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[Table_Summary] 
本周行业观点（本周指 2023年 4 月 3日至 4 月 9日，下同） 

◼ 我们认为产业互联网是未来互联网行业发展，以及我国制造业产业升级
的一个重要方向。从互联网行业的格局上看，目前 to c 领域的消费电商
渗透率已经较高，2022 年线上实物商品销售已占到社零总额的 27%，
逐渐进入成熟期；而产业互联网渗透率仍在持续提升的过程中，艾瑞咨
询数据显示 2020 年我国工业品 B2B 电商渗透率仅 4.5%，有巨大提升
空间。从制造业产业升级视角上看，规模化、精益化是未来的重要发展
方向，而产业互联网对于大规模企业的管理、提升生产和供应链效率，
都有很大的帮助。 

◼ AIGC 有望加速产业互联网的部署速度。产业互联网在部署的过程之
中，对于不同的细分产业乃至不同的工厂，都需要对代码做相应的适配
和调整，这根据工厂设施、原有系统和数据的具体情况而定，这对于传
统的编程方式而言工作量不小。而通过 ChatGPT 工具，可根据程序需求
快速生成代码，有望提高产业互联网部署的效率，并大幅节约成本。 

◼ AI 与产业互联网配合，有望进一步提质增效。AI 不仅仅是节省人工，
也有重要的提效作用。譬如，在部分涉及到安全生产的环节，使用机器
算法替代人工能避免人为出错；在涉及安全生产的关键环节，也可以通
过机器+人工双保险的方式，保障生产安全。  

◼ 作为产业互联网的先行者，国联股份也在不断探寻 AI 在产业互联网中
的应用。据公司在投资者互动平台的答复，公司已在智能推荐、采销预
测、机器视觉等领域进行了研究与应用，从而更好地预测和匹配用户的
需求，把握市场和供应链变化。而在数字云工厂和安全识别方面，也通
过传感器设备实现对生产过程、人员行为、仓库货位异常、火灾报警的
监控。这不但节省了人工，也提升了整体的管理效果。 

◼ 推荐标的：国联股份、厦门象屿、密尔克卫等。 

◼ 风险提示：行业渗透率增速不及预期，行业竞争加剧，宏观经济周期等。  

 

-14%
-11%
-8%
-5%
-2%
1%
4%
7%

10%
13%

2022/4/11 2022/8/9 2022/12/7 2023/4/6

商贸零售 沪深300



 
请务必阅读正文之后的免责声明部分 

东吴证券研究所 

行业跟踪周报 
 

 2 / 12 

 

内容目录 

1. 本周行业观点 .................................................................................................................................... 4 

2. 细分行业观点及估值表 .................................................................................................................... 4 

3. 本周发布报告 .................................................................................................................................... 7 

4. 本周行情回顾 .................................................................................................................................... 8 

5. 本周行业重点公告 ............................................................................................................................ 9 

6. 本周行业重点新闻 .......................................................................................................................... 10 

7. 风险提示 .......................................................................................................................................... 11 

  

  



 
请务必阅读正文之后的免责声明部分 

东吴证券研究所 

行业跟踪周报 
 

 3 / 12 

 

图表目录 

图 1： 本周各指数涨跌幅....................................................................................................................... 8 

图 2： 年初至今各指数涨跌幅............................................................................................................... 8 

 

 

表 1： 行业公司估值表（更新至 4月 8日）....................................................................................... 6 

  

 



