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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（8/18-8/22）大消费板块全线收涨。美容护理、社会服务、

商贸零售、食品饮料、纺织服饰、家用电器周涨跌幅分别为

+5.35%、+4.55%、+4.55%、+3.29%、+2.51%、+2.17%。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

涨的个股分别是酒鬼酒（+25.10%）、*ST 同洲（+34.28%）、华升

股份（+30.32%）、汇嘉时代（+43.48%）、科德教育（+22.25%）、

洁雅股份（+22.40%）；领跌的个股分别是桂发祥（-8.72%）、荣泰

健康（-11.79%）、金春股份（-9.48%）、武商集团（-6.86%）、西

藏旅游（-6.95%）、百亚股份（-3.50%）。 

2) 体育赛事持续为多行业赋能，刺激内需不断复苏。8 月 19 日，国

务院新闻办举行“高质量完成‘十四五’规划”系列发布会，

“十四五”时期，我国体育强国建设成效显著，体育产业总规模

近五年年均增速超 10%，成为经济发展新亮点。通过构建“一体

两翼”发展思路，体育赛事与文化、旅游、商务等领域深度融合，

形成“赛事+”“+赛事”的消费增长模式：今年上半年 7 地 511

场重点赛事带动消费超 160 亿元，场均贡献超 3000 万元；大型

赛事如杭州亚运会带动周边消费增长超 40%，职业赛事中 CBA、

中国网球公开赛等门票销售火爆，群众赛事“村超”“苏超”等

出圈，“苏超”单场上座超 6 万并带动江苏全域消费 380 亿元。

“赛事进景区、进街区、进商圈”及“跟着赛事去旅行”等模式

广泛落地，体育文创产品受追捧，文体商旅成为扩大内需的“黄

金组合”。后续体育总局将出台赛事经济政策，强化赛事与产业

联动，推动赛事成为激活消费、拉动经济的“强引擎”。建议关

注有望持续受益的赛事运营、场馆建造、景区、餐饮、文旅服务

平台等相关赛道的优质企业。 

3) 潮玩龙头业绩爆发式增长，行业景气持续向上。8 月 19日泡泡玛

特发布 2025 年中报并于次日召开业绩说明会。公司 2025H1 收入

和经调整的净利润分别同比增长 204.4%和 362.8%，且公司预计

2025 全年将做到 300 亿元收入，到年底海外会超过 200 家门店。

名创优品中报亦显示出复苏趋势，2025Q2 同店销售改善，近 4 个

季度以来首次实现同店销售额正增长。另外近期三丽鸥财报也显

示出良好势头，公司 2025Q2 销售额创下历史新高，收入和净利

润分别增长 49.1%和 37.8%。其中中国区域增速亮眼，2025Q1 中

国区域收入增速达 125%。据 Statista 数据，2024 年中国潮玩市

场规模约 764 亿元，2026 年预计将达 1101 亿元，2024-2026 年

CAGR 达 20%。潮玩谷子赛道景气度良好，建议关注板块中拥有优

质 IP、运营能力出色、供应链管理能力突出的公司。 

4) 风险提示：经济复苏不及预期、政策效果不及预期、行业竞争加

剧等。 

 



[Table_PageHeader] 
2025 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 

- 1 - 

正文目录 

一、 市场周度回顾 .......................................................... 3 

二、 行业要闻及重点公司公告 ................................................ 4 

2.1行业要闻 ...................................................................... 4 

2.2公司公告 ...................................................................... 5 

  



[Table_PageHeader] 
2025 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 

- 2 - 

图表目录 

Figure 1 申万一级行业周度涨跌幅 ......................................................... 3 

Figure 2消费二级子行业周度涨跌幅 ....................................................... 3 

Figure 3 消费各行业周度涨幅前五个股 ..................................................... 4 

Figure 4 消费各行业周度跌幅前五个股 ..................................................... 4 

  



[Table_PageHeader] 
2025 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 

- 3 - 

一、市场周度回顾 

Figure 1 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 

 

Figure 2 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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Figure 3 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(%) 

酒鬼酒 25.10 *ST 同洲 34.28 华升股份 30.32 

百润股份 13.26 海达尔 33.78 美尔雅 25.40 

岩石股份 12.94 春光科技 32.20 兴业科技 22.00 

舍得酒业 12.75 深康佳 B 27.07 *ST 天创 12.90 

巴比食品 12.42 海立 B 股 25.44 红豆股份 12.67 

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(%) 

