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零售板块行情走强，双十一首次未披露具体 GMV数据 

——零售行业周报第 456期（2022.11.07-2022.11.11） 
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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 0.54%和
-0.43%，商贸零售（中信）指数的涨幅为 3.95%，跑赢上证综指和深证成指。
2022年以来（207个交易日），上证综合指数、深证成份指数涨幅分别为-15.18%
和-25.02%，商贸零售（中信）指数的涨幅为-12.94%，跑赢上证综指和深证成
指。      

过去一周，商贸零售行业涨幅为 3.95%，位列 30个中信一级行业的第 5位。过
去一周，30个中信一级行业中 21个行业上涨，涨幅排名前三位的行业分别是
房地产、传媒和建材，涨幅分别为 9.59%、4.68%和 4.57%。2022年以来，商
贸零售行业涨幅为-12.94%，位列 30个中信一级行业的第 14位。2022年以来，
30个中信一级行业中 2个行业上涨，涨幅排名前三位的行业分别是煤炭、交通
运输和消费者服务，涨幅分别为 30.72%、0.76%和-3.18%。      

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、家电 3C
和黄金珠宝，涨幅分别为 7.97%、7.38%和 3.06%。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百货、贸易和黄金珠宝，涨幅分别为
-1.94%、-7.50%和-13.49%。      

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，
95家公司上涨，14家公司下跌。过去一周，涨幅排名前三位的公司分别是 ST
大集、ST易购和人人乐，涨幅分别为 27.62%、13.33%和 10.50%。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、人人乐和友好集团，涨幅分别为 89.05%、55.49%和
46.86%。      

零售行业投资策略：  

本周零售板块行情整体走强，但目前零售板块估值仍位于历史底部区间。从业
绩层面看，受疫情反复影响，零售板块 2022年三季报的表现也相对平淡。因此，
随疫情逐步受控，如何寻找复苏弹性是目前零售板块的主要择股逻辑。我们维
持原有观点，看好以黄金产品为主的黄金珠宝龙头和低估值百货个股。双十一
大促活动基本接近尾声，天猫和京东平台首次未披露双十一期间成交额的具体
数据，助力实体经济成为 2022年双十一的主旋律。电商板块中，美团到店酒旅
业务受疫情冲击影响较大，也有比较好的复苏弹性。下周建议关注：红旗连锁，
老凤祥，周大福，潮宏基，王府井，百联股份，拼多多，美团-W。 

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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行业步入传统旺季，市场关注度提升——零售行

业周报第 455期（2022.10.31-2022.11.04）

（2022-11-05）  

 

三季报业绩表现相对承压，期待四季度逐步回暖

——零售行业周报第 454期

（2022.10.24-2022.10.28）（2022-10-29） 

 

部分地区物流受阻，关注三季报业绩表现——零

售行业周报第 453期（2022.10.17-2022.10.21）

（2022-10-22） 
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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 0.54%和-0.43%，

商贸零售（中信）指数的涨幅为 3.95%，跑赢上证综指和深证成指。2022年以来

（207个交易日），上证综合指数、深证成份指数涨幅分别为-15.18%和-25.02%，

商贸零售（中信）指数的涨幅为-12.94%，跑赢上证综指和深证成指。 

   

图表 1：过去一周交易日零售板块表现情况（截至 2022/11/11） 
 
图表 2：过去 60个交易日零售板块表现情况（截至 2022/11/11） 
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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 2022/11/11） 
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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 3.95%，位列 30个中信一级行业的第 5位。过去一

