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核心观点 

❖ 川财周观点 

4月社零总额达 30,586亿元，同比名义增长 7.2%，其中限额以上单位消费品

零售额为 11,120亿元，同比增长 2%，剔除假日影响，社零总额整体保持平稳

增长，其中必需消费增速高于可选消费增速，必选消费品零售增长稳健，建议

关注必需消费中超市行业。同时可以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：永辉超市、家家悦、

御家汇、珀莱雅、上海家化、拉芳家化。 

❖ 市场表现 

沪深 300指数下跌 2.19%，商贸零售指数下跌 1.91%；从板块内部来看，商业

物业经营板块涨幅最大，为 0.51%，专业零售板块跌幅最大，为 3.02%。从公

司来看，涨幅前三上市公司分别为美凯龙（+15.88%）、国美通讯（+13.28%）

以及农产品（+7.91%），跌幅前三上市公司分别为赫美集团（-22.65%）、秋林

集团（-16.60%）以及藏格控股（-14.93%）。 

❖ 行业动态 

美团点评发布最新报告：中国大陆亚洲餐厅数量超 12 万家(联商网)； 

天猫 618服务升级，商品逾期到货一律赔付(联商网)； 

路透社发布化妆品报告，86%消费者首选实体零售（联商网）； 

美的京东敲定 618 目标，备货 1000万台力保销售冠军（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。 



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 
 2/13 

正文目录 

市场表现 ................................................................................................................................ 4 

行业数据 ................................................................................................................................ 5 

行业动态 .............................................................................................................................. 10 

公司公告 ............................................................................................................................... 11 

风险提示 .............................................................................................................................. 12 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



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 
 3/13 

图表目录  

图 1. 商贸零售市场表现回顾 ............................................................................................................. 4 

图 2. 本周商贸零售涨幅 ..................................................................................................................... 4 

图 3. 周涨跌幅前十 ............................................................................................................................. 4 

图 4. 社会消费品零售总额（截止至 2019年 4 月） ....................................................................... 5 

图 5. 全国居民消费价格总指数（截止至 2019 年 4月） ............................................................... 5 

图 6. 消费者指数（截止至 2019年 3月） ....................................................................................... 6 

图 7. 2019年 4 月网络购物规模同比增长 17.8% ............................................................................. 6 

图 8. 2019年 4 月化妆品类零售额累计同比增长 10.0% ................................................................. 7 

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% .................................................. 8 

图 10. 50 家重点大型零售企业零售额分项 ................................................................................ 8 

图 11. 50 家重点大型零售企业零售额分项 ................................................................................ 8 

图 12. 50 家重点大型零售企业零售额分项 ................................................................................ 8 

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% ..................................... 9 

图 14. 100家重点大型零售企业零售额分项 .............................................................................. 9 

图 15. 100家重点大型零售企业零售额分项 .............................................................................. 9 

图 16. 100家重点大型零售企业零售额分项 .............................................................................. 9 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



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 
 4/13 

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 4,106 -2.42% -12.18% 17.76% 25.08%

一般零售 3,881 -1.72% -8.87% 8.81% 16.46%

专业零售 8,648 -3.02% -12.46% 7.85% 20.89%

商业物业经营 784 0.51% -12.15% 6.65% 15.41%

商业贸易 3,537 -1.91% -10.66% 9.99% 18.74%

沪深300 3,649 -2.19% -10.40% 9.29% 21.19%

创业板指 5,546 -3.42% -14.37% 4.37% 17.93%
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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

601828.SH 美凯龙 15.88 13.5 002356.SZ 赫美集团 -22.65 5.3

600898.SH 国美通讯 13.28 9.5 600891.SH 秋林集团 -16.60 2.1

000061.SZ 农产品 7.91 6.1 000408.SZ 藏格控股 -14.93 8.0

000715.SZ 中兴商业 7.04 10.0 000587.SZ 金洲慈航 -9.16 2.4

600306.SH 商业城 6.22 7.7 002731.SZ 萃华珠宝 -8.87 16.8

000062.SZ 深圳华强 5.79 14.3 300740.SZ 御家汇 -8.80 12.7

600287.SH 江苏舜天 5.70 7.8 600778.SH *ST友好 -7.78 6.2

000829.SZ 天音控股 4.26 6.1 000626.SZ 远大控股 -7.38 8.9

600738.SH 兰州民百 3.59 8.1 000987.SZ 越秀金控 -6.69 9.1

002697.SZ 红旗连锁 3.42 6.0 600755.SH 厦门国贸 -6.44 8.1

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 4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 4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 3 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 4月网络购物规模同比增长 17.8% 

 

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 4月化妆品类零售额累计同比增长 10.0% 

 

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 

美团点评发布最新报告：中国大陆

亚洲餐厅数量超 12万家(联商网) 

