
 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -1- 证券研究报告 

       

 
2021 年 3 月 20 日 

   

 

 

 

 

 

行业研究   

 

 

 

 

 

业绩披露期临近，关注 2020 年低基数效应 

——零售行业周报第 377 期（2021.03.15-2021.03.19） 
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零售板块行情回顾： 

过去一周（5 个交易日），上证综合指数、深证成份指数涨幅分别为-1.40%和
-2.09%，商贸零售（中信）指数的涨幅为 1.89%，跑赢上证综指和深证成指。
2021 年以来（50 个交易日），上证综合指数、深证成份指数涨幅分别为-1.97%
和-5.98%，商贸零售（中信）指数的涨幅为-1.93%，跑赢上证综指和深证成指。 

过去一周，商贸零售行业涨幅为 1.89%，位列 29 个中信一级行业的第 4 位。过
去一周，29 个中信一级行业中 8 个行业上涨，涨幅排名前三位的行业分别是国
防军工、轻工制造和纺织服装，涨幅分别为 3.18%、3.07%和 2.82%。2021 年
以来，商贸零售行业涨幅为-1.93%，位列 29 个中信一级行业的第 18 位。2021
年以来，29 个中信一级行业中 13 个行业上涨，涨幅排名前三位的行业分别是
钢铁、石油石化和银行，涨幅分别为 21.48%、9.62%和 9.20%。      

过去一周，零售板块子行业中，涨幅排名前三位的子行业分别是百货、黄金珠
宝和专业市场，涨幅分别为 4.38%、3.82%和 2.51%。2021 年以来，零售板块
子行业中，涨幅排名前三位的子行业分别是黄金珠宝、贸易和百货，涨幅分别
为 21.67%、-0.58%和-2.37%。      

过去一周，零售行业主要的 97 家上市公司（不含 2021 年首发上市公司）中，
74 家公司上涨，3 家公司持平，17 家公司下跌，3 家公司停牌。过去一周，涨
幅排名前三位的公司分别是百联股份、供销大集和大连友谊，涨幅分别为
13.60%、12.66%和 12.28%。2021 年以来，零售行业主要的 97 家上市公司（不
含 2021 年首发上市公司）中，31 家公司上涨，1 家公司持平，62 家公司下跌，
3 家公司停牌。2021 年以来，涨幅排名前三位的公司分别是金洲慈航、中央商
场和大连友谊，涨幅分别为 53.33%、50.84%和 33.93%。      

零售行业投资策略： 

2020 年年报暨 2021 年一季报即将全面铺开，预期 2021 年一季度零售板块整
体情况向好，除低基数效应外，2021 年春节鼓励就地过年的政策也对一线城市
的消费起到了推波助澜的作用。2020 年受到疫情影响，同时品牌商的多渠道战
略也带来了新的挑战，因此整体线下零售板块表现较为疲弱，但展望 2021 年，
预期整体零售情况将继续呈现差异化趋势。我们看好 2021 年可选品、一线城市
主线布局以及奢侈时尚类零售的表现，推荐免税、黄金珠宝以及医美化妆。下
周建议关注：百联股份、首商股份、老凤祥、潮宏基和华致酒行。 

风险分析： 

居民消费需求增速未达预期，地产后周期影响部分子行业收入增速，渠道变革大

势对现有商业模式冲击高于预期。 

增持（维持） 
  

作者 
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相关研报 

关注 2021 年一季度行业复苏，可选消费品可期

——零售行业周报第 376 期

（2021.03.08-2021.03.12）（2021-03-14） 

关注通胀预期品类，仍看好黄金珠宝行业——零

售行业周报第 375 期（2021.03.01-2021.03.05）

（2021-03-06） 

春节后股市波动加剧，黄金珠宝行业或有分化—

—零售行业周报第 374 期

（2021.02.22-2021.02.26）（2021-02-28）  
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1、 零售板块行情回顾 

过去一周（5 个交易日），上证综合指数、深证成份指数涨幅分别为-1.40%和-2.09%，

商贸零售（中信）指数的涨幅为 1.89%，跑赢上证综指和深证成指。2021 年 3 月 19

日，商贸零售行业的动态市盈率为 72.8X，而上证综指为 15.6X，深圳成指为 29.8X。 

2021 年以来（50 个交易日），上证综合指数、深证成份指数涨幅分别为-1.97%和

-5.98%，商贸零售（中信）指数的涨幅为-1.93%，跑赢上证综指和深证成指。2021

年 3 月 19 日，商贸零售行业的动态市盈率较上年最后一个交易日下降 0.4X，而同期

上证综指下降 0.5X，深圳成指下降 2.3X。      

 

