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[table_main] 东海行业研究类模板 
◎投资要点： 

 本周商业贸易行业板块整体点评：本周沪深 300 大幅上涨 4.90%；

商业贸易板块整体上涨 6.34%，涨幅在 28 个行业中排第 10 位。其中贸易Ⅱ、

一般零售、专业零售、商业物业经营子板块分别上涨了 6.09%、5.33%、9.04%、

6.43%。 

 个股涨跌幅情况。本周上涨的个股为 80 支，下跌的个股 18 支。涨幅

前五的个股有上海物贸（19.48%）、华联股份（17.06%）、兰生股份（15.32%）、

国际医学（14.58%）、*ST 成城（12.12%）；跌幅居前的个股为南京新百

（-6.25%）、国美通讯（-6.13%）、南极电商（-4.06%）、宁波中百（-3.63%）、

深赛格（-3.51%）。 

 投资建议。2019 年 1-2 月，社会消费品零售总额累计同比增长 8.2%，

较 18 年底小幅改善企稳，全国线上实物商品零售额增长 20.2%，服装品类累

计增速 15.6%，增速较 18 年下滑明显。对于整个零售行业，我们还是延续之

前的观点，即整体消费承压，渠道红利时代已过去。目前随着 A 股整体热度

持续回升，投资者的风险偏好有所提高，我们建议一方面关注业绩稳定、抗

通胀的必选消费品类（永辉超市，家家悦），另一方面也可以适当关注零售企

业里的国企改革标的。 

 风险因素。 1、宏观经济波动风险 2、原材料价格上涨风险 3、国际

贸易政策风险 
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1.二级市场表现 

本周沪深 300 大幅上涨 4.90%；商业贸易板块整体上涨 6.34%，涨幅在 28 个行业中

排第 10 位。其中贸易Ⅱ、一般零售、专业零售、商业物业经营子板块分别上涨了 6.09%、

5.33%、9.04%、6.43%。 

[table_volume] 图 1  指数走势图—商业贸易行业和沪深 300 指数(2018.04.01-2019.04.04) 

 
资料来源： wind 数据库，东海证券研究所 

 

图 2  指数走势图—商业贸易子版块(2018.04.01-2019.04.04) 

 
资料来源： wind 数据库，东海证券研究所 
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 图 3  申万一级行业指数各版块涨跌幅（2019.04.01-2019.04.04，%）  

 

资料来源： wind 数据库，东海证券研究所 

 

图 4  商业贸易行业个股涨跌幅前五情况（2019.04.01-2019.04.04，%）  

 

资料来源： wind 数据库，东海证券研究所 
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2.上市公司公告 

