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“五一”线下零售加速回暖，关注黄金

珠宝头部品牌 
  

——行业周报（20230501-0505） 
 

[Table_Rating] 增持（维持） 
 

 
 
[Table_Summary] 
◼ 周度核心观点： 

传统零售：  

“五一”线下零售加速回暖，消费有望持续发力。商务部消息，

2023 年“五一”假期，居民出行意愿强烈，消费热情高涨，消费

市场保持较快增长。据商务部商务大数据监测，全国重点零售和

餐饮企业销售额同比增长 18.9%。国家税务总局增值税发票数据

显示，“五一”假期，全国消费相关行业销售收入同比增长

24.4%。其中，服务消费和商品消费同比分别增长 28.7%和

19.5%，反映居民消费意愿增强。财联社5月“C50风向指数”结

果显示，对 4 月社会消费品零售总额的同比增速，机构的预测中

值达 20.2%，较 3 月的 10.6%有望持续反弹，消费市场有望保持

较快修复步伐。全国“两会”胜利闭幕后，各地政府纷纷加大

“促消费”的政策力度，社会经济活动日趋活跃，零售企业继续

盘整经营，信心持续增强。我们认为，随着疫情防控进入新阶

段，中国经济整体好转有望改善居民收入并提高居民消费意愿，

相关促消费政策的实施刺激居民的消费需求，叠加消费场景限制

大幅减少，后疫情时代消费复苏将是大趋势和主旋律。建议关

注：永辉超市、家家悦、红旗连锁、高鑫零售。 

电商： 

电商物流指数保持上涨态势，支持电商平台对接重点消费品生产

企业。5月 4日，中国物流与采购联合会公布了 4月份中国电商物

流指数。在国内消费恢复带动下，电商物流指数呈现连续上涨态

势。4 月份中国电商物流指数为 109 点，比上月提高 0.7 个点。5

月 5 日，工业和信息化部、商务部联合组织开展 2023“三品”全

国行活动，支持京东、阿里、唯品会、抖音、快手、得物等电商

平台对接重点消费品生产企业，整合行业优势资源，打造永不落

幕的“三品”博览会。2023 年以来支持平台经济健康发展也成为

各地政府“重头戏”，政策边际转暖或将有效提振市场对行业发

展的信心，同时促进行业规范健康有序发展、竞争格局趋于良性

及多元化、各电商平台聚焦主业，未来有望进一步迎来估值修

复。建议关注：阿里巴巴、京东集团、美团、拼多多、唯品会、

新华都、壹网壹创、焦点科技、华凯易佰、吉宏股份。 
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黄金珠宝： 

