%）涨幅居前。申万社会服务指数上
涨 6.50%，相较沪深 300指数上涨 4.78pct，在申万一级行业里中
排第 5。二级子行业涨跌幅分别为，教育（+11.84%）、酒店餐饮
（+9.57%）、体育（+6.85%）、旅游及景区（+4.98%）、专业服
务（+4.18%）；个股方面，ST豆神（+65.78%）涨幅居前。

 行业数据更新：2026 年 10 月份，全国居民消费价格同比上涨
0.7%。其中，城市上涨 0.7%，农村上涨 0.7%；食品价格下降 2.9%，
非食品价格上涨1.5%；消费品价格上涨0.8%，服务价格上涨0.7%。
1—10 月平均，全国居民消费价格比上年同期上涨 0.9%。10 月份，
全国居民消费价格环比持平。其中，城市持平，农村下降 0.1%；
食品价格下降1.0%，非食品价格上涨0.2%；消费品价格下降0.1%，
服务价格上涨 0.1%。前三季度，社会消费商品和服务零售总额同
比增长 2.6%，增速比 1-8 月份加快 0.1 个百分点。其中，服务零
售额增长 5.0%，持续快于同期商品零售额增速，居民消费结构正
在从商品消费为主向商品和服务消费并重转变。前三季度，全国
居民人均可支配收入 34230 元，比上年同期名义增长 5.3%，扣除
价格因素，实际增长 4.4%。分城乡看，城镇居民人均可支配收入
44945 元，比上年同期名义增长 4.5%，扣除价格因素，实际增长
3.6%；农村居民人均可支配收入 18809 元，比上年同期名义增长
6.3%，扣除价格因素，实际增长 5.6%。农村居民收入名义增速和
实际增速分别快于城镇居民 1.8 个和 2.0 个百分点，城乡居民人
均可支配收入之比由上年同期的 2.43 降至 2.39。

 2026年 9月，文化和旅游部印发《文化和旅游发展“十五五”规
划》，到 2030年，文化强国、旅游强国建设纵深推进，文化事业、
文化产业和旅游业持续繁荣，文化和旅游深度交融、相得益彰，
文化赋能、旅游带动作用充分显现，人民精神文化生活更加丰富，
中华文化影响力显著增强，国家软实力持续提高。大力发展文化
和旅游产业，把文化产业、旅游业培育成为支柱产业、民生产业、
幸福产业。我们认为在加快培育服务消费新增长点和文化强国、
旅游强国建设的积极政策导向下，社会服务和商贸零售板块有望
持续迎来修复，我们维持行业“推荐”评级。建议关注个股：长
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白山、三峡旅游、科锐国际、力盛体育、小商品城。
 风险提示：消费复苏不及预期风险、业绩增速不及预期风险、行

业竞争加剧风险、宏观经济政策出台和落地不及预期的风险、新
业态转型变革不及预期风险、第三方数据统计偏差风险。

表：重点关注公司及盈利预测

股票代码 股票简称
2026/11/9 EPS（元） PE 投资

评级股价（元） 2025A 2026E 2027E 2028E 2025A 2026E 2027E 2028E
002627.SZ 三峡旅游 6.31 0.09 0.23 0.30 0.39 84.1 27.4 20.7 16.1 未评级

603099.SH 长白山 40.10 0.48 0.56 0.68 0.77 95.1 71.7 59.4 52.3 未评级

300662.SZ 科锐国际 21.15 1.59 1.84 2.16 2.54 15.9 11.5 9.8 8.3 未评级

002858.SZ 力盛体育 10.08 -0.04 0.26 0.41 0.55 -369.8 39.6 24.4 18.2 未评级

600415.SH 小商品城 12.17 0.77 0.87 1.00 1.13 20.8 14.0 12.1 10.8 未评级

数据来源：iFinD，华龙证券研究所（盈利预测来源于 iFinD 一致预期）。
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1 行情回顾

2026.11.2-2026.11.6申万商贸零售指数上涨 5.06%，跑赢沪深 300指数
3.34pct，在申万一级行业里中排第 6。二级子行业涨跌幅分别为，专业连
锁（+8.11%）、旅游零售（+7.86%）、互联网电商（+6.90%）、贸易（+4.56%）、
一般零售（+3.70%）；个股方面，大东方（+27.53%）涨幅居前。

