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黄金珠宝 7 月强劲复苏，需求补释放及

金价上行为主要驱动力 
  

——行业周报（20220815-20220819） 
 

[Table_Rating] 增持（维持） 
 

 
 
[Table_Summary] 
◼ 周度核心观点： 

电商： 

网上零售保持稳定增长。8 月 15 日，国家统计局发布 7 月份社零

数据。1-7 月份，全国实物商品网上零售额同比增长 5.7%，较 1-

6月增速提升 0.1pct，电商渗透率达 25.6%；其中，吃类、穿类和

用类网上零售额同比分别增长 15.7%、3.4%和 5.0%。我们推算 7

月网上实物零售额同比增速为 10.1%，增速环比提升 1.91pct。此

外，履约不断恢复，国家邮政局测算数据显示，7月快递业务量预

计同比增长 6.2%。上月召开的中央政治局会议基本延续今年以来

的常态化监管思路，未来或将提振市场对行业发展的信心，同时

促进行业规范健康有序发展、竞争格局趋于良性及多元化、各电

商平台回归初心，聚焦主业。建议关注：阿里巴巴、京东集团、

美团。 

传统零售： 

总体社零略有放缓，线下消费逐步复苏。7月社零总额为35870亿

元，同比增长 2.7%，较前值减少 0.4pct；整体消费市场仍受到疫

情多点散发及出行受限等影响，预计随着促进消费系列政策措施

落地显效，消费市场或将持续保持恢复态势。线下零售渠道逐步

复苏，我们推算 7 月份线下社零总额为 27210 亿元，同比增长

0.56%，增速环比减少 0.44pct。细分渠道来看，线下超市、便利

店零售额同比分别增长4.1%、4.6%，百货店、专卖店零售额同比

分别减少7.4%、2.3%，均有不同程度的改善。线下传统零售行业

短期受益于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规模效应

与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： 

需求补释放及金价上行驱动黄金珠宝 7 月实现强劲增长。金银珠

宝类社零总额为 247 亿元，同比增长 22.1%，增速环比提升

14.0pct，强势领跑商品零售其他板块。黄金珠宝板块短期受益于

终端需求补释放、加盟商的补货需求、金价上行预期等；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，

 
[Table_Industry] 行业: 商贸零售 

日期: 
 
shzqdatemark    

 

   
[Table_Author] 分析师: 彭毅 

Tel: 021-53686136 

E-mail: pengyi@shzq.com 

SAC 编号: S0870521100001 

联系人: 张洪乐 

Tel: 021-53686159 

E-mail: zhanghongle@shzq.com 

SAC 编号: S0870121040018 
 

 

   
[Table_QuotePic] 最近一年行业指数与沪深 300 比较  

 
 
 

 

   
[Table_ReportInfo] 相关报告： 

《关注零售行业中报业绩优异的龙头标

的》 

——2022 年 08 月 15 日 

《深耕用户降本增效，阿里多元化业务展

现韧性》 

——2022 年 08 月 08 日 

《政策延续平台经济常态化监管，阿里申

请香港纽约双重主要上市》 

——2022 年 08 月 01 日 
 

 

-22%

-18%

-14%

-10%

-7%

-3%

1%

5%

8%

08/21 11/21 01/22 03/22 06/22 08/22

商贸零售 沪深300

2022年08月22日



行业周报 
 

 

   

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（2022.08.15-2022.08.19），商贸零售（中信）指数下跌