 
请务必阅读正文之后的免责声明部分 

东吴证券研究所 

行业跟踪周报 
 

 4 / 12 

1. 本周行业观点 

我们认为产业互联网是未来互联网行业发展，以及我国制造业产业升级的一个重要

方向。从互联网行业的格局上看，目前 to c 领域的消费电商渗透率已经较高，2022 年线

上实物商品销售已占到社零总额的 27%，逐渐进入成熟期；而产业互联网渗透率仍在持

续提升的过程中，艾瑞咨询数据显示 2020 年我国工业品 B2B 电商渗透率仅 4.5%，有巨

大提升空间。从制造业产业升级视角上看，规模化、精益化是未来的重要发展方向，而

产业互联网对于大规模企业的管理、提升生产和供应链效率，都有很大的帮助。 

AIGC 有望加速产业互联网的部署速度。产业互联网在部署的过程之中，对于不同

的细分产业乃至不同的工厂，都需要对代码做相应的适配和调整，这根据工厂设施、原

有系统和数据的具体情况而定，这对于传统的编程方式而言工作量不小。而通过

ChatGPT 工具，可根据程序需求快速生成代码，有望提高产业互联网部署的效率，并大

幅节约成本。 

AI 与产业互联网配合，有望进一步提质增效。AI 不仅仅是节省人工，也有重要的

提效作用。譬如，在部分涉及到安全生产的环节，使用机器算法替代人工能避免人为出

错；在涉及安全生产的关键环节，也可以通过机器+人工双保险的方式，保障生产安全。  

作为产业互联网的先行者，国联股份也在不断探寻 AI 在产业互联网中的应用。据

公司在投资者互动平台的答复，公司已在智能推荐、采销预测、机器视觉等领域进行了

研究与应用，从而更好地预测和匹配用户的需求，把握市场和供应链变化。而在数字云

工厂和安全识别方面，也通过传感器设备实现对生产过程、人员行为、仓库货位异常、

火灾报警的监控。这不但节省了人工，也提升了整体的管理效果。 

推荐标的：厦门象屿等。建议关注：厦门国贸、建发股份等。 

 

2. 细分行业观点及估值表 

【医美化妆品板块】医美部分，渗透率处于持续提升的过程当中，95 后&00 后接受

程度更高，随着年轻人群消费能力增强，市场有望进一步扩容。3 大逻辑，渗透率提升

+轻医美提升+国产化提升。水光针合规化要求下迎来机会，再生针剂推广效果好，肉毒

素等待国产合规产品批复中，胶原蛋白护肤品+注射双管齐下，多产品类目均值得期待。 

化妆品部分，随着 2021 年新规推行以来，对于上游的披露要求变得越来越严格，

整个行业的准入门槛大幅提升，可以说化妆品行业入场门票已经握在现有的几个大集团

当中，新进壁垒越来越高。电商依然是最重要的渠道，天猫层面更注重品牌力塑造，抖

音渠道 更倾向于品牌力变现，近年来化妆品集团向抖音倾向显著。此外，2021 年新规

推行以来，对于研发的要求也越来越高，对于上游研发的重视程度进一步提升。 
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推荐：爱美客，雍禾医疗，贝泰妮，珀莱雅，华熙生物，科思股份，上海家化。 