周，30个中信一级行业中 21个行业上涨，涨幅排名前三位的行业分别是房地产、传

媒和建材，涨幅分别为 9.59%、4.68%和 4.57%。过去一周，涨幅排名后三位的行业

分别是电子、国防军工和电力设备及新能源，涨幅分别为-3.52%、-3.36%和-3.21%。 

2022年以来，商贸零售行业涨幅为-12.94%，位列 30个中信一级行业的第 14位。

2022年以来，30个中信一级行业中 2个行业上涨，涨幅排名前三位的行业分别是煤

炭、交通运输和消费者服务，涨幅分别为 30.72%、0.76%和-3.18%。2022年以来，

涨幅排名后三位的行业分别是电子、传媒和综合金融，涨幅分别为-32.95%、-28.11%

和-26.12%。       
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图表 4：过去一周 30个中信一级行业表现（截至 2022/11/11） 
 
图表 5：2022年以来 30个中信一级行业表现（截至 2022/11/11） 
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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，零售板块子行业中，涨幅排名前三位的子行业分别是百货、家电 3C和黄

金珠宝，涨幅分别为 7.97%、7.38%和 3.06%。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百货、贸易和黄金珠宝，涨幅分别为-1.94%、-7.50%

和-13.49%。 

                

图表 6：过去一周零售板块子行业表现 

（截至 2022/11/11） 

 
图表 7：2022年以来零售板块子行业表现 

（截至 2022/11/11） 

-2.0 0.0 2.0 4.0 6.0 8.0 10.0 

贸易

超市及便利店

专业市场

黄金珠宝

家电3C

百货

涨跌幅（%）
 

 

-30 -20 -10 0 

家电3C

专业市场

超市及便利店

黄金珠宝

贸易

百货

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 
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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，95

家公司上涨，14家公司下跌。过去一周，涨幅排名前三位的公司分别是 ST大集、

ST易购和人人乐，涨幅分别为 27.62%、13.33%和 10.50%。过去一周，涨幅排名

后三位的公司分别是凯淳股份、萃华珠宝和壹网壹创，涨幅分别为-5.36%、-4.11%

和-3.01%。      

图表 8：过去一周零售行业涨幅前五名个股（截至 2022/11/11） 

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) 

000564.SZ ST大集 1.34 27.62 NA 3.37 

002024.SZ ST易购 2.04 13.33 NA 1.40 

002336.SZ 人人乐 7.79 10.50 NA 0.98 

600826.SH 兰生股份 8.75 10.20 128.39 0.61 

000829.SZ 天音控股 10.65 9.79 49.50 4.71 

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 2022/11/11） 

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) 

301001.SZ 凯淳股份 22.25 -5.36 NA 0.50 

002731.SZ 萃华珠宝 20.29 -4.11 234.03 1.78 

300792.SZ 壹网壹创 27.68 -3.01 24.46 1.48 

002091.SZ 江苏国泰 8.99 -2.60 7.89 1.97 

600822.SH 上海物贸 8.05 -2.07 165.45 0.24 

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、人人乐和友好集团，涨幅分别为 89.05%、55.49%和 46.86%。

2022年以来，涨幅排名后三位的公司分别是迪阿股份、远大控股和 ST易购，涨幅

分别为-61.11%、-60.70%和-50.49%。      

图表 10：2022年以来零售行业涨幅前五名个股（截至 2022/11/11） 

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 20.29 89.05 234.03 1.78 

002336.SZ 人人乐 7.79 55.49 NA 0.98 

600778.SH 友好集团 6.55 46.86 NA 0.09 

603123.SH 翠微股份 10.86 33.90 80.36 3.28 

600790.SH 轻纺城 4.17 32.06 7.18 0.88 

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 2022/11/11） 

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) 

301177.SZ 迪阿股份 48.06 -61.11 17.74 0.70 

000626.SZ 远大控股 9.77 -60.70 38.33 1.10 

002024.SZ ST易购 2.04 -50.49 NA 1.40 

605136.SH 丽人丽妆 12.3 -48.83 44.70 0.88 

300755.SZ 华致酒行 25.47 -48.64 23.69 1.32 

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，为了更全面深刻认识即时零售，中国连锁经营协会开展了专项