2026.11.2-2026.11.6申万社会服务指数上涨 6.50%，相较沪深 300指数
上涨 4.78pct，在申万一级行业里中排第 5。二级子行业涨跌幅分别为，教
育（+11.84%）、酒店餐饮（+9.57%）、体育（+6.85%）、旅游及景区（+4.98%）、
专业服务（+4.18%）；个股方面，ST豆神（+65.78%）涨幅居前。

图 1：申万一级行业区间涨跌幅一览（%）

数据来源：Wind、华龙证券研究所

图 2：商贸零售个股涨幅前五（%） 图 3：社会服务个股涨幅前五（%）

数据来源：Wind、华龙证券研究所 数据来源：Wind、华龙证券研究所



2 行业要闻

【广东印发扩大消费实施方案 打造粤港澳大湾区世界级旅游目的地】

11 月 3 日，广东省发展改革委印发《广东省扩大消费实施方案》。其
中提到，围绕打造粤港澳大湾区世界级旅游目的地，方案列出邮轮游艇旅
游、湾区海上游、内河游等水上产品，工业旅游、科技旅游、研学旅游、
红色旅游、乡村旅游等陆上产品，并提出用好粤港澳游艇自由行政策。交
旅融合的落点更为具象，机场、火车站、高速公路服务区要做旅游化改造，
建好粤游驿站，增开特色旅游专列，打造精品自驾旅游公路。此外还包括
规范建设旅游景区、度假区或游乐园项目，发展夜间文旅经济，搭建广东
省智慧文旅服务平台，持续发放省级文旅消费券，推动广东入境旅游产品
融入全球分销体系。（来源：迈点网）

【河南出台 15 条提振消费举措 建立票根经济联动机制】

11 月 5 日，河南省政府办公厅出台《河南省进一步提振消费若干政策
措施》。文旅消费方面，政策措施明确建立票根经济联动机制，探索推动
赛事门票、演出票、景区门票等票根与商圈、餐饮、住宿、交通等业态场
景联动，打造 1+N 链式消费模式；因地制宜延长景区、文博场馆开放时间，
鼓励旅游景区结合实际推出限时门票减免等优惠措施；每年认定一批省级
夜经济集聚区，并给予其所在县（市、区）资金奖励。入境消费方面，实
施入境旅游发展三年行动，打造穿越盛世古都、畅游太行山水、奇遇中国
功夫等系列线路产品，开展城市交通、景点、住宿、消费联合促消费，提
升餐厅、酒店、旅游景区的外语服务水平；用好离境退税政策，推动境外
旅客较多的商圈、景区、市场、口岸增设退税商店，优化即买即退服务并
推动异地互认。（来源：迈点网）

【贵州出台 16 条举措促消费 全省 5A 级景区门票纳入票根消费券】

11 月 4 日，贵州省人民政府办公厅印发《贵州省推动经济稳中向好若
干政策举措》。其中提到，新增省级财政资金接续实施各类促消费活动，
重点支持汽车购新、商超、餐饮、住宿、“票根经济”等领域，并将全省
5A 级景区门票，以及重大体育赛事、文娱演艺、节庆展会等活动纳入票根
消费券覆盖范围。（来源：迈点网）

【吉林印发入境旅游扩能提质三年行动方案】

11 月 3 日，吉林省政府新闻办介绍《吉林省入境旅游扩能提质三年行
动方案（2026—2028 年）》有关情况。方案目标旨在用三年时间吸引更多
海外游客赴吉林旅游。方案名称中的“扩能”与“提质”指向两个层面，
前者对应接待侧的通行能力，包括口岸通关效率、国际航线密度、住宿供
给与多语种服务，后者对应产品侧的体验水平，涉及线路组织、支付便利
化与境外营销。（来源：迈点网）

【吉林新雪季 11月 28日开板 全雪季将举办 400 余项文旅主题活动】

11 月 5 日，吉林省政府新闻办举行新闻发布会，介绍全省新雪季总体
情况暨长春大冬冰雪季相关活动安排。据悉，新雪季期间，全省各地将举
办第十届雪博会、新雪季开板大会、长春冰雪节、长春净月潭瓦萨国际滑
雪节、吉林雾凇冰雪节、查干湖冰雪渔猎文化旅游节、长白山粉雪节等各



类文旅主题活动 400 余项。其中，11 月 28 日将在中旅松花湖度假区举行
新雪季开板暨第 32 届雾凇冰雪节开幕式。（来源：迈点网）

【天目湖拟投不少于 2亿元建设青野岕文商旅综合体项目】

11 月 5 日，据天目湖公告，公司拟与溧阳市天目湖镇人民政府签署《天
目湖青野岕文商旅综合体项目投资合作协议》，推进文商旅综合体项目建
设。根据公告，项目一期盘活存量建设用地约 38.5 亩，总投资不少于 2
亿元，建设期 24 个月，预计 2027 年 1 月 31 日开工。公告同时提示，项目
用地须通过公开招拍挂方式取得，公司能否竞得土地使用权存在不确定性。
（来源：迈点网）