一季度金饰需求旺盛，板块景气度有望延续。据商务部商务大数

据监测，“五一”假期金银珠宝销售额同比增长 22.8%。5 月 5

日，世界黄金协会最新发布的《全球黄金需求趋势报告》显示，

23Q1 中国金饰消费总量为 198 吨，同比增长 11%，环比增长

56%，创下了自 2015 年以来同期金饰需求最强劲的季度纪录。世

界黄金协会预计，持续的经济复苏和此前被压抑的婚庆金饰需求

有可能为第二季度的金饰需求提供助力。我们认为板块景气度有

望延续。建议关注：周大生、老凤祥、潮宏基、迪阿股份。 

◼ 本周行情回顾： 

本周（2023.05.01-2023.05.05），商贸零售（中信）指数上涨

0.90%，跑赢沪深 300 指数 1.20pct，商贸零售板块在 30 个中信

一级行业中排名第 9 位，商贸零售商板块涨幅排名靠前的子行业

分别是综合业态、专业市场经营和电商及服务。 

◼ 行业动态跟踪： 

传统零售：“五一”全国 30 多个商业项目密集开业；“五一”全

国重点零售和餐饮企业销售额同比增长 18.9%；北京重点商企五

一销售额同比增长 21%；五一假期上海外来消费同比 2021 年节日

同期分别增长 15.0%；浙江 470 余家企业五一销售额同比增长

19.51%；五一黄金周江苏全省销售额同比增长 41.8%；百联股份的

新客群、新供给、新场景刷新五一假期业绩。 

电商：万顺叫车正式接入美团打车平台；小红书拟入局本地生

活，将上线团购功能；“京东青年城”投入 60 亿建近 4000 套员

工房；TikTok 推出针对出版商的广告产品，提供 50% 分成；拼多

多否认总部从中国迁至爱尔兰；小红书测试“笔记带货”功能，

平台设独立带货选品中心；抖音试水低价电商，推出“超便宜的

小店”。 

黄金珠宝：世界黄金协会首席执行官中国行促进合作共赢，推动

行业高质量发展；2023 年一季度中国金饰消费总量为 198 吨，同

比增长 11%。 

◼ 投资建议： 

维持商贸零售行业“增持”评级。 

投资主线一：建议关注以零售为王，重履约效率，倡“以实助

实”，以供应链优势高筑护城河的京东集团；国内电商基本盘稳

健，全球化战略持续推进的阿里巴巴；盈利持续改善，重农长线

发展，积极布局出海的拼多多；本地生活龙头地位稳固，新零售

业务打开第三增长曲线的美团；聚焦品牌特卖的折扣电商龙头唯
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品会。 

投资主线二：建议关注短期基本面边际改善的超市龙头，具有生

鲜供应链壁垒与规模经济优势的永辉超市；加速省外突破进行全

国化布局的家家悦；践行密度经济的区域便利店龙头红旗连锁; 估

值水平偏低且完善生鲜供应链与线上布局的高鑫零售。 

投资主线三：建议关注疫后复苏弹性较大的黄金珠宝龙头，全渠

道布局，具有品牌竞争壁垒的周大生；百年黄金品牌且经营稳健

的老凤祥；产品渠道双轮驱动的时尚珠宝品牌潮宏基；践行忠贞

品牌理念，具有品牌区隔度的新晋钻石婚戒龙头迪阿股份。 

◼ 风险提示: 

经济复苏不及预期；政策趋严；行业竞争加剧；门店扩张不及预

期；新业态转型不及预期  
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1  本周行情回顾 

1.1  板块行情 

本周（2023.05.01-2023.05.05），商贸零售（中信）指数上

涨 0.90%，跑赢沪深 300 指数 1.20pct。年初至今，商贸零售板块

上涨 1.18%，跑输沪深 300 指数 2.57pct。 

本周，商贸零售板块在 30 个中信一级行业中排名第 9 位，其

中 12 个行业上涨，综合金融（+5.99%）、银行（+3.91%）、传

媒（+3.73%）领涨。 

图 1：本周主要指数涨跌幅  图 2：今年以来主要指数涨跌幅 

 

 

 

资料来源：Wind，上海证券研究所  资料来源：Wind，上海证券研究所 

 

图 3：本周中信一级行业指数区间涨跌幅对比 

 
资料来源：Wind，上海证券研究所 
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商贸零售商板块子行业表现：本周涨幅排名靠前的子行业分

别是综合业态、专业市场经营和电商及服务，涨幅分别为4.68%、

4.61%和 2.96%。今年以来，涨幅排名靠前的子行业分别是专业市

场经营、珠宝首饰及钟表和电商及服务，涨幅分别为 46.13%、

12.78%和 8.64%。 

图 4：本周零售子版块涨跌幅  图 5：今年以来零售子版块涨跌幅 

 

 

 
资料来源：Wind，上海证券研究所  资料来源：Wind，上海证券研究所 

 

