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

1) 上周（7/28-8/1）大消费板块除社会服务外均收跌。社会服务、

家用电器、纺织服饰、食品饮料、商贸零售、美容护理周涨跌幅

分别为+0.10%、-1.87%、-2.14%、-2.17%、-2.22%、-3.30%。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贝因美（ +25.16%）、荣泰健康

（+12.70%）、安正时尚（+29.43%）、茂业商业（+29.29%）、西藏

旅游（+46.42%）、倍加洁（+24.01%）；领跌的个股分别是盐津铺

子（-9.50%）、*ST 同洲（-10.57%）、爱慕股份（-23.19%）、浙江

东日（-7.19%）、兰生股份（-9.99%）、百亚股份（-11.16%）。 

2) 育儿补贴政策落地，母婴消费链将迎新机遇。《育儿补贴制度实

施方案》于 7 月 28 日发布，自 2025 年 1 月 1 日起，对符合规定

生育的 3 周岁以下婴幼儿发放补贴至年满 3 周岁。补贴按年发

放，国家基础标准为每孩每年 3600 元，2025 年 1 月 1 日前出生

且未满 3 周岁的婴幼儿按应补贴月数折算金额。补贴免征个税，

且不计入救助对象认定时的家庭或个人收入。中央财政设立转移

支付项目，承担约 90%基础标准补贴资金，各地 8 月下旬陆续开

放申请。此政策是全国性普惠现金补贴，覆盖所有符合条件的育

儿家庭。对中低收入家庭而言，补贴能直接补充资金，降低养育

成本，改善育儿条件，提升家庭福利和社会福祉。母婴消费链将

显著受益此次方案发布，短期内，童装、个护、玩具、母婴零售

等领域终端消费需求受刺激；长期看，生育意愿提升带来新生儿

数量潜在增长，为相关企业带来持续增长动力。建议关注在产品

创新、品牌建设、渠道布局有优势的头部企业。 

3) 基孔肯雅热疫情叠加高温，驱蚊及个护产品需求爆发。7 月以来，

广东基孔肯雅热疫情引发广泛关注，成为驱动个护及驱蚊品类需

求的核心变量。7 月 8 日佛山报告首例境外输入关联本地病例后，

疫情扩散迅速，截至 7 月 30 日全省累计本地病例达 5158 例，其

中佛山占比 93%（超 4800 例），卫生部门提示存在外溢风险。该

病通过伊蚊传播，人群普遍易感，虽以轻症为主，但高热、关节

疼痛等症状推动防蚊及对症护理需求激增。叠加夏季持续高温加

剧蚊虫活跃度，双重因素下相关产品销量显著爆发。电商数据显

示，近一周驱蚊液、防蚊喷雾等化学驱蚊品搜索量环比翻倍，缓

解叮咬疼痛的药品搜索量激增 400%，蚊帐、电蚊拍等传统防蚊用

品亦同步热销。短期疫情扩散与高温天气形成强协同，驱蚊产品

供应链及个护品牌有望迎来订单放量。建议重点关注两类标的：

一是具备产能弹性及渠道优势的驱蚊细分龙头，二是拥有蚊虫叮

咬护理产品线的个护企业。 

4) 风险提示：经济复苏不及预期、生育政策激励不及预期等。 
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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(%) 

贝因美 25.16 荣泰健康 12.70 安正时尚 29.43 

阳光乳业 22.39 科沃斯 11.07 金春股份 18.56 

海南椰岛 15.02 四川九洲 9.01 嘉曼服饰 17.39 

金字火腿 12.37 欧圣电气 8.57 中胤时尚 7.16 

煌上煌 9.23 珠城科技 7.74 际华集团 6.30 

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(%) 

茂业商业 29.29 西藏旅游 46.42 倍加洁 24.01 

狮头股份 10.22 中国高科 18.66 锦盛新材 4.20 

焦点科技 7.76 安车检测 12.69 ST 美谷 1.30 

红旗连锁 7.37 苏试试验 10.42 敷尔佳 0.23 

凯瑞德 6.72 学大教育 6.83 福瑞达 0.12 
 

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(%) 

