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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 
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期间费用率（%） 4.54 
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[Table_Summary] 
行业观点： 

1) 端午节后四天（6/3-6/6）大消费板块表现分化。社会服务、

纺织服饰、美容护理、商贸零售、食品饮料、家用电器周涨跌

幅分别为+2.09%、+1.89%、+1.56%、+1.29%、-1.06%、-1.79%。

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均瑶健康（+24.43%）、春光科技

（+28.79%）、锦泓集团（+19.04%）、南京商旅（+17.61%）、金

陵饭店（+11.87%）、锦盛新材（+13.27%）；领跌的个股分别是

会稽山（-11.95%）、美的集团（-4.25%）、安正时尚（-9.80%）、

国光连锁（-12.97%）、科锐国际（-5.39%）、拉芳家化（-8.06%）。 

2) 黄金珠宝“以旧换新”政策长期将推动消费结构向“悦己型

饰品”转型。据“郑州发布”公众号，郑州市将在 6月 7日至

13 日期间开展黄金珠宝专项消费补贴活动，首次将贵金属消

费纳入“以旧换新”生态链。短期看，政策将直接降低消费者

以旧换新的成本，消费者可将旧料按市价折算为新品抵扣金

额，叠加政府或企业补贴，将有效刺激终端门店需求集中释放，

尤其是 30-50 岁女性客群对时尚类金饰（如古法金、珐琅工艺

饰品）的复购需求；中期看，补贴政策将倒逼企业升级产品结

构，具备设计研发能力的头部品牌可通过推出高附加值款式

（如 IP联名款、一口价工艺饰品）提升毛利率，中期盈利弹

性值得期待；长期看，政策将推动消费结构从“保值型金条”

向“悦己型饰品”转型，有助于打破黄金珠宝“重保值、轻消

费”的传统观念，培育“定期换新”的消费习惯，推动行业从

“婚嫁刚需”向“日常佩戴+投资配置”多元场景延伸。建议

关注具备产品力、品牌力及运营能力的头部品牌。 

3) 端午周边亲子游与民俗游占主导，跨境游市场持续火热。经文

化和旅游部数据中心测算，2025 年端午节假期 3 天，全国国

内出游 1.19 亿人次，同比+5.7%；国内出游总花费 427.30亿

元，同比+5.9%；客单价 359.08 元，同比-2.1%。鉴于端午假

期较短，且“撞期”六一儿童节，出游以周边游、民俗游和亲

子游为主。景区方面，部分景区受天气影响客流量有所下降。

出入境方面，2025 年端午节假期全国边检机关共 590.7 万人

次中外人员出入境，日均 196.9 万人次，同比+2.7%；入境外

国人中，适用免签政策入境 23.1万人次，较去年同期+59.4%；

出境方面，携程数据显示热门目的地为日、韩、泰、马等 3小

时飞行圈地区。整体来看，端午假期旅游消费数据较为平淡，

但后续来看，扩大内需、免签退税等政策的持续出台有望推动

出游需求释放，建议关注景区、酒店、餐饮、免税等板块。 

4) 风险提示：行业复苏不及预期、政策力度不及预期、宏观经济

增长放缓等。 
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一、市场周度回顾 

Figure 1 申万一级行业区间涨跌幅（6/3-6/6） 

 
资料来源：Wind 资讯、世纪证券研究所 

 

Figure 2 消费二级子行业区间涨跌幅（6/3-6/6） 

 
资料来源：Wind 资讯、世纪证券研究所 
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Figure 3 消费各行业区间涨幅前五个股（6/3-6/6） 

食品饮料 家电 纺织服饰 

公司 涨跌幅(%) 公司 涨跌幅(%) 公司 涨跌幅(%) 

均瑶健康 24.43 春光科技 28.79 锦泓集团 19.04 

*ST 春天 15.38 倍轻松 21.17 萃华珠宝 18.06 

万辰集团 14.58 联合精密 13.68 新华锦 17.96 

妙可蓝多 10.11 *ST 同洲 13.68 ST 起步 12.84 

有友食品 9.57 亿田智能 13.03 泰慕士 12.55 

商贸零售 社会服务 美容护理 

公司 涨跌幅(%) 公司 涨跌幅(%) 公司 涨跌幅(%) 

南京商旅 17.61 金陵饭店 11.87 锦盛新材 13.27 

翠微股份 16.18 长白山 10.84 华业香料 9.64 

新迅达 13.65 天目湖 10.53 水羊股份 9.63 

若羽臣 9.52 国脉科技 8.36 华熙生物 7.67 

ST 舜天 8.64 峨眉山 A 8.31 贝泰妮 7.58 
 

资料来源：Wind 资讯、世纪证券研究所 

 
Figure 4 消费各行业区间跌幅前五个股（6/3-6/6） 

食品饮料 家电 纺织服饰 

公司 涨跌幅(%) 公司 涨跌幅(%) 公司 涨跌幅(%) 

莫高股份 -5.83 爱仕达 -2.55 万事利 -5.63 

立高食品 -6.56 四川九洲 -2.94 真爱美家 -7.46 

*ST 岩石 -7.71 格力电器 -3.34 飞亚达 -8.87 

ST 加加 -11.65 海信视像 -3.98 *ST 步森 -9.74 

会稽山 -11.95 美的集团 -4.25 安正时尚 -9.80 

商贸零售 社会服务 美容护理 

公司 涨跌幅(%) 公司 涨跌幅(%) 公司 涨跌幅(%) 

