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618 平台发力新零售，直播电商景气依

旧 
  

——行业周报（20220620-20220624） 
 

[Table_Rating] 增持（维持） 
 

 
 
[Table_Summary] 
◼ 周度核心观点： 

电商： 

618 大促期间，传统电商平台增速大幅放缓，直播电商景气度依

旧，新零售与社区团购平台受益于疫情期间消费者逐渐培养的线

上购物习惯，实现大幅增长。2022 年 618 期间全网交易总额达到

6959 亿元人民币；综合电商销售总额达到 5826 亿元，同比

+0.7%，天猫、京东、拼多多仍稳居前三；直播电商销售总额达

到 1445 亿元，同比+124.1%，抖音快手超过点淘；新零售销售总

额达到 224 亿元，同比+26.0%；社区团购销售总额达到 153 亿

元，同比+15.4%。2022 年 1-5 月实物商品网上零售额 42718 亿

元（同比+5.6%），占社会消费品零售总额的比重为 24.9%。建

议关注：京东集团、阿里巴巴、美团。 

传统零售： 

线下传统零售行业短期受益于疫情过后客流量逐渐恢复与各地发

放消费券的刺激，中长期来看，社区团购等行业负外部因素影响

减弱叠加龙头公司强生鲜供应链壁垒是未来平稳发展的主逻辑。

建议关注：永辉超市、家家悦、红旗连锁。 

黄金珠宝： 

5 月可选消费中金银珠宝增速环比提升 11.2pct，需求逐渐回暖；

黄金首饰在天猫 618 再创新高，销售额同比增长超 100%。中长

期来看，需求结构性变化促进行业渗透率提升；供给侧黄金工艺

提升与黄金的投资避险属性刺激终端消费，黄金一口价改克重促

进定价机制透明化；外部环境催化中小品牌出清，行业加速洗

牌，叠加头部品牌加速下沉扩张，行业集中度有望继续提升。建

议关注：周大生、老凤祥、迪阿股份。 

◼ 上周行情回顾： 

上周（2022.06.20-2022.06.24），商贸零售（中信）指数上涨

0.04%，跑输沪深 300 指数 1.95pct。商贸零售板块在 30 个中信

一级行业中排名第 24 位，商贸零售板块子行业涨幅排名靠前的子

行业分别是家电 3C、其他连锁和超市及便利店。商贸零售行业

PE 分位数小于沪深 300，当前商贸零售行业 PE(TTM)为-41.85，

处于 2012 年以来从小到大的分位数为 0.66%；沪深 300PE(TTM)

为 12.78，分位数为 57.20%。 

◼ 行业动态跟踪： 
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《618 助推消费热潮，京东再创新高》 
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《CPI 企稳上行，关注零售疫后复苏机会和
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电商：京东 618 总成交额达 3793亿，首次提出质价比理念，广东

