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黄金珠宝仍有空间，电商或有一定调整 

——零售行业周报第 442期（2022.07.25-2022.07.29） 

     
   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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-0.51%和
-1.03%，商贸零售（中信）指数的涨幅为-0.69%，跑输上证综指，跑赢深证成
指。2022年以来（138个交易日），上证综合指数、深证成份指数涨幅分别为
-10.62%和-17.44%，商贸零售（中信）指数的涨幅为-11.54%，跑输上证综指，
跑赢深证成指。      

过去一周，商贸零售行业涨幅为-0.69%，位列 30个中信一级行业的第 21位。
过去一周，30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
是综合、房地产和汽车，涨幅分别为 3.33%、3.02%和 2.42%。2022年以来，
商贸零售行业涨幅为-11.54%，位列 30个中信一级行业的第 18位。2022年以
来，30个中信一级行业中 3个行业上涨，涨幅排名前三位的行业分别是煤炭、
汽车和农林牧渔，涨幅分别为 27.04%、2.72%和 1.86%。      

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黄金珠宝、贸
易和百货，涨幅分别为 1.59%、-0.34%和-0.36%。2022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
-5.18%、-8.63%和-9.00%。      

过去一周，零售行业主要的 109家上市公司（不含 2022年首发上市公司）中，
39家公司上涨，6家公司持平，64家公司下跌。过去一周，涨幅排名前三位的
公司分别是*ST金洲、安孚科技和中国黄金，涨幅分别为 15.83%、11.15%和
10.29%。2022年以来，零售行业主要的 109家上市公司（不含 2022年首发
上市公司）中，37家公司上涨，1家公司持平，71家公司下跌。2022年以来，
涨幅排名前三位的公司分别是萃华珠宝、友好集团和翠微股份，涨幅分别为
84.02%、52.47%和 50.18%。      

零售行业投资策略：  

展望 8-9月，随七夕节和中秋节临近，在节日大促活动的催化下，我们认为黄
金珠宝销售额或将有提振机会，虽然未来金价走势仍然有一定不确定性，但考
虑到黄金的避险及抗通胀特性有利于提升消费者的消费意愿，我们相信 2022
年下半年黄金珠宝赛道或迎来环比改善的机会。此外，黄金珠宝行业目前平均
市盈率在 10-15X区间，估值处于相对底部位置。近期每日优鲜的现金流相对紧
张，关停极速达业务，或引发投资者对电商融资渠道的担忧，尤其是以前置仓
模式为主的生鲜电商在短期内股价或将有一定的调整。但从长期维度看，电商
龙头的经营情况仍然稳健，建议投资者密切关注中报业绩，从而判断后续的阶
段性买入机会。下周建议关注：王府井，百联股份，老凤祥，潮宏基，华致酒
行，拼多多，京东集团-SW。 

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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可选消费复苏，关注黄金珠宝、化妆品、母婴赛

道——零售行业周报第 441期

（2022.07.18-2022.07.22）（2022-07-23） 

 

6月社消增速超市场预期，关注可选品的复苏弹

性——零售行业周报第 440期

（2022.07.11-2022.07.15）（2022-07-16） 

 

半年报即将披露，零售行业或将短期波动——零

售行业周报第 439期（2022.07.04-2022.07.08）

（2022-07-09） 
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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-0.51%和-1.03%，

商贸零售（中信）指数的涨幅为-0.69%，跑输上证综指，跑赢深证成指。2022年

以来（138个交易日），上证综合指数、深证成份指数涨幅分别为-10.62%和-17.44%，

商贸零售（中信）指数的涨幅为-11.54%，跑输上证综指，跑赢深证成指。 

           

图表 1：过去一周交易日零售板块表现情况（截至 2022/07/29） 
 
图表 2：过去 60个交易日零售板块表现情况（截至 2022/07/29） 
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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 3：2022年以来零售板块表现情况（截至 2022/07/29） 
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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-0.69%，位列 30个中信一级行业的第 21位。过去

一周，30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综合、房

地产和汽车，涨幅分别为 3.33%、3.02%和 2.42%。过去一周，涨幅排名后三位的行

业分别是医药、食品饮料和消费者服务，涨幅分别为-3.63%、-2.74%和-2.48%。 

2022年以来，商贸零售行业涨幅为-11.54%，位列 30个中信一级行业的第 18位。

2022年以来，30个中信一级行业中 3个行业上涨，涨幅排名前三位的行业分别是煤

炭、汽车和农林牧渔，涨幅分别为 27.04%、2.72%和 1.86%。2022年以来，涨幅排

名后三位的行业分别是电子、传媒和计算机，涨幅分别为-26.63%、-25.07%和

-22.23%。       
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图表 4：过去一周 30个中信一级行业表现（截至 2022/07/29） 
 