南极电商 -3.76 学大教育 -2.69 中顺洁柔 -1.67 

友阿股份 -4.90 中金辐照 -2.94 青岛金王 -2.08 

跨境通 -5.77 实朴检测 -3.81 珀莱雅 -4.24 

丽人丽妆 -7.57 国缆检测 -4.25 润本股份 -6.94 

国光连锁 -12.97 科锐国际 -5.39 拉芳家化 -8.06 
 

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 

⚫ 6 月 5 日，众信旅游发布《2025 年暑期出游趋势报告》显示，2025 年暑

期旅游市场呈现出“亲子主导、深度体验、结构性升级”三大核心特征。

众信旅游零售数据显示，截至目前暑期出游人数较去年同期增长 70%，

暑期 GMV 较去年同期增长 80%左右。随着免签目的地及国内目的地还
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在持续收客报名中，2025 年暑期旅游市场有望成为最“火”暑期。此外，

亲子客群占比预计将超六成，成为暑期消费主力军。 

（信息来源：e 公司） 

⚫ 6 月 3 日，苏宁易购发布端午假期消费趋势洞察。以旧换新叠加大促优

惠，消费者换新热情高涨，空调、厨卫、电视品类销售同比增幅均超 60%，

手机电脑等新品集中上市带动销售同比增长 128%。从消费趋势来看，融

合新功能、新技术、新美学的“科技潮电”成为用户新宠，空气机、衣物

护理机、嵌入式微蒸烤一体机成为 618 销量增速最快单品。 

（信息来源：Wind 资讯） 

⚫ 6 月 2 日，安踏体育用品有限公司（下称“安踏体育”）发布公告，宣布完

成对 Jack Wolfskin（狼爪）业务的收购。根据公告内容，该公司已经完

成了与目标公司签署的买卖协议的交割，Jack Wolfskin 业务现已成为公

司的间接全资附属公司。 

（信息来源：Wind 资讯） 

 

2.2公司公告 

⚫ 潮宏基：6 月 5 日公告，持股 8.67%的股东东冠集团有限公司（简称“东

冠集团”），计划 15 个交易日后的三个月内，通过集中竞价方式或大宗交

易方式减持公司股份不超过 2665.54 万股（占公司总股本的 3%）。 

⚫ 乖宝宠物：6 月 5 日公告，股东 Golden Prosperity Investment S.A.R.L.

拟询价转让公司股份 1200.13 万股，占公司总股本的 3.00%。 

⚫ 牧原股份：6 月 5 日公告，2025 年 5 月份，公司销售商品猪 640.6 万头，

同比变动 30.42%；商品猪销售均价 14.52 元/公斤，同比变动-6.44%；

商品猪销售收入 122.58 亿元，同比变动 26.93%。 

⚫ 敷尔佳：6 月 4 日公告，公司在研产品“重组Ⅲ型人源化胶原蛋白贴敷

料”通过该产品临床试验所有中心伦理委员会的伦理审查，并在黑龙江省

药品监督管理局完成分中心盘锦辽油宝石花医院的医疗器械临床试验备

案。“重组Ⅲ型人源化胶原蛋白贴敷料”为公司首款Ⅲ类无菌敷料产品，

本次该产品获得临床试验备案，标志着公司可以开始该产品的临床试验，

对公司开拓销售市场、丰富产品线具有重要意义。 

⚫ *ST 金比：6 月 4 日发布关于筹划公司控制权变更事项的停牌公告。公司

近日收到控股股东、实际控制人林浩亮、林若文的通知，其正在筹划公司

股份协议转让事宜，具体方案尚待沟通确定。 

⚫ 安奈儿：6 月 2 日公告，公司近日收到控股股东、实控人曹璋、王建青的

通知，其正在筹划公司控制权变更相关事项。曹璋和王建青拟通过向交易

对手方转让公司 13.03%的股份等方式，使交易对手方获得公司控制权。
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交易对手方主要从事投资管理业务。公司股票 6 月 3 日开市起停牌，预

计停牌不超 2 个交易日。 

⚫ 深康佳 A：6 月 2 日公告，目前公司持有武汉天源股份合计 8618.4 万股，

占武汉天源总股本的 12.99%。公司董事局授权经营班子择机出售不超过

武汉天源总股本 3%的股份，实施期限为 2025 年内。 

⚫ 海昌海洋公园：6 月 2 日公告，计划以增发新股方式引入祥源控股集团，

目前已订立认购协议。交易完成后，海昌海洋公园将获祥源控股集团

22.95 亿港元战略投资，认购价格 0.45 港元/股认购完成，后祥源控股持

有海昌海洋公园 38.6%股权。 

（以上公告信息来源均为 Wind 资讯） 
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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； 

中性：相对沪深 300 指数涨幅介于-10%～10%之间； 

弱于大市：相对沪深 300 指数跌幅 10%以上。 

增持：相对沪深 300 指数涨幅介于 10%～20%之间； 

中性：相对沪深 300 指数涨幅介于-10%～10%之间； 

卖出：相对沪深 300 指数跌幅 10%以上。 