图表 1：过去一周零售板块表现情况（截至 2021/03/19） 
 

图表 2：过去 60 个交易日零售板块表现情况（截至 2021/03/19） 
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资料来源：Wind 
 

资料来源：Wind 

图表 3：2021 年以来零售板块表现情况（截至 2021/03/19） 
 

图表 4：过去三年零售板块动态市盈率变动（截至 2021/03/19） 
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资料来源：Wind 
 

资料来源：Wind 

 

过去一周，商贸零售行业涨幅为 1.89%，位列 29 个中信一级行业的第 4 位。过去一

周，29 个中信一级行业中 8 个行业上涨，涨幅排名前三位的行业分别是国防军工、

轻工制造和纺织服装，涨幅分别为 3.18%、3.07%和 2.82%。过去一周，涨幅排名后

三位的行业分别是非银行金融、石油石化和电子元器件，涨幅分别为-4.03%、-3.85%

和-3.48%。2021 年 3 月 19 日，商贸零售行业的动态市盈率为 72.8X，位列 29 个中

信一级行业的第 4 位。       

 

国投瑞银
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2021 年以来，商贸零售行业涨幅为-1.93%，位列 29 个中信一级行业的第 18 位。2021

年以来，29 个中信一级行业中 13 个行业上涨，涨幅排名前三位的行业分别是钢铁、

石油石化和银行，涨幅分别为 21.48%、9.62%和 9.20%。2021 年以来，涨幅排名后

三位的行业分别是国防军工、计算机和非银行金融，涨幅分别为-18.56%、-12.86%

和-12.40%。       

                   

图表 5：过去一周 29 个中信一级行业表现（截至 2021/03/19） 
 

图表 6：2021 年以来 29 个中信一级行业表现（截至 2021/03/19） 
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资料来源：Wind  资料来源：Wind 

 

图表 7：29 个中信一级行业的动态市盈率（2021/03/19） 
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资料来源：Wind 
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过去一周，零售板块子行业中，涨幅排名前三位的子行业分别是百货、黄金珠宝和专

业市场，涨幅分别为 4.38%、3.82%和 2.51%。2021 年 3 月 19 日，动态市盈率最

低的三个子行业分别是家电 3C 连锁、贸易和专业市场，市盈率分别是-16.9X、16.7X

和 19.4X。      

2021 年以来，零售板块子行业中，涨幅排名前三位的子行业分别是黄金珠宝、贸易

和百货，涨幅分别为 21.67%、-0.58%和-2.37%。2021 年 3 月 19 日，百货行业的

动态市盈率较上年最后一个交易日上升 31.5X，同期家电 3C 连锁行业上升 30.5X，

黄金珠宝行业上升 8.8X。      

 

图表 8：过去一周零售板块子行业表现 

（截至 2021/03/19） 

 
图表 9：2021 年以来零售板块子行业表现 

（截至 2021/03/19） 
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资料来源：Wind 
 资料来源：Wind 

图表 10：零售板块子行业的动态市盈率 

（2021/03/19） 

 
图表 11：2021 年以来零售板块子行业动态市盈率变动 

（截至 2021/03/19） 
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资料来源：Wind 
 资料来源：Wind 

 

过去一周，零售行业主要的 97 家上市公司（不含 2021 年首发上市公司）中，74 家

公司上涨，3 家公司持平，17 家公司下跌，3 家公司停牌。过去一周，涨幅排名前三

位的公司分别是百联股份、供销大集和大连友谊，涨幅分别为 13.60%、12.66%和

12.28%。过去一周，涨幅排名后三位的公司分别是秋林集团、兰州民百和金洲慈航，

涨幅分别为-10.08%、-8.98%和-5.29%。      
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图表 12：过去一周零售行业涨幅前五名个股（截至 2021/03/19） 

证券代码 证券简称 收盘价(元) 涨幅(%) 动态市盈率 
成交额(亿元

/天) 

