
 

本报告由川财证券有限责任公司编制 谨请参阅尾页的重要声明 

  
   

 行业分化明显，优选行业领先者 

 

 证券研究报告 

所属部门 । 股票研究部 

报告类别 । 行业周报 

所属行业 । 零售与消费/商

贸零售 

报告时间 । 2019/05/05 
   

 

 分析师 

 
欧阳宇剑 
证书编号：S1100517020002 

021-68595127 

ouyangyujian@cczq.com 

 

 

 
 
 

 

 

 
 
 

 

 

 

 川财研究所 

北京 西城区平安里西大街 28号

中海国际中心 15楼，

100034 

上海 陆家嘴环路 1000号恒生大

厦 11楼，200120 

深圳 福田区福华一路 6号免税商

务大厦 30层，518000 

成都 中国（四川）自由贸易试验

区成都市高新区交子大道

177 号中海国际中心 B座 17

楼，610041 
 

——零售行业周报（20190505） 

核心观点 

❖ 川财周观点 

3月社零增速 8.7%，超市场预期，我们认为在政策提振下，消费正逐渐改善，

可选消费环比增速改善，同时 4 月开始减税降费政策开始正式实施以及 2018

年 Q2 消费进入调整期，整体基数较低，2019 年整体消费有望持续改善。零售

行业分化明显，行业集中度持续提升，行业领先者将强者恒强。苏宁与永辉收

入 2018 年营业收入同比增长 28%，行业增长仅为 3.88%，剔除苏宁、永辉后

仅 1.28%。在消费持续改善的背景下，关注基本面优秀、业绩弹性大的行业龙

头，相关标的：永辉超市、家家悦、王府井、苏宁易购。化妆品行业持续增长，

2018 年化妆品行业营收同比增长 14.92%，2019Q1 同比增长 8.88%，长期关注

渠道持续下沉化妆品行业，受益于渠道变革，三四线城市使用化妆品人数快

速提升，化妆品行业消费尤其是电商渠道快速提升，同时《电子商务法》正式

实施，利好已规范化的行业龙头，中国现有品牌领导者将得益于本土资源以

及先发优势，将持续在三四线城市、线上渠道领先，参考成熟国家的化妆品企

业的成长史，整体来看，我们认为中国化妆品企业仍有崛起机会，其中面膜品

类与电商渠道最为契合，中国品牌有望依托新渠道、新用户以及数据经验的

积累在化妆品行业中崛起，近期回调充分，可逐步布局国货化妆品企业。相关

标的：御家汇、珀莱雅、上海家化、拉芳家化。 

❖ 市场表现 

沪深 300指数上涨 0.62%，商贸零售指数上涨 0.58%；从板块内部来看，一般

零售板块涨幅最大，为 1.39%，商业物业经营板块跌幅最大，为 1.17%。从公

司来看，涨幅前三上市公司分别为江苏舜天（+21.09%）、三江购物（+10.89%）

以及南极电商（+8.73%），跌幅前三上市公司分别为高鸿股份（-17.47%）、汇

纳科技（-13.43%）以及吉峰农机（-12.70%）。 

❖ 行业动态 

苏宁发布五一消费大数据：苏宁小店销售环比增长 257％(联商网)； 

上海 386家零售和餐饮企业五一销售同比增长 11.8％(联商网)； 

北京 60 家零售和餐饮企业五一销售 32.2亿，增长 6.5％（联商网）； 

江苏消费品市场五一销售约 55.7 亿，同比增长 8.4％（联商网）。 

❖ 风险提示 

经济下滑使得消费受到影响；新零售推进不达预期风险。 
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市场表现 

图1. 商贸零售市场表现回顾  图2. 本周商贸零售涨幅 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所  资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

图3. 周涨跌幅前十 

 

资料来源：Wind, 川财证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

指数名称 收盘价 一周涨跌幅一月涨跌幅 三月累计 今年累计

贸易 4,380 0.53% -7.08% 33.44% 33.43%

一般零售 4,091 1.39% -6.16% 20.62% 22.76%

专业零售 9,304 -0.31% -8.13% 20.51% 30.07%

商业物业经营 810 -1.17% -11.84% 14.90% 19.23%

商业贸易 3,746 0.58% -7.39% 22.30% 25.74%

沪深300 3,913 0.62% -3.67% 20.50% 29.98%

创业板指 6,044 -0.95% -9.28% 20.78% 28.52%
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代码 公司简称涨跌幅（%） 收盘价 代码 公司简称涨跌幅（%） 收盘价