汇嘉时代 43.48 科德教育 22.25 洁雅股份 22.40 

若羽臣 20.26 ST 东时 21.69 上海家化 18.13 

跨境通 13.82 安邦护卫 17.72 水羊股份 13.43 

五矿发展 11.89 西安饮食 14.53 中顺洁柔 9.26 

青木科技 10.41 西域旅游 11.12 丸美股份 9.08 
 

资料来源：Wind 资讯、世纪证券研究所 

 
Figure 4 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(%) 

日辰股份 -1.93 顺威股份 -6.30 云中马 -4.28 

盐津铺子 -2.38 康盛股份 -7.04 奥康国际 -4.79 

万辰集团 -2.99 欧圣电气 -9.57 飞亚达 -5.85 

煌上煌 -3.66 倍益康 -11.55 富春染织 -6.19 

桂发祥 -8.72 荣泰健康 -11.79 金春股份 -9.48 

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(%) 

华致酒行 -0.99 外服控股 -0.88 倍加洁 0.63 

壹网壹创 -2.46 锋尚文化 -0.97 依依股份 0.35 

浙江东日 -2.65 国脉科技 -1.08 豪悦护理 -1.74 

汇通能源 -4.88 国义招标 -5.11 润本股份 -2.44 

武商集团 -6.86 西藏旅游 -6.95 百亚股份 -3.50 
 

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 

⚫ 8 月 20 日，贵州茅台酱香酒营销有限公司与淘宝闪购宣布启动深度合作，

首批超 1000 家“茅台酱香·万家共享”官方门店上线淘宝闪购，为消费

者提供“正品茅台 30 分钟送达”服务。目前，“茅台酱香·万家共享”淘

宝闪购店内已上线茅台 1935、贵州大曲、茅台迎宾、茅台王子、汉酱等



[Table_PageHeader] 
2025 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 - 

系列商品，覆盖从大众到高端全价格带。 

⚫ 8 月 20 日，财政部、国税总局发布《关于育儿补贴有关个人所得税政策

的公告》提到，对按照育儿补贴制度规定发放的育儿补贴免征个人所得

税。卫生健康部门与财政部门、税务部门建立信息共享机制。县级卫生健

康部门按规定为申领补贴的人员办理个人所得税免税申报。公告自 2025

年 1 月 1 日起施行。 

⚫ 8 月 19 日据央视网，海南发布《海南自由贸易港享受个人所得税优惠政

策高端紧缺人才清单管理办法》，优化“累计居住满 183 天”核算方法。

将合理的离岛出差、休假、学习培训天数纳入居住天数统计范畴，同时明

确“在海南自贸港实际居住不得少于 90 天”。优化特定行业覆盖范围。

此外，新办法明确要求享受优惠政策的人才所属企业、单位必须在海南实

质性运营，且业务发展与享惠情况相匹配。 

⚫ 8 月 19 日国家统计局数据显示，2025 年 7 月中国空调产量 2059.7 万

台，同比增长 1.5%；1-7 月累计产量 18345.5 万台，同比增长 5.1%。7

月全国冰箱产量 873.1 万台，同比增长 5.0%；1-7 月累计产量 5963.2 万

台，同比增长 0.9%。7 月全国洗衣机产量 877.4 万台，同比增长 2.4%；

1-7 月累计产量 6812.8 万台，同比增长 9.4%。7 月全国彩电产量 1589.7

万台，同比下降 6.5%；1-7 月累计产量 10782.2 万台，同比下降 5.5%。 

⚫ 国务院总理李强 8 月 18 日主持召开国务院第九次全体会议，李强强调，

要进一步提升宏观政策实施效能，深入评估政策实施情况，及时回应市场

关切，稳定市场预期。要抓住关键着力点做强国内大循环。持续激发消费

潜力，系统清理消费领域限制性措施，加快培育壮大服务消费、新型消费

等新增长点。加力扩大有效投资，发挥重大工程引领带动作用，适应需求

变化更多“投资于人”、服务于民生，积极促进民间投资。 

⚫ 8 月 18 日，去哪儿旅行大数据显示，从今年暑假机票和酒店预订量来看，

北京位居热门目的地榜首，对亲子家庭和青少年群体的吸引力较大。暑期

赴京机票预订中，22 岁及以下人群占比近三成；预订北京景区门票的

13—18 岁游客同比增长 5 倍。清华大学艺术博物馆、北京海洋馆等一日

游产品预订增幅最高；中关村、五道口成为热门商圈。 

（信息来源：e 公司） 

 