【美凯龙】公司拟采取实际控制人、控股股东、在公司领取薪酬的时任董事 (不包括独立

董事、非控股股东提名的董事)、高级管理人员及监事会主席增持股份的措施稳定股价。红

星控股累计增持股份金额不低于人民币 1.06 亿元，不超过人民币 1.272 亿元；实际控制人

车建兴先生累计增持股份金额不低于人民币 1 亿元，不超过人民币 1.2 亿元；董事、高级

管理人员及监事会主席累计增持股份金额合计不低于人民币1,153.9万元，不超过1,385.2

万元。 

【跨境通】2018 年度业绩快报修正公告。修正后全年实现营业收入 215.94 亿元，较上年

同期增长 54.05%，实现营业利润 7.43 亿元，较上年同期减少 21.67%，实现利润总额 7.91 

亿元，较上年同期减少 16.56%，实现归属于上市公司股东的净利润 6.01 亿元，较上年同

期减少 19.98%。造成差异的原因为环球易购存货的个别跌价计提。 

【国美通讯】2018 年度业绩快报修正公告。修正后预计 2018 年度实现归属于上市公司股

东的净利润为-3.5 亿元至-4.5 亿元，归属于上市公司股东扣除非经常性损益后的净利润为

-4.5 亿元到-5.5 亿元。修正原因为公司披露业绩预亏公告时，标的公司德景电子的审计、

评估工作尚未全面展开。截止本公告披露日，德景电子的审计工作已经有了初步结果。公

司非同一控制企业合并收购的德景电子承诺期累计未完成业绩承诺，公司收到的业绩补偿

应确认为非经常性损益。公司聘请的评估机构已经就商誉减值做出初步认定，预计将计提

减值 2 亿元左右。 

【欧亚集团】股东股权无偿划转的公告。国资委同意公司控股股东长春商业国有资产经营

有限公司持有长春市汽车城商业有限公司的全部股权无偿划转给长春市国有资本投资运营

（集团）有限公司。鉴于经营公司与国投集团拥有共同的上级主管部门，本次股权无偿划

转不涉及公司实际控制人的变更。目前，股权划转相关的工商变更登记已完成。 

【中成股份】公司发布 2019 年第一季度业绩预告。公司 2019 年第一季度实现盈利0 万元

-100 万元，比去年同期下降 100%-91.82%。 

【商业城】公司发布 2018 年业绩快报。2018 年全年实现营业收入 9.97 亿元，较上年同期

增长 8.07%，实现营业利润-1.18 亿元，较上年同期减少 236.56%，实现利润总额-1.21 亿

元，较上年同期减少 237.21%，实现归属于上市公司股东的净利润-1.27 亿元，较上年同期

减少 253.82%。以上指标大幅变动的主要原因是公司因向太原茂业出售盛京银行股权在

2017 年度确认投资收益 19,622 万元，2018 年度年无此项投资收益。 

【爱婴室】公司发布 2018 年年度报告。2018 年全年实现营业收入 21.35 亿元，较上年同

期增长 18.12%，实现归属于上市公司股东的净利润 1.20 亿元，较上年同期增长 28.23%，

拟向全体股东每 10 股派发现金股利 3.60 元（含税）。 

【合肥百货】公司发布 2018 年年度报告。2018 年全年实现营业收入 106.82 亿元，较上年

同期增长 2.81%，实现归属于上市公司股东的净利润 2.24 亿元，较上年同期增长 5.32%，

拟向全体股东每 10 股派发现金股利 1.50 元（含税）。 
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3.行业动态 