购买力位居全国第一，京东科技公布“向实而生助微倍增”行

动，服务中小微企业，京东援沪快递员将于 6 月 27 日起分批离

沪；抖音电商 618 期间上海消费者购买量位列第一，抖音电商公

布“商家复产护航计划”上海专场，抖音无品牌资质个体工商户

不得售卖品牌商品；拼多多 618 战报，家电日化美妆销售实现翻

倍增长；快手电商《2022 快手 616 消费趋势报告》公布；美团外

卖“用户取消险”已为近 20 万商家减少千万元损失；饿了么开启

“夏季行动”，多项重点举措点燃夏令经济；天猫 618 近 300 个

品牌成交过亿。传统零售：苏宁易购与群邑中国签订战略协议；

永辉自有品牌节正式开启，首度公布城市挑战赛；百联联合发布

《2022 年一刻钟便民生活圈社区商业发展报告》；沃尔玛中国六

大维度打造低碳门店。 

◼ 投资建议： 

维持商贸零售行业“增持”评级。 

投资主线一：建议关注监管风险小，以零售为王重履约效率，以

供应链优势高筑护城河的京东集团；国内电商基本盘稳健，全球

化战略持续推进的阿里巴巴；本地生活龙头地位稳固，新零售业

务打开第三增长曲线的美团。 

投资主线二：建议关注短期基本面边际改善，长期具有生鲜供应

链壁垒与规模经济优势的永辉超市、家家悦、红旗连锁。 

投资主线三：建议关注具有渠道与品牌竞争壁垒的黄金珠宝头部

品牌商，周大生、老凤祥、迪阿股份。 

◼ 风险提示： 

经济复苏不及预期；疫情反复；政策趋严；行业竞争加剧；门店

扩张不及预期；新业态转型不及预期 
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1 上周行情回顾 

1.1  市场行情 

上周（2022.06.20-2022.06.24），商贸零售（中信）指数上

涨 0.04%，跑输沪深 300 指数 1.95pct。年初至今，商贸零售板块

下跌 8.44%，跌幅小于沪深 300 指数 2.61pct。 

上周，商贸零售板块在 30 个中信一级行业中排名第 24 位，

其中有 24 个行业上涨，电力设备及新能源（+7.86%）、汽车

（+6.25%）、国防军工（+5.54%）领涨，煤炭（-5.79%）、石

油石化（-4.45%）、有色金属（-3.01%）领跌。 

图 1 上周主要指数涨跌幅 图 2 今年以来主要指数涨跌幅 
 

 

 

 

资料来源：Wind，上海证券研究所 资料来源：Wind，上海证券研究所 

 

图 3 上周中信一级行业指数区间涨跌幅对比 

 

资料来源：Wind，上海证券研究所 
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商贸零售板块子行业表现：涨幅排名靠前的子行业分别是家

电 3C、其他连锁和超市及便利店，涨幅分别为 6.62%、3.58%和

0.94%。今年以来，涨幅排名靠前的子行业是百货，涨幅为 0.77%，

其他子行业均下跌。 

 

图 4 上周零售子版块涨跌幅 图 5 今年以来零售子版块涨跌幅 

  

资料来源：Wind，上海证券研究所 资料来源：Wind，上海证券研究所 

 

商贸零售行业重点公司市场表现：上周，商贸零售行业的主

要 116 家上市公司中，54 家公司上涨，54 家公司下跌。商贸零售

个股方面，本周涨幅较大的个股为: *ST 天首（+20.97%）、大连

友谊（+15.15%）、天音控股（+9.63%）；跌幅较大的个股为:中

成股份（-8.81%）、壹网壹创（-6.62%）、值得买（-6.60%）。 

 

表 1 上周零售行业涨幅前五名个股 

涨幅 TOP5 证券代码 证券简称 区间涨跌幅（%） 最新市值（亿元） 

1 000611.SZ *ST 天首 21.0 5 

2 000679.SZ 大连友谊 15.2 16 

3 000829.SZ 天音控股 9.6 120 

4 600774.SH 汉商集团 8.4 37 

5 000564.SZ *ST 大集 8.2 203 

资料来源：Wind，上海证券研究所 

 

表 2 上周零售行业跌幅前五名个股 

跌幅 TOP5 证券代码 证券简称 区间涨跌幅（%） 最新市值（亿元） 

1 000151.SZ 中成股份 -9 48 

2 300792.SZ 壹网壹创 -7 76 

3 300785.SZ 值得买 -7 35 

4 600122.SH ST 宏图 -6 22 

5 600655.SH 豫园股份 -5 346 

资料来源：Wind，上海证券研究所 
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1.2 板块估值 

商贸零售行业 PE 分位数小于沪深 300，当前商贸零售行业

PE(TTM)为-41.85，处于 2012 年以来从小到大的分位数为 0.66%；

沪深 300PE(TTM)为 12.78，分位数为 57.20%。 

 

图 6 商贸零售行业和沪深 300PE(TTM)走势 
 

 

资料来源：Wind，上海证券研究所 

 

