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核心观点 

❖ 川财周观点 

丸美正式上市，关注化妆品机会。Q2以来的化妆品行业基本面持续向好，截

止 19年 6月化妆品零售额同比增长 13.2%，环比提升 1.9 个百分点，我们认

为随着未来消费政策提振消费能力，化妆品板块有望迎来业绩、估值提升，可

以关注基本面优秀、前期大幅调整的标的，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，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，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：丸美股份、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 1.33%，商贸零售指数上涨 0.26%；从板块内部来看，专业

零售板块涨幅最大，为 2.05%，商业物业经营板块跌幅最大，为 0.34%。从公

司来看，涨幅前三上市公司分别为人人乐（+13.36%）、东方创业（+12.21%）

以及珀莱雅（+12.07%），跌幅前三上市公司分别为萃华珠宝（-13.49%）、东方

金钰（-6.56%）以及宏图高科（-6.49%）。 

❖ 行业动态 

苏宁推客下半年培养 10万个月入过万合伙人(联商网)； 

泉州跻身新零售之城，全城享受互联网买菜“1小时达”(联商网)； 

日均 GMV增超 200%，80多家品牌看中腾讯倍增计划（联商网）； 

北京市场品牌活跃度提升，328 个品牌首店进京（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 4,053 -0.12% -4.05% -6.98% 23.46%

一般零售 3,679 -0.32% -4.04% -8.82% 10.40%

专业零售 8,020 2.05% -4.74% -14.07% 12.12%

商业物业经营 726 -0.34% -6.08% -11.32% 6.98%

商业贸易 3,356 0.26% -4.43% -9.88% 12.67%

沪深300 3,859 1.33% 0.62% -0.79% 28.16%

创业板指 5,795 3.01% 1.39% -5.04% 23.22%
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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

002336.SZ 人人乐 13.36 5.9 002731.SZ 萃华珠宝 -13.49 9.3

600278.SH 东方创业 12.21 13.0 600086.SH 东方金钰 -6.56 3.6

603605.SH 珀莱雅 12.07 68.1 600122.SH 宏图高科 -6.49 2.9

600605.SH 汇通能源 10.24 12.3 002716.SZ 金贵银业 -5.82 7.1

300740.SZ 御家汇 8.02 9.0 600774.SH 汉商集团 -5.02 11.6

002127.SZ 南极电商 6.97 10.7 600735.SH 新华锦 -4.41 5.6

603708.SH 家家悦 6.65 23.2 600361.SH 华联综超 -3.94 3.9

300022.SZ 吉峰农机 5.70 4.5 000882.SZ 华联股份 -3.38 2.3

600822.SH 上海物贸 4.77 12.7 000987.SZ 越秀金控 -3.12 9.3

002867.SZ 周大生 4.61 22.2 603101.SH 汇嘉时代 -3.08 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 6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 6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 5 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 6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 6月化妆品类零售额累计同比增长 13.2% 

 

资料来源：国家统计局，川财证券研究所 

 

图9. 阿里全网线上销售额：当周环比  图10. 阿里全网线上销售额分项 

 

 

 

资料来源：淘数据，川财证券研究所  资料来源：淘数据，川财证券研究所 

 

图11. 阿里全网线上销售额分项 

 

资料来源：淘数据，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12. 2019 年 5月 50家重点大型零售企业零售额同比增长 3.6% 

 

资料来源：国家统计局，川财证券研究所 

 

图13. 50家重点大型零售企业零售额分项  图14. 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15. 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16. 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17. 100 家重点大型零售企业零售额分项  图18. 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19. 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 

苏宁推客下半年培养 10万个月入

过万合伙人(联商网) 

7 月 27 日，2019 苏宁推客合作伙伴营销峰会在南京召开。苏宁用户与平台

经营集团副总裁范春燕透露：“苏宁推客下半年的规划将继续围绕推客、佣

金及百万千万俱乐部的高速增长展开，基于内容+社群+佣金三个板块开启新

的发展战略。”据了解，今年零售市场的四个新变化：消费分级、市场下沉、

人群圈层和渠道多元。在一二线市场电商大战基本结束，市场下沉成了新的

流量增长点。由于低线市场分散性、配套不齐等特点，为苏宁推客的合作伙

伴在市场下沉上提供了空间。目前我国社交电商从业人数已达 6000 万，复

合增长速度超过 50%，预计到明年行业规模将达 2万亿。此外，苏宁推客将

推出“财富私享计划”：个人推客方面，培养 10万个月入过万的推客和 5000

个月入 10 万的推客;企业推客方面，将在 2019 年下半年全力打造 3 家亿级

佣金服务商、10家千万级佣金服务商和 100家百万级佣金服务商。 

泉州跻身新零售之城，全城享受互

联网买菜“1小时达”(联商网) 

