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10 月社消数据相对平淡，期待消费复苏回暖 

——零售行业周报第 457 期（2022.11.14-2022.11.18） 
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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 0.32%和
0.36%，商贸零售（中信）指数的涨幅为 1.28%，跑赢上证综指和深证成指。
2022 年以来（212 个交易日），上证综合指数、深证成份指数涨幅分别为-14.91%
和-24.75%，商贸零售（中信）指数的涨幅为-11.82%，跑赢上证综指和深证成
指。      

过去一周，商贸零售行业涨幅为 1.28%，位列 30 个中信一级行业的第 12 位。
过去一周，30 个中信一级行业中 17 个行业上涨，涨幅排名前三位的行业分别
是医药、传媒和计算机，涨幅分别为 5.69%、5.27%和 4.00%。2022 年以来，
商贸零售行业涨幅为-11.82%，位列 30 个中信一级行业的第 11 位。2022 年以
来，30 个中信一级行业中 1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 23.25%、-1.06%和-4.63%。      

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、专业市
场和超市及便利店，涨幅分别为 2.98%、1.86%和 0.75%。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 0.98%、-9.45%和-13.43%。      

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，
60 家公司上涨，3家公司持平，46 家公司下跌。过去一周，涨幅排名前三位的
公司分别是健之佳、ST 大集和汉商集团，涨幅分别为 21.43%、18.66%和
15.75%。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，34 家公司上涨，75 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 69.86%、52.89%
和 49.55%。      

零售行业投资策略：  

上周，双十一大促活动落下帷幕，从陆续披露的战报来看，部分地区疫情反复
对于快递物流配送造成了一定不利影响，进而在一定程度上影响了线上黄金销
售期的整体销售表现。本周，国家统计局公布了 2022 年 10 月社会消费品零售
数据，10 月社消增速低于wind 市场一致预期，除了中西药品类零售额同比增
速的表现相对亮眼，其他可选消费品类的零售数据表现均相对承压，我们认为
消费者的消费信心和消费意愿仍需进一步提振。展望四季度，我们维持原有观
点，认为整体行业或将保持低个位数的增长，期待 2023 年一季度展现出更大的
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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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
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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 0.32%和 0.36%，

商贸零售（中信）指数的涨幅为 1.28%，跑赢上证综指和深证成指。2022 年以来

（212 个交易日），上证综合指数、深证成份指数涨幅分别为-14.91%和-24.75%，

商贸零售（中信）指数的涨幅为-11.82%，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 2022/11/18） 
 
图表 2：过去 60 个交易日零售板块表现情况（截至 2022/11/18） 
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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 2022/11/18） 
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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 1.28%，位列 30 个中信一级行业的第 12 位。过去

一周，30 个中信一级行业中 17 个行业上涨，涨幅排名前三位的行业分别是医药、传

媒和计算机，涨幅分别为 5.69%、5.27%和 4.00%。过去一周，涨幅排名后三位的行

业分别是煤炭、有色金属和汽车，涨幅分别为-5.72%、-4.98%和-3.54%。 

2022 年以来，商贸零售行业涨幅为-11.82%，位列 30 个中信一级行业的第 11 位。

2022 年以来，30 个中信一级行业中 1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 23.25%、-1.06%和-4.63%。2022 年以来，

涨幅排名后三位的行业分别是电子、综合金融和传媒，涨幅分别为-30.76%、-26.03%

和-24.32%。       
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图表 4：过去一周 30 个中信一级行业表现（截至 2022/11/18） 
 
图表 5：2022 年以来 30 个中信一级行业表现（截至 2022/11/18） 
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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、专业市场和超

市及便利店，涨幅分别为 2.98%、1.86%和 0.75%。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 0.98%、

-9.45%和-13.43%。 

      

图表 6：过去一周零售板块子行业表现 

（截至 2022/11/18） 

 
图表 7：2022 年以来零售板块子行业表现 

（截至 2022/11/18） 
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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，60

家公司上涨，3家公司持平，46 家公司下跌。过去一周，涨幅排名前三位的公司分

别是健之佳、ST 大集和汉商集团，涨幅分别为 21.43%、18.66%和 15.75%。过去

一周，涨幅排名后三位的公司分别是*ST 金洲、萃华珠宝和王府井，涨幅分别为

-13.97%、-10.15%和-9.25%。      

图表 8：过去一周零售行业涨幅前五名个股（截至 2022/11/18） 

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) 