【电商板块】持续推荐产业互联网板块。2C 电商内卷严重，渗透率已经到了更高的

地步，而淘系的男女两位超头主播也不可复制。产业互联网渗透率低，在持续提升的过

程当中，增速快，空间大，目前产业互联网还有非常大的改善空间，工业品类电商也空

间广阔。 

推荐：国联股份，密尔克卫，汇通达网络，厦门象屿。 

【钻石黄金珠宝板块】持续推荐培育钻石，渗透率快速提升下的景气行业，中国在

培育钻石产业链中占据重要位置有着核心工艺壁垒，属于供需两旺的一个状态。未来 2-

3 年预计依然会持续保持高增，相关制造类企业有望显著受益。 

推荐：中兵红箭，力量钻石，迪阿股份，周大生，周大福，中国黄金；建议关注：

潮宏基、老凤祥等。 

【免税旅游出行板块】2022 年整体受新冠疫情影响范围大、影响人数多，对出行相

关产业链受波及较大。随着“二十条”和“新十条”的出台，全国各地对疫情防控措施

进行调整，2023 年国内出行有望逐步恢复，带动产业链相关公司业绩回暖。赴海南岛跟

团游+自由行政策均已放开，游客数有望逐月向好。中免的海口国际免税城开业有望带

动增量客流。看好国内疫情复苏带来的旅游零售景气度提升。 

推荐：中国中免、上海机场、海南机场；建议关注：海南发展、美兰空港、海汽集

团、北京首都机场、白云机场。 

【教育板块】对于职业教育及高校等板块，政策一直处于支持程度较高的状态。此

前因为 K12 教育政策压制带来的悲观预期，也给予了整个板块良好的估值，高校很多公

司，有着优秀的经营能力，但已经出现一二级市场倒挂，一级市场 15x，二级市场仅 7-

8x，随着时间推移，会看到重要的机会。此外，在职教这个层面，类似于公务员，教师，

等编制类考试，近年需求持续增强，龙头公司内部关系理顺后也值得重点关注。 

推荐中教控股，中公教育，关注中国东方教育，东方时尚，中国科培，希望教育，

新高教集团等。 

【线下零售及专业零售板块】超市仍然具备重要的供应链能力和价值，在社区团购

补贴退坡以后，有望迎来恢复，在疫情保供期间展现了重要的经营组织管理和供应链能

力，关注超市板块的恢复。 

推荐：名创优品，明月镜片。 

【小家电板块】投影仪和扫地机器人都属于品牌化的前端阶段。投影仪等品类，更

重要的是渗透率提升过程中，品牌力的塑造和形成。中国在制造小家电的供应链上本身

就具备得天独厚的优势，目前一方面是国内品牌力的持续塑造，另一方面在出海方面也
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有着重要拓展，关注投影仪及扫地机上下游的情况。 

推荐：极米科技；建议关注：光峰科技，石头科技。 

 

表1：行业公司估值表（更新至 4 月 8 日） 

代码 简称 
总市值

(亿元) 

收盘价

（元） 

归母净利润（亿元） P/E 投资 

评级 2021A 2022A/E 2023E 2021A 2022A/E 2023E 

化妆品&医美 

603605.SH 珀莱雅 501 176.66 5.76 7.49 9.23 87 67 54 买入 

300957.SZ 贝泰妮 537 126.80 8.63 11.87 13.46 62 45 40 买入 

603983.SH 丸美股份 149 37.00 2.48 2.95 3.43 60 50 43 未评级 

600315.SH 上海家化 204 30.01 6.49 5.71 7.90 31 36 26 买入 

600223.SH 鲁商发展 111 10.89 3.62 0.36 4.11 31 308 27 买入 

688363.SH 华熙生物 550 114.39 7.82 9.81 13.08 70 56 42 买入 

300896.SZ 爱美客 1,211 559.77 9.58 14.33 19.67 126 85 62 买入 

300792.SZ 壹网壹创 82 34.48 3.27 3.79 4.76 25 22 17 未评级 

605136.SH 丽人丽妆 65 16.21 4.11 -1.39 2.82 16 - 23 未评级 

300856.SZ 科思股份 90 53.39 1.33 3.79 4.77 68 24 19 买入 

000615.SZ 奥园美谷 50 6.58 -2.53 3.09 4.05 - 16 12 未评级 

2279.HK 雍禾医疗 37 7.89 1.20 -0.90 1.08 30 - 34 未评级 

300740.SZ 水羊股份 56 14.38 2.36 2.37 3.50 24 24 16 未评级 

300132.SZ 青松股份 33 6.47 -9.12 1.98 2.43 - 17 14 未评级 

2367.HK 巨子生物 417 47.65 8.28 10.02 13.23 50 42 32 买入 

培育钻石&珠宝 

000519.SZ 中兵红箭 308 22.11 4.85 8.03 15.00 63 38 21 买入 

301071.SZ 力量钻石 138 95.45 2.40 4.61 7.57 58 30 18 买入 

301177.SZ 迪阿股份 203 50.76 13.02 11.22 16.07 16 18 13 买入 

002867.SZ 周大生 176 16.09 12.25 12.30 14.12 14 14 12 买入 

1929.HK 周大福 1,350 15.34 67.12 66.00 86.00 20 20 16 买入 

002345.SZ 潮宏基 74 8.33 3.51 3.18 3.89 21 23 19 未评级 

600612.SH 老凤祥 322 61.53 18.76 17.00 20.67 17 19 16 未评级 

600916.SH 中国黄金 213 12.67 7.94 9.13 11.10 27 23 19 买入 

代码 简称 
总市值

(亿元) 

