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重申看好黄金珠宝赛道，期待消费政策红利 

——零售行业周报第 395 期（2021.07.26-2021.07.30） 

     
   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

批发和零售贸易 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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-4.31%和
-3.70%，商贸零售（中信）指数的涨幅为-4.94%，跑输上证综指和深证成指。
2021 年以来（140 个交易日），上证综合指数、深证成份指数涨幅分别为-2.18%
和 0.02%，商贸零售（中信）指数的涨幅为-5.31%，跑输上证综指和深证成指。 

过去一周，商贸零售行业涨幅为-4.94%，位列 29 个中信一级行业的第 19 位。
过去一周，29 个中信一级行业中 5 个行业上涨，涨幅排名前三位的行业分别是
通信、有色金属和电子元器件，涨幅分别为 3.60%、2.78%和 2.57%。2021 年
以来，商贸零售行业涨幅为-5.31%，位列 29 个中信一级行业的第 20 位。2021
年以来，29 个中信一级行业中 14 个行业上涨，涨幅排名前三位的行业分别是
有色金属、钢铁和电力设备，涨幅分别为 50.99%、46.62%和 36.49%。   

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家电 3C 连锁、
超市和黄金珠宝，涨幅分别为-0.17%、-3.49%和-4.42%。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贸易、黄金珠宝和百货，涨幅
分别为 19.84%、14.28%和-7.38%。      

过去一周，零售行业主要的 94 家上市公司（不含 2021 年首发上市公司）中，
8 家公司上涨，85 家公司下跌，1 家公司停牌。过去一周，涨幅排名前三位的
公司分别是爱婴室、商业城和远大控股，涨幅分别为 32.42%、12.68%和
11.59%。2021 年以来，零售行业主要的 94 家上市公司（不含 2021 年首发上
市公司）中，33 家公司上涨，1 家公司持平，59 家公司下跌，1 家公司停牌。
2021 年以来，涨幅排名前三位的公司分别是商业城、时代万恒和江苏国泰，涨
幅分别为 167.57%、86.65%和 72.25%。   

零售行业投资策略：  

从短期看，受到近期疫情反复的影响，线下销售的不确定性增强。此外，从 2020
年全国分省份居民人均消费支出来看，一线城市和三大经济圈仍然是消费主力
地区，而低线城市的消费平均水平仍需提振。我们重申看好黄金珠宝赛道未来
前景的观点，认为伴随经济的复苏和消费升级的趋势，黄金珠宝赛道将在未来
一段时间内继续受益于行业景气度提升带来的利好。同时我们认为，国家宏观
的调控和刺激将有利于维持消费意愿稳中有升的态势，我们也期待下半年将有
更多利好政策的颁布和实施。下周建议关注：百联股份，天虹股份，老凤祥，
潮宏基，华致酒行，拼多多。 

 

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。 
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行业与沪深 300 指数对比图 
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资料来源：Wind 

 

相关研报 

政策出台有利于消费意愿提升，中短期仍看好高

端品类——零售行业周报第 394 期

（2021.07.19-2021.07.23）（2021-07-24） 

 

6 月社消增速略超预期，消费仍处弱复苏阶段—

—零售行业周报第 393 期

（2021.07.12-2021.07.16）（2021-07-17） 

 

零售步入淡季，全面降准有望提升未来消费信心

——零售行业周报第 392 期

（2021.07.05-2021.07.09）（2021-07-10） 
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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-4.31%和-3.70%，

商贸零售（中信）指数的涨幅为-4.94%，跑输上证综指和深证成指。2021 年 7 月 30

日，商贸零售行业的动态市盈率为 46.8X，而上证综指为 13.8X，深圳成指为 27.9X。 

2021 年以来（140 个交易日），上证综合指数、深证成份指数涨幅分别为-2.18%和

0.02%，商贸零售（中信）指数的涨幅为-5.31%，跑输上证综指和深证成指。2021

年 7 月 30 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 26.5X，而同

期上证综指下降 2.3X，深圳成指下降 4.3X。      

      

图表 1：过去 5 个交易日零售板块表现情况（截至 2021/07/30） 
 

图表 2：过去 60 个交易日零售板块表现情况（截至 2021/07/30） 
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资料来源：Wind，光大证券研究所整理 
 