自去年 3 月至今，泉州新华都已有 19 家门店正式与淘鲜达合作，泉州市民

可以在手机淘宝搜索“淘鲜达”，直接在线上购买生鲜和日用品，一小时内即

可送达。据了解，市民在互联网线上买菜的需求十分大，习惯网上买菜的市

民平均每周会通过淘鲜达采购两次，其中一个月下单频率最高达 73 次，也

就是基本每天下单 2-3次，一日三餐都靠手机淘宝上的“淘鲜达”频道解决。

泉州市民如此钟爱“淘鲜达”的原因，一方面是泉州市民正迈入“足不出户

生鲜到家”的互联网买菜时代；另一方面，则是因为淘鲜达提供了一站式购

物和 1小时内送达的良好体验。 

日均 GMV增超 200%，80多家品牌

看中腾讯倍增计划（联商网） 

7月 26日，在小程序倍增行动第三期颁奖典礼上，据腾讯智慧零售战略合作

部副总经理田江雪介绍，小程序倍增行动第三期计划中，参与品牌在品牌官

方小程序、官方导购、超级社群三种典型.com 2.0新增业态上均有明显业绩

增长，整体 GMV环比提升 1.6 倍，4家品牌微信业绩占大盘比超 5%。据悉，

经过超过半年的行业渗透，倍增行动目前已覆盖鞋服、商超、美妆、母婴、

家居等细分领域，为超过 80 家头部零售企业提供运营打法的诊断、培训并

共同制定“速赢”目标。据透露，倍增行动为微信侧业绩带来显著增长，三

期倍增行动商户实现日均 GMV 超过 200%提升。 

北京市场品牌活跃度提升，328个

品牌首店进京（联商网） 

睿意德近日发布的统计数据显示，今年上半年共有 328 家首店落户北京。首店

分为全球首店、亚太首店、亚洲首店、全国首店、内地首店等。其中，全球首店

5 家、亚太首店 2家、亚洲首店 4家、全国及内地首店 59 家、华北首店 91 家、

北京首店 167家。实际上，商场、购物中心等商业项目在招商时，会优先考虑首

店品牌进驻。朝阳大悦城相关负责人表示，公司每年都会给项目设定一定数量的

“首店”招商目标，“首店”品牌成为招商引入的重点。近几年来，北京首家喜

茶店、维密美妆店、肯德基轻食餐厅以及华北地区首家 Lady M 均在朝阳大悦城

开业。 
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公司公告 

御家汇 

截至 2019年 7月 23日，公司通过股份回购证券专用账户以集中竞价交易方式累计回购公司股

份 2098万股，占公司总股本的 5.10%，最高成交价为 9.24元/股，最低成交价为 7.52元/股，

支付的总金额为 1.82亿元（不含交易费用）。 

新世界 

公司公告，2019 年上半年实现归属于上市公司股东的净利润 6900-8900 万元，与上年同期相

比，预计减少 1.07-1.27 亿元，同比下降 54.53%到 64.75%。公司主营业务为百货零售，截至

报告期末，公司拥有一家位于上海市南京西路 2-68 号的百货零售门店，于 2019 年 3 月 11 日

起闭店装修（部分楼层营业），闭店装修实施期约九个多月，预计于 2019年 12月份正式营业。

闭店期间的销售及利润损失导致了上半年利润预减。 

豫园股份 

公司公告，2019 年上半年实现归属于上市公司股东的净利润预计 9.5-10.5 亿元，与上年同期

相比，预计将增加 5.8-6.8亿元，同比增加 155%到 182%。公司坚定践行“产业运营+产业投资”

双轮驱动，持续构建“快乐时尚产业+线下快乐时尚地标+先上快乐时尚家庭入口”的“1+1+1”

战略。受益于市场稳定向好、营销网点增加及一季度完成战略投资比利时国际宝石学院

International Gemological Institute 80%股权，本报告期珠宝时尚板块盈利水平持续提升。 

永辉超市 

公司公告，2019年上半年实现营业收入 411.73 亿元，同比增长 19.70%；营业利润 14.83亿元，

同比增长 58.04%，利润总额 15.82亿元，同比增长 57.52%；实现归属上市公司股东净利润 13.54

亿元，同比增长 45.02%。报告期营业收入同比增长，主要是公司新开门店数量持续增加，同时

老店客流量增加，销售额实现稳步上升；由于对外股权投资和对内投资资金需求增加，本期新

增了短期借款，从而利息费用同比有所增加；确认了股权激励费用 1.36亿元；联营公司云创、

彩食鲜和上蔬永辉投资亏损 2.17亿元；剥离彩食鲜确认了投资收益 1.26亿元。 
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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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