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商业贸易行业双周报： 

新业态赋能消费行业转型升级 

优化消费实施方案推动市场平稳增长 

  

                   
 

行业分类：商业贸易   

股市有风险  入市须谨慎 

 

 

 

 

 

行业投资评级                  增持 

商业贸易指数              3062.70 

基础数据 

上证综指 2618.23  

沪深 300 3247.40 

总市值（亿元） 7,978.45  

流通 A股市值（亿元） 5,837.18  

PE（TTM） 14.45 

PB(LF) 1.40 

近一年行业与沪深 300 走势对比图 

 

投资要点： 

本期行情回顾 

本期（1.28-2.1）上证综指收于 2618.23（0.63%）；沪深

300 指数收于 3247.40（1.98%）；中小板指收于 5004.49

（1.20%）；本期申万商业贸易行业指数收于 3062.70

（-1.30%），跑输沪深 300 指数 2.28 个百分点。其中 SI

百货、SI 超市、SI 多业态零售、SI 专业连锁和 SI 一般物

业经营均跑输沪深 300。 

重点资讯 

 在 2019 年阿里巴巴 one 大会上，天猫总裁靖捷称，2019

年天猫将在新品这一块做重力投入，新品将成为 2019 年天

猫的核心战略，随之天猫小黑盒也会做相关调整。 

 2 月 8日消息，今日头条日前发布品牌升级公告，称放

心购频道将更名为值点。而此前，今日头条已有“值点”

这一购物频道，结合其此次品牌升级动作来看，这或许意

味着放心购与值点两购物频道的合并。 

核心观点 

 商务部于 2月 10 日公布了我国春节黄金周期间消费数

据，除夕至正月初六（2月 4日至 2月 10 日），全国零售

和餐饮企业实现销售额约 10050 亿元，较去年同期增长

8.5%。公司方面，我们建议关注布局体验式消费、多业态

融合的行业龙头，如天虹股份、王府井等，这类公司在新

业态新物种不断涌现的大趋势下，公司通过对旗下业态结

构的不断整合优化，实现对自身零售场景的优化拓展及消

费体验的改善升级。 

 国家发改委近期会同财政部、商务部等十部门联合印

发了《进一步优化供给推动消费平稳增长 促进形成强大国

内市场的实施方案（2019 年）》。方案中主要就汽车消费、

完善城镇消费供给短板、优化消费市场环境等几大方面提

出了 24 项具体实施举措，未来随着我国对供给侧结构的改

革升级持续深化，将进一步满足我国消费者日益提升的个

性化、品质化的消费需求，从而推动我国消费市场整体实

现平稳增长 

风险提示：行业复苏进程低于预期 
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一、市场行情回顾（2019.1.28-2019.2.1） 

1.1 行业排名一般 

本期（2019.1.28-2019.2.1）上证综指收于 2618.23，周涨幅为 0.63%，沪深 300 指数收于 3247.40，

周涨幅为 1.98%；中小板指收于 5004.49，周涨幅 1.20%。本期申万商业贸易行业指数收于 3062.70，周跌

幅为 1.30%，跑输沪深 300 指数 2.28 个百分点，在所有 28个申万一级子行业中排名第 17。其中，SI百货、

SI 超市、SI 多业态零售、SI 专业连锁和 SI 一般物业经营周涨幅分别为-2.60%、-1.66%、0.07%、0.27%

和-1.80%。 

图表 1：本期 SW 商贸板块表现 

  SI 百货 SI 超市 
SI 多业态零

售 

SI 专业连

锁 

SI 一般物业经

营 

沪深

300 

中小板

指 

商业贸

易 

上证综

指 

近一周涨跌 -2.60% -1.66% 0.07% 0.27% -1.80% 1.98% 1.20% -1.30% 0.63% 

月初至今涨跌 1.98% 1.35% 2.16% 3.69% 2.72% 1.43% 3.47% 2.49% 1.30% 

年初至今涨跌 2.05% 3.85% -0.35% 7.93% 0.72% 7.86% 6.41% 2.82% 4.99% 

收盘价 2395.55  13742.85  2186.80  7720.82  773.99  3247.40  5004.49  3062.70  2618.23  

数据来源：WIND、中航证券金融研究所 

 

