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社零延续复苏态势，建议关注黄金珠宝

及电商 
  

——行业周报（20230612-0616） 
 

[Table_Rating] 增持（维持） 
 

 
 
[Table_Summary] 
◼ 周度核心观点： 

传统零售：  

5 月社零同比增长 12.7%，边际增速放缓。2023 年 5 月，我国社零总

额为 3.78 万亿元，同比+12.7%（前值为 18.4%），两年复合增速

+2.6%；1-5 月社零总额为 18.76 万亿元，同比+9.3%，两年复合增速

+3.7%。从消费类型看，5 月商品零售同比+10.5%，两年复合增速为

2.5%；餐饮收入+35.1%，两年复合增速为3.3%。1-5月商品零售同比

+7.9%；餐饮同比+22.6%。我们推算 5 月线下零售额（社零总额-实物

网上商品零售额）为 2.69万亿元，同比+13.48%（较 4月-3.58pct），

两年复合增速为-0.8%；推算 1-5 月线下零售额增速为 8.23%。1-5 月

限额以上零售业单位中便利店、专业店、品牌专卖店、百货店零售额

同比分别增长 8.0%、6.8%、6.0%、11.4%，超市零售额同比下降

0.3%。社会消费延续复苏态势，实体店零售逐步改善，2023 年各项促

消费政策进一步显效发力，新消费模式不断拓展，消费回升态势有望

持续，将带动经济整体好转。建议关注：永辉超市、家家悦、红旗连

锁、高鑫零售、孩子王。 

电商： 

5 月电商渗透率持续提升，关注“618”大促后续走势。我们推算单 5

月实物商品网上零售额同比增长 10.78%（较 4月-11.49pct），两年复

合增速为 12.5%。1-5 月全国网上零售额 56906 亿元，同比增长

13.8%，其中实物商品网上零售额 48055 亿元，增长 11.8%，占社会

消费品零售总额的比重为 25.6%（环比+0.8pct）。在实物商品网上零

售额中，吃类、穿类、用类商品分别增长 8.4%、 14.6%、11.5%。线

上仍然优于线下消费，电商渗透率持续提升，建议持续关注“618”大

促后续走势。建议关注：阿里巴巴、京东集团、美团、拼多多、唯品

会；焦点科技、返利科技、值得买、新华都。 

黄金珠宝： 

黄金珠宝是今年以来销售增长以及景气度最高的细分行业，行业整体

消费复苏优于预期，需求补释放+金价上行+黄金新工艺驱动共同催

化。5月限额以上单位金银珠宝零售额同比增长 24.4%，增速环比 4月

份-20.3pct；1-5月金银珠宝同比增长 19.5%，增速环比+1pct。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%。

黄金珠宝板块在五一假期、520、母亲节等节日催化下，送礼等消费需
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求释放，我们认为行业景气度仍可延续，建议关注积极拓店与产品工

艺较强的头部品牌商。建议关注：周大生、老凤祥、潮宏基。 

◼ 本周行情回顾： 

本周（2023.06.12-2023.06.16），商贸零售（中信）指数上涨

1.11%，跑输沪深 300指数 2.19pct，本周，商贸零售板块在 30个中信

一级行业中排名第 20 位，商贸零售板块涨幅排名靠前的子行业分别为

专业市场经营、珠宝首饰及钟表和贸易。 

◼ 行业动态跟踪： 

传统零售：王府井 618 好物心选节启动；家乐福深圳首店已于 6 月 10

日停止营业；步步高迁回湘潭市；罗森（LAWSON）进驻辽宁省丹东

市；盒马管理层赴澳洲寻商机。 

电商：淘宝天猫 618 第二波售卖正式开启；淘宝 618 推出左撇子会

场；梅西淘宝直播首秀时间提前；天猫在微信内公布“天猫优品”小

程序；阿里国际站升级出口通会员产品；薇娅电商公司申请注销；京

东与安井达成战略合作，加码预制菜；苏宁易购上百万款商品接入百

度电商；抖音外卖测试独立板块；拼多多Temu开启东南亚日韩商家调

研。 

黄金珠宝：水贝进入中国珠宝品牌时间。 

◼ 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；深耕单客经济，致力于建立

本地生活母婴生态的孩子王。 

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，加速拓店的周大生；百年黄金品牌且经营稳健的老凤祥；产品渠

道共同发展的时尚珠宝品牌潮宏基。 

◼ 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（2023.06.12-2023.06.16），商贸零售（中信）指数上

涨 1.11%，跑输沪深 300 指数 2.19pct。年初至今，商贸零售板块

下跌 2.34%，跑输沪深 300 指数 4.71pct。 

本周，商贸零售板块在 30 个中信一级行业中排名第 20 位，

其中 27 个行业上涨，食品饮料（+7.82%）、汽车（+6.56%）、

电力设备及新能源（+6.40%）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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商贸零售板块子行业表现：本周涨幅排名靠前的子行业分别

