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行业研究|可选消费 证券研究报告 

可选消费行业周报、月报 2025 年 07 月 22 日 

[Table_Title] 泡泡玛特业绩预告亮眼，市监局约谈三

大外卖平台 

——美护商社行业周报 
 

[Table_Summary] 报告要点： 

 市场表现 

本周（2025.07.14-2025.07.18），商贸零售/社会服务/美容护理分别

+0.23%/+1.05%/-0.14%，在 31 个一级行业中排名第 18/13/22，同期

上证综指+0.69%，深证成指+2.04%，沪深 300+1.09%。 

细分子板块来看，本周专业服务 /教育 /一般零售涨幅居前，分别

+3.25%/+1.21%/+0.86%。饰品/专业连锁/酒店餐饮跌幅居前，分别为

-2.60%/-1.39%/-1.18%。 

 本周行业重点事件及资讯 

2025 年 1-6 月社会消费品零售总额 24.55 万亿，同比+5%。6 月社零

总额 4.23 万亿元，同比增长 4.8%，低于 wind 一致预期的 8.4%，受

端午错期及 618 需求释放前置影响，增速有所放缓。分消费类型来看，

6 月商品零售同比+5.3%，餐饮收入同比+0.9%。 

（1）美护：瑷尔博士在东南亚市场的战略布局取得重要突破。Kenvue

科赴宣布 CEO 更迭。珀莱雅公开首个双环肽专利珀莱雅公开首个双

环肽专利。若羽臣 25H1 预计实现归母净利润约 6300-7800 万元，同

比增长 61.81%-100.33%。朗姿股份 25H1 预计归母净利润 2.2-2.6 亿

元，同比上升 31.74%-55.69%。江苏吴中发布公告，聚乳酸面部填充

剂 AestheFill 注册证代理人名称由达透医疗器械（上海）有限公司变

更为俪臻（北京）生物科技有限公司不影响其相关代理权。 

（2）出行链：2025 年第 28 周（07 月 07 日至 07 月 13 日）全国民

航执行客运航班量近 11.8 万架次，日均航班量 16901 架次，同比 2024

年上升 3.2%。大连圣亚 25H1 预计实现归母净利润-1907.84 至-

1271.90 万元，同比将出现亏损。锦江酒店 25H1 预计实现归母净利

润为 3.6 亿元到 4 亿元，同比下降 57.53%到 52.81%。长白山 25H1

预计实现归母净利润-258 万元至-158 万元，同比将出现亏损。 

（3）IP 衍生品：国内毛绒潮玩品牌“超级元气工厂”向阅文集团独家

开放战略投资。泡泡玛特旗下共鸣×《罗小黑战记 2》系列手办盲盒

即将开始预售。泡泡玛特 2025H1 预期收入同比增长不低于 200%；

溢利同比增长不低于 350%。 

（4）零售：7 月 18 日，市场监管总局约谈饿了么、美团、京东三家

平台企业。永辉超市 25H1 预计实现归母净利润-2.4 亿元，与上年同

期相比，将出现亏损。 

 投资建议 

维持行业“推荐”评级，重点关注美护、IP 衍生品、黄金珠宝等新消

费板块。标的方面推荐：上美股份、巨子生物、丸美生物、润本股份、

珀莱雅、潮宏基、布鲁可、福瑞达等。 

 风险提示 

下游需求不及预期的风险，贸易摩擦的风险，地缘政治的风险，行业

竞争加剧的风险。 
 

[Table_Invest] 

推荐|维持 

 