收盘价

（元） 

归母净利润（亿元） P/E 投资 

评级 2021A 2022A/E 2023E 2021A 2022A/E 2023E 

免税&出行 

601888.SH 中国中免 3,762 181.82 96.54 72.47 123.27 39 52 31 买入 

600009.SH 上海机场 1,420 57.06 -17.11 -29.33 25.16 - - 56 增持 

0357.HK 美兰空港 81 19.56 3.28 -2.66 3.59 25 - 23 未评级 

002163.SZ 海南发展 105 12.43 1.04 -0.61 1.52 101 - 69 未评级 

600258.SH 首旅酒店 279 24.96 0.56 -5.48 10.23 502 - 27 买入 
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600754.SH 锦江酒店 699 65.31 1.01 2.02 18.55 695 346 38 未评级 

1179.HK 华住集团-S 1,089 38.45 -4.65 -18.21 28.34 - - 38 未评级 

600859.SH 王府井 294 25.92 13.40 1.79 9.78 22 164 30 增持 

产业互联网 

603613.SH 国联股份 375 75.15 5.78 11.28 19.07 65 33 20 买入 

603713.SH 密尔克卫 171 103.72 4.32 6.27 7.92 39 27 22 买入 

600057.SH 厦门象屿 237 10.48 21.60 27.03 35.13 11 9 7 买入 

9878.HK 汇通达网络 149 30.15 3.28 3.76 5.90 46 40 25 买入 

600415.SH 小商品城 325 5.92 13.34 12.55 20.10 24 26 16 买入 

600755.SH 厦门国贸 186 8.43 34.12 34.35 32.59 5 5 6 未评级 

600153.SH 建发股份 382 12.70 60.98 62.82 73.33 6 6 5 未评级 

000906.SZ 浙商中拓 64 9.32 8.19 10.04 13.09 8 6 5 未评级 

小家电 

300866.SZ 安克创新 284 69.85 9.82 11.11 12.47 29 26 23 买入 

688696.SH 极米科技 142 202.26 4.83 4.72 5.72 29 30 25 买入 

603486.SH 科沃斯 470 82.04 20.10 23.53 32.94 23 20 14 未评级 

688169.SH 石头科技 321 342.73 14.02 11.93 14.67 23 27 22 未评级 

超市&其他专业连锁 

MNSO.N 名创优品 378 16.71 7.21 17.10 21.32 52 22 18 买入 

601933.SH 永辉超市 308 3.39 -39.44 -27.40 3.57 - - 86 增持 

603708.SH 家家悦 80 13.10 -2.93 2.04 3.25 - 39 25 未评级 

002697.SZ 红旗连锁 84 6.14 4.81 4.86 5.45 17 17 15 未评级 

3998.HK 波司登 407 4.24 20.62 23.95 29.40 20 17 14 买入 

301101.SZ 明月镜片 77 57.28 0.82 1.29 1.59 94 60 48 买入 

603214.SH 爱婴室 26 18.33 0.73 1.58 1.86 35 16 14 未评级 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