为医疗美容、专业市场经营和超市及便利店，涨幅分别为 17.10%、

3.36%和 3.28%。今年以来，涨幅排名靠前的子行业分别为专业市

场经营、珠宝首饰及钟表和贸易，涨幅分别为 43.59%、9.31%和

8.80%。 

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，64 家公司上涨，43 家公司下跌。商贸零售

个股方面，本周涨幅较大的个股为：人人乐（+24.1%）、三江购

物（+11.4%）、中成股份（+8.9%）；跌幅较大的个股为：国芳

集团（-10.7%）、物贸 B 股（-9.7%）、新华百货（-9.6%）。 

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 002336.SZ 人人乐 24.1 62 

2 601116.SH 三江购物 11.4 71 

3 000151.SZ 中成股份 8.9 42 

4 603101.SH 汇嘉时代 8.3 31 

5 600710.SH 苏美达 8.1 103 

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 601086.SH 国芳集团 -10.7 30 

2 900927.SH 物贸 B 股 -9.7 9 

3 600785.SH 新华百货 -9.6 33 

4 003010.SZ 若羽臣 -9.3 27 

5 600278.SH 东方创业 -5.6 67 

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 

 

【奋战 618消费季，王府井好物心选节启动】王府井集团携手重点

品牌供应商联合发起“王府井好物心选节”主题活动，紧抓消费

复苏、经济回暖的市场机遇，全力奋战 618消费季。活动期间，集

团特别邀请六大品类十余家重点品牌共创本次主题消费节日，分

别围绕“服饰穿搭”和“美妆护肤”两大领域，针对消费者日常

关注度较高的购物问题，力邀爱慕、NAERSI、鄂尔多斯 1980、

FILA、六福珠宝、谢瑞麟、周大福、OLAY 等品牌专家、顾问答疑

解惑，提供丰富全面的商品推荐，结合各品牌的畅销商品和夏季

新品，推出具有吸引力的消费攻略。（2023-06-12，联商网） 

 

【家乐福深圳首店已于 6 月 10 日停止营业】深圳第一家、中国第

二家家乐福门店(家乐福南头店)停止营业。该店位于深圳市南山

区常兴路统建楼 4 栋 2 单元，为深圳首店，至今营业 27 年之久。

截至 3月底，家乐福中国还剩 114家店。（2023-06-12，联商网） 

 

【步步高迁回湘潭市，法定代表人变更】天眼查 App显示，步步高

投资集团股份有限公司发生工商变更，张海霞卸任法定代表人、

董事长、总经理，由王填接任法定代表人、董事长，张露丹接任

总经理。同时，公司注册地址由长沙高新开发区枫林三路变更为

湘潭市雨湖区昭潭街道。此次变更后，该公司再迁回湘潭市。

（2023-06-12，联商网） 

 

【罗森（LAWSON）进驻辽宁省丹东市】13家罗森便利店在丹东同

时开业。据介绍，罗森在中国开设的便利店数量在外资企业中位

居第一，将利用食品开发能力等优势，到 2025 年使中国门店总

数比现在增加 7 成，达到 1 万家。 截至 2023 年 5 月，中国的罗

森门店数量为 5788家。（2023-06-15，日经中文网） 

 

【盒马管理层赴澳洲寻商机】由首席执行官兼创始人侯毅带队，

盒马联合创始人兼首席商品官赵家钰、盒马大进口事业部总经理

黄玲等在内的盒马团队，2023年 5月底赴澳洲进行了为期一周的
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考察，走访了维多利亚州和新南威尔士州，探访了新的产品供应

商并与当地 40多个品牌建立及加深联系。（2023-6-15 财经网） 

 

2. 电商行业动态跟踪 

 

【淘宝 618推出左撇子会场】淘宝 618首次为左撇子小众群体设立

专门会场，在淘宝 App搜索“左撇子商品有哪些”可直达，左手用

的剪刀、吉他、笛子、腕表、镰刀、餐具、文具、开瓶器、鼠标、

键盘、自行车、扑克等。数据显示，过去一年有 110多万人在淘宝

上搜索了“左撇子商品”，共产生订单近 100 万笔。其中，90 后

的父母是左手商品的购买主力，左手玩具剪刀、儿童餐具、文具

等年销量同比翻 1.2倍以上。（2023-06-12，亿邦动力） 

 