600827.SH 百联股份 18.63 13.60 49.07 5.54 

000564.SZ 供销大集 2.58 12.66 NA 1.61 

000679.SZ 大连友谊 3.75 12.28 NA 0.10 

600280.SH 中央商场 3.59 11.15 NA 0.21 

600857.SH 宁波中百 9.48 10.10 126.13 0.15 

资料来源： Wind 

 

图表 13：过去一周零售行业涨幅后五名个股（截至 2021/03/19） 

证券代码 证券简称 收盘价(元) 涨幅(%) 动态市盈率 
成交额(亿元

/天) 

600891.SH 秋林集团 1.07 -10.08 NA 0.00 

600738.SH 兰州民百 6.49 -8.98 40.88 0.57 

000587.SZ 金洲慈航 1.61 -5.29 NA 0.20 

600612.SH 老凤祥 52.67 -4.06 17.37 0.87 

600898.SH 国美通讯 5.36 -3.94 NA 0.10 

资料来源： Wind 

 

2021 年以来，零售行业主要的 97 家上市公司（不含 2021 年首发上市公司）中，

31 家公司上涨，1 家公司持平，62 家公司下跌，3 家公司停牌。2021 年以来，涨

幅排名前三位的公司分别是金洲慈航、中央商场和大连友谊，涨幅分别为 53.33%、

50.84%和 33.93%。2021 年以来，涨幅排名后三位的公司分别是东方金钰、ST 成

城和南极电商，涨幅分别为-81.40%、-43.97%和-30.26%。      

               

图表 14：2021 年以来零售行业涨幅前五名个股（截至 2021/03/19） 

证券代码 证券简称 收盘价(元) 涨幅(%) 动态市盈率 
成交额(亿元

/天) 

000587.SZ 金洲慈航 1.61 53.33 NA 0.20 

600280.SH 中央商场 3.59 50.84 NA 0.21 

000679.SZ 大连友谊 3.75 33.93 NA 0.10 

000026.SZ 飞亚达 A 15.17 32.72 22.48 1.58 

600827.SH 百联股份 18.63 27.60 49.07 5.54 

资料来源： Wind 

 

图表 15：2021 年以来零售行业涨幅后五名个股（截至 2021/03/19） 

证券代码 证券简称 收盘价(元) 涨幅(%) 动态市盈率 
成交额(亿元

/天) 