调研，据估算，2020-2021年，年同比增长率基本保持在 80%-100%。在可以预见

的未来几年，即时零售市场将会依然保持高速增长。报告调研中，业内人士普遍预

测未来几年复合增长率将会在 50%左右，行业整体具有强劲的增长动力和巨大的增

长空间。预计到 2026年底，即时零售行业相关市场规模将超过 1万亿元。 

2）据联商网报道，海澜之家正式与京东到家和京东新百货达成深度合作，海澜之

家全国 754家直营门店正式上线京东到家、京东小时购。预计今年年底超 3000家

海澜之家直营门店将全部完成上线，明年预计接入旗下所有 5000余家门店。此次

合作，三方将充分发挥各自在商品、数字化营销、线上流量运营、履约优化等多方

面的优势展开深度合作。京东到家、京东小时购通过持续输出自身数字化技术能力，

为海澜之家提供全渠道数字化解决方案，加速线下门店零售数智化升级。 

3）据联商网报道，11月 9日，全球最大的纯商业体武商梦时代正式开业。据了解，

武商梦时代是武汉市文旅一体的重点工程项目，由武商集团投资超 120亿元建造。

项目位于武汉江南核心商圈，占地面积约 10.25万㎡，商业建筑面积约 80万㎡，

超越目前世界最大纯商业体迪拜 MALL。从结构来看，武商梦时代地下四层、地上

9九层，配套 8000个停车位。而且，项目总共分为 A、B、C三个区域，由东、西

街分隔开。场内集聚了国际美妆、男女装、黄金珠宝、数码 3C、户外运动等多个

零售业态的 600+品牌，开业率达到 90%。 

4）据联商网报道，11月 9日，京东 MALL华南首店在广东省东莞市举办了开工仪

式。该店计划于 2023年开业，开业后将成为东莞最大的以“潮购科技”为主题的

全场景综合类消费商业体。同时，京东五星电器也宣布成立广东分部，任命战卉为

广东分部总经理。据悉，东莞京东 MALL位于广东省东莞市东莞大道 11号的环球

经贸中心，占地超 4万㎡。而环球经贸中心，位于东莞市主城区的核心商圈东城国

贸商圈。除了东莞京东 MALL，南京、武汉、昆明、长沙等城市的京东 MALL，目

前也均处于装修状态。 

5）据联商网报道，美国时尚品牌和多品牌零售商 PacSun宣布在抖音电商全球购

上推出其跨境电商旗舰店。PacSun计划在中国与抖音头部达人和知名主播合作，

确认的达人主播包括李灿森、交个朋友直播间等，其中李灿森作为中国潮流圈的

OG，将在 11月初为 PacSun在抖音首秀助力。此外，PacSun计划在 11月 18日

通过在抖音的海外旗舰店，推出 Essentials Fear of God在中国的首个秋冬新系列。 

6）据联商网报道，大润发的 M会员商店首店将落地扬州，位于扬州市江阳中路 425

号。此店正是去年 6月改名大润发的欧尚超市，并在今年的 7月 18日进行了闭店

改造，总占地面积约 3.5万㎡。据悉，扬州店将于 2023年 4月份正式开业。目前

大润发 M会员商店分为“普通会员”和“黑金会员”，普通会员年费为 260元/年，

黑金会员为 680元/年。据公众号简介显示，M会员商店是高鑫零售旗下的高端付

费会员制商店，认证主体正是大润发品牌的实际运营公司。 

7）据联商网报道，11月 9日，2022世界互联网大会在浙江乌镇开幕。阿里巴巴

集团董事会主席兼 CEO张勇表示，阿里巴巴会始终扎根实体经济，积极参与网络

空间命运共同体的建设，利用好数字技术帮助中小企业，推动产业变革加速到来。

张勇认为，过去二十多年的数字经济发展，经历了从“数字化的大流通”到“数字

化的大物流”，再到“数字化的大计算”三个历史阶段。这三者，都深植于实体经

济。 

8）据联商网报道，11月 7日，《中国高质量消费报告》显示，中国国内市场第一

次成为全球最大的奢侈品市场。报告将中国奢侈品市场分为中国人奢侈品市场和中

国国内市场。中国人奢侈品市场 2021年比 2020年获得 18%的增长，总消费额达
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到 1465亿美元，也就是说，中国人在全球贡献了近 1万亿人民币的奢侈品消费，