注 1：表中加粗部分归母净利润预测为东吴证券研究所预测；未加粗部分采用 Wind一致预期； 

注 2：除收盘价为原始货币外，其余货币单位均为人民币。PE 按港币：人民币=0.88:1，美元：人民币=6.91:1换算

（对应 2023.03.24汇率）； 

注 3：名创优品、汇通达网络的归母净利润项均采用经调整归母净利润；名创优品财年为 0630，表中 2021A 对应

FY2022A。 

注 4：未评级标的盈利预测采用 wind一致预期 

3. 本周发布报告 

《鲁商发展：22 年报点评：大健康发展稳健，地产剥离顺利推进》 

大健康发展稳健，地产剥离致使净利润和毛利率有所下滑。2022 年公司实现营收

129.5 亿元（同比+4.8%，下同），实现归母净利润 0.5 亿元（-87.4%），实现扣非归母

净利润 0.6 亿元（-83.8%）。2022 年公司实现营收 129.5 亿元（同比+4.8%，下同），实



 
请务必阅读正文之后的免责声明部分 

东吴证券研究所 

行业跟踪周报 
 

 8 / 12 

现归母净利润 0.5 亿元（-87.4%），实现扣非归母净利润 0.6 亿元（-83.8%）。 

化妆品板块持续增长，瑷尔博士高速增长。2022 年，公司化妆品业务实现营收 19.7

亿元（+31.7%）。其中，两大主要品牌颐莲/瑷尔博士分别营收 7.1/10.6 亿元，分别同增

10.3%/42.3%，已成功跻身国产化妆品行业前列。 

风险提示：市场竞争加剧，产品推广不及预期等等。 

 

4. 本周行情回顾 

本周（4 月 3 日至 4 月 7 日），申万商贸零售指数涨跌幅-1.50%，申万社会服务

+0.53%，申万美容护理-0.32%，上证综指+1.67%，深证成指+2.06%，创业板指+1.98%，

沪深 300 指数+1.79%。  

年初至今（1 月 3 日至 4 月 7 日，下同），申万商业贸易指数涨跌幅-6.53%，申万

社会服务+2.59%，申万美容护理-1.95%，上证综指+7.72%，深证成指+8.64%，创业板指

+4.27%，沪深 300 指数+6.50%。 

图1：本周各指数涨跌幅  图2：年初至今各指数涨跌幅 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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5. 本周行业重点公告 

红旗连锁：2022 年年度报告 

公司 2022 年实现营业收入 100.2 亿元，同比增长 7.15%；实现归属于上市公司股东的

净利润 4.86 亿元，同比增长 0.9%；基本每股收益 0.36 元。公司拟向全体股东每 10 股派

发现金红利 4.42 元(含税)，共分配 6.01 亿元。2022 年，公司营业收入和分红均创下历史

新高，扣除新网银行等投资收益，公司主营业务净利润为 3.89 亿元，同比增长 11.58%。 

爱婴室：上海爱婴室商务服务有限公司 2022 年年度报告 

2022 公司实现营业收入 36.19 亿元，同比增长 36.46%，实现归属于上市公司股东的

净利润为 8595.09 万元，同比增长 16.97%；归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的

净利润为 5376.08 万元，同比增长 85.58%。 

家家悦：关于可转债转股结果暨股份变动的公告 

转股情况：截至 2023 年 3 月 31 日，累计共有人民币 95,000 元“家悦转债”转为公

司普通股，因转股形成的股数为2505股，占可转债转股前公司发行股份总额的0.00041%。 

未转股可转债情况：截至 2023年 3月 31日，尚未转股的“家悦转债”金额为 644,905,000

元，占“家悦转债”发行总量的比例为 99.9853%。 

首旅酒店：北京首旅酒店（集团）股份有限公司高管集中竞价减持股份结果公告 

截至 2023 年 4 月 3 日，副总经理、董事会秘书段中鹏通过集中竞价方式减持 8,700

股，占公司股份总数的比例为 0.00078%。 

科沃斯：科沃斯可转债转股结果暨股份变动公告 

累计转股情况：自 2022 年 6 月 6 日至 2023 年 3 月 31 日，累计已有 270,000 元科沃

转债转换为科沃斯机器人股份有限公司（以下简称“公司”）A 股股份，累计转股股数为

1,437 股，占科沃转债转股前公司已发行股份总额的 0.0002504%。 

未转股可转债情况：截至 2023 年 3月 31日，尚未转股的科沃转债金额为 1,039,730,000

元，占科沃转债发行总量的 99.9740%。 

本季度转股情况：自 2023 年 1 月 1 日至 2023 年 3 月 31 日期间，科沃转债转股的金

额为 81,000 元，因转股形成的股份数量为 448 股，占科沃转债转股前公司已发行股份总

额的 0.00007806%。 

珀莱雅：珀莱雅化妆品股份有限公司可转债转股结果暨股份变动公告 

累计转股情况：珀莱转债自 2022 年 6 月 14 日开始转股，截至 2023 年 3 月 31 日,累

计共有人民币 888,000 元珀莱转债转换为珀莱雅化妆品股份有限公司（以下简称“公司”）
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A 股股票，因转股形成的股份数量为 6,310 股，占可转债转股前公司已发行股份总额的