0.01%，跑赢沪深 300 指数 0.94pct。商贸零售板块在 30 个中信

一级行业中排名第 12 位，商贸零售板块涨幅排名靠前的子行业为

家电 3C、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-40.92，处于 2012 年以来从

小到大的分位数为 2.05%；沪深 300PE(TTM)为 12.03，分位数为

41.65%。 

◼ 行业动态跟踪： 

电商：抖音电商春雨计划启动“100 种美好生活方式”二期活

动；快手电商启动实在好物上新季活动，为商家提供权益激励；

拼多多 9 月或将登陆跨境电商平台，首站预计登陆美国；零售平

台公布国潮数据，童年饮料上半年同比增长超 150%；茶颜悦色 1

个月内成立 13 家新公司；唯品会发布 2022 年二季度财报，实现

净营收 245 亿元；小红书启动“风潮计划”，协助中国服饰品牌

生意增长。 

传统零售：苏宁易购美的品牌节活动过半，空调产品销售同比增

长 147%， 818 战报发布，万元以上家电套购增长 62%；苏宁易

家首店开业，2023 年将开 30 家广场店及旗舰店；沃尔玛中国 Q2

净销售额与可比销售额获双位数增长。 

黄金珠宝：中国黄金国际发布中期业绩。 

◼ 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    
 

 



   行业周报 

请务必阅读尾页重要声明                                 3 
 

   

目  录 

1 上周行情回顾 .............................................................................. 4 

1.1 市场行情 ........................................................................... 4 

1.2 板块估值 ........................................................................... 6 

2 行业动态跟踪及大事提醒 ........................................................... 6 

2.1  行业要闻回顾................................................................... 6 

2.2  行业资本动态................................................................... 9 

2.3  上市公司动态跟踪 ........................................................... 9 

2.4  本周大事提醒................................................................. 10 

3 风险提示 ................................................................................... 10 

 

图 

图 1 上周主要指数涨跌幅 ....................................................... 4 

图 2 今年以来主要指数涨跌幅 ................................................ 4 

图 3 上周中信一级行业指数区间涨跌幅对比 .......................... 4 

图 4 上周零售子版块涨跌幅 ................................................... 5 

图 5 今年以来零售子版块涨跌幅 ............................................ 5 

图 6 商贸零售行业和沪深 300PE(TTM)走势 .......................... 6 

 

表 

表 1 上周零售行业涨幅前五名个股 ........................................ 5 

表 2 上周零售行业跌幅前五名个股 ........................................ 5 

表 3 上周商贸零售上市公司重点公告 ..................................... 9 

表 4 本周大事提醒 ................................................................ 10 

  



   行业周报 

请务必阅读尾页重要声明                                 4 
 

   

1  上周行情回顾 

1.1  市场行情 

上周（2022.08.15-2022.08.19），商贸零售（中信）指数下

跌 0.01%，跑赢沪深 300 指数 0.94pct。年初至今，商贸零售板块

下跌 11.03%，跌幅小于沪深 300 指数 4.94pct。 

上周，商贸零售板块在 30 个中信一级行业中排名第 12 位，

其中有 11 个行业上涨，电力设备及新能源（+4.53%）、农林牧渔

（+4.13%）、房地产（+2.94%）领涨，医药（-3.44%）、计算

机（-3.02%）、消费者服务（-2.87%）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为家电 3C、

超市及便利店，涨幅分别为 14.56%、2.83%，其他子行业均下跌。

今年以来，所有子行业均下跌。 

 

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，38 家公司上涨，70 家公司下跌。商贸零售

个股方面，上周涨幅较大的个股为: 新华都（+24.42%）、天音控

股（+18.35%）、安德利（+16.20%）；跌幅较大的个股为: 中国

黄金（-7.80%）、华致酒行（-7.55%）、南京新百（-7.08%）。 

 

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 002264.SZ 新华都 24.4 46 

2 000829.SZ 天音控股 18.4 137 

3 603031.SH 安德利 16.2 67 

4 600821.SH 金开新能 13.8 122 

5 002416.SZ 爱施德 12.7 129 

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 600916.SH 中国黄金 -7.8 264 

2 300755.SZ 华致酒行 -7.6 148 

3 600682.SH 南京新百 -7.1 124 

4 000587.SZ *ST 金洲 -6.8 32 

5 603900.SH 莱绅通灵 -6.3 25 

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-40.92，处于 2012 年以来从小到大的分位数为 2.05%；