600287.SH 江苏舜天 21.09 7.6 000851.SZ 高鸿股份 -17.47 6.5

601116.SH 三江购物 10.89 15.4 300609.SZ 汇纳科技 -13.43 40.1

002127.SZ 南极电商 8.73 12.0 300022.SZ 吉峰农机 -12.70 5.6

600729.SH 重庆百货 7.32 34.9 002356.SZ 赫美集团 -10.02 8.8

002697.SZ 红旗连锁 6.29 6.1 000587.SZ 金洲慈航 -9.97 2.7

000501.SZ 鄂武商A 5.89 11.7 002716.SZ 金贵银业 -9.02 7.1

600648.SH 外高桥 5.72 22.6 603101.SH 汇嘉时代 -8.19 11.2

601933.SH 永辉超市 5.39 9.8 000626.SZ 远大控股 -7.15 9.6

601828.SH 美凯龙 5.08 12.4 600241.SH 时代万恒 -6.91 6.5

603708.SH 家家悦 5.08 26.9 600830.SH 香溢融通 -6.52 6.3

周涨幅前十 周跌幅前十
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行业数据 

【社会消费品零售总额】 

图4. 社会消费品零售总额（截止至 2019年 3月） 

 

资料来源：国家统计局，wind，前瞻网，川财证券研究所 

 

【全国居民消费价格总指数】 

图5. 全国居民消费价格总指数（截止至 2019年 3月） 

 

资料来源：国家统计局，wind，前瞻网，川财证券研究所 
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【消费者指数】 

图6. 消费者指数（截止至 2019 年 2 月） 

 

资料来源：国家统计局，wind，前瞻网，川财证券研究所 

 

【网购规模】 

图7. 2019 年 3月网络购物规模同比增长 15.3% 

 

资料来源：国家统计局，wind，前瞻网，川财证券研究所 
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【化妆品】 

图8. 2019 年 3月化妆品类零售额累计同比增长 10.9% 

 

资料来源：国家统计局，川财证券研究所 
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【50家重点大型零售企业零售额同比增速】 

图9. 2019 年 3月 50家重点大型零售企业零售额同比增长 2.5% 

 

资料来源：国家统计局，川财证券研究所 

 

图10. 50家重点大型零售企业零售额分项  图11. 50家重点大型零售企业零售额分项 

 

 

 

资料来源：国家统计局，川财证券研究所  资料来源：国家统计局，川财证券研究所 

 

图12. 50家重点大型零售企业零售额分项 

 

资料来源：国家统计局，川财证券研究所 
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【100家重点大型零售企业零售额同比增速】 

图13. 2018 年 12 月 100 家重点大型零售企业零售额同比下降 2.4% 

 

资料来源：国家统计局，川财证券研究所 

 

图14. 100 家重点大型零售企业零售额分项  图15. 100 家重点大型零售企业零售额分项 

 

 

 

资料来源：国家统计局，川财证券研究所  资料来源：国家统计局，川财证券研究所 

 

图16. 100 家重点大型零售企业零售额分项 

 

资料来源：国家统计局，川财证券研究所 
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行业动态 

苏宁发布五一消费大数据：苏宁小

店销售环比增长 257％(联商网) 

5 月 4 日，苏宁易购发布了五一消费数据，苏宁小店、零售云、拼购发展势头迅

猛。据悉，苏宁小店今年一季度已超过 5000家。五一期间苏宁小店也是异常火

爆，销售环比增长 257%；区域销售最高的城市为南京，杭州、广州、成都、徐

州、包头、上海、深圳、北京依次位居前十。与此同时，苏小团销量同比增长

147%，单日个人最高佣金达 3W+，销量前五的城市排名依次是南京、北京、上海、

杭州、重庆。此外，苏宁零售云店在 2019年的增长势头依然不减，多个区域在

近期迎来了第 100 家门店开业。据苏宁五一消费数据显示，苏宁零售云销售额

同比提升 524%，销售最好的 10 个城市是：北京、南京、成都、合肥、武汉、太

原、沈阳、青岛、郑州、重庆，小镇青年更爱国货。苏宁零售云遍地开花的结果，

让苏宁智慧零售模式深入到广泛人群，未来发展值得期待。 

上海 386 家零售和餐饮企业五一

销售同比增长 11.8％(联商网) 