【薇娅电商公司申请注销】杭州谦寻电子商务有限公司申请简易

注销，因该公司实控人为薇娅丈夫董海锋，消息一出便引发媒体

广泛关注。该公司成立于 2016 年 11 月，注册资本 100 万元，法

定代表人、执行董事兼总经理为董海锋(薇娅丈夫)，同时董海锋

持有该公司 51%股份，为第一大股东及疑似实际控制人。对此，

谦寻控股回应称，由于公司战略调整，原谦寻电子经营业务已于

2019年起为谦寻文化承接。（2023-06-12，中国网财经） 

 

【京东与安井达成战略合作，加码预制菜】安井集团与京东集团

加码合作，签订了战略合作框架协议，安井集团携旗下冻品先生、

安井小厨与京东集团达成一致，深化合作关系，聚焦合力打造明

星菜品，进一步引领预制菜行业标准化、规范化发展。（2023-

06-12，联商网） 

 

【苏宁易购上百万款商品接入百度电商】苏宁易购宣布与百度电

商以 618为契机达成深度合作。苏宁易购全品类上百万款商品将接

入百度电商，合作内容涉及搜索、直播、视频、商城等。后续双

方或将共同探索智能电商领域。（2023-06-13，联商网） 

 

【抖音旗下幸福里负责人王潇前往电商业务线】抖音集团旗下幸

福里负责人王潇已离开幸福里，前往集团中国区电商业务线任职。

王潇此前负责幸福里新房、二手房及运营业务，向字节副总裁张

利东汇报。目前飞书上王潇的部门已从幸福里变更为中国电商业

务部。（2023-06-13，36氪） 
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【抖音外卖测试独立板块】抖音 APP正在内测独立的外卖服务板块，

打造独立的外卖“入口”和“商城”，让长期与到店团购业务共

享一个入口的抖音外卖，有了专属的阵地。这也是抖音首次将外

卖服务作为独立板块，呈现在抖音 APP中。外卖服务的入口位于抖

音 APP首页的同城 Tab中，与“附近美食”、“休闲娱乐”等并列，

点击后，会跳转至外卖商城，外卖商家和信息会以从上到下依次

排列显示在商城中，便于用户购买。（2023-06-13，Tech星球） 

 

【梅西淘宝直播首秀时间提前】梅西淘宝直播首秀时间提前至下

午两点。网友在淘宝或者点淘 App 搜索“梅西来了”可提前预约，

这也将是梅西此次中国行，第一次和中国网友在直播间里见面。

本场直播是本人现场直播，不是录播。且不带货、纯聊天，诚意

十足。（2023-06-14，亿邦动力） 

 

【阿里国际站升级出口通会员产品】阿里国际站宣布，将每天为

每位外贸新商家推荐 1个新商机，全年至少 365个。同时，阿里国

际站全面升级旗下基础外贸会员产品“出口通”，简化数字外贸

开店流程、运营操作，并提供专人指导和新商家成长权益。

（2023-06-14，亿邦动力） 

 

【淘宝天猫 618第二波售卖正式开启】淘宝天猫 618第二波售卖正

式开启，全场每满 300减 50，消费者还可叠加使用 88VIP大额券。

从 618第二波开始，天猫全面升级手机家电服务，包括买家电送免

费清洗、1年延保服务。（2023-06-15，电商报） 

 

【天猫在微信内公布“天猫优品”小程序】天猫赶在 618 活动前，

在微信内上线了一个名为“天猫优品”的小程序，根据该小程序

的资料显示，是于 2023年 5 月从“喵我”更名为“天猫优品”，

这是淘系首次以“天猫”命名，出现在微信内的电商零售类小程

序。目前，“天猫优品”主要销售电器商品，并且还支持微信支

付。（2023-06-15，IT之家） 

 

【拼多多 Temu开启东南亚日韩商家调研】拼多多 Temu正在进行东

南亚日韩商家信息征集，为进军新市场进行准备。卖家端已经收

到的调研页面表示，随着 Temu 电商平台加速开拓新区域，现邀请

已经在东南亚及日韩电商平台运营的商家填写调研问卷、提供相

关信息。而符合条件的商家，或将会成为第一批入驻东南亚日韩

站点的卖家。调查问卷显示，对商家调研的问题主要集中在以下
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几个方面：目前入驻运营的平台、公司的主营产品、日均销量以

及 GMV规模。（2023-06-15，亿邦动力） 

 

【TikTok 首席执行官表示计划向东南亚投资数十亿美元】字节跳

动旗下 TikTok 未来三五年将向东南亚投资数十亿美元，以加强其

热门视频应用程序在东南亚的影响力。TikTok 首席执行官周受资

表示，该公司希望针对东南亚带来的机会进行相应的投资。

（2023-06-15，界面） 

 

3. 黄金珠宝行业动态跟踪 

 