沪深 300PE(TTM)为 12.03，分位数为 41.65%。 

 

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 

【抖音电商春雨计划启动“100 种美好生活方式”二期活动】8 月

15 日，抖音电商春雨计划启动“100 种美好生活方式”二期活动，

以“夏日趣玩”为主题，进一步扩大优质内容标准推广范围，为

符合要求的创作者提供流量倾斜、荣誉头衔、功能权益等资源扶

持，持续激励优质内容产出。活动分为“夏日尝鲜”、“夏日美

学”及“夏日悠活”三大板块，覆盖七个夏季消费热点行业。

（2022-08-15，亿邦动力） 

【7 月份社会消费品零售总额同比增长 2.7％】8 月 15 日，发布 7

月份社会消费品零售数据。7月份，社会消费品零售总额 35870 亿

元，同比增长 2.7%。其中，除汽车以外的消费品零售额 32046 亿

元，增长 1.9%。1-7 月份，社会消费品零售总额 246302 亿元，同

比下降 0.2%。其中，除汽车以外的消费品零售额 221332 亿元，
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增长 0.2%。（2022-08-15，联商网） 

【快手电商启动实在好物上新季活动，为商家提供权益激励】快

手电商启动“实在好物上新季”大型营销活动。活动时间为 8 月

13 日至 8 月 28 日，以“上新”为主题，围绕新商品、新场景、新

优惠和新主播四个方向，为商家提供权益激励、营销玩法、产品

工具、信任保障的升级和深度扶持。活动期间，各大主播及官方

直播间将提供高额专享补贴和更多福利。（2022-08-16，亿邦动

力） 

【拼多多9月或将登陆跨境电商平台，首站美国】8月17日消息，

拼多多正在筹备跨境电商平台，应用预计在 9月中旬上线，第一站

是美国。模式将效仿中国跨境电商独立站 SheIn，正在全品类招商。

跨境项目在内部称作 “X 项目”，进展即使在内部仍高度保密。

目前尚不清楚拼多多会和哪些物流方合作跨境运输。（2022-08-

17，亿邦动力） 

【零售平台公布国潮数据，童年饮料上半年同比增长超 150%】随

着国潮崛起，消费者对国货的认同感普遍提升。美团数据显示，

以崂山可乐、深晖凉茶、亚洲汽水、北冰洋、冰峰等为主的国潮

饮料，2022 年上半年销量对比去年同期增幅超过 150%，2022 年

7月销量同比去年同期增幅超过 210%，用户年龄覆盖范围从 18岁

至 50 岁皆有，其中 90 后、Z 时代群体为主要用户，男女购买比例

相近。（2022-08-17，亿邦动力） 

【茶颜悦色 1个月内成立 13家新公司，注资总额超 6000万】8月

18 日，茶颜悦色在南京双店齐开，首次进入华东市场，开业首日

现场异常受欢迎。自 7 月 12 日至 8 月 12 日，1 个月以来，茶颜悦

色共成立 13家新公司，其中 1家公司注册资本 200万元，其余 12

家注册资本均为500万元，企业类型分别涉及供应链管理、餐饮管

理、饮品等，涉及地区包括江苏南京、湖北武汉、湖南长沙、重

庆。（2022-08-18，联商网） 

【唯品会 2022 年二季度财报：净营收 245 亿元】8 月 19 日，唯

品会发布 2022 年第二季度财报，公司当季实现净营收 245 亿元，

归属于公司股东的 Non-GAAP 净利润 16 亿元，同比增长 8.4%；

GMV 总额 406亿元，总订单 1.863 亿份，SVIP活跃用户数量同比

增长 21%，VIP对线上净 GMV 贡献占比达 38%。唯品会平台上的

潮流品牌及商品整体业绩同比增长 260%，奢品品牌的整体业绩在
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6.16 年中特卖节等活动中迎来增长。（2022-08-19，亿邦动力） 