资料来源：Wind，光大证券研究所整理 

图表 3：2021 年以来零售板块表现情况（截至 2021/07/30） 
 

图表 4：过去三年零售板块动态市盈率变动（截至 2021/07/30） 
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资料来源：Wind，光大证券研究所整理 
 

资料来源：Wind，光大证券研究所整理 

 

过去一周，商贸零售行业涨幅为-4.94%，位列 29 个中信一级行业的第 19 位。过去

一周，29 个中信一级行业中 5 个行业上涨，涨幅排名前三位的行业分别是通信、有

色金属和电子元器件，涨幅分别为 3.60%、2.78%和 2.57%。过去一周，涨幅排名后

三位的行业分别是食品饮料、餐饮旅游和房地产，涨幅分别为-12.88%、-12.44%和

-7.89%。2021 年 7 月 30 日，商贸零售行业的动态市盈率为 46.8X，位列 29 个中信

一级行业的第 10 位。       
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2021 年以来，商贸零售行业涨幅为-5.31%，位列 29 个中信一级行业的第 20 位。2021

年以来，29 个中信一级行业中 14 个行业上涨，涨幅排名前三位的行业分别是有色金

属、钢铁和电力设备，涨幅分别为 50.99%、46.62%和 36.49%。2021 年以来，涨

幅排名后三位的行业分别是非银行金融、农林牧渔和家电，涨幅分别为-26.17%、

-23.10%和-22.78%。       

       

图表 5：过去一周 29 个中信一级行业表现（截至 2021/07/30） 
 

图表 6：2021 年以来 29 个中信一级行业表现（截至 2021/07/30） 
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资料来源：Wind，光大证券研究所整理  资料来源：Wind，光大证券研究所整理 

 

图表 7：29 个中信一级行业的动态市盈率（2021/07/30） 
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资料来源：Wind，光大证券研究所整理 
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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家电 3C 连锁、超市

和黄金珠宝，涨幅分别为-0.17%、-3.49%和-4.42%。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贸易、黄金珠宝和百货，涨幅分别为 19.84%、

14.28%和-7.38%。 

 

图表 8：过去一周零售板块子行业表现 

（截至 2021/07/30） 

 
图表 9：2021 年以来零售板块子行业表现 

（截至 2021/07/30） 
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资料来源：Wind，光大证券研究所整理                                                 资料来源：Wind，光大证券研究所整理 

 

过去一周，零售行业主要的 94 家上市公司（不含 2021 年首发上市公司）中，8 家公

司上涨，85 家公司下跌，1 家公司停牌。过去一周，涨幅排名前三位的公司分别是

爱婴室、商业城和远大控股，涨幅分别为 32.42%、12.68%和 11.59%。过去一周，

涨幅排名后三位的公司分别是江苏国泰、莱绅通灵和汇鸿集团，涨幅分别为-14.28%、

-12.84%和-11.90%。      

    

图表 10：过去一周零售行业涨幅前五名个股（截至 2021/07/30） 

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) 

603214.SH 爱婴室 27.57 32.42 33.09 1.56 

600306.SH 商业城 13.86 12.68 NA 0.23 

000626.SZ 远大控股 23.88 11.59 110.89 2.34 

600241.SH 时代万恒 6.01 2.21 NA 0.13 

603101.SH 汇嘉时代 5 1.63 48.92 0.06 

资料来源： Wind，光大证券研究所整理 

 

图表 11：过去一周零售行业涨幅后五名个股（截至 2021/07/30） 

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) 

002091.SZ 江苏国泰 12.01 -14.28 19.16 9.95 

603900.SH 莱绅通灵 7.06 -12.84 15.56 0.28 

600981.SH 汇鸿集团 2.59 -11.90 19.50 0.32 

000560.SZ 我爱我家 3.59 -11.58 13.06 1.12 

600655.SH 豫园股份 9.75 -10.30 9.80 1.75 

资料来源： Wind，光大证券研究所整理 
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2021 年以来，零售行业主要的 94 家上市公司（不含 2021 年首发上市公司）中，

33 家公司上涨，1 家公司持平，59 家公司下跌，1 家公司停牌。2021 年以来，涨

幅排名前三位的公司分别是商业城、时代万恒和江苏国泰，涨幅分别为 167.57%、

86.65%和 72.25%。2021 年以来，涨幅排名后三位的公司分别是跨境通、永辉超

市和武汉中商，涨幅分别为-56.42%、-43.47%和-39.16%。      

  

