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商业贸易 

“618”落下帷幕，“双雄大战”变“三国” 
板块行情回顾。本周申万一级商业贸易行业指数上涨 3.91%；沪深 300 指

数上涨 4.90%，商贸指数涨幅低于沪深 300 指数 0.99Pct。本周市场大幅回

升，三大股指均上涨 4%以上：上证综指本周报收 3001.98 点，涨幅 4.16%；

深成指收报 9214.27 点，周涨幅 4.59%；创业板指本周上涨 4.80%，收报

1523.81 点。从行业表现来看，本周申万一级行业指数涨多跌少：非银金融、

计算机以及传媒领涨；农林牧渔涨幅靠后。 

细分子行业。本周商贸子行业全部上涨，其中超市板块本周涨幅达到 6.02%，

领涨各子板块；多业态零售上涨 4.56%；其余百货、专业连锁指数也纷纷上

涨，本周分别上涨 4.17%、4.03%。 

具体上市公司表现。行业全部 100 家上市公司有 90 多家收涨，形成了难得

的“九一行情”，五家公司周涨幅超过百分之十。芒果超媒本周领涨，周收

涨 28.09%，其余收涨个股包括南宁百货、百大集团以及新华锦，分别为

12.25%、11.70%以及 10.95%；而本周收跌的个股下跌幅度也相对较低，

跌幅最大的新华都为-2.17%、其次是跌幅为-1.32%的首商股份。行业整体

表现优秀 。 

行业资讯。“618”购物节落下帷幕，京东方面：从 2019 年 6 月 1 日 0 点

到 6 月 18 日 24 点，用户在京东平台累计下单金额达 2015 亿元；拼多多方

面，截至 6 月 19 日 0 点，拼多多平台在 618 期间订单数超 11 亿笔，GMV

同比增长超过 300%；天猫方面：今年，有上百个国内外品牌 618 成交量都

远超去年双 11，最高增长超 40 倍；6 月 16 日第一个小时，天猫成交就达

到了去年全天业绩；超过 110 家品牌成交过亿，其中，国货商家的表现尤为

亮眼，占据过亿品牌六成以上；直播间成商家标配，淘宝直播引导成交 130

亿。 

重点公司跟踪：百联股份。自有物业面积大价值高，卡位核心商圈。百货购

物中心行业最核心的壁垒就是稀缺的优质商圈物业，百联股份在百货购物中

心板块中物业站位优势非常突出。百联旗下自有物业面积超过 200 万平，多

数位于上海核心商业区位。受益于一线城市房价持续提振趋势及消费升级所

带来的消费聚集，百联自有物业的市场价值及商业价值目前已远超账面价

值。我们对其自有物业进行价值重估，百联自有物业的市场价值约为 721

亿元。公司所拥有的大量自有核心商圈物业属于难以复制，商业竞争环境有

利的稀缺资产，这将给予公司业务较强的调整弹性以及未来长期增长的基

石。 

风险提示：宏观经济下行；减费降税效果低于预期；零售新业态培育效果不

确定性 
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重点标的  

股票  股票  投资   EPS （元）   P E  

代码  名称  评级  2018A 2019E 2020E 2021E 2018A 2019E 2020E 2021E 

600827 百联股份 买入 0.49 0.51 0.53 0.59 20.35 19.55 18.81 16.90  
资料来源：贝格数据，国盛证券研究所 
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本周行情回顾 

行业指数继续回升 

板块行情回顾。本周申万一级商业贸易行业指数上涨3.91%；沪深300指数上涨4.90%，

商贸指数涨幅低于沪深 300 指数 0.99Pct。 

 

本周市场大幅回升，三大股指均上涨4%以上：上证综指本周报收3001.98点，涨幅4.16%；

深成指收报 9214.27 点，周涨幅 4.59%；创业板指本周上涨 4.80%，收报 1523.81 点。 

 

从行业表现来看，本周申万一级行业指数涨多跌少：非银金融、计算机以及传媒领涨；

农林牧渔涨幅靠后。 

图表 1：申万一级行业本周涨跌幅（%） 

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 

子板块全线上扬，超市板块领涨 

从细分子行业来看，本周商贸子行业全部上涨，其中超市板块本周涨幅达到 6.02%，领

涨各子板块；多业态零售上涨 4.56%；其余百货、专业连锁指数也纷纷上涨，本周分别

上涨 4.17%、4.03%。 

图表 2：商贸行业月走势图  图表 3：商贸子行业周表现 

 

 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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从具体上市公司表现来看，行业全部 100 家上市公司有 90 多家收涨，形成了难得的“九