[Table_PicQuote] 过去一年市场行情 

 
资料来源：Wind 
  

[Table_DocReport] 相关研究报告 

《国元证券行业研究-美护商社行业周报：6 月 CPI 同比由降

转涨，稳就业政策支持加码》2025.07.15 

《国元证券行业研究-美护商社行业周报：孩子王小商品城

25H1 业绩预增， MINISO LAND 全球壹号店开业 9 个月业绩

破亿》2025.07.07 
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附表：重点公司盈利预测 

[Table_Forecast]       
公司代码 公司名称 投资评级 

昨收盘 

（元） 

总市值 

（百万元） 

EPS PE 

2024A 2025E 2026E 2024A 2025E 2026E 

603605.SH 珀莱雅 买入 81.64  32349.66  3.92  4.59  5.32  20.83  17.79  15.35  

300957.SZ 贝泰妮 增持 44.22  18731.59  1.19  1.67  2.00  37.24  26.44  22.12  

600223.SH 福瑞达 买入 8.28  8417.19  0.24  0.29  0.34  34.56  28.26  24.37  

603983.SH 丸美生物 买入 39.65  15899.65  0.85  1.14  1.46  46.65  34.78  27.16  

600315.SH 上海家化 买入 21.56  14493.19  -1.24  0.51  0.69  -17.39  42.27  31.25  

2367.HK 巨子生物 买入 60.50  64789.69  1.93  2.40  2.94  28.55  25.21  20.58  

603193.SH 润本股份 买入 28.17  11397.39  0.74  0.97  1.25  38.07  36.29  29.12  

300740.SZ 水羊股份 买入 16.36  6380.47  0.28  0.61  0.75  57.77  26.64  21.69  

688363.SH 华熙生物 增持 51.32  24719.73  0.36  0.94  1.26  141.85  54.49  40.57  

1318.HK 毛戈平 买入 98.55  48307.92  1.35  2.36  2.96  66.48  38.01  30.38  

2145.HK 上美股份 买入 73.45  29238.38  1.96  2.53  3.16  34.09  26.46  21.16  

002612.SZ 朗姿股份 增持 18.06  7990.56  0.51  0.68  0.82  35.50  26.66  22.02  

300896.SZ 爱美客 增持 177.63  53749.43  6.47  7.55  8.45  27.46  23.53  21.03  

832982.BJ 锦波生物 买入 356.75  41049.56  8.27  12.11  16.28  43.14  29.46  21.91  

002345.SZ 潮宏基 买入 13.42  11923.84  0.38  0.41  0.48  35.77  32.88  27.76  

605098.SH 行动教育 买入 36.10  4304.96  1.86  2.40  2.92  19.42  15.01  12.35  

0325.HK 布鲁可 买入 127.20  31704.72  -1.61  4.00  6.00  -72.01  29.00  19.32  

资料来源：Wind，国元证券研究所 

注：收盘价、市值取 2025.7.18；港股标的收盘价及市值单位均为港元。 
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1.周行情回顾 

本周（2025.07.14-2025.07.18），商贸零售/社会服务/美容护理分别+0.23%/+1.05%/-

0.14%，在 31 个一级行业中排名第 18/13/22，同期上证综指+0.69%，深证成指

+2.04%，沪深 300+1.09%。 

图 1：周度申万一级行业涨跌幅 

 

资料来源：iFind，国元证券研究所 

细 分 子 板 块 来 看 ， 本 周 专 业 服 务 / 教 育 / 一 般 零 售 涨 幅 居 前 ， 分 别

+3.25%/+1.21%/+0.86%。饰品 /专业连锁 /酒店餐饮跌幅居前，分别为 -2.60%/-

1.39%/-1.18%。 

图 2：本周各指数涨跌幅  图 3：本周重点申万二级子板块涨跌幅 

 

 

 

资料来源：iFind，国元证券研究所  资料来源：iFind，国元证券研究所 

个股方面，本周 A 股商贸零售（申万）行业中，焦点科技、小商品城、国光连锁涨幅

居前，赫美集团跌幅居前；社会服务行业中，兰生股份、实朴检测、凯撒旅业表现较

好；美容护理行业中，中顺洁柔、延江股份、倍加洁涨幅居前，百亚股份、润本股份、
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丸美生物跌幅居前。港股方面，巨子生物涨幅达 6.14%。 