图表 5：2022年以来 30个中信一级行业表现（截至 2022/07/29） 

-4 -3 -2 -1 0 1 2 3 4 

医药

食品饮料

消费者服务

交通运输

建筑

非银行金融

公用事业

传媒

通信

★商贸零售★

纺织服装

电力设备及新能源

银行

国防军工

基础化工

钢铁

综合金融

计算机

建材

电子

轻工制造

家电

有色金属

石油石化

农林牧渔

煤炭

机械

汽车

房地产

综合

涨跌幅（%）
 

 

-30 -20 -10 0 10 20 30 

电子

传媒

计算机

综合金融

医药

轻工制造

非银行金融

国防军工

通信

建材

食品饮料

家电

★商贸零售★

钢铁

机械

基础化工

纺织服装

电力设备及新能源

银行

房地产

综合

公用事业

石油石化

建筑

有色金属

消费者服务

交通运输

农林牧渔

汽车

煤炭

涨跌幅（%）

 

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 1.59%、-0.34%和-0.36%。2022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-5.18%、-8.63%和

-9.00%。 

                     

图表 6：过去一周零售板块子行业表现 

（截至 2022/07/29） 

 
图表 7：2022年以来零售板块子行业表现 

（截至 2022/07/29） 
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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 
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过去一周，零售行业主要的 109家上市公司（不含 2022年首发上市公司）中，39

家公司上涨，6家公司持平，64家公司下跌。过去一周，涨幅排名前三位的公司分

别是*ST金洲、安孚科技和中国黄金，涨幅分别为 15.83%、11.15%和 10.29%。

过去一周，涨幅排名后三位的公司分别是 ST爱迪尔、王府井和汉商集团，涨幅分

别为-8.52%、-5.97%和-5.89%。      

 

图表 8：过去一周零售行业涨幅前五名个股（截至 2022/07/29） 

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 *ST金洲 1.39 15.83 NA 0.26 

603031.SH 安孚科技 44.97 11.15 NA 0.57 

600916.SH 中国黄金 14.47 10.29 NA 7.89 

600306.SH ST商城 14.28 7.45 NA 0.06 

002277.SZ 友阿股份 4.61 6.22 NA 4.93 

资料来源： Wind，光大证券研究所整理 

图表 9：过去一周零售行业涨幅后五名个股（截至 2022/07/29） 

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) 

002740.SZ ST爱迪尔 3.22 -8.52 NA 0.47 

600859.SH 王府井 21.43 -5.97 NA 2.36 

600774.SH 汉商集团 11.5 -5.89 NA 0.21 

002419.SZ 天虹股份 6.04 -5.33 NA 0.70 

600811.SH 东方集团 2.87 -4.65 NA 1.75 

资料来源： Wind，光大证券研究所整理 

 

2022年以来，零售行业主要的 109家上市公司（不含 2022年首发上市公司）中，

37家公司上涨，1家公司持平，71家公司下跌。2022年以来，涨幅排名前三位的

公司分别是萃华珠宝、友好集团和翠微股份，涨幅分别为 84.02%、52.47%和

50.18%。2022年以来，涨幅排名后三位的公司分别是远大控股、迪阿股份和 ST

易购，涨幅分别为-55.07%、-51.99%和-49.51%。      

图表 10：2022年以来零售行业涨幅前五名个股（截至 2022/07/29） 

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) 

002731.SZ 萃华珠宝 19.75 84.02 NA 0.52 

600778.SH 友好集团 6.8 52.47 NA 0.26 

603123.SH 翠微股份 12.18 50.18 NA 2.82 

000151.SZ 中成股份 12.67 48.88 NA 2.27 

002277.SZ 友阿股份 4.61 41.41 NA 4.93 

资料来源： Wind，光大证券研究所整理 

 

图表 11：2022年以来零售行业涨幅后五名个股（截至 2022/07/29） 

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) 