1.2  个股行情 

商贸零售行业重点公司市场表现：本周，商贸零售行业的主

要 116 家上市公司中，73 家公司上涨，35 家公司下跌。商贸零售

个股方面，本周涨幅较大的个股为：国芳集团（+11.66%）、小

商品城（+9.50%）、物贸 B 股（+9.05%）；跌幅较大的个股为：

*ST 大集（-9.15%）、ST 宏图（-8.99%）、家家悦（-5.35%）。 

表 1：本周零售行业涨幅前五名个股 

涨幅 TOP5 证券代码 证券简称 区间涨跌幅（%） 最新市值（亿元） 

1 601086.SH 国芳集团 11.7 30 

2 600415.SH 小商品城 9.5 582 

3 900927.SH 物贸 B 股 9.0 5 

4 600790.SH 轻纺城 8.5 71 

5 603101.SH 汇嘉时代 8.1 28 

资料来源：Wind，上海证券研究所 

 

表 2：本周零售行业跌幅前五名个股 

跌幅 TOP5 证券代码 证券简称 区间涨跌幅（%） 最新市值（亿元） 

1 000564.SZ *ST 大集 -9.2 266 

2 600122.SH ST 宏图 -9.0 9 

3 603708.SH 家家悦 -5.4 90 

4 600280.SH 中央商场 -5.3 49 

5 002721.SZ 金一文化 -5.1 30 

资料来源：Wind，上海证券研究所 
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2  行业动态跟踪及大事提醒 

2.1  行业要闻回顾 

 

1. 传统零售动态跟踪 

 

【“五一”全国 30 多个商业项目密集开业】五一假期前夕，商业

地产市场开启繁忙模式，“五一档”购物中心开业热潮正在来袭。

据赢商网不完全统计，2023 年“五一档”期间（4 月 24 日-5 月 3

日共 10 天），全国 30 多个商业项目密集开业，热闹非凡。

（2023-05-01，赢商网） 

 

【2023 上海“进口嗨购节”暨四叶草 55 生活节正式启动】由上海

市商务委员会、中国国际进口博览局与国家会展中心（上海）共

同主办的 2023上海“进口嗨购节”暨四叶草 55生活节（以下简称：

进口嗨购节）正式启动。上海市副市长华源、市政府副秘书长章

雄等领导共同启动进口嗨购节，中国国际进口博览局副局长孙成

海发表致辞，市商务委副主任张国华介绍了进口嗨购节的总体安

排。国家会展中心（上海）、青浦区人民政府领导及有关企业代

表出席活动。（2023-05-02，上海消费总动员） 

 

【“五一”全国重点零售和餐饮企业销售额同比增长 18.9%】据商

务部商务大数据监测，全国重点零售和餐饮企业销售额同比增长

18.9%。石油制品、汽车销售额同比分别增长 24.4%和 20.9%。金银

珠宝、服装、化妆品、烟酒销售额同比分别增长 22.8%、18.4%、

16.5%和 15.1%。通信器材销售额同比增长 20.1%。家电销售额同比

增长 13.9%。全国示范步行街客流量、营业额同比分别增长 121.4%

和 87.6%。餐饮休闲消费持续火热，重点餐饮企业销售额同比增长

57.9%。（2023-05-03，财联社） 

 

【“五一”全国国内旅游出游人次同比增长 70.83%，国内旅游收

入同比增长 128.9%】经文化和旅游部数据中心测算，全国国内旅

游出游合计 2.74 亿人次，同比增长 70.83%，按可比口径恢复至

2019年同期的 119.09%；实现国内旅游收入 1480.56亿元，同比增

长 128.9%，按可比口径恢复至 2019 年同期的 100.66%。多个第三

方平台数据也显示，这个假期，门票、酒店、交通的订单量远超

今年春节水平，尤其是长线出行的需求强烈释放。（2023-05-04，

证券时报） 
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【北京重点商企五一销售额同比增长 21%】今年“五一”期间，

北京市商务局重点监测的百货、超市、专业专卖店、餐饮和电商

等企业实现销售额 46.6 亿元，同比增长 21%。北京 60 个重点商

圈客流量 3498.9万人次，同比增长 76.5%。（2023-05-04，联商

网） 

 

