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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 上涨 2.25%，商业

贸易板块整体上涨 0.52%，涨跌幅在 28 个行业中排第 22 位。其中贸易Ⅱ、

一般零售、商业物业经营子板块分别上涨了 1.49%、0.30%和 1.90%，专业

零售子板块下跌了 0.31%。 

 个股方面。上涨个股为 65 支，下跌个股 30 支。涨幅前五的个股有国

美通讯（18.04%）、浙江东方（10.26%）、辽宁成大（9.29%）、川能动力（7.86%）、

华联综超（7.20%）；跌幅居前的个股为南纺股份（-9.88%）、申达股份

（-7.91%）、国际医学（-7.52%）、轻纺城（-3.11%）、红旗连锁（-3.04%）。 

 投资建议。从当前数据来看，新增疑似病人持续下降，方舱医院也迎

来出院潮，全社会开始迎来全面复工，但由于病毒得特性，防疫工作仍然十

分艰巨，距离平台期仍有一定时间，需要做好持久战的准备。同时东南亚地

区已放弃抵抗，这次新冠病毒肺炎疫情将对贸易产生深远的影响。由于中国

延期复工，全球产品供应已出现紧缺，加上病毒扩散，可能对全球经济衰退

起到促进作用。上周大盘持续反弹，但恢复到年前水平仍需要一定时间。建

议继续关注家家悦、永辉超市。 

 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 4、疫情发展失控 
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1.二级市场表现 

本周沪深 300 上涨 2.25%，商业贸易板块整体上涨 0.52%，涨跌幅在 28 个行业中排

第 22 位。其中贸易Ⅱ、一般零售、商业物业经营子板块分别上涨了 1.49%、0.30%和 1.90%，

专业零售子板块下跌了 0.31%。上涨个股为 65 支，下跌个股 30 支。涨幅前五的个股有国

美通讯（18.04%）、浙江东方（10.26%）、辽宁成大（9.29%）、川能动力（7.86%）、华联

综超（7.20%）；跌幅居前的个股为南纺股份（-9.88%）、申达股份（-7.91%）、国际医学

（-7.52%）、轻纺城（-3.11%）、红旗连锁（-3.04%）。 

[table_volume] 图 1  指数走势图—商业贸易行业和沪深 300 指数(2019.01.02-2020.02.14) 

 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(2019.01.02-2020.02.14) 

 
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（2020.02.10-2020.02.14，%）  

 
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（2020.02.10-2020.02.14，%）  

 

资料来源： wind 数据库，东海证券研究所 

2.上市公司公告 

【美凯龙】子公司为公司向金融机构申请贷款提供担保。公司拟向交通银行股份有限公司

上海普陀支行申请期限为 7 年的并购贷款人民币 42,000 万元，用于归还下属子公司提供给

公司支付并购项目的借款。公司之子公司上海红星美凯龙全球家居有限公司拟以其持有的

沪房地浦字（2015）第 013877 号房产证项下位于上海市浦东新区临御路 518 号,御北路 515

号，康杉路 51 号的房产为本次贷款提供余值抵押担保；公司拟以持有的鑫笙物业管理有限

公司的 100%股权提供质押担保(截至目前，公司已持有鑫笙公司 90%股权，余下 10%股权处

于待办工商变更手续阶段),上述担保均为最高额担保，担保金额需覆盖借款金额 1.1 倍，

即担保金额为不超过 46,200 万元。 
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 【王府井】公司控股股东增持股份计划。北京首都旅游集团有限责任公司拟在未来6 个月