图表 12：2021 年以来零售行业涨幅前五名个股（截至 2021/07/30） 

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) 

600306.SH 商业城 13.86 167.57 NA 0.23 

600241.SH 时代万恒 6.01 86.65 NA 0.13 

002091.SZ 江苏国泰 12.01 72.25 19.16 9.95 

000626.SZ 远大控股 23.88 69.00 110.89 2.34 

002345.SZ 潮宏基 5.95 50.66 20.12 1.18 

资料来源： Wind，光大证券研究所整理 

 

图表 13：2021 年以来零售行业涨幅后五名个股（截至 2021/07/30） 

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) 

002640.SZ 跨境通 2.24 -56.42 NA 0.98 

601933.SH 永辉超市 4.04 -43.47 153.61 1.97 

000785.SZ 武汉中商 5.06 -39.16 19.05 0.49 

000861.SZ 海印股份 1.86 -35.54 205.13 0.41 

002697.SZ 红旗连锁 4.54 -30.42 12.71 0.51 

资料来源：Wind，光大证券研究所整理 

 

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，7 月 30 日，娃哈哈正式推出 S2B2C 模式的实体电商平台“快销

网”。据了解，娃哈哈快销网是对娃哈哈毛细血管式联销体网络的延伸和升级，是基

于娃哈哈沉淀 30 多年完善成熟的线下营销体系而搭建。娃哈哈快销网在试运营期间

已有 89 万终端店入网，177 万家终端店定位信息，平台营业交易总额达 45 亿元。值

得注意的是，对于入驻快销网的厂家，娃哈哈快销网将不收取任何入驻费用。 

2）据联商网报道，7 月 29 日，永辉仓储再拓一省，东北首店辽宁沈阳重工街店开业，

这也是仓储业态首次进入东北市场。该店位于沈阳市铁西区重工南街 54 号，门店总

体面积 11952 ㎡，由原标超店改造扩大而来。店内布局分为酒水饮料区、生鲜食品

区、烘焙区、肉类海鲜区、休闲食品区、日用百货区等，SKU 从 1 万多精简至 6000

种左右。截至目前，永辉仓储全国门店数量超 35 家。 

3）据联商网报道，7 月 28 日，中国连锁经营协会发布“2020 年中国超市百强”榜

单。其中，高鑫零售位居榜首，永辉位列第二位，华润万家位居第三位。从整体上看，

2020 年中国超市百强销售规模为 9680 亿元，同比增长 4.4%，约占全年社会快消品

零售总额的 5.5%；超市百强企业门店总数为 3.1 万个，比上年增长 7.4%。其中，大

型超市(6000 ㎡及以上)约占总门店数的 14.4%，超市(2000-6000 ㎡)约占 12.3%，社

区超市(小于 2000 ㎡)约占 73.3%。 

4）据联商网报道，河北商超头部企业北国超市试水仓储式会员店，全国首家门店将

于 7 月 30 日开业。据报道，北国超市首家仓储店原为北国超市翟营店，总面积 6500
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㎡，这也是北国超市全国改造传统大卖场的第一家门店。北国超市是河北省石家庄北

国人百集团有限责任公司开设的连锁大型商场，分为 Ulife 优生活超市、超市大卖场、

生活超市、便利店等几种经营业态。 

5）据联商网报道， 7 月 19 日，2021 年武汉市武昌区招商推介会在北京举行。作为

武昌区重点引进的商贸项目，武汉 SKP 在会上有了最新动向。据悉，华联集团目前

正在积极推动武汉 SKP 项目，整个项目体量约为 20 万平方米，将对楚河汉街第二街

区和万达广场进行“从零起步”的整体翻新，致力打造为武汉时尚地标，预计将于

2023 年开业亮相，届时武汉 SKP 的视觉形象和购物体验将会超过现有的北京和西安

项目。 

6）据联商网报道，7 月 27 日，社区生鲜企业生鲜传奇完成新一轮融资，此轮融资主

要来自政府方面投资。生鲜传奇业态组合上既有大店(市集店)，也有小店(标准店)和

超 mini 店型(小鲜店)。门店形态上，生鲜传奇已迭代到第七代店型，第七代店首店

面积 200 ㎡，试运营期间日销即超过 2 万元。生鲜传奇在合肥的 40 多家门店已实现

盈利，其中一半多门店是生鲜传奇“内加盟”模式，2 家外部加盟店。此轮融资后，

生鲜传奇计划用 3 年时间，在合肥布局门店超 500 家。 

7）据联商网报道，7 月 27 日，达达快送正式发布达达无人配送开放平台。目前京东

物流、白犀牛的无人车已接入平台，服务于北京、上海部分区域的七鲜超市、永辉超

市，配送范围覆盖 10 余个小区，已完成无人配送订单量约 5000 单，自动驾驶里程

超 1 万公里。除此之外，达达集团表示，未来将持续拓展无人配送在更多即时配送场

景中的应用。 

 