605266.SH 健之佳 85 21.43 28.38 2.89 

000564.SZ ST 大集 1.59 18.66 NA 7.78 

600774.SH 汉商集团 12.79 15.75 40.49 0.91 

600753.SH 东方银星 12.99 10.93 NA 1.14 

603123.SH 翠微股份 12.01 10.59 88.87 4.78 

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 2022/11/18） 

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 1.17 -13.97 NA 0.35 

002731.SZ 萃华珠宝 18.23 -10.15 210.27 1.97 

600859.SH 王府井 24.81 -9.25 24.15 6.38 

003010.SZ 若羽臣 16.38 -7.35 NA 1.01 

002640.SZ *ST 跨境 3.76 -7.16 31.31 3.64 

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，

34 家公司上涨，75 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 69.86%、52.89%和 49.55%。2022 年以来，

涨幅排名后三位的公司分别是迪阿股份、远大控股和丽人丽妆，涨幅分别为

-61.32%、-57.88%和-48.79%。      

图表 10：2022 年以来零售行业涨幅前五名个股（截至 2022/11/18） 

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 18.23 69.86 210.27 1.97 

002336.SZ 人人乐 7.66 52.89 NA 0.76 

600778.SH 友好集团 6.67 49.55 NA 0.15 

605266.SH 健之佳 85 48.22 28.38 2.89 

603123.SH 翠微股份 12.01 48.08 88.87 4.78 

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 2022/11/18） 

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 47.8 -61.32 17.64 0.61 

000626.SZ 远大控股 10.47 -57.88 41.08 1.94 

605136.SH 丽人丽妆 12.31 -48.79 44.58 0.58 

002024.SZ ST 易购 2.11 -48.79 NA 1.83 

300755.SZ 华致酒行 25.5 -48.58 23.72 0.96 

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，11 月 16 日消息，山姆会员商店在北京的第四家门店，大兴店