600086.SH 东方金钰 0.16 -81.40 NA 0.00 

600247.SH ST 成城 0.65 -43.97 NA 0.00 

002127.SZ 南极电商 9.54 -30.26 17.66 8.86 

000861.SZ 海印股份 2.21 -23.79 31.76 0.60 

000632.SZ 三木集团 3.48 -14.91 34.18 0.07 

资料来源：Wind 
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2、 零售行业情况回顾 

过去一周的主要新闻有： 

1）据联商网报道，日本零售商 H2O Retailing 在中国内地的首个阪急百货项目(宁波

阪急)将于 4 月 16 日开业。 

该项目位于宁波鄞州区东部新城，由杉杉集团与阪急阪神百货合作，总建筑面积 23

万㎡，总投资 30 亿元。其中，宁波阪急本次开业的卖场面积约 11.6 万㎡，超过 H2O

在日本大阪的旗舰店“阪急梅田总店”(约 8 万㎡)，目前已经引入 LV、HERMES、

DIOR 等 40 家一线品牌；在约 360 家店铺中，日本店铺占比为 20%，地下楼层将引

入 H2O 旗下的日系精品超市“泉屋(Izumiya)”及日本“地下商场”特有的商业形

态。 

2）据中国中免 3 月 18 日发布的公司公告，其全资孙公司中免（海南）投资发展有

限公司拟投资人民币 36.9 亿元用于三亚国际免税城一期 2 号地项目建设，致力于将

其建设成为集免税商业与高端酒店为一体的旅游零售综合体项目，通过与三亚国际免

税城、三亚海棠湾河心岛项目有机结合，业态互补，打造三亚海棠湾一站式高端旅游

消费目的地。 

该项目用地面积为 10.88 万平方米，总建筑面积约为 17.25 万平方米，其中地上建筑

面积约为 10.70 万平方米，地下建筑面积约为 6.55 万平米。坐落于海南省三亚市东

北部，位于海棠湾一线海景区域内，距离三亚市区 28 公里，东至海棠湾海岸线、西

至三亚国际免税城、南至威斯汀酒店、北至洲际酒店。免税商业部分计划建设周期为

21 个月，酒店部分计划建设周期为 48 个月。 

3）据联商网报道，3 月 18 日，生鲜电商叮咚买菜入驻天津，成为 2021 年新开拓的

第一个城市。 

此前叮咚买菜已经在北京、唐山、廊坊提供服务。此番入驻天津，叮咚买菜将延续离

消费者最近的前置仓模式，首批开设的 7 家站点，将覆盖天津南开区、红桥区、河北

区、东丽区等核心城区。随着天津开城，叮咚买菜入驻的城市已经达到 29 个，服务

范围覆盖上海、北京、广州、深圳、成都等城市。目前，叮咚买菜已开设前置仓数量

近 1000 家。 

3、 零售行业投资策略 
2020 年年报暨 2021 年一季报即将全面铺开，预期 2021 年一季度零售板块整体情况

向好，除低基数效应外，2021 年春节鼓励就地过年的政策也对一线城市的消费起到

了推波助澜的作用。2020 年受到疫情影响，另外品牌商的多渠道战略也带来了新的

挑战，因此整体线下零售板块表现较为疲弱，但展望 2021 年，预期整体零售情况将

继续呈现差异化趋势。我们看好 2021 年可选品、一线城市主线布局以及奢侈时尚类

零售的表现，推荐免税、黄金珠宝以及医美化妆。下周建议关注：百联股份、首商股

份、老凤祥、潮宏基和华致酒行。 

4、 风险提示 
居民消费需求增速未达预期，地产后周期影响部分子行业收入增速，渠道变革大势对

现有商业模式冲击高于预期。 
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个股异动情况 

序号 代码 名称 异动类型 异动起始日 异动截至日 交易天数 

区间股票

成交额

(万元) 

区间涨

幅(%) 

区间换手

率(%) 

1 000564.SZ 
*ST 大

集 

连续三个交易日涨跌幅偏离值

累计达到 12%的 ST 证券、*ST

证券和未完成股改证券 

2021/3/17 2021/3/19 3 57800.23 13.66 11.71 

2 300945.SZ 
曼卡

龙 
换手率达 30% 2021/3/19 2021/3/19 1 51096.50 4.30 43.45 

3 900923.SH 
百联 B

股 
涨跌幅偏离值达 7% 2021/3/15 2021/3/15 1 256.84 7.60 1.54 

资料来源：Wind 

 

大宗交易记录 

序号 代码 名称 交易日期 
成交价 

(元) 

当日收

盘价(元) 

成交量 

(万股) 

成交额 

(万元) 
买方营业部 卖方营业部 

1 002127.SZ 
南极

电商 
2021-3-18 9.87 9.87 100.00 987.00 机构专用 机构专用 

2 600838.SH 
上海

九百 
2021-3-15 6.99 6.53 170.00 1188.30 

山西证券股份有限

公司青岛海尔路证

券营业部 

中国国际金融股

份有限公司青岛

香港中路证券营

业部 

3 002721.SZ 
金一

文化 
2021-3-16 2.62 2.94 240.13 629.13 

国金证券股份有限

公司深圳益田路证

券营业部 

国金证券股份有

限公司深圳益田

路证券营业部 
资料来源：Wind 

 

高管董事增持（减持）股票情况 

序

号 
代码 名称 

公告

日期 

变动

起始

日期 

变动截

止日期 
股东名称 

股东类

型 
方向 

变动数

量(万

股) 

变动数

量占总

股本比

例(%) 

变动后

持股总

数(万股) 

变动后

持股比

例(%) 

变动期

间股票

均价(元) 

变动部

分参考

市值(万

元) 

1 
0027

40.SZ 

爱

迪

尔 

2021

/3/1

9 

2021

/3/1

0 

2021/

3/10 
苏清香 个人 

减

持 
14.53  0.06  231.18  0.51  4.43  64.32  

2 

6001

45.S

H 

*ST

新

亿 

2021

/3/1

6 

2021

/2/1

9 

2021/

3/15 

深圳万盛

源投资管

理有限公

司 

公司 
增

持 

1442.3

6  
0.97  3384.12  2.27  1.27  1828.78  

资料来源：Wind 
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行业及公司评级体系 

评级 说明 

行 

业 

及 

公 

司 

评 

级 

买入 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上 

增持 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性 未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级 因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无法给出明确的投资评级。 