东鹏饮料 -4.96 三星新材 -6.80 新华锦 -8.78 

妙可蓝多 -5.25 华翔股份 -7.06 华利集团 -9.16 

龙大美食 -6.63 海立股份 -8.96 欣贺股份 -9.80 

交大昂立 -7.54 亿田智能 -8.99 瑞贝卡 -14.86 

盐津铺子 -9.50 *ST 同洲 -10.57 爱慕股份 -23.19 

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(%) 

中信金属 -5.52 科锐国际 -5.18 华业香料 -5.91 

ST 通葡 -5.85 中钢天源 -8.87 依依股份 -6.41 

美凯龙 -6.11 实朴检测 -9.12 丸美股份 -6.48 

武商集团 -7.01 大连圣亚 -9.77 拉芳家化 -6.52 

浙江东日 -7.19 兰生股份 -9.99 百亚股份 -11.16 
 

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 

⚫ 7 月 31 日，世界黄金协会发布的 2025 年二季度《全球黄金需求趋势报

告》显示，在高金价环境下，二季度全球黄金需求总量（包含场外交易）

达 1249 吨，同比增长 3%。黄金 ETF 投资仍是推高黄金总需求的关键驱

动力，二季度流入量达 170 吨，与 2024 年二季度的少量流出形成对比，
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其中亚洲地区流入量达 70吨。上半年全球黄金ETF需求总量达 397 吨，