2  行业动态跟踪及大事提醒 

2.1 行业要闻回顾 

1、电商行业动态跟踪 

【京东 618 广东购买力位居全国第一】2022 年京东 618 期间，在

全国 31个省/直辖市/自治区购买力排名中，广东位居全国第 1位，

客单价全国排名第 3 位，上行金额排名第 1 位，广东各地购买力表

现强劲，消购比排名TOP3城市为：茂名市、潮州市、韶关市；成

交额同比增长最快城市为中山市。（2022-06-20，亿邦动力） 

【抖音电商：618 期间上海消费者购买量位列第一】抖音电商发布

“2022 抖音 618 好物节”数据报告。就各个地区的购买力来看，

上海消费者展现出了强劲的购买力，购买量位列第一，重庆、北

京、成都和广州的消费者购买量也居于全国前列。从年龄分布来

看，00后群体成为618消费“生力军”，购买量同比增长达164%。

（2022-06-20，亿邦动力） 

【拼多多 618 战报：家电日化美妆销售实现翻倍增长】拼多多发
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布今年 618 家电行业的战报。自 5 月 23 日启动以来，家电品牌全

品类销售规模同比增长 103%；日化品类整体销售额同比增长

110%；美妆全品类销量同比增长 122%。从品牌层面来看，美的

位列空调榜首，海尔拿下冰箱、洗衣机的销冠，小米荣登电视品

类的 TOP1，格兰仕、苏泊尔、九阳则分别占据微烤类、电饭煲和

空气炸锅的 TOP1。（2022-06-20，亿邦动力） 

【快手电商：《2022 快手 616 消费趋势报告》公布】快手电商发

布《2022 快手 616 消费趋势报告》。报告显示：健康运动类和品

质生活类产品成为年轻消费者新消费动向，飞盘成为“快手616实

在黑马好物”，低卡食品、绿色消费和全身护肤等众多品类热度

高涨。（2022-06-20，亿邦动力） 

【美团外卖“用户取消险”已为近 20 万商家减少千万元损失】美

团用户取消险已累计为近 20 万餐饮、生鲜零售商家减少超过 1200

万元损失。外卖商家可用平均每单 4分钱的价格自主选择投保“用

户取消险”。当订单因用户原因被取消时，系统即可自动发起理

赔，上线当日即吸引了美团平台超过 4000 家外卖商家投保，目前

以日均新增 1500 家投保商家的速度持续增长。（2022-06-20，亿

邦动力） 

【京东 618 总成交额达 3793 亿，首次提出质价比理念】2022 京

东 618 期间（5 月 31 日 20:00-6 月 18 日 23:59），累计下单金额

超 3793 亿，京东京造总成交额较去年同比增长 80%。京东京造在

今年618期间首次提出“质价比”消费新理念，为大众提供“预算

之内、意料之外”的好物。（2022-06-20，亿邦动力） 

【抖音电商公布“商家复产护航计划”上海专场】在上海市商务

委员会指导下，抖音电商“商家复产护航计划”推出上海专场活

动，涵盖食品、服饰、美妆等不同行业商品，活动还上线了“上

海用户专享百亿补贴商品”，推出 “惊喜券”“抖音支付优惠券”

“DOU 分期免息优惠”。活动举办期间，抖音电商也在政策扶持、

物流服务等方面，对上海地区商家和品牌提供帮扶。（2022-06-

21，亿邦动力） 

【抖音无品牌资质个体工商户不得售卖品牌商品】抖音电商发布

关于“个体工商户品牌限售”的治理公告，根据《个体工商户品

牌限售细则》，平台于 6 月 7 日起，个体工商户经营部分特定品牌

的商品时需提交品牌资质。2022 年 6 月 30 日起，抖音平台会针对
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个体工商户商家限制售卖清单中品牌商品且逾期未在资质中心上