【去哪儿：2027 年春节机票搜索量瞬时增长 3.2 倍】

11 月 5 日下午，2027 年全年放假安排正式出炉。其中，2027 年春节
假期共 9天，将从 2027 年 2 月 5 日持续至 2027 年 2 月 13 日。放假安排发
布后，去哪儿旅行平台数据显示，2027 年春节机票搜索量瞬时增长 3.2 倍。
（来源：迈点网）

3重点上市公司公告

【焦点科技发布投资者关系活动记录表】

公告称，流量运营仍是公司平台持续增长的基础，买卖双方的数量与
质量都需要持续提升。在此基础上，公司未来一段时期重点关注两个方向：
一是把在线交易的物流、支付、售后等配套能力做扎实，逐步扩大交易规
模；二是推动大模型在内部生产和客户服务中的深入应用，利用多年积累
的知识、经验和数据，提高自身效率并改善客户工作产出。AI 麦可、
SourcingAI、内部销售工具“马上问”等产品，均是公司在 AI 应用方向的
探索。相较于以前单纯的流量目标，公司现阶段更重视交易服务与 AI 应用
能否形成新的长期价值。

【西藏旅游发布投资者关系活动记录表】

2026 年以来我国入境免签国家数量进一步增加，入境游已成为文旅行
业重要的增量来源。公司目前主要涉及香客接待和中高端入境游业务，公
司运营的冈仁波齐、玛旁雍错景区是印度香客入境的重要目的地，2025 年
起，公司与西藏旅投集团共同承接印度民间香客入藏接待服务；公司全资
子公司圣地国际旅行社是区内最早获批出入境资质的旅行社之一，主要开
展中高端入境团接待业务。此外，公司也正依托西藏区域优势，持续挖掘
跨境双向业务增长空间。

【传智教育发布投资者关系活动记录表】

公司 2026 年三季度实现营业收入 4.34 亿元，同比增长 61.40%，环比
增长 11.32%；实现归母净利润 7,769 万元，同比增长 1,012.67%，环比增
长 31.31%；实现扣非后归母净利润 6,707 万元，同比增长 591.90%，环比
增长 41.45%。收入端增长，主要系本期 AI 开发与应用职业培训学员报名
人数增加及学历教育在校学生人数增加所致。利润端增速显著高于营收增
速，主要得益于规模效应释放及经营杠杆发挥作用。三季度末，公司合同
负债为 2.32 亿元，较期初增长 46.58%，主要系本期学员报名人数增加预



收培训费增加所致。整体而言，公司基本面呈现回暖态势，核心得益于公
司全面向 AI 课程体系转型的战略成效，以及“职业培训+学历教育”双轨
发展模式的持续深化。

【九华旅游发布投资者关系活动记录表】

2026 年 1-9 月份，公司实现营业收入 6.97 亿元，同比增长 4.31%，实
现归属于上市公司股东的净利润 1.92 亿元，同比增长 6.10%。得益于九华
山周边交通条件的持续改善，节假日增加以及公司加大新媒体宣传促销力
度等因素，2026 年公司接待游客量同比有所增加，公司接待游客主要客源
地为安徽省内和江浙沪等地区，辐射半径逐步扩大，客源市场呈现多元化
和分散化趋势，散客占比大。

【天府文旅发布投资者活动记录表】

天府文旅按照“泛文旅体”融合发展战略，在稳固核心业务的同时，
持续探索“旅游+”多元业务模式，积极应对内外部环境变化，坚持对外拓
展业务、对内降本增效，通过持续优化运营管理、积极整合外部优质资源，
不断完善文旅体融合发展的主营业务体系。2026 年第三季度实现营业收入
8,856.27 万元，较上年同期增长 301.39%。景区业务运营方面，一是西岭
雪山景区运营，启动全域空间拓展升级，落地鸳鸯池湿地、云懒懒牧场、
云上市集三大夏季场景，并推进全域视觉体系、基础服务标准化、新媒体
矩阵搭建等转型工作，积极探索创新经营模式。二是喇叭河景区运营，围
绕生态观光、自然研学、红叶度假，打造“森林夜游+观鹿”特色体验。迭
代升级徒步打卡小程序，推出覆盖单人、亲子、宠物、焦山专属场景的主
题打卡，持续优化游览服务。