【五一假期上海外来消费同比 2021年节日同期分别增长 15.0%】

据消费市场大数据实验室(上海)监测显示，节日期间(4 月 28 日

至 5 月 2 日)，上海全市线下消费支付金额 343.6 亿元，线上消

费支付金额 245.8 亿元。其中，餐饮业消费金额 62.6 亿元，同

比 2021 年节日同期增长 70.0%，同比 2019 年节日同期增长约

62.8%。据银联商务大数据监测显示，外来消费发生消费金额为

148亿元，同比 2021年节日同期分别增长 15.0%，同比 2019年节

日同期分别增长 19.3%。（2023-05-04，联商网） 

 

【浙江 470余家企业五一销售额同比增长 19.51%】从浙江省商务

厅获悉，五一小长假期间，有关部门监测的 470 余家重点零售和

餐饮企业累计实现销售额超 47 亿元，同比增长 19.51%，较 2019

年同期增长 16.30%。从业态来看，购物中心、专卖店、百货店、

专业店累计销售额同比分别增长 31.62%、26.99%、23.18%、

11.01%，其中服装、体育娱乐用品、书报杂志等商品销售额同比

增幅超 50%。（2023-05-04，联商网） 

 

【五一黄金周江苏全省销售额同比增长 41.8%】据江苏省商务厅

监测的数据显示，今年“五一”(4.29-5.3)，江苏全省消费品市

场累计实现销售额约 64.5亿元，同比增长 41.8%，日均销售额比

2019 年增长 12.9%。其中餐饮消费持续上行。江苏全省持续开展

“苏新消费·江苏味道”夏季餐饮促消费活动，梳理发布 28 个

地标餐饮品牌。“五一”期间，全省重点餐饮企业实现营业额

1.2亿元，同比增长 95.6%。（2023-05-04，联商网） 

 

【百联股份的新客群、新供给、新场景刷新五一假期业绩】当

“五一”假期遇上五五购物节，消费持续回暖，假日经济再现新

活力。恰逢百联集团 20 周年庆，百联股份旗下百货、购物中心、

奥特莱斯三大业态总体营业规模与客流逐日攀升，“五一”当天

客流同比 2021 年增长逾两成，同比 2019 年增长逾五成，线上百
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联云店直播近百场，同比 2021年增长 26%。5月 1日，百联 ZX创

趣场以 1 万㎡体量客流突破 7.5 万，再创历史新高；青浦百联奥

莱销售额创下开业 17 年以来的最高纪录。（2023-05-04，证券

时报）     

 

2. 电商行业动态跟踪 

 

【万顺叫车正式接入美团打车平台】万顺叫车日前宣布正式入驻

美团打车平台。万顺叫车已在重庆、泸州、九江等部分城市接入

美团打车，未来还将在 20 多个城市陆续接入。美团打车平台目

前拥有 7500 万名潜在用户，万顺叫车接入美团打车后，一方面，

万顺叫车驾驶员的接单渠道将再一次拓展；另一方面，美团用户

通过美团 APP、小程序的“打车”入口即可使用万顺叫车。公开

资料显示，万顺叫车成立于 2016年 9月，目前已在 360个城市申

领到了网约车经营许可牌照，注册司机 580 万，注册用户 1.3 亿。

（2023-05-04，亿邦动力） 

 

【小红书拟入局本地生活，将上线团购功能】小红书计划入局本

地生活业务，不久将上线团购功能，目前已经有商家参与内测。

记者在小红书 App 上注意到，平台已开设本地生活官方账号“土

拨薯”，旨在帮助用户挖好店、扒好货，同时还推出了“食力发

店计划”和“探照灯计划”，旨在招募到店餐饮商家和服务商、

本地美食探店博主。（2023-05-04，财联社） 

 

【“京东青年城”投入 60 亿建近 4000 套员工房】“京东青年城”