苏宁小店将上线菜场服务。日前，苏宁小店宣布将于 4 月下旬，在小店 APP 平台上

线商品预售和苏宁菜场两大重点功能模块。据悉，苏宁菜场主打 24 小时内从原产地直发

至门店，针对蔬菜、鲜肉、豆制品、活鱼（现杀）等商品，最快隔日早上 7 点即可到门店

自提；商品预售模块将采取先销后采的模式，提供大规格包装的商品及短效期商品等；苏

宁菜场的所有 SKU 也会同步接入苏小团同步推广。。 

国美巨亏 42 亿。近日，国美零售(0493.HK)发布盈利预警公告称，预计 2018 年销售

收入同比下滑 10%，全年净亏损额在 42 亿至 49 亿元之间，而前年亏损则为 4.5 亿元人民

币。对于巨亏 42 亿元，国美方面解释称，主要原因在于宏观经济较为疲弱，致使国美传

统业务受到影响，销售下滑，同时利润方面受大额商誉减值及财务成本拖累，导致国美的

业绩表现低于市场预期。 

红旗连锁：预计 2019 年生鲜门店新增 300 家。4 月 4 日红旗连锁 2018 年度业绩网

上说明会周四下午在全景网举办,公司副董事长、副总经理、董事会秘书曹曾俊在本次说明

会上表示,公司 2019 年直采占比持续提升,毛利还有提升空间,预计 2019 年生鲜门店新增

300 家。永辉目前持有公司 21%股份,双方在供应链整合,供应链金融,生鲜等方面都有合作。 

小罐茶注册资本增至 4 亿：紫光系掌门赵伟国继续加持。据北京市企业信用信息网及

天眼查显示，北京小罐茶业有限公司在 3 月 28 日发生 3 项变更，注册资本从 3 亿元变更

为 4 亿元，经营范围增加销售电子产品，投资人新增东泰（天津）股权投资基金合伙企业

（有限合伙）、共青城紫茗投资管理合伙企业（有限合伙）、北京新喜控股投资有限公司以

及西藏伟涛电子科技有限责任公司。这意味着，小罐茶新增了一轮融资，投资方经过穿透，

为紫光集团董事长赵伟国旗下的健坤集团，以及专注消费领域投资的加华资本等。杜国楹

持有小罐茶 50%的股权，仍为第一大股东。。 
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4.投资策略 

2019 年 1-2 月，社会消费品零售总额累计同比增长 8.2%，较 18 年底小幅改善企稳，

全国线上实物商品零售额增长 20.2%，服装品类累计增速 15.6%，增速较 18 年下滑明显。

对于整个零售行业，我们还是延续之前的观点，即整体消费承压，渠道红利时代已过去。

目前随着 A 股整体热度持续回升，投资者的风险偏好有所提高，我们建议一方面关注业绩

稳定、抗通胀的必选消费品类（永辉超市，家家悦），另一方面也可以适当关注零售企业里

的国企改革标的。 

5.风险因素 

风险因素：1、宏观经济波动风险 2、原材料价格上涨风险 3、国际贸易政策风险
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 [table_userdescription] 
分析师简介： 

江迎若，伦敦大学学院硕士，具有两年以上行业研究经验。主要跟踪覆盖休闲服务、商业贸易、食品饮料行业超

过二十家主要上市公司的经营动态和定向增发项目。 

 

附注： 

一、市场指数评级 

看多——未来6个月内上证综指上升幅度达到或超过20% 

看平——未来6个月内上证综指波动幅度在-20%—20%之间 

看空——未来6个月内上证综指下跌幅度达到或超过20% 

二、行业指数评级 

超配——未来6个月内行业指数相对强于上证指数达到或超过10% 

标配——未来6个月内行业指数相对上证指数在-10%—10%之间 

低配——未来6个月内行业指数相对弱于上证指数达到或超过10% 

三、公司股票评级 

买入——未来6个月内股价相对强于上证指数达到或超过15% 

增持——未来6个月内股价相对强于上证指数在5%—15%之间 

中性——未来6个月内股价相对上证指数在-5%—5%之间 

减持——未来6个月内股价相对弱于上证指数5%—15%之间 

卖出——未来6个月内股价相对弱于上证指数达到或超过15% 

四、风险提示 

 本报告所载的全部内容只提供给客户做参考之用，并不构成对客户的投资建议，并非作为买卖、认购证券或其它

金融工具的邀请或保证，建议客户如有任何疑问应当咨询独立财务顾问并独自进行投资判断。 

五、免责条款 
本报告基于本公司研究所及研究人员认为可信的公开资料或实地调研的资料，但对这些信息的真实性、准确性和

完整性不做任何保证。本报告仅反映研究员个人出具本报告当时的分析和判断，并不代表东海证券股份有限公司，或
任何其附属或联营公司的立场，本公司可能发表其他与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告。本报告可能因时
间等因素的变化而变化从而导致与事实不完全一致，敬请关注本公司就同一主题所出具的相关后续研究报告及评论文
章。在法律允许的情况下，本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为这些
公司正在提供或争取提供多种金融服务，本公司的关联机构或个人可能在本报告公开发布之间已经了解或使用其中的
信息。 

分析师承诺“本人及直系亲属与本报告中涉及的内容不存在利益关系”。本报告仅供“东海证券股份有限公司”客
户、员工及经本公司许可的机构与个人阅读。 

本报告版权归“东海证券股份有限公司”所有，未经本公司书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的翻版、复
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