虽然中国人奢侈品市场在全球奢侈品市场中的占比下降了 1%，但所占比例仍高达

46%，接近一半。 

 

3、 零售行业投资策略 
本周零售板块行情整体走强，但目前零售板块估值仍位于历史底部区间。从业绩层

面看，受疫情反复影响，零售板块 2022年三季报的表现也相对平淡。因此，随疫

情逐步受控，如何寻找复苏弹性是目前零售板块的主要择股逻辑。我们维持原有观

点，看好以黄金产品为主的黄金珠宝龙头和低估值百货个股。双十一大促活动基本

接近尾声，天猫和京东平台首次未披露双十一期间成交额的具体数据，助力实体经

济成为 2022年双十一的主旋律。电商板块中，美团到店酒旅业务受疫情冲击影响

较大，也有比较好的复苏弹性。下周建议关注：红旗连锁，老凤祥，周大福，潮宏

基，王府井，百联股份，拼多多，美团-W。 

 

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 

2022/11/4 2022/11/8 3 96,624.10 16 6.14 

2 002024.SZ ST易购 

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 

2022/11/7 2022/11/9 3 19,412.45 12.22 1.29 

3 300785.SZ 值得买 涨跌幅达 15% 2022/11/10 2022/11/10 1 34,649.98 16.33 14.63 

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 003010.SZ 若羽臣 
2022/11/1

0 
15.91 18.43  80.00  

1272.8

0  
机构专用 

广发证券股份有限公司北

京鲁谷路证券营业部 

2 003010.SZ 若羽臣 
2022/11/1

0 
15.91 18.43  16.00  254.56  机构专用 

广发证券股份有限公司北

京鲁谷路证券营业部 

3 003010.SZ 若羽臣 
2022/11/1

0 
18.43 18.43  30.00  552.90  

兴业证券股份有限公司哈

尔滨友谊路证券营业部 

东吴证券股份有限公司长

沙人民中路证券营业部 

4 601113.SH 
华鼎股

份 

2022/11/1

0 
4.02 4.02  88.48  355.69  

万和证券股份有限公司郑

州紫荆山路证券营业部 

万和证券股份有限公司深

圳湾分公司 

5 601113.SH 
华鼎股

份 
2022-11-10 4.02 4.02  227.63  915.07  

万和证券股份有限公司郑

州紫荆山路证券营业部 

万和证券股份有限公司深

圳湾分公司 

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 
00075

9.SZ 

中百

集团 

2022

/11/

8 

2022/1

1/3 

2022/1

1/4 

永辉物流有

限公司 
公司 减持 1160.36  1.70  3498.21  5.14  5.41  6277.84  

2 
60136

6.SH 

利群

股份 

2022

/11/

7 

2022/1

1/4 

2022/1

1/4 
曹莉娟 高管 减持 18.00  0.02  750.80  0.88  5.69  102.37  

3 
60136

6.SH 

利群

股份 

2022

/11/

8 

2022/1

1/7 

2022/1

1/7 
曹莉娟 高管 减持 36.00  0.04  714.80  0.84  5.80  208.93  

4 
60136

6.SH 

利群

股份 

2022

/11/

10 

2022/1

1/9 

2022/1

1/9 
曹莉娟 高管 减持 33.29  0.04  681.51  0.80  5.71  190.09  

5 
60321

4.SH 

爱婴

室 

2022

/11/

10 

2022/5

/13 

2022/1

1/9 

PartnersGr

oupHarmo

niousBaby

Limited 

公司 减持 140.48  1.00  2260.76  16.09  18.21  2557.89  

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 
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