表 1：申万商贸零售/社会服务/美容护理周涨跌幅前列个股 

一级行业 证券代码 证券简称 涨跌幅 证券代码 证券简称 涨跌幅 

商贸零售 

002315.SZ 焦点科技 13.85% 002356.SZ 赫美集团 -17.44% 

600415.SH 小商品城 13.23% 300947.SZ 德必集团 -12.29% 

605188.SH 国光连锁 10.73% 603123.SH 翠微股份 -10.29% 

002072.SZ 凯瑞德 9.74% 002640.SZ 跨境通 -8.29% 

600857.SH 宁波中百 6.35% 600250.SH 南京商旅 -8.27% 

社会服务 

600826.SH 兰生股份 61.18% 300860.SZ 锋尚文化 -8.61% 

301228.SZ 实朴检测 11.41% 600880.SZ 博瑞传播 -8.49% 

000796.SZ 凯撒旅业 8.97% 301169.SZ 零点有数 -4.09% 

000526.SZ 学大教育 7.99% 600576.SH 祥源文旅 -3.48% 

300662.SZ 科锐国际 7.92% 301073.SZ 君亭酒店 -3.13% 

美容护理 

002511.SZ 中顺洁柔 10.76% 003006.SZ 百亚股份 -4.32% 

300658.SZ 延江股份 2.71% 603193.SH 润本股份 -3.82% 

603059.SH 倍加洁 2.09% 603983.SH 丸美生物 -2.94% 

300896.SZ 爱美客 2.02% 300856.SZ 科思股份 -2.93% 

001206.SZ 依依股份 1.65% 603630.SH 拉芳家化 -2.92% 

资料来源：iFind，国元证券研究所  注：涨跌幅排序剔除 ST 股。 
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2.重点行业数据及资讯 

2025 年 6 月份社会消费品零售总额增长 4.8%，2025 年 1-6 月社会消费品零售总额

24.55 万亿，同比+5%。6 月社零总额 4.23 万亿元，同比增长 4.8%，低于 wind 一

致预期的 8.4%，受端午错期及 618 需求释放前置影响，增速有所放缓。分消费类型

来看，2025 年 1-6 月，商品零售累计值达到 21.8 万亿，同比 5.1%；餐饮收入 2.75

万亿，同比 4.3%。6 月份，商品零售同比 5.3%，餐饮收入同比 0.9%。按零售业态

分，1-6 月，限额以上零售业单位中便利店、超市、百货店、专业店、品牌专卖店零

售额同比分别增长 7.5%、5.4%、1.2%、6.4%、2.4%。 

图 4：社会消费品零售总额当月同比增速（2 月累计填充） 

 

资料来源：iFind，国家统计局，国元证券研究所 

 

图 5：社会消费品零售分消费类型收入增速（2 月累计填充） 

 

资料来源：iFind，国家统计局，国元证券研究所 
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（1）美护 

瑷尔博士在东南亚市场的战略布局取得重要突破。益生菌系列成功入驻马来西亚屈

臣氏 300 家门店，护肤系列入驻 20 家门店。（福瑞达生物） 

7 月 14 日，Kenvue 科赴宣布 CEO 更迭。科赴发布公告称，首席执行官 Thibaut 

Mongon 已离职，并退出公司董事会。作为过渡安排，董事会决议由现任董事 Kirk 

Perry 担任临时 CEO，任命即时生效。此次 CEO 更迭系科赴从强生独立后首次 CEO

更迭。（青眼公众号） 

珀莱雅公开首个双环肽专利珀莱雅公开首个双环肽专利。珀莱雅联合原料企业浙江

湃肽生物技术有限公司，公开了一项名为《含有双环肽及其用途的组合物》的发明专

利（CN202510782312.0）这是珀莱雅首次在专利层面披露“双环肽”相关技术内容。

（美妆浪潮公众号） 

（2）出行链 

2025 年第 28 周（07 月 07 日至 07 月 13 日）全国民航执行客运航班量近 11.8 万架

次，日均航班量 16901 架次，环比上周上升 1.4%，同比 2024 年上升 3.2%，同比

2019 年上升 12.2%，航班执飞率为 87.2%。其中国内航班量 101901，同比 2019 年

上升 17.8%；国际航线航班量 13746 架次，环比上周上升 0.6%，同比 2024 年上升

14.6%，同比 2019 年下降 10.7%。（航班管家） 

图 6：全国民航执行客运航班量（架次） 

 

资料来源：航班管家，国元证券研究所 

（3）IP 衍生品 

7 月 15 日，国内毛绒潮玩品牌“超级元气工厂”向阅文集团独家开放战略投资。

交易完成后，阅文作为唯一外部投资方获得该公司 10%股权。据悉，投资完成后，

双方将会在开发阅文 IP 方面开展合作，也会联合孵化和开发新的原创 IP。预计下

半年将有全新产品线面世。（玩具前沿公众号） 
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泡泡玛特旗下共鸣×《罗小黑战记 2》系列手办盲盒即将开始预售。手办盲盒将在