据上海市商务委抽样调查数据显示，上海 386家零售和餐饮企业“五一”小

长假的前三天实现销售额 36.5亿元，同比增长 11.8%。从地区来看，节日期

间，青浦、虹口、普陀、黄浦、浦东、杨浦、静安、宝山、长宁、闵行、金

山等区样本企业销售额同比增长两位数以上；从业态来看，购物中心、百货、

奥特莱斯等业态都保持较好增长，长风大悦城、奕欧来奥特莱斯、龙湖天街、

一百商业中心、佛罗伦萨小镇、兴业太古汇、周浦万达广场、五角场万达广

场、合生汇、上海环球港、大丸百货等同比增长 20%以上。 

北京 60家零售和餐饮企业五一销

售 32.2 亿，增长 6.5％（联商网） 

5月 4日，北京市商务局发布了 2019年“五一”假期期间的消费数据。数据

显示，商务部门重点监测的 60 家零售、餐饮企业累计实现销售额 32.2 亿

元，同比增长 6.5%。根据公布的数据显示，王府井、三里屯和青年路等区域

18 点至次日凌晨 6点夜间消费尤为活跃，餐饮消费同比增长达 51.3%，客单

价在 100 元左右，小吃快餐、饮品、烧烤等品类最受欢迎;文化娱乐等服务

消费同比增长 15%以上。此外，东方新天地、荟聚购物中心、朝阳大悦城等

24 家购物中心客流量增长近 40%;王府井、三里屯、西单三大商圈客流量分

别增长 41.7%、38.5%、36.5%。 

江苏消费品市场五一销售约 55.7

亿，同比增长 8.4％（联商网） 

今年“五一”小长假，江苏消费品市场保持平稳较快增长。据省商务厅对全

省重点商贸流通企业的监测和初步统计，5月 1日至 4日，全省消费品市场

累计实现销售额约 55.7亿元，同比增长 8.4%。其中高端、智能、绿色家电

销量增加，徐州苏宁、五星、国美 3 家企业 4 天销售额达 0.91 亿元，同比

增长 15.2%。盐城苏宁电器冰箱、洗衣机、空调等大件类家电销售额同比平

时增长近 70%。各大商场黄金珠宝专柜人潮涌动，传统黄金饰品格外好卖。

盐城金鹰购物中心聚龙湖店和建军路店金银珠宝类销售同比分别增长 10%和

11%。 
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公司公告 

深赛格 

公司公告，2019 年第一季度公司实现了 3.76亿元营业收入，同比减少 5.12%；毛利率 35.71%，

较 2018年提升 1.67个百分点；销售费用同比减少 31.92%，主要系赛格新城市较上年同期少支

出销售代理费 155 万元，南通赛格和惠州群星较上年同期少支出广告费 67 万元。管理费用同

比减少 7.68%；营业利润为 0.99亿元，同比减少 6.62%；归属于上市公司股东的净利润为 0.60

亿元，同比减少 4.03%；归属于上市公司股东的扣除非经常性损益后的净利润为 0.15亿元，同

比减少 44.12%；经营活动产生的现金流量净额为-0.10亿元。 

新华锦 

公司公告，2019 年第一季度公司实现了 3.04亿元营业收入，同比减少 6.46%；毛利率 26.81%，

较 2018 年提升 1.41 个百分点；销售费用同比增长 0.91%，管理费用同比增长 5.72%；营业利

润为 0.39 亿元，同比增长 12.30%；归属于上市公司股东的净利润为 0.20 亿元，同比增长

18.16%；归属于上市公司股东的扣除非经常性损益后的净利润为 0.20亿元，同比增长 19.95%；

经营活动产生的现金流量净额为 0.05亿元。 

大商股份 

公司公告，2019年第一季度公司实现了 64.98亿元营业收入，同比减少 9.04%；毛利率 27.38%，

较 2018年提升 1.49个百分点；销售费用同比减少 11.55%，管理费用同比减少 3.06%；营业利

润为 6.00 亿元，同比增长 15.30%；归属于上市公司股东的净利润为 3.88 亿元，同比增长

10.18%；归属于上市公司股东的扣除非经常性损益后的净利润为 3.77亿元，同比增长 11.46%；

经营活动产生的现金流量净额为 5.24亿元。 

国泰集团 

公司公告，2019年第一季度公司实现了 2.42亿元营业收入，同比增长 103.50%；毛利率 27.22%，

较 2018年下降 2.45个百分点；销售费用同比增长 136.14%，管理费用同比增长 76.93%；营业

利润为 0.11 亿元，同比减少 12.81%；归属于上市公司股东的净利润为 0.09 亿元，同比减少

21.49%；归属于上市公司股东的扣除非经常性损益后的净利润为 0.03亿元，同比减少 26.25%；

经营活动产生的现金流量净额为-1.54亿元，较去年同期减少 179.77，主要系应收账款增加所

致。 



川财证券研究报告 

本报告由川财证券有限责任公司编制 谨请参阅尾页的重要声明 
 12/13 

风险提示 

1、经济下滑使得消费受到影响； 

2、新零售推进不达预期风险。 
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