【水贝进入中国珠宝品牌时间】2023珠宝品牌发展大会暨水贝珠

宝之夜开幕。会上，“2022年黄金珠宝品牌集群成员单位制造业

品牌价值与品牌强度评价结果”“2022年黄金珠宝品牌集群成员

单位零售业品牌价值与品牌强度评价结果”发布。三项重磅合作

现场签约，国际黄金珠宝品牌中心、珠宝现代产业学院、黄金珠

宝时尚产业数字化转型促进中心等行业重大平台落户罗湖，将持

续发挥罗湖黄金珠宝产业的规模效应、集聚效应和品牌效应，推

动黄金珠宝产业高质量发展。（2023-06-14，南方日报） 

 

2.2  行业资本动态 

 

【MCN 机构“万米文化”获千万级天使轮融资】杭州万米文化传媒

有限公司宣布完成千万级天使轮融资，本轮投资方为网易传媒，

这也是网易传媒首次战略投资 MCN机构。融资资金将用于团队建设

和出海品牌搭建。万米文化是一家为品牌提供新媒体全案服务的

营销企业。（2023-06-14，36氪） 

 

2.3  上市公司动态跟踪 

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 

06.12 600738.SH 丽尚国潮 

关于以集中竞价交易方式回购股份方案的公告。根据本次董事会决议前 30 个交易日公司

股票交易均价测算，公司本次回购价格上限为 8.32 元/股(含)，拟回购股份数量约为

600.96 万股至 1201.92 万股，约占公司总股本 0.79%至 1.58%。拟回购股份资金总额不低

于人民币 5000 万元(含)，不超过人民币 1 亿元(含)。 

06.13 002251.SZ 步步高 

关于公司为子公司提供担保及公司及子公司为子公司提供担保的公告。公司拟为子公司在

下列银行的综合授信业务提供保证担保：同意公司为子公司广西南城百货有限责任公司

（以下简称“南城百货”）向兴业银行股份有限公司南宁分行（含其辖属分支机构）申请
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2.4  下周大事提醒 

 

3  风险提示 

不超过人民币 3200 万元的融资业务提供连带责任保证担保，具体担保金额、担保范围、

期限等以签署的合同文本为准。公司及子公司拟为子公司在下列银行的综合授信业务提供

保证担保：同意公司为子公司桂林市南城百货有限公司(以下简称“桂林南城”)向桂林银

行股份有限公司高新支行申请的不超过（含）5000万元贷款提供连带责任保证担保，具体

以合同为准；同意子公司广西南城百货有限责任公司为子公司桂林南城向桂林银行股份有

限公司高新支行申请的不超过（含）5000万元贷款连带责任保证担保，具体以合同为准。 

06.13 601366.SH 利群股份 

股权激励限制性股票回购注销实施公告。本次回购注销限制性股票涉及激励对象 2 人，合

计拟回购注销限制性股票 10.80 万股；由于 2021 年限制性股票激励计划第二个解除限售

期限制性股票已解锁上市，本次回购注销完成后，剩余股权激励限制性股票约 778.81 万

股。 

06.14  601933.SH 永辉超市 

关于公司董事辞职及补选董事的公告。公司近日收到非独立董事班哲明．凯瑟克

（Benjamin William Keswick）先生因工作调整辞去公司董事职务的报告。董事班哲

明．凯瑟克（Benjamin William Keswick）先生的辞职不会导致公司董事会人数低于法定

最低人数的要求，不会影响公司及董事会的正常运作。2023 年 6 月 13 日，公司召开第

五届董事会第八次会议，审议通过了《关于拟补充提名董事的议案》。经审议，同意增补

孙燕军先生（简历见附件）为公司第五届董事会非独立董事。 

06.14 601010.SH 文峰股份 

关于控股股东部分股份质押的公告。公司控股股东文峰集团所持有的本公司 4960 万股股

份被质押。截至本公告日，公司控股股东江苏文峰集团有限公司持有本公司股份约 5.44

亿股，占公司总股本的 29.48%。文峰集团累计质押本公司 A 股股份约 2.28 亿股（含本

次），占其持股数量的 41.95%。 

06.15 01929.HK 周大福 
关于业绩的公告。公司发布 2023 年度报告，2023财年，公司实现营业额 946.84亿港元，

同比下滑 4.3%；主要经营溢利 94.39 亿港元，同比下滑 5.6%。 

资料来源：各公司公告，上海证券研究所 

表 4：下周大事提醒 

2023/06/19 2023/06/20 2023/06/221 2023/06/22 2023/06/23 2023/06/24 2023/06/25 

周一 周二 周三 周四 周五 周六 周日 

 

迪阿股份 

（301177.SZ） 

分红 

 

国联股份 

（603613.SH） 

分红 

 

京东集团-SW 

（9618.HK) 

股东大会 

 

周生生 

（0116.HK） 

分红 

 

中兵红箭 

（000519.SZ） 

分红 

 

百联股份 

（600827.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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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。 
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