图表 2：本期申万一级行业涨跌幅排行 

   

数据来源：WIND、中航证券金融研究所 

1.2 本期个股表现  

本期行业内市场涨幅前五的个股分别为：武汉中商（18.08%）、*ST 成城（17.73%）、南极电商（6.58%）、

跨境通（5.25%）、兰州民百（4.07%）。本周行业内跌幅前五的个股分别为：中央商场（-19.16%）、爱

施德（-15.93%）、商业城（-15.46%）、国美通讯（-11.93%）和新华都（-11.72%）。 
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图表 3：商业贸易本期涨跌幅前五 

代码 简称 收盘价 
本期涨跌幅

（%） 

本年涨跌幅

（%） 
市盈率 市净率 

000785.SZ 武汉中商 9.6 18.08% 47.01% 5.78  2.05  

600247.SH *ST 成城 4.98 17.73% 6.64% 5.36  90.45  

002127.SZ 南极电商 9.39 6.58% 24.87% 31.12  6.84  

002640.SZ 跨境通 11.03 5.25% 2.13% 15.85  2.28  

600738.SH 兰州民百 7.41 4.07% 30.00% 3.66  1.92  

数据来源：WIND、中航证券金融研究所                                     截至 2019 年 2 月 1 日 

 

图表 4：商业贸易本期涨跌幅后五 

代码 简称 收盘价 
本期涨跌幅

（%） 

本年涨跌幅

（%） 
市盈率 市净率 

600280.SH 中央商场 3.67 -19.16% 12.92% 105.05  2.23  

002416.SZ 爱施德 4.96 -15.93% -15.65% 21.05  1.20  

600306.SH 商业城 5.74 -15.46% -9.75% -8.60  16.25  

600898.SH 国美通讯 7.01 -11.93% -13.03% -25.59  4.98  

002264.SZ 新华都 5.35 -11.72% -6.63% -96.87  2.22  

数据来源：WIND、中航证券金融研究所                                     截至 2019 年 2 月 1 日 

二、核心观点 

2.1 春节消费数据发布 新业态赋能行业转型升级   

商务部于 2月 10 日公布了我国春节黄金周期间消费数据，除夕至正月初六（2月 4日至 2月 10 日），

全国零售和餐饮企业实现销售额约 10050 亿元，较去年同期增长 8.5%，从消费品项来看，传统年货、智能

家电、食品、数码产品等品类整体销售保持较快增长；从消费业态来看，各大电商平台以及线下以奥特莱

斯、多业态融合的购物中心等为首的新消费业态整体销售增速较快。同时在消费结构不断优化转型的大趋

势下，我国消费者对于旅游、观影等体验型消费更加青睐，其中旅游方面，2019 年春节假期全国全国旅游

总人数达 4.15 亿人次，同比增长 7.6%；实现旅游收入 5139 亿元，同比增长 8.2%，旅游接待总人数与人

均旅游消费在不断提高。 

公司方面，我们建议关注布局体验式消费、多业态融合的行业龙头，如天虹股份、王府井等，这类公

司在新业态新物种不断涌现的大趋势下，通过对旗下业态结构的不断整合优化，实现对自身零售场景的优

化拓展及消费体验的改善升级，公司市场规模将随之进一步提升。 

2.2 优化消费实施方案发布，推动消费市场平稳增长  

国家发改委近期会同财政部、商务部等十部门联合印发了《进一步优化供给推动消费平稳增长 促进

形成强大国内市场的实施方案（2019 年）》。方案中主要就汽车消费、完善城镇消费供给短板、促进农村

消费升级、扩大高品质消费需求、优化消费市场环境等几大方面提出了 24 项具体实施举措，进一步推动
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我国消费结构升级优化。 