传品牌资质的，将按“商家—未按规则提交资质材料”细则处理。

（2022-06-21，亿邦动力） 

【京东科技公布“向实而生助微倍增”行动，服务中小微企业】

京东科技正式发布“向实而生·助微倍增”行动，在未来 3 年内实

现京东供应链金融科技整体服务中小微企业数量翻三倍，助力中

小微企业获得总信贷支持规模翻三倍，平均授信额度提升一倍的

目标，以帮助中小微企业解决当前融资难、融资贵等问题。

（2022-06-22，亿邦动力） 

【饿了么开启“夏季行动”：多项重点举措点燃夏令经济】饿了

么宣布全面开启“夏季行动”，上线“免单 1分钟”惊喜活动，升

级多项夏令特色服务，并推出一系列商家保障举措，全面服务好

商家复苏发展，服务好消费者美好生活。6 月至 8 月期间，饿了么

将推出数亿级补贴助力商家。通过专属时令会场等活动，更好地

为商家在夏季流量高峰期吸引客群消费、实现订单增长。（2022-

06-22，亿邦动力） 

【京东援沪快递员将于 6 月 27 日起分批离沪】京东的援沪快递员

预计从 6 月 27 日开始分批陆续离沪。4 月中旬，京东从北京、安

徽、武汉、河北等地陆续调拨支援上海的快递员、分拣员等一线

员工超 5000 名，被安排在上海 13 个区的近 200 个京东快递站点

和分拣中心工作。截至 5月底，京东物流已累计为上海运送物资超

过 15 万吨，建成 1620 个无接触社区保供站。（2022-06-23，亿

邦动力） 

【天猫 618 近 300 个品牌成交过亿】天猫 618 交易数据出炉。据

悉，今年共有超过 26 万品牌参加天猫 618，出现了近 300 个成交

额过亿的品牌，100 个成交额过亿的单品，近 2300 个过千万单品，

超 3 万款百万单品。今年 618，淘宝直播开播账号数同比增长

12.4%，成交额过亿直播间达到 32 个、成交额过千万的直播间达

到 434个；KA主播成交同比增长 63%，店播成交同比增长 22%。

（2022-06-24，CCFA） 

2、传统零售动态跟踪 

【苏宁易购与群邑中国签订战略协议】群邑中国和苏宁易购正式

签订了战略合作协议，双方将围绕直播电商、社交电商、网红自

有品牌打造、虚拟直播间等领域开展战略合作，积极布局多元化
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社交电商业务，为品牌开拓更立体化的社交电商场景和品效销链

条。双方还将在虚拟直播领域进行探索和尝试。（2022-06-22，

亿邦动力） 

【永辉自有品牌节正式开启，首度公布城市挑战赛】永辉自有品

牌节正式开启，延续“宠粉狂欢购”的主题，集结旗下田趣、馋

大狮、优颂三大主力品牌，联动全国多家主力门店，相关活动将

一直持续至 7 月 5 日。此次永辉自有品牌节通过大力度的福利活动

和丰富多样的玩法，打造永辉自有品牌的专属消费 IP，也更加注

重对于商品力和品牌力的建设。（2022-06-22，亿邦动力） 

【百联联合发布《2022 年一刻钟便民生活圈社区商业发展报告》】

百联集团与上海市商务发展研究中心联合发布《2022 年一刻钟便

民生活圈社区商业发展报告》。研究认为，未来一刻钟生活圈社

区商业将由“基本功能保障”向“全面品质提升”转变。围绕消

费者对社区生活圈的期待，须从需求、业态、空间、供应链、运

营等方面出发，全面提升社区商业品质。（2022-06-22，联商网） 

【沃尔玛中国六大维度打造低碳门店】在中国，沃尔玛设立了相

应的绿色运营目标，同时注重将绿色运营目标分解到运营环节和

细节当中，在全国范围内的沃尔玛大卖场、山姆会员商店，从数

字化智能管理、节能改造、采用清洁能源等六个维度来推动门店

的节能减排行动，持续打造面向零售未来的低碳门店。（2022-

06-24，CCFA） 

2.2 行业资本动态 

【乳品品牌 Oarmilk 吾岛获数千万 Pre-A 轮融资】乳品品牌

Oarmilk 吾岛获得数千万级 Pre-A 轮融资，QY Capital 领投、壹叁

资本跟投，本轮资金将主要用于品牌发展、市场营销和渠道建设

等方面。Oarmilk 吾岛成立于 2020 年 9 月，其专注于希腊酸奶品

类，定位“中国新一代高端酸奶”。目前吾岛已经全部覆盖超一

线、一线城市的精品商超，线下渠道总数已近 4000 家。（2022-

06-24，联商网） 

【方便速食品牌巴狗完成数千万 Pre-A 轮融资】中国味方便速食

品牌巴狗宣布完成两轮融资，最新一轮融资由千行资本领投，产

业投资方灿明资本、花生日记跟投，两轮融资金额累计数千万元。

逐日资本担任长期独家财务顾问。巴狗创立于 2019 年，主要围绕

具有上瘾性的地方传统特色粉面进行产品研发，现已推出柳州螺
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蛳粉、桂林米粉、重庆小面等 20 余种速食产品。（2022-06-24，