内通过上海证券交易所交易系统增持王府井集团股份有限公司股份，增持数量不低于公司

已发行股份的 0.5%，不超过公司已发行股份的 2%。 

【首商股份】控股股东计划增持公司股份。北京首都旅游集团有限责任公司拟在未来6 个

月内通过上海证券交易所交易系统增持北京首商集团股份有限公司股份，增持数量不低于

公司已发行股份的 0.5%，不超过公司已发行股份的 2%。 

【大商股份】按期收回委托理财本金及收益。自 2019 年 12 月 17 日至 2020 年 2 月 11 日，

公司累计赎回出资购买的银行理财产品92,800万元，收回上述理财产品本金92,800万元，

并收到相应收益 417.25 万元。 

【新华锦】控股股东部分股份解除质押及再次质押。公司控股股东鲁锦集团解除质押了占

其所持 2.26%的公司股票，占公司总股本的 1.12%。随后又质押了占其所持 2.26%的公司股

票，占公司总股本的 1.12%。截至公告日，鲁锦集团累计质押公司股票占其所持的 87.59%，

占公司总股本的 43.22%。 

【南京新百】应对新型冠状病毒疫情暨百货门店暂停营业。应对新型冠状病毒疫情暨百货

门店暂停营业应相关主管部门疫情防控政策要求，减少人群聚集引发的交叉感染，至 2020

年 2 月 11 日，公司百货门店南京新百中心店、芜湖新百店、南京东方福来德、徐州东方福

来德均已暂停营业，恢复营业时间将根据疫情发展情况以及政府部门要求进一步确定。公

司大健康境内业务板块为配合各地区疫情防控政策，相关下属公司复工与线下业务的正常

开展暂时受到一定影响。公司海外业务板块所处地区暂未受本次疫情影响，目前生产经营

正常。 

【红旗连锁】5%以上股东部分股份解除质押。持股 5%以上股东中民财智有限公司解除质押

了占其所持 11.95%的公司股票，占公司总股本的 0.96%。截至公告日，中民财智有限公司

累计质押公司股票占其所持的 88.05%，占公司总股本的 7.04%。 

【金一文化】公司股东部分股份将被拍卖变卖。公司近日接到公司股东钟葱先生函告，因

借款合同纠纷一案，钟葱先生持有公司的部分股份将被拍卖、变卖。根据深圳市福田区人

民法院出具的（2019）粤 0304执 7052 号之一《执行裁定书》，裁定如下：拍卖、变卖被执

行人钟葱持有的 224.4685 万股金一文化股票，占其所持 2.17%，占公司总股本 0.27%，以

清偿本案债务。 

【百联股份】股东增持计划完成。自 2019 年 11 月 13 日至 2020 年 2 月 13 日，百联集团

通过上海证券交易所集中竞价交易系统增持公司 A 股普通股 17,787,981 股，占公司总股本

的 0.997%，增持金额为 15，009.51 万元，增持均价为 8.44 元/股，本次增持计划实施完

毕。 

【华联综超】控股股东部分股份质押。公司控股股东北京华联集团投资控股有限公司质押

了占其所持 30.90%的公司股票，占公司总股本的 9.01%。截至公告日，北京华联集团投资

控股有限公司累计质押公司股票占其所持的 69.62%，占公司总股本的 20.31%。 

【永辉超市】股东部分股份质押展期。公司股东、执行董事张轩松质押展期了占其所持 7.26%

的公司股份，占公司总股本的 1.07%。截至公告日，张轩松累计质押公司股票占其所持的

38.52%，占公司总股本的 5.66%。 

3.行业动态 

连年亏损，又遭疫情，苏宁 LAOX 高管降薪裁员图自救 
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 据日媒 2 月 14 日报道，今年创业 90 周年的前日本第 10 大家电量贩（连锁）店，现

日本免税店 LAOX（乐购仕）公司 14 日宣布，受新冠肺炎疫情影响，访日中国游客数量

持续减少，公司旗下的家电量贩店和免税店业务预计将受到较大不利影响，为此，自 14

日起至 3 月 6 日，面向全体员工募集自愿离职人员。报道称，LAOX 目前全公司约有 650

名员工，计划募集自愿离职员工约 140 人左右，主要对象则为销售专业技术正式员工和部

分合同工，以及 40 岁以上和入职未满 2 年的非销售、后勤员工。离职日期为 3 月最后一

天，离职补偿方式则为为规定的退职金加特别退职金。此外，LAOX子公司礼品店 Shaddy，

也将因结构改革为由计划募集 20 左右自愿离职者，主要对象则为年龄 50 岁以上和入职

10 年以上的正式员工和合同制员工。同日，该公司发布公告称，董事长兼总经理罗怡文、

董事行政总裁若林孝太郎 2 名高级管理人员 3 月份 100%降薪。同日，该公司发布的 2019

年 12 月业绩，则显示当月净利润亏损 78 亿日元；全年营业收入、营业利润、经营利润则

分别为 1295.2 亿日元（同期 1179.95 亿日元），-31.03 亿日元（同期-9.43 亿日元），-36.94

亿日元（同期-13.41 亿日元）。（来源：联商网） 

4.投资策略 

从当前数据来看，新增疑似病人持续下降，方舱医院也迎来出院潮，全社会开始迎来

全面复工，但由于病毒得特性，防疫工作仍然十分艰巨，距离平台期仍有一定时间，需要

做好持久战的准备。同时东南亚地区已放弃抵抗，这次新冠病毒肺炎疫情将对贸易产生深

远的影响。由于中国延期复工，全球产品供应已出现紧缺，加上病毒扩散，可能对全球经

济衰退起到促进作用。上周大盘持续反弹，但恢复到年前水平仍需要一定时间。建议继续

关注家家悦、永辉超市。 

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 4、

疫情发展失控
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 [table_userdescription] 
分析师简介： 

江迎若，伦敦大学学院硕士，具有三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

制、刊登、发表或者引用。 

六、资格说明 
东海证券股份有限公司是经中国证监会核准的合法证券经营机构，已经具备证券投资咨询业务资格。我们欢迎社

会监督并提醒广大投资者，参与证券相关活动应当审慎选择具有相当资质的证券经营机构，注意防范非法证券活动。 
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