其中，从消费市场来看，方案中根据各自市场发展趋势以及消费需求的不同，对于城镇与农村消费市

场，分别通过加大完善养老托幼等配套设施建设和挖掘网购、旅游消费潜力来进一步优化城镇与农村的市

场消费环境。 

从消费品项来看，方案中主要提及汽车、家电以及信息等几大消费品类。汽车消费方面，方案中主要

通过给予适当补贴助推农村汽车更新换代、改善新能源汽车补贴结构等多种举措进一步带动汽车消费环境

优化升级；家电消费方面，由于我国家电消费需求总体较为旺盛，但从家电消费结构来看，智能高效、绿

色的家电产品占比相对较低，方案中就此通过对购买新型绿色家电产品的消费者适当补贴等政策推动高质

量的家电产品销售，同时倒逼家电产业升级发展；在信息消费方面，方案中提到，未来将通过信息通信基

础设施的持续建设完善、可穿戴设备、虚拟现实等信息消费产品的智能化升级改造等多方面持续优化我国

信息消费市场环境。 

未来随着我国对供给侧结构的改革升级持续深化，将带动相关企业顺应消费升级大趋势优化升级，进

一步满足我国消费者日益提升的个性化、品质化的消费需求，从而推动我国消费市场整体实现平稳增长。 

三、行业新闻动态 

 刘强东新春贺信：推行“小集团大业务”转型  

2 月 1日消息，京东集团董事局主席刘强东今日向京东员工发出新年贺信。在贺信中，刘强东总结了

2019 年，京东发展的三个关键词。 

第一个关键词为组织。刘强东表示，京东正在推行“小集团、大业务”的转型，组织将往集团化的方

向进行升级，集团总部与业务单元的定位将变得更加明确。 

第二个关键词为人才。“未来，我们将全力践行’有能者上，有力者为’的人才任用机制，致力于打

造一群有担当，懂经营的人才，对极具价值贡献和快速成长的优秀人才给予足够的回报与认可”。 

第三个关键词为价值。刘强东强调为社会创造更大的价值一直是京东存在的理由，未来只要以创造价

值为导向，京东一定能克服前路上面临的许多困难。 

 http://www.ebrun.com/20190201/319479.shtml?eb=hp_home_pcol_xpplm  

 天猫新品战略调整 

在 2019 年阿里巴巴 one 大会上，天猫总裁靖捷称，2019 年天猫将在新品这一块做重力投入，新品将

成为 2019 年天猫的核心战略，随之天猫小黑盒也会做相关调整。 

2019 年，小黑盒大的变化，核心是在商家的参与数量上。秀珣表示，2018 年虽然小黑盒新品发布的

数量在扩大，但还是边跑边尝试过程，进入 2019 年，小黑盒会在新品发布的数量上有很大的提升。 
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http://www.ebrun.com/20190210/319796.shtml?eb=hp_home_lcol_ls2   