3、 零售行业投资策略 
从短期看，受到近期疫情反复的影响，线下销售的不确定性增强。此外，从 2020 年

全国分省份居民人均消费支出来看，一线城市和三大经济圈仍然是消费主力地区，而

低线城市的消费平均水平仍需提振。我们重申看好黄金珠宝赛道未来前景的观点，认

为伴随经济的复苏和消费升级的趋势，黄金珠宝赛道将在未来一段时间内继续受益于

行业景气度提升带来的利好。同时我们认为，国家宏观的调控和刺激将有利于维持消

费意愿稳中有升的态势，我们也期待下半年将有更多利好政策的颁布和实施。下周建

议关注：百联股份，天虹股份，老凤祥，潮宏基，华致酒行，拼多多。 

 

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 002102.SZ ST 冠福 涨跌幅偏离值达 7% 2021/7/29 2021/7/29 1 20756.23  -5.15  3.73  

2 002102.SZ ST 冠福 

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 

2021/7/28 2021/7/29 2 24842.37  -9.80  4.45  

3 002356.SZ *ST 赫美 

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 

2021/7/23 2021/7/26 2 23182.13  10.29  7.85  

4 002356.SZ *ST 赫美 

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 

2021/7/27 2021/7/28 2 23614.47  10.19  7.21  

5 600280.SH 中央商场 振幅值达 15% 2021/7/27 2021/7/27 1 13684.84  -7.62  3.52  

6 603214.SH 爱婴室 
连续三个交易日内涨跌幅偏离值

累计达 20% 
2021/7/28 2021/7/30 3 68288.81  33.12  18.50  

资料来源：Wind，光大证券研究所整理 

 

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 002091.SZ 江苏国泰 2021-7-28 11.9 11.90  375.00  4462.44  

国联证券股份有限公

司泰州济川东路证券

营业部 

国联证券股份有限公司

无锡金融一街证券营业

部 

资料来源：Wind，光大证券研究所整理 

 

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 
00078

5.SZ 

居然

之家 

2021

/7/27 

2021/

7/26 

2021/7

/26 
杜学刚 高管 增持 0.50  0.00  0.50  0.00  5.10  5.17  

2 
00078

5.SZ 

居然

之家 

2021

/7/27 

2021/

7/26 

2021/7

/26 
郝健 高管 增持 1.00  0.00  1.50  0.00  5.18  5.17  

3 
00078

5.SZ 

居然

之家 

2021

/7/27 

2021/

7/26 

2021/7

/26 
汪林朋 高管 增持 236.00  0.04  39693.28  6.08  5.17  5.17  

4 
00078

5.SZ 

居然

之家 

2021

/7/26 

2021/

7/23 

2021/7

/23 
郝健 高管 增持 0.50  0.00  0.50  0.00  5.40  5.40  

5 
00078

5.SZ 

居然

之家 

2021

/7/26 

2021/

7/23 

2021/7

/23 
王宁 高管 增持 9.31  0.00  18.12  0.00  5.37  5.40  

6 
00078

5.SZ 

居然

之家 

2021

/7/28 

2021/

7/27 

2021/7

/27 
陈亮 高管 增持 1.00  0.00  1.84  0.00  5.17  5.15  

7 
00078

5.SZ 

居然

之家 

2021

/7/28 

2021/

7/27 

2021/7

/27 
汪林朋 高管 增持 70.09  0.01  39763.37  6.09  5.17  5.15  

8 
00078

5.SZ 

居然

之家 

2021

/7/30 

2021/

7/29 

2021/7

/29 
王宁 高管 增持 19.61  0.00  37.73  0.01  5.10  5.10  

资料来源：Wind，光大证券研究所整理 

原点资产
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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 
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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。 

法律主体声明 
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