创下自 2020 年以来的最高上半年纪录。 

（信息来源：e 公司） 

⚫ 7 月 31 日，北京市人民政府办公厅关于印发《北京市关于完善生育支持

政策体系推动建设生育友好型社会的工作措施》，其中提出，1）增强生育

保险保障功能。进一步健全生育保险制度，强化生育支持保障作用。提高

生育保险产前检查费用报销标准，实现医保实时结算。扩大生育保险覆盖

面，持续做好本市领取失业保险金人员参加生育保险工作。研究完善参加

本市职工基本医疗保险的灵活就业等人员、参加本市城乡居民基本医疗

保险的未就业人员生育医疗费用保障措施。2）健全住房支持政策。多渠

道增加保障性住房有效供给，未成年子女数量较多的家庭可纳入公共租

赁住房优先配租范围，并在户型选择方面给予适当照顾。子女祖父母或外

祖父母与子女父母同时申请保障性住房的，优先考虑就近配租配售。加大

对多子女家庭购房的支持力度，结合实际出台适当提高住房公积金贷款

额度等政策。多子女家庭租赁房屋并备案的，可按实际月租金提取公积

金，不受月缴存额限制。 

（信息来源：e 公司） 

⚫ 7 月 29 日，WS 江豚会员店正式开业，开业首日便迎来如潮客流。通过

专属的供应链体系，以自有品牌、定制和直采方式对全国名优商品进行采

购，会员店与武商传统大卖场的品种差异超过 80%。 

（信息来源：Wind 资讯） 

⚫ 7 月 29 日，美国人口普查局表示，6 月商品贸易逆差初值从前一个月的

964 亿美元收窄至 860 亿美元。6 月进口下降 4.2%，从 5 月的 2,757 亿

美元降至 2,642 亿美元。6 月出口下降 0.6%，从 5 月的 1,793 亿美元降

至 1,782 亿美元。6 月批发商贸易库存增长 0.2%，至 9,077 亿美元。6

月零售贸易库存增长 0.3%，至 8,087 亿美元。 

（信息来源：Wind 资讯） 

⚫ 7 月 28 日，外界关注已久的国家《育儿补贴制度实施方案》正式公布。

方案规定，自 2025 年 1 月 1 日起，对符合法律法规规定生育的 3 周岁

以下婴幼儿发放育儿补贴，每个婴幼儿最多可领取为期三年、总额 1.08

万元的补贴。方案显示，育儿补贴按年发放，现阶段国家基础标准为每孩

每年 3600 元，发放至婴幼儿年满 3 周岁。对于 2025 年 1 月 1 日之前出

生且不满 3 周岁的婴幼儿，将按其可享受补贴的月数折算计发。 

（信息来源：Wind 资讯） 

⚫ 7 月 27 日至 7 月 28 日上午，市场监管发展规划座谈会在京召开。会议

要求，要促进做强国内大市场，加快完善市场监管基础制度，着力破除地
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方保护和市场分割，依法依规治理企业劣质低价竞争。要增强食品、药品、

工业产品、特种设备安全监管能力，强化食品安全全链条监管，提升药品

安全监管能力，提高工业产品质量安全水平，提升特种设备安全监管质

效。 

（信息来源：Wind 资讯） 

 

2.2公司公告 

⚫ 洁雅股份：7 月 31 日公告，股东铜陵明源循环经济产业创业投资基金中

心（有限合伙）（简称“明源基金”）及其一致行动人苏州工业园区中亿明

源创业投资中心（有限合伙）（简称“中亿明源”）计划以集中竞价和大宗

交易方式合计减持公司股份不超过557.15万股，占公司总股本的4.95%。 

⚫ 太湖雪：7 月 31 日发布半年报，上半年营业收入 2.81 亿元，同比增长

17.75%；归属于母公司所有者的净利润1898.49万元，同比增长69.77%；

基本每股收益 0.2824 元，同比增长 32.4%。第二季度营业收入 1.65 亿

元，同比增长 26.81%；归属于母公司所有者的净利润 1090.11 万元，同

比增长 187.27%。 

⚫ 西藏旅游：7 月 31 日发布股票交易风险提示公告称，公司股票自 2025

年 7 月 21 日起已连续九个交易日以涨停价收盘，7 月 21 日至 7 月 31 日

累计涨幅达到 135.98%，公司股价存在短期上涨过快可能出现的下跌风

险。如后续公司股票交易进一步出现重大异常，为保护中小投资者合法权

益，公司将依规申请停牌核查。 

⚫ 西麦食品：7 月 31 日发布公告，已为其全资子公司江苏西麦食品有限责

任公司提供 4,000 万元人民币的连带责任保证。根据公告，西麦食品及

其下属公司在银行申请了不超过 6.8 亿元的贷款授信额度，并为此类下

属公司提供总计不超过 6.8 亿元的担保。 

⚫ 极米科技：7 月 31 日披露 2025 年半年度业绩预增公告，公司预计 2025

年上半年实现营业收入 16.26 亿元，同比增长 1.63%；归母净利润预计

为 8866.22 万元，同比增速达到 2062.33%。 

⚫ 步步高：7 月 30 日发布关于部分限售股份上市流通的提示性公告。公告

显示，本次解除限售股份的数量为 561,491,238 股，占公司总股本的

20.88%，涉及 20 名股东。这些股份的上市流通日期为 2025 年 8 月 4

日。 

⚫ 海信家电：7 月 30 日发布半年度业绩报告，2025 年上半年营业收入约

493.4 亿元，同比增加 1.44%；归属于上市公司股东的净利润约 20.77 亿

元，同比增加 3.01%；基本每股收益 1.52 元，同比增加 2.7%。 

⚫ 大连圣亚：7 月 28 日发布 2025 年度向特定对象发行 A 股股票预案，计
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划向上海潼程企业管理合伙企业（有限合伙）发行不超过 38,640,000 股

股票，发行价格不低于定价基准日前 20 个交易日股票交易均价的 80%。

募集资金总额预计为 956,340,000 元，扣除发行费用后将全部用于偿还

债务和补充流动资金。本次发行完成后，上海潼程将成为公司控股股东，

实际控制人将变更为无实际控制人状态。 

（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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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； 
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