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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) 本周（3/3-3/7）大消费全线收涨。社会服务、美容护理、纺织服

饰、商贸零售、食品饮料、家用电器周涨跌幅分别为+4.14%、

+2.09%、+1.42%、+0.96%、+0.74%、+0.46%，沪深 300指数上涨

1.39%。食品饮料、家用电器、纺织服装、商贸零售、社会服务、

美容护理各板块领涨的个股分别是 ST 春天（+10.84%）、珠城科

技（+41.38%）、聚杰微纤（+42.80%）、若羽臣（+26.54%）、科锐

国际（+37.51%）、芭薇股份（+16.29%）；领跌的个股分别是庄园

牧场（-22.51%）、汉宇集团（-6.65%）、棒杰股份（-5.65%）、东

方集团（-40.65%）、中科云网（-9.15%）、丸美股份（-3.60%）。 

2) 2025 政府工作报告聚焦服务消费与新型消费。2025 年 3 月 5 日

国务院总理李强向十四届全国人大三次会议作政府工作报告，报

告指出要“大力提振消费，全方位扩大国内需求”。从提及行业

看，报告对家电、文旅、免税、体育、教育和新型消费等行业提

出了提振举措，具体包括：1）安排超长期特别国债 3000 亿元支

持消费品以旧换新；2）落实和优化休假制度，释放文化、旅游、

体育等消费潜力；3）完善免税店政策，推动扩大入境消费；4）

积极发展冰雪运动和冰雪经济，推进群众身边的运动场地设施建

设，广泛开展全民健身活动；5）办好特殊教育、继续教育、专门

教育，引导规范民办教育发展，推进职普融通、产教融合，增强

职业教育适应性；6）创新和丰富消费场景，加快数字、绿色、智

能等新型消费发展。我们认为此次政府工作释放了积极的信号，

消费需求有望逐步企稳并复苏。建议重点关注有望受益于 AI 赋

能的行业如教育、人服和家电等板块，同时建议关注有望边际改

善的传统消费领域，包括餐饮、景区、酒店、免税等板块。 

3) 育儿补贴方案即将落地，生育率有望边际改善。3 月 7日，国家

卫健委主任雷海潮在参加十四届全国人大三次会议江苏代表团

开放团组会议时指出，国家卫健委正在会同有关部门起草相关的

育儿补贴的操作方案，今年将发放育儿补贴。3 月 5 日的 2025 年

政府工作报告中也明确提出“制定促进生育政策，发放育儿补

贴”，标志着育儿补贴从地方层面的探索上升至国家政策层面。

近年来我国出生持续走低，2023 年出生人口仅为 902 万，自 2016

年以来持续下降，尽管 2024 年受龙年生肖利好下出生人口数量

小幅回升达 954 万人，依然低于预期。此前已有 20 多个省份积

极开展生育补贴试点工作，各地方政府从就业环境、经济补助、

住房优惠等方面推出配套措施，多措并举降低生育成本。国家及

地方层面持续出台系列生育支持措施有望实现生育率边际改善，

母婴行业将有望受益，建议关注母婴连锁店、新生儿用品、婴幼

儿护肤、母婴食品等板块。 

风险提示：行业复苏及出生率不及预期、宏观经济增长放缓等。

风险。 
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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(%) 

ST 春天 10.84 珠城科技 41.38 聚杰微纤 42.80 

金字火腿 10.02 倍轻松 24.02 酷特智能 34.05 

莲花控股 6.58 朗科智能 18.33 潮宏基 14.52 

威龙股份 5.99 拾比佰 16.10 华孚时尚 13.43 

安记食品 5.40 格利尔 15.06 万里马 10.79 

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(%) 

若羽臣 26.54 科锐国际 37.51 芭薇股份 16.29 

焦点科技 16.68 国脉科技 26.08 青松股份 14.31 

红旗连锁 13.79 信测标准 24.27 稳健医疗 9.86 

孩子王 12.47 豆神教育 12.18 润本股份 8.45 

翠微股份 10.51 国义招标 10.33 锦波生物 8.26 
 

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(%) 