000626.SZ 远大控股 11.17 -55.07 NA 0.49 

301177.SZ 迪阿股份 59.33 -51.99 NA 0.52 

002024.SZ ST易购 2.08 -49.51 NA 0.74 

300785.SZ 值得买 25.63 -45.54 NA 0.26 

000829.SZ 天音控股 10.6 -42.16 NA 1.79 

资料来源：Wind，光大证券研究所整理 
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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，7月 27日消息，德国连锁商超巨头 ALDI奥乐齐计划继续深耕

中国市场，拟开店数百家。据德国《商报》报道，ALDI奥乐齐中国负责人罗曼·拉

辛格表示，由于中国中产阶层正在迅速扩大，中国食品市场具备巨大潜力。仅在上

海地区，ALDI奥乐齐就有可能开设 500-600家店。目前，上海和长三角地区是 ALDI

奥乐齐的优先考虑对象。 

2）据联商网报道，7月 28日，罗森中国在成都举办第 5000店达成庆典，成都荣

华南路店正式成为罗森中国第 5000家门店。2020年，罗森中国首次实现全年盈利，

这是国内第一家达成整体性盈利的日资便利店。2020年末，罗森门店总数突破 3000

家，超越全家，成为在华门店数第一的日资便利店。2021年 7月 16日，罗森中国

区总裁三宅示修在 25周年庆典上明确表示，罗森中国门店数将于 2025年达到

10000家。 

3）据联商网报道，全家便利店推出了电商新平台“超级好卖”。“超级好卖”支

持卖家上架商品，并将购买链接分享到 Facebook、Instagram或 LINE等社群中，

买家可以通过购买链接下单，买卖双方可以使用店到店取货付款功能，实现功能闭

环。在 2019年的时候，全家曾推出“好卖+”平台，与之相比，此次新推出的“超

级好卖”在支付、物流和沟通功能上都有所升级。还新增了冷冻店到店，未来还将

推出常温宅配服务，卖家将货物直接送到消费者手中。 

4）据联商网报道，7月 27日，7-Eleven日本和 ANA控股公司宣布将力争在 2025

年度实现小型无人机配送便利店商品的服务实用化。设想是向购物不方便的离岛和

山区进行配送。报道指出，两家公司从 2020年开始共同进行了多次实证试验，预

计最快今秋在福冈市的离岛再次进行测试。ANA将推进确立运航体制和选定无人机

的工作。7-Eleven将推进设置店铺用地内的无人机起降点以及选出可用无人机配送

的商品。 

5）据联商网报道，7月 26日，阿里巴巴集团发布 2022财年年报，还披露了最新

合伙人名单，目前共有 29位成员。此前，来自蚂蚁集团管理层的相关成员包括井

贤栋、倪行军、曾松柏、赵颖、吴敏芝、彭翼捷、邵文澜等人担任阿里巴巴合伙人，

而目前均不在 2022年最新合伙人名单中。在最新合伙人名单中的集团副总裁邵晓

锋，此前的名单身份为蚂蚁集团资深副总裁。 

6）据联商网报道，7月 27日，CCFA联合德勤中国发布“2022 中国网络零售

TOP100”，其中京东排名第一，阿里巴巴排名第二，苏宁易购排名第三。本次网

络零售 Top100企业总销售额超 1.86万亿元，按年升 26.6%；当中，来自前 20强

企业的网络销售额占比超过九成。门槛从去年的 2.4亿元以上大幅提升至今年的 4

亿元以上。其中消费品企业达 53家，占 TOP100网络销售比重 18.5%，非电商零

售企业 39家，销售占比达 16.9%。华东地区以 51家企业领先全国，而华北地区企

业占网络销售额的比重最高，达 55%。TOP100企业中有 86家实现网络零售额的

正增长，其中 7家获得超过 100%的同比增长率。 

7）据联商网报道，7月 27日，达达集团联合中国连锁经营协会(CCFA)及京东消费

及产业发展研究院发布了《即时零售开放平台模式研究白皮书》，这是即时零售行

业首份针对平台模式的白皮书。白皮书指出，O2O到家业务成为近年来零售行业重

要驱动力，2016-2021年的年复合增长率达到 64%。作为 O2O到家业务重要组成

部分，即时零售风口已至，迎来快速增长。其中平台模式 2016-2021年的年复合增

长率为 81%。预计到 2025年，即时零售中的开放平台模式规模将突破万亿门槛，

达到约 1.2万亿元，引领并拉动 O2O整体市场规模增长。 
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8）据联商网报道，在第二届中国国际消费品博览会上，京东国际宣布将继续升级