将于今年 12 月开业。据悉，北京大兴店位于欣宁街与宏康路交叉口兴创国际中心，

毗邻地铁四号线西红门站，地处大兴核心商圈。山姆会员店的引入，不仅丰富了周

围的配套设施，还将提升整个大兴甚至辐射周围区域的消费活力。除了确定 12 月

开业的北京大兴店，山姆今年待开业的新店还有长沙岳麓店、无锡经开店。到 2022

年年底，山姆会员商店在全国 25 个城市的门店总数量将达到 42 家。 

2）据联商网报道，11 月 16 日，百果园在港重新递交招股书，并披露了最新业绩

数据。今年上半年，百果园实现营业收入 59.15 亿元，同比增长 7.0%；毛利为 6.77

亿元，同比增长 12.7%；毛利率为 11.5%，较去年同期提升 0.6 个百分点。截至最

后实际可行日期，在共计 5613 家线下门店中，5594 家为加盟门店，19 家为自营

门店。在所有加盟门店中，4556 家由百果园管理，而 1038 家由区域代理管理。 

3）据联商网报道，11 月 15 日，资生堂中国宣布与阿里巴巴集团达成战略合作。

作为“减碳友好行动”的核心发起企业，双方将在美妆行业共同探索无泵瓶、替换

芯、自立袋等“单品替换装”计划。为满足低碳偏好的消费需求、支持品牌的绿色

增长，阿里巴巴集团表示，将联合多品牌集团共同推出“88 减碳日”，号召更多消

费者参与随手减碳的绿色行动。11 月 15 日至 24 日，阿里巴巴将与资生堂联合推

出“88 减碳日·替换装主题日”活动。 

4）据联商网报道，11 月 15 日，盒马在杭州的自建供应链中心在经过 3年建设后，

正式投产。该中心共有 5个单体建筑，包括生鲜加工配送中心、常温仓、冷藏仓、

冷冻仓等，面积超过 10 万㎡。最大特色是“锁鲜”容量大、品类多。储备的商品

种类，超过行业 30%。这是盒马供应链在全国布局的 8座供应链中心之一，此前武

汉、成都两座供应链中心已陆续投入使用，这两座供应链中心占地面积均在 10 万

㎡左右，总投资额近 20 亿元。 

5）据联商网报道，11 月 12 日晚，李佳琦在其淘宝直播间宣布开设助播团淘宝新

直播间“所有女生”来拓宽选品的广度。为了给“所有女生”直播间引流，当晚李

佳琦还与庆子等助播们连线互动。数据显示，11 月 12 日晚间“所有女生”直播间

直播的场观量超过 750 万，商品链接以美妆护肤、零食为主。淘宝界面显示，“所

有女生”直播间背后MCN 机构为成新团(上海)网络科技有限公司。股权穿透图显

示，该公司由李佳琦所属机构美腕全资控股。 

6）据联商网报道，“T11 生鲜超市”和“浙江万客隆”战略联手，共同打造“T11·万

客缘生鲜超市”，首店将于 2022 年 12 月正式亮相浙江金华。据悉，该店位于浙江

省金华市婺城区李渔路 888 号世贸城市广场 B1层，销售生鲜和其他食品为主，同

时经营高品质餐饮、烘焙、咖啡、鲜花、百货等品类，“线上商城+线下门店”相

结合的全域运营模式，将是金华市第一家线上线下全自营一体化的智慧新零售门

店。 

7）据联商网报道，11 月 13 日，3.5 万㎡的昆明京东MALL 接房暨开工仪式在昆明

海乐城举行。该项目定位为云南最大的以“潮购科技”为主题的全场景综合类消费

体，泛家居航母，地点位于原海乐城商业 1-4 楼。项目所在的海乐世界商圈，是昆

明的新兴商业标杆地。据悉，昆明京东MALL 计划于 2023 年上半年开业，将于 11

月 19 日在昆明泰逸东辉花园酒店启动首轮专场招聘会，招聘岗位涉及运营、IT、

策划、体验顾问等 100 多个职务。 

8）据联商网报道，近日，无锡首家山姆会员店实现联合竣工验收，商户同步取得

了营业执照。据介绍，无锡首家山姆会员店地上一层将打造成涵盖特色餐饮、高端

服务、亲子体验等商业服务区域，提供可容纳 1000 多个会员专享停车位的智能停
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车场。该项目于 2020 年 10 月立项，2021 年 3 月正式动工，2022 年 11 月 7 日完

成竣工验收，预计 2022 年 11 月底开业，是长三角地区建造标准最高的山姆会员店。 

 

3、 零售行业投资策略 
上周，双十一大促活动落下帷幕，从陆续披露的战报来看，部分地区疫情反复对于

快递物流配送造成了一定不利影响，进而在一定程度上影响了线上黄金销售期的整

体销售表现。本周，国家统计局公布了 2022 年 10 月社会消费品零售数据，10 月

社消增速低于wind 市场一致预期，除了中西药品类零售额同比增速的表现相对亮

眼，其他可选消费品类的零售数据表现均相对承压，我们认为消费者的消费信心和

消费意愿仍需进一步提振。展望四季度，我们维持原有观点，认为整体行业或将保

持低个位数的增长，期待 2023 年一季度展现出更大的复苏弹性。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 

2022/11/15 2022/11/17 3 120,690.83 16.15 6.02 

2 000587.SZ *ST 金洲 

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 

2022/11/11 2022/11/15 3 3,305.06 -9.56 2.05 

3 002731.SZ 萃华珠宝 涨跌幅偏离值达 7% 2022/11/16 2022/11/16 1 31,986.45 -9.99 7.23 

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 600738.SH 
丽尚

国潮 

2022/11/1

7 
6.55 7.10  170.56  

1117.1

7  

第一创业证券股份有限公

司云南分公司 

第一创业证券股份有限公

司云南分公司 

2 002127.SZ 
南极

电商 

2022/11/1

6 
4.81 4.81  415.80  

2000.0

0  

中国银河证券股份有限公

司北京安贞门证券营业部 

中国银河证券股份有限公

司北京建国路证券营业部 

3 600738.SH 
丽尚

国潮 

2022/11/1

6 
6.49 7.28  35.00  227.15  机构专用 

第一创业证券股份有限公

司云南分公司 

4 002731.SZ 
萃华

珠宝 

2022/11/1

5 
19.42 19.92  128.07  

2487.1

2  

万联证券股份有限公司上

海浦东新区世纪大道证券

营业部 

中信证券（山东）有限责

任公司淄博柳泉路证券营

业部 

5 002731.SZ 
萃华

珠宝 
2022-11-15 19.52 19.92  39.02  761.67  

中泰证券股份有限公司东

北分公司 

申万宏源证券有限公司上

海静安区汾西路证券营业

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 
00075

9.SZ 

中百

集团 

2022

/11/

16 

2022/1

1/7 

2022/1

1/14 

永辉物流有

限公司 
公司 减持 2249.38  3.30  1248.83  1.83  5.50  12370.69  

2 
00241

9.SZ 

天虹

股份 

2022

/11/

15 

2022/9

/30 

2022/1

0/14 

五龙贸易有

限公司 
公司 减持 536.52  0.46  20809.65  

17.8

0  
5.76  3089.44  

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
合规的信息，独立、客观地出具本报告，并对本报告的内容和观点负责。负责准备以及撰写本报告的所有研究人员在此保证，本研究报告中任何关于
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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