【学大教育发布投资者关系活动记录表】

2026 年前三季度，公司实现营业收入 29.19 亿元，同比增长 11.73%；
归属于上市公司股东的净利润 3.21 亿元，同比增长 38.70%；扣除非经常
性损益后的归母净利润 3.20 亿元，同比增长 52.99%。利润增速明显快于
收入增速，体现出公司在收入稳步增长的同时，盈利质量进一步提升。从
单季度节奏来看，三季度营业收入 7.57 亿元，同比增长 8.59%，公司营业
收入已连续 15 个季度实现同比正增长；归母净利润达到 2,001.61 万元，
在淡季实现同比增长 1297.04%。公司持续深耕线下实体教学渠道，稳步推
进全国常规校区网络优化布局，不断完善多层次、广覆盖的线下服务阵地，
依托成熟的“双螺旋”线上线下融合智慧教育模式，精准匹配不同阶段学
生的学习需求，持续输出标准化、高质量的个性化教育产品。全日制教育
业务作为公司传统优势板块，上半年全日制招生人数同比增长 17%，在校
生规模同比增长 12%；同步推进布局优化，新建 1 家全日制学校（长春高
新超达全日制），并对郑州、深圳城院、银川 3家全日制基地进行全面升
级；此外，公司在大连、宁波、苏州、驻马店等地兴办具有个性化教育特
色的全日制双语学校，多个校区已成为所在地区民办学校的标杆。

4 行业数据更新

CPI：2026 年 10 月份，全国居民消费价格同比上涨 0.7%。其中，城市
上涨 0.7%，农村上涨 0.7%；食品价格下降 2.9%，非食品价格上涨 1.5%；



消费品价格上涨 0.8%，服务价格上涨 0.7%。1—10 月平均，全国居民消费
价格比上年同期上涨 0.9%。10 月份，全国居民消费价格环比持平。其中，
城市持平，农村下降 0.1%；食品价格下降 1.0%，非食品价格上涨 0.2%；
消费品价格下降 0.1%，服务价格上涨 0.1%。

社零：促消费系列政策不断落地显效，叠加假日消费需求带动，消费
市场总体稳定增长。前三季度，社会消费商品和服务零售总额同比增长
2.6%，增速比 1-8 月份加快 0.1 个百分点。其中，服务零售额增长 5.0%，
持续快于同期商品零售额增速，居民消费结构正在从商品消费为主向商品
和服务消费并重转变。中秋小长假及双节拼假等激发居民出行出游意愿，
旅游、文体、交通类服务零售额实现较快增长。前三季度，旅游咨询租赁
服务类、文体休闲服务类、交通出行服务类零售额增速均明显快于整体服
务零售增速。有关部门数据显示，中秋假期，全社会跨区域人员流动量 6.43
亿人次，日均 2.14 亿人次。技术创新持续助力消费场景拓展延伸，信息服
务消费增势良好，通讯信息服务类零售额持续两位数增长。

全国居民人均可支配收入：前三季度，全国居民人均可支配收入 34230
元，比上年同期名义增长 5.3%，扣除价格因素，实际增长 4.4%。分城乡看，
城镇居民人均可支配收入 44945 元，比上年同期名义增长 4.5%，扣除价格
因素，实际增长 3.6%；农村居民人均可支配收入 18809 元，比上年同期名
义增长 6.3%，扣除价格因素，实际增长 5.6%。农村居民收入名义增速和实
际增速分别快于城镇居民 1.8 个和 2.0 个百分点，城乡居民人均可支配收
入之比由上年同期的 2.43 降至 2.39。

居民消费支出：前三季度，全国居民人均消费支出 22354 元，比上年
同期名义增长 3.6%，扣除价格因素，实际增长 2.7%。分城乡看，城镇居民
人均消费支出 27312 元，比上年同期名义增长 3.0%，扣除价格因素，实际
增长 2.1%；农村居民人均消费支出 15218 元，比上年同期名义增长 4.3%，
扣除价格因素，实际增长 3.5%。从消费支出结构看，食品烟酒、衣着、生
活用品及服务、教育文化娱乐、其他用品及服务等支出同比增长相对较快。
前三季度，居民人均食品烟酒、衣着支出分别增长 4.5%和 4.1%。受居民外
出旅游、娱乐休闲等活动增多带动，居民人均教育文化娱乐支出增长 4.6%，
其中文化娱乐支出增长 6.2%；受旅馆住宿费较快增长带动，居民人均其他
用品及服务支出增长 8.7%。随着居民用于家居环境改善支出增多，人均生
活用品及服务支出增长 4.7%。另外，居民人均居住、交通通信、医疗保健
支出继续增长，分别较上年同期增长 1.9%、2.8%和 2.3%。前三季度，居民
人均服务性消费支出 10565 元，比上年增长 4.6%，快于居民人均消费支出
增速 1.0 个百分点；占居民消费支出比重为 47.3%，较上年同期上升 0.5
个百分点。