在免税领域的布局。此次消博会，京东国际将与海南旅投免税品有限公司、国药中

服免税等免税持牌企业达成战略合作升级，在此前合作的基础上，围绕全渠道能力

共建、免税业务生态布局、数智化营销运营方案升级等方面，进行一系列战略升级，

同时，京东国际也与 BALMAIN、香港物产通等多家知名品牌达成战略合作。目前，

京东国际已获得 72个国际品牌的免税授权，品牌囊括了母婴、个护家清、美妆护

肤、食品饮料、家电、宠物等多个品类。 

 

3、 零售行业投资策略 
展望 8-9月，随七夕节和中秋节临近，在节日大促活动的催化下，我们认为黄金珠

宝销售额或将有提振机会，虽然未来金价走势仍然有一定不确定性，但考虑到黄金

的避险及抗通胀特性有利于提升消费者的消费意愿，我们相信 2022年下半年黄金

珠宝赛道或迎来环比改善的机会。此外，黄金珠宝行业目前平均市盈率在 10-15X

区间，估值处于相对底部位置。近期每日优鲜的现金流相对紧张，关停极速达业务，

或引发投资者对电商融资渠道的担忧，尤其是以前置仓模式为主的生鲜电商在短期

内股价或将有一定的调整。但从长期维度看，电商龙头的经营情况仍然稳健，建议

投资者密切关注中报业绩，从而判断后续的阶段性买入机会。下周建议关注：王府

井，百联股份，老凤祥，潮宏基，华致酒行，拼多多，京东集团-SW。 

 

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 002277.SZ 友阿股份 涨跌幅偏离值达 7% 2022/7/25 2022/7/25 1 68,480.11 9.91 10.49 

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 002277.SZ 友阿股份 2022/7/28 4.55 4.69  450.00  2047.50  

中信建投证券股份有限

公司深圳深南中路中核

大厦证券营业部 

招商证券股份有限公司长

沙开元中路证券营业部 

2 600859.SH 王府井 2022/7/27 22.57 22.57  34.00  767.38  
平安证券股份有限公司

深圳金田路证券营业部 

中国国际金融股份有限公

司北京建国门外大街证券

营业部 

3 600859.SH 王府井 2022/7/27 22.57 22.57  88.50  1997.45  
平安证券股份有限公司

深圳金田路证券营业部 

中国国际金融股份有限公

司北京建国门外大街证券

营业部 

4 002277.SZ 友阿股份 2022/7/26 4.54 4.68  450.00  2043.00  

安信证券股份有限公司

上海黄浦区中山东二路

证券营业部 

招商证券股份有限公司长

沙开元中路证券营业部 

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 
60069

7.SH 

欧亚

集团 

2022/

7/25 

2022/7

/25 

2022/7

/25 
苏焱 高管 增持 0.66  0.00  9.00  0.06  12.49  8.24  

2 
60069

7.SH 

欧亚

集团 

2022/

7/27 

2022/7

/26 

2022/7

/26 
韩淑辉 高管 增持 0.50  0.00  1.50  0.01  12.55  6.28  

3 
60085

8.SH 

银座

股份 

2022/

7/29 

2022/7

/28 

2022/7

/28 

中兆投资管

理有限公司 
公司 减持 161.74  0.31  357.73  0.69  5.41  874.50  

4 
60085

8.SH 

银座

股份 

2022/

7/28 

2022/7

/27 

2022/7

/27 

中兆投资管

理有限公司 
公司 减持 190.07  0.37  519.47  1.00  5.29  1006.11  

5 
60085

8.SH 

银座

股份 

2022/

7/28 

2022/7

/26 

2022/7

/26 

中兆投资管

理有限公司 
公司 减持 330.00  0.63  709.54  1.36  5.32  1754.27  

6 
60085

8.SH 

银座

股份 

2022/

7/26 

2022/7

/25 

2022/7

/25 

中兆投资管

理有限公司 
公司 减持 520.07  1.00  1039.54  2.00  5.38  2796.42  

7 
60085

9.SH 

王府

井 

2022/

7/26 

2022/4

/27 

2022/7

/25 

三胞集团南

京投资管理

有限公司 

公司 减持 385.07  0.34  8347.52  7.35  23.39  9007.32  

8 
60136

6.SH 

利群

股份 

2022/

7/27 

2022/7

/26 

2022/7

/26 
曹莉娟 高管 减持 15.00  0.02  792.80  0.93  5.94  89.04  

资料来源：Wind，光大证券研究所整理 
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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
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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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