正式启动。在与京东总部大楼隔路相望的地块上，未来将建起近

4000套家电、家具齐全，可拎包入住的员工公寓，包含幼儿园、

电影院、篮球馆、游泳馆、商业街等休闲、娱乐、健身配套场所

共同形成了总建筑面积 30 多万平米的建筑群。这一项目的总投

入预计将超过 60 亿元，加之去年投入百亿设立“住房保障基

金”， 京东在住房保障上的支出成为近年来京东在员工福利的

最大投入，也是近年来行业最大的员工福利投入。（2023-05-04，

联商网） 

 

【TikTok 推出针对出版商的广告产品，提供 50% 分成】TikTok 

宣布将推出一款新产品 Pulse Premiere，让出版商能在其帖子后

面投放广告。该新产品是 Pulse 的升级版，不同于原版允许一群

精英创作者在其 TikTok 帖子后面投放视频广告，并保留一半的
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收入，新产品将向特定出版商的帐户提供类似福利，包括 Conde 

Nast、BuzzFeed 和 NBC。TikTok 货币化、产品战略和运营的全

球负责人 Ray Cao 指出，TikTok 希望支持出版商，同时也为自

家平台创造新的商业机会。（2023-05-05，华尔街日报） 

 

【拼多多否认总部从中国迁至爱尔兰】有媒体报道称，最近拼多

多提交给美国证券交易委员会(SEC)的 20-F 文件显示，爱尔兰已

经成为其注册地。另有最新文件显示，该公司的“主要行政办公

室”在都柏林，而 2 月份的文件还显示该公司所列的地址是上海。

5 月 4 日，拼多多相关负责人表示，拼多多出生在上海，成长在

中国，拼多多总部始终在中国上海，不会改变。（2023-05-05，

联商网） 

 

【小红书测试“笔记带货”功能，平台设独立带货选品中心】小

红书近期推出电商新功能“笔记带货”，商家可以利用 KOL 合作

笔记带动电商交易。目前，该功能正在测试阶段，收到小红书定

向邀请的核心商家才可以体验这一功能，后续“笔记带货”将全

面开放。（2023-05-05，Tech星球） 

 

【抖音试水低价电商，推出“超便宜的小店”】小抖音在其主

APP 中开了一家名为“超便宜的小店”的店铺，根据该店铺抖音

号介绍，店铺内售卖的同类型商品，会更为便宜，并且每日会进

行上新，该店铺的持续营业的天数少于 120 天，属于一家新开的

店铺。店铺的营业执照显示，主体公司叫做“北京资通博瑞科技

有限公司”，通过企查查的股权结构图可以发现，该公司最终由

抖音集团(香港)有限公司 100%控股，表明该店铺是由抖音开设的

一个主打低价的自营店。（2023-05-05，Tech 星球） 

 

3. 黄金珠宝行业动态跟踪 

 

【世界黄金协会首席执行官中国行促进合作共赢，推动行业高质

量发展】2023年 4月 25日至 28日，世界黄金协会首席执行官泰

达维（David Tait）疫情解封后首次到访中国。在为期四天的行

程中，泰达维一行前往北京、上海两地，拜访了与世界黄金协会

紧密合作的重要行业伙伴——中国黄金集团、上海黄金交易所、

上海期货交易所、中国保险资产管理业协会、中国工商银行贵金

属业务部、中国人保资产管理有限公司、清华大学五道口金融学
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院、中国工艺集团、北京菜市口百货股份有限公司，探讨了全球

黄金市场的发展趋势、全球黄金产业重点项目以及多领域的合作

机会。（2023-05-03，世界黄金协会） 

 

【一季度中国金饰消费总量为 198 吨，同比增长 11%】世界黄金

协会最新发布的《全球黄金需求趋势报告》显示，今年第一季度，

全球金饰消费需求为 478 吨，与去年同期相比基本持平；全球科

技用金需求骤降至 70 吨，创下自 2000 年以来第二低的季度需求

纪录。中国金饰消费总量为 198吨，同比增长 11%，环比增长 56%，

创下了自 2015 年以来同期金饰需求最强劲的季度纪录。（2023-

05-05，中国黄金珠宝） 

 

