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10 月社零同比+4.8%，化妆品、服饰等可选消费品类增长亮眼   

——10 月社零数据点评   

 

 
 

◼ 核心观点 

2024 年 10 月社零同比增长 4.8%，增速环比增长 1.6pct。据国家统计局，

10 月份，社会消费品零售总额 45396 亿元，同比增长 4.8%，高于 wind 一

致预期的 3.93%，增速环比加快 1.6pct。其中，除汽车以外的消费品零售

额 40944 亿元，增长 4.9%，增速环比加快 1.3pct。我们认为，受消费品以

旧换新政策带动，叠加国庆假期和“双十一”促销活动提前等因素的影响，

10 月消费企稳回升，后续随着扩内需政策继续落地显效，居民消费倾向

有望持续提升。 

从渠道看，线上消费高速增长，实体店铺稳步改善。据推算，10 月实物

商品网上零售额 12609 亿元，占社零总额的 27.8%，线下零售总额 32787

亿元，占比 72.2%。1-10 月份，全国网上零售额 123632 亿元，同比增长

8.8%。其中，实物商品网上零售额 103330 亿元，增长 8.3%，占社会消费

品零售总额的比重为 25.9%；在实物商品网上零售额中，吃类、穿类、用

类商品分别增长 17.7%、4.7%、7.7%。另外，限额以上单位中，开展即时

零售较多的便利店商品零售额同比增长 4.7%，增速比限额以上单位实体

店铺零售额平均增速高 3.2 个百分点；品质类消费集中的仓储会员店零售

额保持两位数增长，专业店零售额增长 3.9%。我们认为，“双十一”网购

促销节提前开启、消费品以旧换新政策联动补贴，加之即时零售、直播带

货等新业态新模式快速发展，带动线上消费增速加快；随着商家不断聚焦

服务式体验以及产品和供应链升级，线下消费也获得明显改善。 

从品类看，可选消费品类及以旧换新相关商品销售向好。10 月，必选消

费销售中限额以上单位粮油/食品类保持增长，同比提升 10.1%，位列第

五。受双十一前置及周期拉长带动，可选消费提升明显，叠加以旧换新补

贴刺激家电和 3c 品类需求增长，10 月限额以上化妆品、家用电器和音响

器材、体育/娱乐用品、通讯器材类位列前四，分别同比增长 40.1%、39.2%、

26.7%和 14.4%，增速分别比 9 月加快 44.6、18.7、20.5 和 2.1pct；服装鞋

帽针纺织品同比增长 8.0%，环比增长 8.4pct；金银珠宝虽同比下降 2.7%，

但受大促优惠推动，降幅缩窄，环比增长 5.1pct。 

双十一大促拉动化妆品和服饰品类消费高增。据星图数据，从各平台双 11

大促起始日期至 11 月 11 日，综合电商平台、直播电商平台累积销售额达

14418 亿元，同比增长 26.6%。其中，服装销售额 1664 亿元，占比 14.1%，

同比增长 21.4%，个护美妆销售额 963 亿元，占比 8.2%，同比增长 22.5%，

分别位列销售额榜单的第三和第四位。我们认为，受益于电商丰富的优惠

活动及策略，及其不断加码核心用户和商家权益的举措，10 月化妆品和

服装消费明显改善，考虑到扩内需政策不断落地，叠加线上线下年终大促

活动催化，我们认为四季度居民消费意愿有望得到提振，可选消费潜力将

进一步释放。 

◼ 投资建议  

建议关注：1）受益于体育赛事催化和运动社交趋势的国潮运动鞋服企业：

安踏体育、李宁、特步国际、361 度；2）海外公司库存情况好转，拥有快

反能力的纺织制造龙头企业：申洲国际、百隆东方、华利集团、新澳股份；

3）悦己叠加保值需求催化的黄金珠宝龙头：古法技艺加持定位高端客群

的老铺黄金、全渠道布局加速拓店的周大生、百年黄金品牌且经营稳健的

老凤祥、产品渠道共同发展的时尚珠宝品牌潮宏基；4）受益“颜值经济”、

国货崛起的化妆品板块：珀莱雅、上美股份、巨子生物。  

◼ 风险提示 

消费复苏不及预期；市场竞争加剧；宏观经济波动等。    
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近一年行业与沪深 300 比较  
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