5月 17日，在亚洲美食节——亚洲美食文化论坛上，美团点评发布《数读亚

洲美食》大数据报告，基于平台海量交易、评价、信息等维度数据解读亚洲

餐饮美食发展趋势。报告数据显示，中国大陆开设亚洲餐厅门店数保持持续

增长态势，年增长率均超 50%。截至 2018年底，美团点评共收录中国大陆亚

洲餐厅超过 12万家，比 2015 年增长了近 4倍。在这些亚洲餐厅中，日餐占

比最大，约占总数的 53%；韩餐位列第二，约占 36%;东南亚餐以 8%的份额居

第三。南亚、西亚、中亚等风味餐厅绝对门店数量不大，但门店增长速度很

快。以印度餐为例，2014年到 2018年增长约 7倍。从城市分布看，上海、

北京、广州位列亚洲餐厅日均访问量前三，一线城市亚洲餐厅最为火爆。但

从日均访问量年度增长率看，长沙、武汉、郑州等新一线城市表现抢眼，分

别以 92%、75%、55%的年度增长率位列前三，新一线城市消费者则对亚洲餐

厅的消费意愿越来越强。 

天猫 618服务升级，商品逾期到货

一律赔付(联商网) 

日前天猫无忧购宣布启动“尖峰体验标准”建设，打造“晚到必赔”、“48小

时极速售后”、“正品溯源”、“一物一证”等服务。未来，如商品未在承诺日

期送达，则一律赔付消费者延误金；消费者发起问题求助，也将在 48 小时

内得到解决。据悉，除了升级网购体验之外，天猫也在加强生活服务业务。

2018 年天猫联合银泰、大润发等伙伴，在三城落地了五家“线下服务生活

店”，筛选易改衣、包拯、闪修侠、菜百首饰、广诚表行等服务商，提供家政、

改衣、鞋包养护、手机快修等一站式服务。 

路透社发布化妆品报告，86%消费

者首选实体零售（联商网） 

5月 15日，路透社发布了关于“中国化妆品消费”的全新调查报告《2019，

中国美妆新面孔》，该报告采访了全国一线城市数百名美容消费者，研究发

现，国内化妆品消费者的消费喜好正从知名美容产品转向小众新品牌，其中，

他们更愿意为有机产品买单。同时，KOL 的引领地位依然不可忽视。该调查

报告指出了几点关键发现，例如 86%的化妆品消费者更喜欢沉浸式的亲身购

物体验;85%的受访者更愿意花高价为有机产品或使用有机材料的产品买

单;92%的男性化妆品消费者更喜欢小众品牌，而非国际大牌;小红书为当下

中国化妆品消费者最热衷的平台，而“美妆达人”正在利用创意内容抵御市

场变化，巩固 KOL的领导地位。 

美的京东敲定 618目标，备货 1000

万台力保销售冠军（联商网） 

5月 14日，美的集团中国区域总裁吴海泉带队到访京东总部，与京东集团就

备战 618进行了全面深入的交流，并现场订立目标协议书，正式吹响了 618

的启动号角。双方商定，618 期间美的集团优先为京东家电供货，美的承诺

全品类为京东家电供货总量超过 1000 万台，其中包括近 200 款独家商品，

以及 50 款 C2M 反向定制的京品家电，美的为此还专门为京东家电分出了多

条独立生产线，同时增加临时仓库，优先保障京东货源。据悉，自 2013 年

全面入驻京东以来，美的整体销售增长迅速，连续多年蝉联京东家电品牌年

度销售第一，分别在 2017年和 2018年实现了京东平台全年 215亿元和 300

亿元的销售额。有了在产品、渠道、营销和服务上的全面合作，美的表示将

全力冲刺，力争在今年的京东 618全球年中购物节上创造新的业界纪录。 
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公司公告 

苏宁易购 

公司公告，为保持苏宁小店业务的稳定发展，推动苏宁小店未来战略的实现，经 Suning Smart 

Life股东协商予以提高资本金投入，Suning Smart Life将再新增发行股份 4.5亿股普通股，

股东 Great Matrix、苏宁国际以及 Great Momentum按其持股比例予以认购，其中苏宁国际认

购 1.575亿股普通股，出资 1.575亿美元；Great Matrix、Great Momentum分别认购 2.475亿

股普通股、0.45 亿股普通股，分别出资 2.475 亿美元、0.45 亿美元。全部股份认购价款将用

于支付苏宁小店的股权转让价款及苏宁小店的业务经营、业务拓展，以及 Suning Smart Life

董事会另行批准的其他资金用途。 

东百集团 

公司公告，控股股东丰琪投资解除质押股份 4000万股，占公司总股本的 4.45%。截至目前，丰

琪投资持有公司股份 4.10 亿股，占公司总股本的 45.62%；丰琪投资及其一致行动人施章峰合

计持有公司股份 4.73亿股，占公司总股本的 52.61%。其中，丰琪投资累计质押公司股份为 2.77

亿股，占其所持公司股份的 67.70%，占公司总股本的 30.88%；丰琪投资及其一致行动人施章

峰累计质押公司股份 3.06 亿股，占双方合计所持公司股份总数的 64.84%，占公司总股本的

34.11%。 

永辉超市 

公司公告，联营公司永辉云创拟增资 10亿元，用于门店扩张、夯实供应链、提升永辉生活（S2C）

等，永辉云创现有股东将对其进行同比例增资，其中，公司出资 2.66亿元，增资后公司对永辉

云创的持股比例不变，仍为 26.6%。 

珀莱雅 

公司公告，持股 5%以上股东方玉友质押股份 130 万股，占公司总股本的 0.65%。截至目前，方

玉友合计持有公司股份 4886 万股，占公司总股本的 24.26%。本次股份质押后，方玉友累计质

押股份为 878万股，占其所持有公司股份的 17.97%，占公司总股本的 4.36%。 
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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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