2.2  行业资本动态 

 

【前 4个月零售消费领域的融资数量近乎腰斩】今年前 4个月，零

售消费领域的融资数量只有去年同期的 57.6%，近乎腰斩。本地生

活、电商零售、企业服务、元宇宙、AR/VR 设备、可穿戴设备等零

售消费相关领域共发生 320 起融资。2022 年同期相关领域的融资

数为 564 起。按企业性质划分，其中电商平台融资 60 起，品牌企

业融资 51起，实体零售类企业完成 54笔融资，服务商为 155笔。

（2023-05-02，亿邦动力） 

 

2.3  上市公司动态跟踪 

 

 

2.4  下周大事提醒 

表 3：本周商贸零售上市公司重点公告 

公告时间 代码 上市公司 公告内容 

05.04 600738.SH 丽尚国潮  

关于控股股东增持计划的公告。公司控股股东浙江元明控股有限公司以自有资金自 2023 

年 5 月 4 日起 6 个月内，通过上海证券交易所交易系统以集中竞价交易方式增持公司

股份。在这次增持计划实施前，元明控股持有公司股票约 1.55 亿股，占公司总股本的比

例为 20.32%，红楼集团有限公司持有的约 0.77 亿股股份表决权无条件且不可撤销地委托

元明控股行使，元明控股合计持有公司股份的表决权比例为 30.47%。 

05.05 600655.SH 豫园股份 

关于股东部分股份质押的公告。公司控股股东控股股东上海复星高科技（集团）有限公

司下属上海复地投资管理有限公司部分质押公司股份约 0.82亿股，占其所持股份 8.03%，

占公司总股本 2.11%。本次部分股票质押后，复星高科技及其一致行动人累计质押股票约

11.79 亿股，质押股份占复星高科技及其一致行动人所持有本公司股份的 48.93%，占公

司总股本 30.23%。 

资料来源：各公司公告，上海证券研究所 

表 4：下周大事提醒 
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3  风险提示 

1) 经济复苏不及预期：宏观经济影响国内居民消费，若经济增

速放缓，可能导致居民消费信心下降，消费需求受抑制，零

售行业复苏承压。 

2) 政策趋严风险：国内反垄断与数据安全监管相关政策陆续出

台，限制部分企业投融资及加速扩张，加剧企业后续经营的

不确定性。 

3) 行业竞争加剧：若行业竞争加剧，使得市场空间进一步被切

割，可能对企业战略转型及业绩增长造成压力。 

4) 门店扩张不及预期：黄金珠宝和线下超市板块，公司依托门

店扩张带动营收规模增长，若新开和改造门店不达预期，可

能导致公司营收增速放缓。 

5) 新业态转型不及预期：线下超市和平台经济积极创新，试水

新业态，创新业务是否能创造可观利润仍有待市场检验。 

2023/05/08 2023/05/09 2023/05/10 2023/05/11 2023/05/12 2023/05/13 2023/05/14 

周一 周二 周三 周四 周五 周六 周日 

红旗连锁 

（002697.SZ） 

股东大会 

京东集团-SW 

（9618.HK） 

一季报披露 

 

百联股份 

（600827.SH） 

业绩发布会 

华致酒行 

（300755.SZ） 

股东大会 

 

步步高 

（002251.SZ） 

业绩发布会 

中国黄金 

（600916.SH） 

股东大会 

   

资料来源：各公司公告，上海证券研究所 
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承诺投资者一定获利，不与投资者分享投资收益，也不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负

责，投资者据此做出的任何投资决策与本公司、本公司员工或关联机构无关。 

市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告作为投资决策的唯一参考因素，也不应当认为本报告可以取代自己的

判断。 