 多点便利店 2019 年在京将开 150 家门店 

物美旗下多点便利店作为物美多点数字化的高端便利店，2019 年在北京开店目标 150 家。物美便利店

与多点便利店同属物美旗下而其定位及其运作模式却不完全相同。 

截至 2018 年 8月底，北京近 300 家物美便利店全部引入多点 Dmall 系统，门店设置自助购设备、会

员数字化、营销一体化等等。 

http://www.ebrun.com/20190210/319796.shtml?eb=hp_home_lcol_ls2   

 今日头条:放心购将品牌升级 更名为值点 

2 月 8 日消息，今日头条日前发布品牌升级公告，称放心购频道将更名为值点。而此前，今日头条已

有“值点”这一购物频道，结合其此次品牌升级动作来看，这或许意味着放心购与值点两购物频道的合并。 

据了解，放心购频道更名的具体时期为 2 月 19 日。今日头条在公告中称，对放心购频道进行升级，

一方面是为了打通直播与购物入口，使得消费者可边看边买，另一方面则是为了品类的扩充，为消费者提

供衣、食、住、行全品类购物体验。同时，值点特有的抢购等活动，也将能够出现在放心购平台。 

http://www.ebrun.com/20190208/319762.shtml?eb=hp_home_lcol_ls6   

 零售商欧尚将在欧洲启动首家无人超市  

2 月 8日消息，法国零售商欧尚宣布将在下月在欧洲开设集团下该地区的首家无人超市。 

该无人超市将建于法国北部的 Villeneuve d’Asq，店铺面积仅 18平方米。用户只需要利用智能手机，

即可以完成打开店铺门到购物整个流程。  

  http://www.ebrun.com/20190208/319746.shtml?eb=com_chan_lcol_fylb  

四、重要公告 

 农产品(000061)：关于拟公开挂牌转让中农网 8.36% 股权暨重大资产出售事项的进展公告 

深圳市农产品集团股份有限公司拟通过深圳联合产权交易所公开挂牌转让公司持有的深圳市中农网

有限公司 8.36%的股权。鉴于该等股权所对应的中农网营业收入规模触发《上市公司重大资产重组管理办

法》规定的重大资产重组相关标准，公司严格按照重大资产重组及国有资产监管规定履行相关义务和程序。 

卓尔云商公司已获得深圳联合产权交易所资格确认。目前公司与卓尔云商公司正在就股权转让协议等

相关内容进行商洽。 

 农产品(000061)：关于以募集资金对全资子公司广西海吉星公司增资进展情况的公告 

深圳市农产品集团股份有限公司于 2013 年非公开发行股票，获得募集资金净额为 167,067.13 万元；
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截至 2018 年 6 月 30 日，公司累计获得募集资金产生利息为 402.44 万元，累计收到闲置募集资金投资银

行保本理财产品产生的收益为 6,960.21 万元，上述合计金额为 174,429.78 万元。 

2019 年 1 月 30 日，公司继续使用募集资金向广西海吉星公司实际注资 2,500 万元，广西海吉星

公司实收资本增加为 41,500 万元，注册资本仍为 47,000 万元。 

 汇嘉时代（603101）：关于 设立全资子公司的公告 

根据新疆汇嘉时代百货股份有限公司战略发展规划，2018 年 11 月公司与新疆生产建设兵团十二师一

〇四团签署了《新疆汇嘉农副产品（食品）产业园项目投资协议书》。为积极推进新疆汇嘉农副产品（食

品）产业园项目的顺利实施，公司拟以人民币 1000 万元投资设立全资子公司新疆汇嘉农副产品（食品）

产业园有限责任公司（暂定名，具体名称以工商行政管理部门最终核准登记为准）。 

本次设立全资子公司不构成关联交易，也不构成《上市公司重大资产重组管理办法》规定的重大资产

重组。 

 首商股份(600723)：关于国有股权无偿划转完成过户的公告 

2019 年 2月 1日，北京首商集团股份有限公司收到控股股东北京首都旅游集团有限责任公司《关于收

到中国证券登记结算有限责任公司过户登记确认书的通知》及转来的《中国证券登记结算有限责任公司过

户登记确认书》，确认公司国有股权无偿划转过户手续已办理完毕。 

首旅集团现持有首商股份 380,686,101 股股份，占公司总股本的 57.82%。本次国有股权无偿划转未导

致公司的控股股东及实际控制人发生变更，公司实际控制人仍为北京市人民政府国有资产监督管理委员

会，控股股东仍为首旅集团。 
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投资评级定义 

我们设定的上市公司投资评级如下： 

买入 ：预计未来六个月总回报超过综合指数增长水平，股价绝对值将会上涨。 

持有 ：预计未来六个月总回报与综合指数增长相若，股价绝对值通常会上涨。 

卖出 ：预计未来六个月总回报将低于综合指数增长水平，股价将不会上涨。 

 

我们设定的行业投资评级如下： 

增持 ：预计未来六个月行业增长水平高于中国国民经济增长水平。 

中性 ：预计未来六个月行业增长水平与中国国民经济增长水平相若。 

减持 ：预计未来六个月行业增长水平低于中国国民经济增长水平。 

 

我们所定义的综合指数，是指该股票所在交易市场的综合指数，如果是在深圳挂牌上市的，则以深圳综合

指数的涨跌幅作为参考基准，如果是在上海挂牌上市的，则以上海综合指数的涨跌幅作为参考基准。而我

们所指的中国国民经济增长水平是以国家统计局所公布的国民生产总值的增长率作为参考基准。 

 

分析师简介 

薄晓旭，SAC 执业证书号：S0640513070004，金融学硕士，2011 年 7 月加入中航证券金融研究所，从事商

业贸易、休闲服务行业研究。 

 

分析师承诺 

负责本研究报告全部或部分内容的每一位证券分析师，在此申明，本报告清晰、准确地反映了分析师本人

的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或观点直

接或间接相关。 

 

风险提示：投资者自主作出投资决策并自行承担投资风险，任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投

资损失的书面或口头承诺均为无效。        
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