联商网） 

2.3 上市公司动态跟踪 

2.4 下周大事提醒 

表 4 下周大事提醒 

2022/06/27 2022/06/28 2022/06/29 2022/06/30 2022/07/01 2022/07/02 2022/07/03 

周一 周二 周三 周四 周五 周六 周日 

力量钻石 

（301071.SZ） 

临时股东大会 

新世界 

（600628.SH） 

年度股东大会 

中国黄金 

（600916.SH） 

临时股东大会 

 

轻纺城 

（600790.SH） 

临时股东大会 

  

资料来源：各公司公告，上海证券研究所 

3  风险提示 

表 3 上周商贸零售上市公司重点公告 

公告时间 代码 上市公司 公告内容 

6.23 002127.SZ 南极电商 

关于公司实际控制人部分股权解除质押的公告。公司实际控制人张玉祥先生本次解除质

押股份 1.35 千万股，占其所持股份比例 2.21%，占公司总股本比例 0.55%。本次解除质

押后，张玉祥先生累计质押股份 5.51 千万股，占其持股数量的 9%，占公司总股本比例

2.24%。 

6.23 301177.SZ 迪阿股份 

关于董事会、监事会换届选举的公告。公司董事会同意提名张国涛先生、卢依雯女士、

韦庆兴先生、黄水荣先生、胡晓明先生、陈启胜先生为公司第二届董事会非独立董事候

选人，同意提名李洋先生、梁俊先生、钟敏先生为公司第二届董事会独立董事候选人，

其中钟敏先生为会计专业人士。公司监事会同意提名黄颖凤女士、沈爱女士为公司第二

届监事会非职工代表监事候选人 

6.23 603214.SH 爱婴室 

关于股权激励限制性股票回购注销实施公告。因公司 2021 年业绩未达到考核目标，公司

回购注销 96 名激励对象第三个解除限售期可解除限售的限制性股票 97.05 万股；因童慧

静等 6 名激励对象已离职，不再符合《激励计划》相关激励条件，公司对童慧静等 6 名激

励对象已获授但尚未解除限售的全部限制性股票共 1.85 万股予以回购注销。上述公司回

购注销限制性股票合计为 98.90 万股，占公司总股本的 0.699%。 

6.23 002867.SZ 周大生 

关于控股股东部分股份解除质押的公告。公司控股股东深圳市周氏投资有限本次解除质

押股份 4.89 百万股，占其所持股份比例 0.80%，占公司总股本比例 0.44%。本次解除质

押后，周氏投资累计质押股份 8.3 千万股，占其持股数量的 11.98%，占公司总股本比例

7.57%。 

资料来源：各公司公告，上海证券研究所 
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1) 经济复苏不及预期：宏观经济影响国内居民消费，若经济增

速放缓，可能导致居民消费信心下降，消费需求受抑制，零

售行业复苏承压。 

2) 疫情反复风险：国内疫情持续反复，国外发现新病毒，若疫

情控制成效不及预期，可能会影响线下客流和销售业绩，也

会影响企业门店扩张计划。 

3) 政策趋严风险：国内反垄断与数据安全监管相关政策陆续出

台，限制部分企业投融资及加速扩张，加剧企业后续经营的

不确定性。 

4) 行业竞争加剧：若行业竞争加剧，使得市场空间进一步被切

割，可能对企业战略转型及业绩增长造成压力。 

5) 门店扩张不及预期：黄金珠宝和线下超市板块，公司依托门

店扩张带动营收规模增长，若新开和改造门店不达预期，可

能导致公司营收增速放缓。 

6) 新业态转型不及预期：线下超市和平台经济积极创新，试水

新业态，创新业务是否能创造可观利润仍有待市场检验。 
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