【小红书启动“风潮计划”：协助中国服饰品牌生意增长】8 月

19 日，小红书灵感营销正式启动“风潮计划”服饰行业营销中国

行活动，以助力中国服饰品牌生意增长为目标，深入我国服饰产

业集中地杭州与广州，围绕行业趋势洞察、优质案例分析、营销

打法实操等内容，与到场近百家中国服饰品牌深度探讨了服饰行

业的营销新玩法。（2022-08-19，亿邦动力） 

2、传统零售动态跟踪 

【苏宁易购美的品牌节活动过半，空调产品销售同比增长 147%】

数据显示，8 月 1 日至 14 日，美的全品类产品在苏宁易购和美的

联合发起的第一届“苏宁易购&美的品牌节”活动中销售增长显著，

其中空调产品销售同比增长达到 147%。其中，美的旗下高端品牌

COLMO销售增长显著，同比增长达到78%。与此同时，美的全品

类产品在下沉市场迎来快速增长，苏宁易购零售云渠道销售同比

增长达到86%，其中空调品类增长超过250%。（2022-08-16，亿

邦动力） 

【沃尔玛中国 Q2 净销售额与可比销售额获双位数增长】8 月 16

日，沃尔玛公布 2023 财年第二季度财报。报告期内，沃尔玛总营

收为 1529 亿美元，高于市场预期，同比增长 8.4%；营业利润为

69 亿美元，同比下降 6.8%；归属于上市公司的净利润为 51.49 亿

美元，同比增长20.4%。沃尔玛中国实现净销售额增长15.9%，可

比销售额增长14.1%，其中，山姆会员商店和电商业务表现出色。

（2022-08-16，联商网） 

【苏宁易家首店开业，2023年将开 30家广场店及旗舰店】苏宁易

购推出“聚焦家庭场景解决方案”的创新业态——苏宁易家，苏

宁易家融合了家电、家居、家装等商品和服务能力，为用户提供

整屋定制、空间场景改造等全链路、一站式置家服务。根据规划，

苏宁易家将落地广场店、旗舰店以及社区店等三种店面模型。

2023 年将落地 30 家苏宁易家广场店及旗舰店 ，并将在未来三年

开出 10000 家社区及样板间店。（2022-08-19，CCFA） 

【苏宁易购 818 战报：万元以上家电套购增长 62%】8 月 19 日，

苏宁易购发布818购物节全程战报。据苏宁易购数据显示，万元以

上的家电套购订单同比增长 62%。其中，空调套购增长达 78%；

洗烘套购增长 89%。绿色健康家电方面，新一级能效空调增速达
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93%；小家电方面，苏宁易购养生壶销售同比增速达 30%，破壁