2025 年 7 月 24 日 22:00 在通过线上平台预售，售价为 69 元/个，414 元/套。线上

预售平台包括共鸣天猫旗舰店、小红书共鸣旗舰店、抖音拜托了泡泡酱官方旗舰店

等渠道。（共鸣 GONG 公众号） 

（4）零售 

7 月 18 日，市场监管总局约谈饿了么、美团、京东三家平台企业。要求相关平台

企业严格遵守《中华人民共和国电子商务法》《中华人民共和国反不正当竞争法》

《中华人民共和国食品安全法》等法律法规规定，严格落实主体责任，进一步规范

促销行为，理性参与竞争，共同构建消费者、商家、外卖骑手和平台企业等多方共

赢的良好生态，促进餐饮服务行业规范健康持续发展。（国家市场监督管理总局） 
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3.本周重点公司公告 

泡泡玛特发布 2025 年半年度业绩预告。预期截至 2025 年 6 月 30 日止六个月之收

入同比增长不低于 200%；溢利(不包括未完成统计的金融工具的公允价值变动损益)

同比可能录得增长不低于 350%。 

7 月 14 日，大连圣亚发布 2025 年半年度业绩预告。25H1 预计实现归母净利润-

1907.84至-1271.90万元，与上年同期相比，将出现亏损；实现扣非归母净利润 15.08-

22.61 万元，同比减少 97.54%到 98.36%。 

7 月 14 日，若羽臣发布 2025 年半年度业绩预告。25H1 预计实现归母净利润约 6300-

7800 万元，同比增长 61.81%-100.33%。 

7 月 14 日，美丽田园医疗健康发布股份回购公告。此次从市场购回 30000 股公司股

份，总交易金额约 88.5 万港元，交易平均价约每股 29.5 港元。自 2025 年 7 月 10

日至这次公告发布日，美丽田园累计回购 90500 股，总交易金额约 264.7 万港元。 

7 月 15 日，锦江酒店发布 2025 年半年度业绩预告。25H1 预计实现归母净利润为

3.6 亿元到 4 亿元，同比下降 57.53%到 52.81%；实现扣非归母净利润为 3.9-4.1 亿

元，同比增长 0.38%到 5.53%。 

7 月 15 日，永辉超市发布 2025 年半年度业绩预告。25H1 预计实现归母净利润-2.4

亿元，与上年同期相比，将出现亏损；实现扣非归母净利润-8.3 亿元。 

7 月 15 日，长白山发布 2025 年半年度业绩预告。25H1 预计实现营业收入约为 2.35

亿元，同比减少约 7.48%，归母净利润为-258 万元至-158 万元，与上年同期相比，

将出现亏损；扣非归母净利润为-275 万元至-175 万元。 

7 月 15 日，北京人力发布 2025 年半年度业绩预告。25H1 预计实现归母净利润为

6.9 亿元到 8.8 亿元，预计增加 2.56 亿元到 4.46 亿元。扣非归母净利润为 2.8 亿元

到 3.3 亿元。 

7 月 15 日，朗姿股份发布 2025 年半年度业绩预告。25H1 预计归母净利润 2.2-2.6

亿元，同比上升 31.74%-55.69%。扣非归母净利润 9000 万元-1.3 亿元。 

7 月 15 日，丽人丽妆发布 2025 年半年度业绩预告。预计 2025 年半年度实现归母

净利润为-4250 万元至-3000 万元；与上年同期相比，将出现亏损。预计 2025 年半

年度实现扣非归母净利润-4450 万元至-3100 万元。 

7 月 18 日，江苏吴中发布关于医疗器械注册证代理人变更的公告。聚乳酸面部填充

剂 AestheFill 注册证代理人名称由达透医疗器械（上海）有限公司变更为俪臻（北京）

生物科技有限公司。俪臻（北京）生物科技有限公司由 RegenBiotech,Inc.（韩国(株)

丽臻生物科技股份有限公司）100%持股。上述代理人变更不影响其相关代理权。 
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4.投资建议 

维持行业“推荐”评级，重点关注美护、IP 衍生品、黄金珠宝等新消费板块。标的方

面推荐：上美股份、巨子生物、丸美生物、润本股份、珀莱雅、潮宏基、布鲁可、福

瑞达等。 
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5.风险提示 

下游需求不及预期的风险，贸易摩擦的风险，地缘政治的风险，行业竞争加剧的风险。 



  

  

 

 

 

投资评级说明 
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