甘源食品 -11.63 长虹美菱 -3.91 菜百股份 -4.09 

海融科技 -12.14 欧圣电气 -4.29 浪莎股份 -4.11 

好想你 -13.56 高斯贝尔 -5.16 ST 步森 -5.34 

佳禾食品 -21.32 帅丰电器 -6.30 华升股份 -5.37 

庄园牧场 -22.51 汉宇集团 -6.65 棒杰股份 -5.65 

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(%) 

永辉超市 -6.19 西安饮食 -1.95 中顺洁柔 -0.93 

友好集团 -8.53 传智教育 -2.05 两面针 -1.30 

中百集团 -15.19 国缆检测 -2.10 青岛金王 -2.17 

大连友谊 -16.75 安车检测 -6.04 依依股份 -3.41 

东方集团 -40.65 中科云网 -9.15 丸美股份 -3.60 
 

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 

⚫ 3 月 3 日，食品巨头雀巢集团宣布，已与徐福记创始家族达成协议，收购

其持有的剩余 40%股份，实现对这一中国本土糖果糕点龙头企业的全资

控股。 

⚫ 3 月 3 日，深圳市工业和信息化局印发《深圳市加快推进人工智能终端产
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业发展行动计划（2025-2026 年）》的通知。其中提出，推动智能电视、

智能音响、智能门锁、扫地机器人等家电家居产品全面接入 AI 能力，打

造具备环境感知、自主决策、情感交互能力的“数字家庭生命体”。 

⚫ 3 月 3 日，蜜雪冰城在港交所敲锣上市。上市当日，蜜雪集团开盘价为

262 港元/股，较发行价 202.5 港元/股涨幅超 29%。截至收盘，蜜雪集团

报 290 港元，涨幅 43.21%，总市值达到 1093 亿港元。按发行价计算，

打新一手赚近 6000 元，约等于 1000 杯蜜雪冰城奶茶。 

⚫ 3 月 3 日，食品巨头雀巢集团宣布，已与徐福记创始家族达成协议，收购

其持有的剩余 40%股份，实现对这一中国本土糖果糕点龙头企业的全资

控股。 

⚫ 3 月 3 日，ABB 集团对外宣布，已顺利完成对西门子在华开关插座业务

的收购。 

⚫ 3 月 4 日，小米集团董事长兼 CEO 雷军宣布，位于武汉的小米智能家电

工厂正在建设中，预计今年年底实现大规模投产。该工厂一期项目将聚焦

空调品类，规划六大核心分厂，全面覆盖家用及中央空调的装配生产。此

外，2 月 27 日发布的小米首款中央空调也将在武汉工厂生产。 

⚫ 3 月 4 日，记者获悉，国家补贴再上新，多地将装修厨卫品类纳入补贴，

上线淘宝。春季装修进入旺季，浙江、海南、福建、上海、陕西、湖南、

苏州 7 个省市率先将装修、建材、智能家居、家具、照明、卫生洁具 6 大

家装品类纳入补贴范围，在淘宝发放补贴。其中，一级及以上能效或水效

的标准产品不高于 20%，非一级及以上能效或水效的标准产品不高于

15%。单人单套房补贴金额上限从 2000 元至 30000 元不等。 

⚫ 3 月 4 日，据资本市场消息，名创优品正考虑拆分其玩具品牌并在香港上

市，可能将筹集约 3 亿美元。 

⚫ 3 月 6 日，北京市文化和旅游局党组成员、副局长林亮带队到访中青旅，

与中青旅党委书记、董事长倪阳平进行工作会谈，双方围绕入境旅游、非

遗传承、品牌传播、古北水镇建设等方面进行深入讨论。 

 