0.0022%。 

未转股可转债情况：截至 2023 年 3 月 31 日，尚未转股的珀莱转债金额为人民币

750,825,000 元，占珀莱转债发行总量的 99.8819%。 

本季度转股情况：自 2023 年 1 月 1 日至 2023 年 3 月 31 日期间，珀莱转债转股的金

额为人民币 112,000 元，因转股形成的股份数量为 793 股，占可转债转股前公司已发行股

份总额的 0.0003%。 

 

6. 本周行业重点新闻 

拼多多百亿补贴上线“数码家电消费季”：首季投入 10 亿 

4 月 6 日，拼多多百亿补贴正式启动“数码家电消费季”，首季将在百亿补贴的基础

上再次投入 10 亿，对手机、平板、冰箱、空调等数码家电全品类进行额外补贴。 

携程五一旅游前瞻：国内游订单已追平 2019 年 同比增长超 7 倍 

4 月 6 日，携程发布五一假日旅游前瞻，国内游订单已追平 2019 年，同比增长超 7

倍；内地出境游预订同比增长超 18 倍，境外跟团游报名量较 4 月初增长 157%。 

首发！巨子生物 X 悠可的王炸品牌来了 

4 月 7 日，巨子生物旗下又一重磅品牌欣苷生物，在上海举行 2023 品牌上市发布会

暨全球首届稀有人参皂苷应用高峰论坛。 

在千亿抗衰市场里，人参皂苷类成分位列抗衰成分应用增长率 TOP1。“拥有 500 亿

市值的巨子生物，联合美妆最大电商运营商悠可集团，必然会碰撞出强大的花火，” 一

位参会的业内人士表示，在两大巨头的助推下，稀有人参皂苷势必会成为千亿抗衰市场里

的“主力军”，也将成为巨子生物的又一张王牌。 

安克创新又投出一家上市公司 南芯科技首日涨 48.41%。 

4 月 7 日，安克创新又投出一家上市公司，参股公司南芯科技（688484.SH）正式登

陆科创板。该股首日开盘报 54.00 元，盘中最高至 65.00 元，截至收盘南芯科技报 59.35

元，涨幅 48.41%，总市值 251.37 亿元。 

安克创新于 4 月 6 日夜间公告，南芯科技首次公开发行 6353 万股，其中 5476.64 万

股将于 2023 年 4 月 7 日起在上海证券交易所科创板上市交易。截至公告披露日，安克创

新持有南芯科技 1891.072 万股，占南芯科技首次公开发行后总股本的 4.4650%。 

教育部：到 2025 年优化调整高校约 20%学科专业布点，建强国家战略急需的学科专
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业 

教育部会同国家发展改革委、工业和信息化部、财政部、人力资源社会保障部，印发

《普通高等教育学科专业设置调整优化改革方案》，就调整优化高等教育学科专业设置工

作做出部署安排。 

近期目标上，重点围绕形成特色优势学科专业集群，实现人才自主培养能力显著提升。

到 2025 年，优化调整高校 20%左右学科专业布点，新设一批适应新技术、新产业、新业

态、新模式的学科专业，淘汰不适应经济社会发展的学科专业，基础学科特别是理科和基

础医科本科专业点占比进一步提高。建设一批未来技术学院、现代产业学院、高水平公共

卫生学院、卓越工程师学院，建成一批专业特色学院。 

亮相时间定了！首批 10 家主板注册制企业将上市 

4 月 4 日晚，沪深交易所分别发布关于沪深交易所主板注册制首批企业上市安排的答

记者问，沪深交易所主板注册制首批 10 家企业已完成发行，具备上市条件。目前，主板

注册制首批企业上市交易的各项准备工作已基本就绪，上市时机已经成熟，将于 4 月 10

日（周一）举行首批企业上市仪式。 

 

7. 风险提示 

行业渗透率增速不及预期，行业竞争加剧，宏观经济周期等。 
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