一行情”，五家公司周涨幅超过百分之十。芒果超媒本周领涨，周收涨 28.09%，其余收

涨个股包括南宁百货、百大集团以及新华锦，分别为 12.25%、11.70%以及 10.95%；

而本周收跌的个股下跌幅度也相对较低，跌幅最大的新华都为-2.17%、其次是跌幅为

-1.32%的首商股份。行业整体表现优秀 。 

图表 4：周个股涨跌幅 

涨幅前十位个股 跌幅前十位个股 

股票代码 证券简称 周涨幅（%） 股票代码 证券简称 周跌幅（%） 

300022.SZ 芒果超媒 28.09% 002264.SZ 新华都 -2.17% 

600710.SH 南宁百货 12.25% 600712.SH 首商股份 -1.32% 

600861.SH 百大集团 11.70% 601116.SH 利群股份 -0.77% 

600729.SH 新华锦 10.95% 600058.SH 浙江东日 -0.56% 

600682.SH 东百集团 10.55% 600250.SH 东方创业 0.00% 

600739.SH 东方银星 9.13% 000759.SZ 中百集团 0.28% 

600278.SH 中央商场 8.22% 000785.SZ 武汉中商 0.29% 

600361.SH 小商品城 7.73% 600608.SH 申达股份 0.46% 

600247.SH 南纺股份 7.71% 000058.SZ 深赛格 0.52% 

000861.SZ 海印股份 7.64% 002416.SZ 爱施德 0.75% 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

图表 5：本周大宗交易一览（单位：元） 

代码 名称 交易日期 成交价 
前一交易日

收盘价 
折价率(%) 

当日收盘

价 

成交量(万

股) 

成交额(万

元) 

000501.SZ 鄂武商 A 6 月 19 日 9.39 10.43  -9.97 10.58 192.55 1808.04 

000501.SZ 鄂武商 A 6 月 17 日 9.25 10.27 -9.93 10.35 45.5 420.88 

000501.SZ 鄂武商 A 6 月 17 日 9.25 10.27 -9.93 10.35 216.1 1998.93 

资料来源：Wind、国盛证券研究所 

 

本周观点 

重点公司跟踪 

百联股份：优质物业核心壁垒，业态升级稳健生长 

百联自有物业面积大价值高，卡位核心商圈。百货购物中心行业最核心的壁垒就是稀缺

的优质商圈物业，百联股份在百货购物中心板块中物业站位优势非常突出。百联旗下自

有物业面积超过 200 万平，多数位于上海核心商业区位。受益于一线城市房价持续提振

趋势及消费升级所带来的消费聚集，百联自有物业的市场价值及商业价值目前已远超账

面价值。我们对其自有物业进行价值重估，百联自有物业的市场价值约为 721 亿元。 

 

一线城市消费力强，核心商圈配套成熟，处于核心商圈的零售业业绩有保障。百联公司

的百货购物中心业务贡献了主要利润，2017、2018 年综合百货业务净利润分别为 7.98
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亿元，8.49 亿元，同比增长 6.36%。在 2018 年百货业承压的总体背景下，公司的百货

业务能够保持稳中有升，与其一线城市核心商圈的占位优势关联紧密。同时，核心商圈

土地供应非常有限，一线城市核心商圈物业空臵率仍将长期处于较低水平，房租则会继

续维持于较高水平，对百联颇为有利，长期价值凸显。公司所拥有的大量自有核心商圈

物业属于难以复制，商业竞争环境有利的稀缺资产，这将给予公司业务较强的调整弹性

以及未来长期增长的基石。 

 

奥莱业绩亮眼、超市持续改善。公司持股 20.03%的联华超市 2018 营收增速回正，亏损

已收窄，随着超市店面调整不断深化，有望降低对母公司净利润拖累。我们认为小业态

取代大卖场趋势确定性强，以小业态为主的联华超市未来有望持续增长；公司奥莱业务

运营能力出色，两家店进入全国前十，营收连续三年双位数增长，长沙新店开业情况符

合预期。 

 

本周行业资讯 

行业重要资讯 

1）618 购物节落幕，“猫狗”大战变“猫拼狗”（亿邦动力） 

 

“618”购物节落下帷幕，目前三方都公布了自己的 618 最终数据，但各方数据强调的

角度都略有不同。 

 

京东方面特别强调了 GMV 整体数据，从 2019 年 6 月 1 日 0 点到 6 月 18 日 24 点，用

户在京东平台累计下单金额达 2015 亿元。 

 

拼多多则强调了 GMV 增长及订单数，截至 6 月 19 日 0 点前，拼多多平台在 618 期间

订单数超 11 亿笔，GMV 同比增长超过 300%。 

 

天猫强调的则是数据比肩双 11 的“618 势能”。 根据天猫官方数据，今年，有上百个

国内外品牌 618 成交量都远超去年双 11，最高增长超 40 倍；6 月 16 日第一个小时，天

猫成交就达到了去年全天业绩；超过 110 家品牌成交过亿，其中，国货商家的表现尤为

亮眼，占据过亿品牌六成以上；直播间成商家标配，淘宝直播引导成交 130 亿。 

 

2）今年 618，下沉市场打响争夺战（亿邦动力） 

 

本次 618，无论是一二线城市还是三至六线城市，成交均呈现大幅增长的趋势，下沉市

场表现出了巨大的消费潜力。 

 