2.2公司公告 

⚫ 太平鸟：8 月 21 日披露 2025 年半年度报告，上半年实现营收 28.98 亿

元，同比下降 7.86%；归母净利润 7771.16 万元，同比下降 54.61%。 

⚫ 上海家化：8 月 21 日公告，2025 年半年度实现营收 34.78 亿元，同比增

长 4.75%；实现归属于上市公司股东的净利润 2.66 亿元，同比增长
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11.66%。公司拟每股派发 0.039 元现金红利（含税）。 

⚫ 敷尔佳：8 月 21 日公布 2025 年半年报，公司营收为 8.63 亿元，同比下

降 8.2%；归母净利润为 2.3 亿元，同比下降 32.5%；扣非归母净利润为

1.66 亿元，同比下降 48.7%；经营现金流净额为 1.62 亿元，同比下降

54.7%；EPS(全面摊薄)为 0.4416 元。 

⚫ 会稽山：8月21日发布半年报，上半年营收8.17亿元，同比增长11.03%；

归母净利润 9387.71 万元，同比增长 3.41%；基本每股收益 0.2 元，同

比增长 5.26%。第二季度营收 3.36 亿元，同比增长 12.4%；归母净利润

13.39 万元，上年同期净亏损 139.71 万元，扭亏为盈。 

⚫ 凯淳股份：8 月 21 日发布半年报，上半年营收 1.62 亿元，同比减少

21.67%；归母净利润 300.89 万元，同比减少 16.17%；基本每股收益 0.04

元，同比增长持平。第二季度营收 8718.75 万元，同比减少 16.27%；归

母净利润 143.72 万元，同比减少 14.34%。 

⚫ 依依股份：8 月 21 日披露 2025 年半年报，公司上半年实现营收 8.88 亿

元，同比增长 9.34%；归母净利润 1.02 亿元，同比增长 7.37%。公司拟

每 10 股派发现金红利 2.4 元（含税）。报告期内，公司柬埔寨的海外产

能正式投产，宠物垫产品年产能近 3 亿片。 

⚫ 水羊股份：8 月 21 日发布公告，2025 年半年度营收 25 亿元，同比增长

9.02%；归属于上市公司股东的净利润为 1.23 亿元，同比增长 16.54%。 

⚫ 洽洽食品：8 月 21 日公布 2025 年半年报，公司营收为 27.5 亿元，同比

下降 5.0%；归母净利润为 8864 万元，同比下降 73.7%；扣非归母净利

润为 4309 万元，同比下降 84.8%。 

⚫ 福瑞达：8 月 21 日发布半年报，上半年营收 17.9 亿元，同比减少 7.05%；

归母净利润 1.08 亿元，同比减少 15.16%。第二季度营收 9.13 亿元，同

比减少 11.72%；归母净利润 5725.12 万元，同比减少 16.07%。 

⚫ 华住集团：8 月 20 日发布中报。截至 2025 年 6 月 30 日半年度录得股东

应占利润 24.38 亿元，同比增长 41.25%；总营收 118.21 亿元，同比增

长 3.46%。 

⚫ 长虹美菱：8 月 20 日发布半年报，25H1 营业收入 180.72 亿元，同比增

长 20.8%；归属于母公司所有者的净利润 4.17 亿元，同比增长 0.26%；

第二季度营业收入 107.11 亿元，同比增长 18.84%；归属于母公司所有

者的净利润 2.36 亿元，同比减少 9.66%。 

⚫ BOSS 直聘：8月 20日公告，25Q2 收入为 21.024 亿元，同比增加 9.7%；

归属于公司普通股股东净利润 7.16 亿元，同比增长 70.4%。 

⚫ 天味食品：8 月 20 日公告，公司正在筹划发行境外上市股份（H 股）并

申请在香港联合交易所有限公司主板挂牌上市。该事项尚需提交公司董
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事会和股东会审议，并需取得相关政府机构、监管机构备案、批准和/或