图 4：中国 CPI当月同比（%） 图 5：社会消费品零售总额及同比

数据来源：Wind、华龙证券研究所 数据来源：Wind、华龙证券研究所

图 6：中国黄金周接待游客总数（万人次） 图 7：中国黄金周旅游总收入（亿元）

数据来源：Wind、华龙证券研究所 数据来源：Wind、华龙证券研究所

图 8：中国黄金周旅游人均支出（元） 图 9：中国免税销售额（亿元）

数据来源：Wind、华龙证券研究所 数据来源：Wind、华龙证券研究所



图 10：餐饮社零总额及同比 图 11：9月分地区社零总额累计同比（%）

数据来源：Wind、华龙证券研究所 数据来源：Wind、华龙证券研究所

5 行业观点

2026年 1月 25日，国务院办公厅印发《加快培育服务消费新增长点
工作方案》，提出聚焦重点领域、潜力领域，加快培育服务消费新增长点，
促进服务消费提质惠民，培育潜力领域发展动能，增加优质赛事供给，鼓
励引进一批国外优秀体育赛事，支持地方举办群众性体育赛事，支持冰雪
服务相关消费载体建设。

2026年 9月，文化和旅游部印发《文化和旅游发展“十五五”规划》，
到 2030年，文化强国、旅游强国建设纵深推进，文化事业、文化产业和旅
游业持续繁荣，文化和旅游深度交融、相得益彰，文化赋能、旅游带动作
用充分显现，人民精神文化生活更加丰富，中华文化影响力显著增强，国
家软实力持续提高。大力发展文化和旅游产业，把文化产业、旅游业培育
成为支柱产业、民生产业、幸福产业。我们认为在加快培育服务消费新增
长点和文化强国、旅游强国建设的积极政策导向下，社会服务和商贸零售
板块有望持续迎来修复，我们维持行业“推荐”评级。建议关注个股：长
白山、三峡旅游、科锐国际、力盛体育、小商品城。

表 1：重点关注公司及盈利预测

股票代码 股票简称
2026/11/09 EPS（元） PE 投资

评级股价（元） 2025A 2026E 2027E 2028E 2025A 2026E 2027E 2028E
002627.SZ 三峡旅游 6.31 0.09 0.23 0.30 0.39 84.1 27.4 20.7 16.1 未评级

603099.SH 长白山 40.10 0.48 0.56 0.68 0.77 95.1 71.7 59.4 52.3 未评级

300662.SZ 科锐国际 21.15 1.59 1.84 2.16 2.54 15.9 11.5 9.8 8.3 未评级

002858.SZ 力盛体育 10.08 -0.04 0.26 0.41 0.55 -369.8 39.6 24.4 18.2 未评级

600415.SH 小商品城 12.17 0.77 0.87 1.00 1.13 20.8 14.0 12.1 10.8 未评级

数据来源：iFinD，华龙证券研究所（盈利预测来源于 iFinD 一致预期）。



6 风险提示

消费复苏不及预期风险。消费受宏观经济环境、居民人均可支配收
入、就业率等因素影响，未来若消费复苏不及预期，对企业收入和利润造
成压制。

业绩增速不及预期风险。公司营业收入增速和成本变化，费用率的变
化均存在不确定性，若需求减弱、成本上升、费用率上行，可能对公司业
绩增速产生不利影响。

行业竞争加剧风险。当前行业竞争激烈，未来若竞争进一步加剧，造
成企业之间价格战等情况，对公司发展经营产生不利影响。

宏观经济政策出台和落地不及预期的风险。行业的发展与宏观经济息
息相关，若后续增量政策的出台和政策落地不及预期，或对行业发展产生
不利影响。

新业态转型变革不及预期风险。当前线下商超等零售企业积极转型变
革，若调改后客流量仍不及预期，可能对公司业绩产生不利影响。

第三方数据统计偏差风险。本报告部分数据引自第三方平台，若第三
方平台提供的统计数据存在错误，可能会导致本报告中引用和分析的数据
错误。
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