基准指数说明： 
A 股主板基准为沪深 300 指数；中小盘基准为中小板指；创业板基准为创业板指；新三板基准为新三板指数；港股基准指数为恒生

指数。 

分析、估值方法的局限性说明 

本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法及模型均有其局限性，
估值结果不保证所涉及证券能够在该价格交易。 

分析师声明 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的职业态度、专业审慎的研究
方法，使用合法合规的信息，独立、客观地出具本报告，并对本报告的内容和观点负责。负责准备以及撰写本报告的所有研究人员在
此保证，本研究报告中任何关于发行商或证券所发表的观点均如实反映研究人员的个人观点。研究人员获取报酬的评判因素包括研究
的质量和准确性、客户反馈、竞争性因素以及光大证券股份有限公司的整体收益。所有研究人员保证他们报酬的任何一部分不曾与，
不与，也将不会与本报告中具体的推荐意见或观点有直接或间接的联系。 

特别声明 

光大证券股份有限公司（以下简称“本公司”）创建于 1996 年，系由中国光大（集团）总公司投资控股的全国性综合类股份制
证券公司，是中国证监会批准的首批三家创新试点公司之一。根据中国证监会核发的经营证券期货业务许可，本公司的经营范围包括
证券投资咨询业务。 

本公司经营范围：证券经纪；证券投资咨询；与证券交易、证券投资活动有关的财务顾问；证券承销与保荐；证券自营；为期货
公司提供中间介绍业务；证券投资基金代销；融资融券业务；中国证监会批准的其他业务。此外，本公司还通过全资或控股子公司开
展资产管理、直接投资、期货、基金管理以及香港证券业务。 

本报告由光大证券股份有限公司研究所（以下简称“光大证券研究所”）编写，以合法获得的我们相信为可靠、准确、完整的信
息为基础，但不保证我们所获得的原始信息以及报告所载信息之准确性和完整性。光大证券研究所可能将不时补充、修订或更新有关
信息，但不保证及时发布该等更新。 

本报告中的资料、意见、预测均反映报告初次发布时光大证券研究所的判断，可能需随时进行调整且不予通知。在任何情况下，
本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。客户应自主作出投资决策并自行承担投资风险。本报告中的信息或所
表述的意见并未考虑到个别投资者的具体投资目的、财务状况以及特定需求。投资者应当充分考虑自身特定状况，并完整理解和使用
本报告内容，不应视本报告为做出投资决策的唯一因素。对依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公司及作者均不承担任何法律
责任。 

不同时期，本公司可能会撰写并发布与本报告所载信息、建议及预测不一致的报告。本公司的销售人员、交易人员和其他专业人
员可能会向客户提供与本报告中观点不同的口头或书面评论或交易策略。本公司的资产管理子公司、自营部门以及其他投资业务板块
可能会独立做出与本报告的意见或建议不相一致的投资决策。本公司提醒投资者注意并理解投资证券及投资产品存在的风险，在做出
投资决策前，建议投资者务必向专业人士咨询并谨慎抉择。 

在法律允许的情况下，本公司及其附属机构可能持有报告中提及的公司所发行证券的头寸并进行交易，也可能为这些公司提供或
正在争取提供投资银行、财务顾问或金融产品等相关服务。投资者应当充分考虑本公司及本公司附属机构就报告内容可能存在的利益
冲突，勿将本报告作为投资决策的唯一信赖依据。 

本报告根据中华人民共和国法律在中华人民共和国境内分发，仅向特定客户传送。本报告的版权仅归本公司所有，未经书面许可，
任何机构和个人不得以任何形式、任何目的进行翻版、复制、转载、刊登、发表、篡改或引用。如因侵权行为给本公司造成任何直接
或间接的损失，本公司保留追究一切法律责任的权利。所有本报告中使用的商标、服务标记及标记均为本公司的商标、服务标记及标
记。 

光大证券股份有限公司版权所有。保留一切权利。 

 

联系我们 
上 静安区南京西路 1266 号 

恒隆广场 1 期写字楼 48 层 

北 西城区武定侯街 2 号泰康国际大厦 7 层 深 福田区深南大道 6011 号 

NEO 绿景纪元大厦 A 座 17 楼 海 京 西城区月坛北街 2 号月坛大厦东配楼 2 层 圳 

 


	REPORTTITLE
	AUTHOR
	HQCHART
	OLE_LINK2
	OLE_LINK1