从结果上看，6 月 18 日上午 10 时左右，京东零售集团轮值 CEO 徐雷在内部信中披露，

截至目前，从今年京东 618 可以看到，低线级市场消费更加活跃，下单金额同比增幅达

全站 2 倍，开始领跑各级市场，新品及反向定制商品热销，下单金额同比增长 289%。”

此外，拼购的发力成为推动商品大卖的一个重要因素。京东 618 期间，京东拼购 3—6

线城市下单用户数同比增长 106%；6 月 1 日，京东购物小程序成交额较 5 月日均增长

150%，微信“发现”京东购物成交额同比增长达 174%；以“美之扣”、“清凉一度”为

代表的 50 个工厂型商家正式成为入驻信用平台的首批商家，助力全国 50 余个产业带，

下单量环比增长 400%以上。 

 

根据天猫官方数据，今年 618，上百个国内外品牌成交超去年双 11，最高增长超 40 倍；

超过 110 家品牌成交过亿；天猫上半年已经发布近 3000 万款新品，引来超过一半用户
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在 618 抢购新品；聚划算天猫 618 为品牌带来 3 亿以上新客；天天特卖为产业带商家带

来 4.2 亿订单，打开下沉市场广阔空间。 

 

拼多多的数据则更加明显，从地域看，拼多多平台的订单超过七成来自下沉市场，一些

低价产品大受三四线消费者欢迎。此外，在“拼模式”下，奇瑞汽车、美的空调、电动

剃须刀、电动牙刷与全网极致低价的正品国行苹果系列都受三四线消费者欢迎。例如，

618 当天上线的一款售价 6.58 万元的奇瑞汽车，仅 999 元的意向金在 8 个小时之内就支

付逾 70 万元。拼多多汽车负责人介绍：“大部份购买来自四五六线城市和乡村，与五菱

宏光的需求结构比较接近，但因为是电动绿牌，也有不少一线城市人群下单。” 

 

3）小米 618 全平台销售额达 64.8 亿（资本邦） 

 

2019 年小米 618 终极战报出炉，小米全平台销售额达 64.8 亿。小米系列手机 618 当日

全平台销量 52.5 万台，斩获京东手机单品销量 Top 10 榜单 4 席。小米电视在京东、天

猫、苏宁三平台稳居销量与销售金额双冠军。 

 

4）1919 稳居天猫 618 酒类销售第一（联商网） 

 

6 月 20 日，深耕酒类零售业多年的 1919 发布今年 618 战报：1919 共计卖出超过 10 万

瓶酒类产品，酒瓶连起来可绕标准跑道 62 圈。其中，百威啤酒的销售量达到 50952 罐，

可以垒出 13 幢上海第一高楼的高度。 

 

618 期间，1919 累计销售额同比增长 314%；6 月 16 日的 1 小时销售额同比增长676%，

超过去年全天销售额。截至 618 当天 24：00，1919 天猫官方旗舰店在 618 期间稳居就

行业销售第一。 

 

5）天猫国际成海外品牌增长主场，618 成交同比增长 197%（联商网） 

 

天猫 618 成海外品牌增长主场，天猫国际海外品牌整体成交同比增长 197%。为抓住这

上半年最好的增长机会，今年首次参加天猫 618 的海外新品牌数量是去年同期的两倍，

870 多个新品牌首次参加 618 就表现不俗，成交最高超日销 100 倍。 

 

来自北欧、东南亚以及美洲的“小众国家”成为海外国家新势力。凭借国民品牌崛起在

今年 618 迎来大爆发，成交同比增速远超传统出口强国。 

 

奥地利 、俄罗斯和越南分别以同比 10324%、8958%和 1047%的成交增速领衔，阿根

廷 、希腊 、菲律宾 、芬兰 、古巴 、柬埔寨 、土耳其分列 4 到 10 位。 

 

传统出口强国成交依旧强劲，日本、美国、韩国、澳大利亚、德国、法国、英国、西班

牙、新西兰、荷兰跻身天猫国际 618 国家成交排名前十。 

 

其中“国家爆款”成交凶猛，西班牙人气防晒品牌 Isdin 的 35000 件抗老防晒水开卖 10

分钟就售罄;日本品牌城野医生 10 分钟超去年 618 首日全天销售额;意大利彩妆品牌

KIKO 明星单品 4 系小黑管口红开卖 30 分成交 10000 件;西班牙品牌 martiderm 明星单

品驻颜精华首 1 小时售出近 100000 支。 

 

行业上市公司重要公告 

1）南极电商(002127) 

2019-06-20 南极电商（002127）南极电商股份有限公司关于对深圳证券交易所 2018
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年年报问询函回复的公告 

 

南极电商股份有限公司于 2019 年 5 月 28 日收到深圳证券交易所出具的《关于对南极电

商股份有限公司 2018 年年报的问询函》（中小板年报问询函【2019】第 239 号，以下简

称“问询函”），该问询函针对公司 2018 年年报进行了问询，公司及中介机构已经按照

要求对问询函所列出的问题作出了书面说明，具体参见公告原文。 

风险提示 

宏观经济下行；减费降税效果低于预期；零售新业态培育效果不确定性。 
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