机销量增长 158%，空气炸锅增速更是高达 398%。（2022-08-19，

亿邦动力） 

3、黄金珠宝动态跟踪 

【中国黄金国际发布中期业绩，净利润1.54亿美元，同比减少3%】

中国黄金国际发布截至 2022 年 6 月 30 日止 6 个月中期业绩，该

集团于期间实现收入 5.96 亿美元，同比增长 3%;矿山经营盈利

2.23 亿美元，同比增长 6%;净利润 1.54 亿美元，同比减少 3%;每

股基本盈利 38.45 美分。（2022-08-16，证券之星） 

2.2  行业资本动态 

【店小秘公布完成 1.1 亿美元 D 轮融资】跨境 SaaS 服务企业店小

秘今日宣布获 1.1亿美元 D 轮融资。此次融资由软银愿景基金 2 期、

红杉中国领投，老股东老虎环球基金、GGV 纪源资本、华兴资本

旗下华兴新经济基金持续跟投。本轮融资将支持店小秘加速迭代

产品和服务，持续纵深国际化战略布局。（2022-08-16，亿邦动

力） 

【趣味电商平台「天生酉道」数千万获战略投资】趣味电商平台

「天生酉道」获得数千万人民币战略投资。投资方为国家电力旗

下中电投汇通（晋中）科技有限公司。「天生酉道」以为实体企

业提供数字化转型升级服务为核心，以趣味电商和广告传媒双轮

为驱动，以私域流量和产品体验为抓手，从根本上解决实体企业

生产制造以外的全部环节的生态平台。（2022-08-19，联商网） 

2.3  上市公司动态跟踪 

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 

8.16 002345.SZ 潮宏基 

关于对外投资的公告。公司与河南省力量钻石股份有限公司等其他四名合作方共同投资

设立生而闪曜科技（深圳）有限公司（暂定，公司名称以公司登记机关核准为准），创

建并运营培育钻石珠宝首饰品牌。公司以自有资金人民币 1100 万元认购 550 万元出资，

占股 55%。 
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2.4  本周大事提醒 

表 4 本周大事提醒 

2022/08/22 2022/08/23 2022/08/24 2022/08/25 2022/08/26 2022/08/27 2022/08/28 

周一 周二 周三 周四 周五 周六 周日 

 

豫园股份 

（600655.SH） 

华致酒行 

(300755.SZ) 

中报披露 

 

 

潮宏基 

（002345.SZ） 

安克创新
(300866.SZ) 

天虹股份
(002419.SZ) 

中报披露 

 
 

南极电商 

（002127.SZ） 

沃尔德 

（688028.SH） 

山东黄金 

（600547.SH） 

吉宏股份
(002803.SZ) 

东百集团
(600693.SH) 

中报披露 

翠微股份
(603123.SH) 

王府井 

(600859.SH) 

永辉超市
(601933.SH) 

利群股份
(601366.SH) 

中百集团
(000759.SZ) 

中报披露 

 

资料来源：各公司公告，上海证券研究所 

3  风险提示 

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

8.16 301071.SZ 力量钻石 

关于投资设立境外全资孙公司的公告。公司的子公司力量钻石香港有限公司通过货币出

资的方式设立力量钻石纽约有限责任公司，公司以自有及自筹资金进行出资，在总额 500

万美元的限额内分阶段审慎投入资金。力量钻石香港有限公司持股 100%。经营范围包括

培育钻石销售、饰品销售、客户服务等。 

8.17 601933.SH 永辉超市 

关于以集中竞价交易方式回购股份的回购报告书。公司拟使用自有资金以集中竞价方式

回购公司部分社会公众股份用于股权激励或员工持股计划，本次回购的资金总额区间为

4-7 亿元，回购价格不超过 5 元/股，回购数量不超过 1.5 亿股。预计可回购股份数量约为

1.4 亿股，约占公司目前总股本比例 1.54%。预计按计划实施回购后，公司合计股份数量

90.75 亿股。 

8.18 603214.SH 爱婴室 

2022 年半年度报告。截至 2022 年 6 月 30 日止，公司营业收入为人民币 18.68 亿元，同

比增长 63.69%；归属于上市公司股东的净利润为人民币 4128 万元，同比降低 11.83%；

基本每股收益 0.29，同比降低 11.82%。疫情期间，公司通过利用全渠道网络、自建仓储

物流优势，展现了应对外部环境变化的核心竞争力与风险抵御能力。 

8.18 6808.HK 高鑫零售 

（1）股东周年大会的表决结果：公司于 8月 18日股东大会通过了：省览截至二零二二年

三月三十一日止年度的本公司经审核综合财务报表、董事（「董事」）报告与核数师报

告；宣派截至二零二二年三月三十一日止年度的末期股息每股 0.045 港元；重选林小海先

生为执行董事；续聘罗兵咸永道会计师事务所为本公司核数师及授权董事会厘定其酬金

等 7 个议案。（2）末期股息派发日期：公司决定截至 2022 年 3 月 31 日止年度的末期股

息每股普通股 0.045 港元，预期将于 9 月 30 日派付。 

资料来源：各公司公告，上海证券研究所 
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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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