核准。 

⚫ 盐津铺子：8 月 20 日发布半年报，25H1 营业收入 29.41 亿元，同比增

长 19.58%；归属于母公司所有者的净利润 3.73 亿元，同比增长 16.7%；

第二季度营业收入 14.03 亿元，同比增长 13.54%；归属于母公司所有者

的净利润 1.95 亿元，同比增长 21.75%。 

⚫ 吉宏股份：8 月 20 日发布中报，25H1 主营收入 32.34 亿元，同比上升

31.79%；归母净利润 1.18 亿元，同比上升 63.27%；扣非净利润 1.13 亿

元，同比上升 79.43%；其中 2025 年第二季度，主营收入 17.56 亿元，

同比上升 55.54%；归母净利润 5898.69 万元，同比上升 99.57%；扣非

净利润 5550.15 万元，同比上升 123.07%。 

⚫ 华润啤酒：8 月 19 日公告，截至 2025 年 6 月 30 日止六个月，集团营业

额 239.42 亿元，同比增长 0.83%；受益于啤酒业务高端化战略的持续发

展和原材料采购成本的节约，毛利率同比上升 2.0 个百分点至创新高的

48.9%。公司股东应占溢利 57.89 亿元(人民币，下同)，同比增长 23.04%

派中期股息每股 0.464 元，同比增长 24.4%。 

⚫ 若羽臣：8 月 19 日发布中报，25H1 营收 13.19 亿元，+67.6%，归母净

利润 0.72 亿元，+85.6%。盈利端，25H1 毛利率 56.94%，+11.5pct，归

母净利率 5.46%，+0.5pct。 

⚫ 口子窖：8 月 19 日发布半年报，25H1 营收 25.31 亿元，-20.07%；归母

净利润为 7.15 亿元，同-24.63%。 

⚫ 泡泡玛特：8 月 19 日发布中报。25H1 营收 138.8 亿元，+204.4%，经

调整净利润为 47.1 亿元，+362.8%。25H1 毛利率 70.3%，同比+6.3pct，

归母净利率 32.96%，同比+12.75pct。25H1 中国/亚太/美洲/欧洲营收

82.83/28.51/22.65/4.78 亿 元 ， 同 比

+135.2%/+257.8%/+1142.3%/+729.2%。25H1 海外收入 55.93 亿元，

+439.5%，收入占比 40.3%。25H1 销售额过亿的艺术家 IP 达 13 个。

THEMONSTERS、MOLLY、SKULLPANDA、CRYBABY、DIMOO在25H1

分 别 收 入 为 48.14/13.57/12.21/12.18/11.05 亿 元 ， 分 别 同 增

668.0%/73.5%/112.5%/248.6%/192.5%。 

⚫ 影石创新：8 月 18 日发布异动公告，经公司自查，公司于 2025 年 8 月

14 日晚开启全景无人机产品公测。截至目前该全景无人机产品尚处于公

测阶段，量产问题仍在解决，未正式发售，目前并未产生实际收入，预计

不会对 2025 年度的经营业绩产生重大影响。 

⚫ 仲景食品：8 月 18 日公告，鉴于野生蓝莓供应环境的变化，为优化公司

资产配置并提升运营效率，公司董事会审议通过议案，同意全资子公司大
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兴安岭北极蓝食品有限公司对外出售土地、厂房等资产。本次拟出售的资

产账面原值合计 5500.96 万元。 

⚫ 孩子王：8 月 18 日公告，公司上半年实现营业收入 49.11 亿元，同比增

长 8.64%；归母净利润 1.43 亿元，同比增长 79.42%。公司拟每 10 股派

发现金红利 0.2 元（含税）。 

⚫ 爱美客：8 月 18 日公布 2025 年半年度报告，上半年公司实现营业收入

12.99 亿元，同比下降 21.59%；归属于上市公司股东的净利润 7.89 亿

元，同比下降 29.57%；归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利

润 7.22 亿元，同比下降 33.70%；基本每股收益 2.62 元；拟向全体股东

每 10 股派发现金红利 12 元(含税)。 

（以上公告信息来源均为 Wind 资讯） 
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分析师声明 

本报告署名分析师郑重声明：本人以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告，保证报告所采用的数据和信息均来
自公开合规渠道，报告的分析逻辑基于本人职业理解，报告清晰准确地反映了本人的研究观点，结论不受任何第三方
的授意或影响。本人薪酬的任何部分不曾有，不与，也将不会与本报告中的具体推荐意见或观点直接或间接相关。 
 
证券研究报告对研究对象的评价是本人通过财务分析预测、数量化方法、行业比较分析、估值分析等方式所得出的结
论，但使用以上信息和分析方法存在局限性。特此声明。 
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