2.2公司公告 

⚫ 天元宠物：3 月 2 日公告，公司正在筹划通过发行股份及支付现金方式购

买广州淘通科技股份有限公司（简称“淘通科技”）控股权并募集配套资

金事项。公司股票自 3 月 3 日（星期一）开市起开始停牌，预计停牌不

超 10 个交易日。 

⚫ 红旗连锁：3 月 3 日公告，为加速技术创新，公司正在进行机器人无人售

货系统的研发与创新，通过与领先的人形机器人企业合作，整合 AI 视觉

识别、智能路径规划等核心技术，打造兼具灵活性与商业价值的智能零售
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解决方案。同时，公司积极布局 AI 领域人才战略，希望未来通过引进 AI

领域高科技人才，强化算法优化、机器人自主决策等核心能力，推动技术

迭代与场景拓展。 

⚫ 徐家汇：3 月 4 日公告，公司副董事长费伟民，近日因工作原因申请辞去

公司副董事长、董事、董事会战略委员会委员及薪酬与考核委员会委员职

务，辞职后费伟民将不再担任公司任何职务。截止本公告披露日，费伟民

未持有公司股份。 

⚫ 万辰集团：3 月 3 日公告，称近日收到国家某监察委员会出具的公司董事

长王健坤先生被留置、立案调查的通知书。万辰集团声明其所涉事项与公

司无关，截至公告出具日，公司未被要求协助调查。在王健坤不能履行董

事长职责期间，万辰集团由总经理兼董事王丽卿代行董事长相关职责。 

⚫ 百润股份：3 月 3 日公告，公司威士忌业务自 2021 年开元桶灌桶仪式至

今，稳步推进威士忌灌注陈酿。截至 2024 年底，已储备威士忌陈酿逾 40

万桶，未来会按节奏持续投入，增加威士忌桶陈数量。 

⚫ 五粮液：3 月 5 日公告，公司 2025 年投资计划 19 个项目，计划投资金

额 25.86 亿元；主要包括 10 万吨生态酿酒项目（二期）、五粮液门户区

项目、五粮液成品酒包装及智能仓储配送一体化项目、普拉斯公司绿色功

能性食品包装新材料项目等 13 个续建项目和五粮液联控指挥中心项目

等 6 个新建项目。 

⚫ 豪悦护理：3 月 6 日公告，公司与大王（南通）生活用品有限公司签署

《资产转让合同》，交易价款为 2.66 亿元。本次购买资产后，南通大王的

GOO.N 品牌婴儿纸尿裤生产业务将委托给豪悦护理等外部公司。此外，

公司拟在江苏省南通经济技术开发区投资设立豪悦护理用品（南通）有限

公司，预计三年内总投资额不超过 4 亿元。项目公司通过现金方式购买

南通大王持有在江苏省南通经济技术开发区内西区(第一工厂)的土地使

用权面积 8.4 万平方米、厂房建筑面积 6.78 万平方米、11 条婴儿纸尿裤

生产相关设备。 

⚫ 华业香料：3 月 6 日公告，公司控股股东、实际控制人之一致行动人众润

投资减持计划实施完毕，自 2025 年 2 月 12 日至 2025 年 3 月 5 日期间，

众润投资通过集中竞价方式累计减持公司股票 74.55 万股，累计减持股

数达到公司总股本的 1.00%。 

⚫ 克明食品：3 月 7 日公告，公司控股子公司兴疆牧歌 2025 年 2 月份销售

生猪 3.31 万头，销量环比下降 11.65%，同比增长 27.87%；销售收入

3961.11 万元，销售收入环比下降 1.97%，同比增长 45.41%。2025 年

1—2 月，公司累计销售生猪 7.05 万头，较去年同期增长 2.96%；累计销

售收入 8001.77 万元，较去年同期增长 5.80%。 
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⚫ 东鹏饮料：3 月 7 日公告，2024 年营业收入约 158.39 亿元，同比增加

40.63%；归属于上市公司股东的净利润约 33.27亿元，同比增加 63.09%；

基本每股收益约 6.40 元，同比增加 63.09%。 
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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： 
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