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关注两会消费政策，看好低估值个股 

——零售行业周报第 470期（2023.02.20-2023.02.24） 

     
   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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 1.34%和
0.61%，商贸零售（中信）指数的涨幅为 1.08%，跑输上证综指，跑赢深证成
指。2023年以来（34个交易日），上证综合指数、深证成份指数涨幅分别为 5.76%
和 7.00%，商贸零售（中信）指数的涨幅为 0.28%，跑输上证综指和深证成指。 

过去一周，商贸零售行业涨幅为 1.08%，位列 30个中信一级行业的第 20位。
过去一周，30个中信一级行业中 26个行业上涨，涨幅排名前三位的行业分别
是煤炭、钢铁和家电，涨幅分别为 5.71%、4.75%和 3.64%。2023年以来，商
贸零售行业涨幅为 0.28%，位列 30个中信一级行业的第 27位。2023年以来，
30个中信一级行业中 28个行业上涨，涨幅排名前三位的行业分别是计算机、
通信和钢铁，涨幅分别为 17.77%、15.50%和 12.80%。      

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专业市场、超
市及便利店和贸易，涨幅分别为 4.52%、1.35%和 0.80%。2023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家电 3C、专业市场和贸易，涨
幅分别为 6.52%、6.38%和 6.23%。      

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，
64家公司上涨，5家公司持平，39家公司下跌，1家公司停牌。过去一周，涨
幅排名前三位的公司分别是中央商场、小商品城和武商集团，涨幅分别为
14.14%、8.18%和 8.10%。2023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，53家公司上涨，55家公司下跌，1家公司停牌。
2023年以来，涨幅排名前三位的公司分别是潮宏基、明牌珠宝和美凯龙，涨幅
分别为 28.52%、25.16%和 22.17%。      

零售行业投资策略：  

2023年全国两会召开在即，建议投资者关注两会与消费相关的政策，挖掘其中
的主题投资机会。此外，2022年年报业绩披露期也即将来临，我们建议投资者
关注业绩稳健或超预期、低估值高分红的个股。从细分赛道而言，我们依旧看
好黄金珠宝赛道。从目前点位看，整体黄金珠宝赛道估值仍处于相对低位，利
于长期价值投资。短期内，考虑到 CPI通胀预期偏弱，因此我们认为超市板块
仍将有一定压力。港股电商板块近期股价有所波动，我们认为部分龙头电商比
如美团-W估值已处于历史相对底部位置，目前具有一定投资价值。下周建议关
注：老凤祥，潮宏基，王府井，百联股份，重庆百货，红旗连锁，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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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 1.34%和 0.61%，

商贸零售（中信）指数的涨幅为 1.08%，跑输上证综指，跑赢深证成指。2023年

以来（34个交易日），上证综合指数、深证成份指数涨幅分别为 5.76%和 7.00%，

商贸零售（中信）指数的涨幅为 0.28%，跑输上证综指和深证成指。 

                               

图表 1：过去 5个交易日零售板块表现情况（截至 2023/02/24） 
 
图表 2：过去 60个交易日零售板块表现情况（截至 2023/02/24） 
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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 3：2023年以来零售板块表现情况（截至 2023/02/24） 
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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 1.08%，位列 30个中信一级行业的第 20位。过去

一周，30个中信一级行业中 26个行业上涨，涨幅排名前三位的行业分别是煤炭、钢

铁和家电，涨幅分别为 5.71%、4.75%和 3.64%。过去一周，涨幅排名后三位的行业

分别是食品饮料、医药和传媒，涨幅分别为-1.72%、-0.89%和-0.87%。 

2023年以来，商贸零售行业涨幅为 0.28%，位列 30个中信一级行业的第 27位。2023

年以来，30个中信一级行业中 28个行业上涨，涨幅排名前三位的行业分别是计算机、

通信和钢铁，涨幅分别为 17.77%、15.50%和 12.80%。2023年以来，涨幅排名后

三位的行业分别是消费者服务、银行和房地产，涨幅分别为-3.34%、-0.54%和 0.25%。 
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图表 4：过去一周 30个中信一级行业表现（截至 2023/02/24） 
 
图表 5：2023年以来 30个中信一级行业表现（截至 2023/02/24） 
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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专业市场、超市及便

利店和贸易，涨幅分别为 4.52%、1.35%和 0.80%。2023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家电 3C、专业市场和贸易，涨幅分别为 6.52%、

6.38%和 6.23%。 

 

图表 6：过去一周零售板块子行业表现 

（截至 2023/02/24） 

 
图表 7：2023年以来零售板块子行业表现 

（截至 2023/02/24） 
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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，64

家公司上涨，5家公司持平，39家公司下跌，1家公司停牌。过去一周，涨幅排名

前三位的公司分别是中央商场、小商品城和武商集团，涨幅分别为 14.14%、8.18%

和 8.10%。过去一周，涨幅排名后三位的公司分别是健之佳、人人乐和迪阿股份，

涨幅分别为-8.40%、-8.29%和-3.81%。      

图表 8：过去一周零售行业涨幅前五名个股（截至 2023/02/24） 

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） 

600280.SH 中央商场 3.31 14.14 77.66 0.59 

600415.SH 小商品城 5.29 8.18 16.63 7.10 

000501.SZ 武商集团 11.74 8.10 16.84 1.59 

600861.SH 北京城乡 24.68 7.68 NA 0.85 

600790.SH 轻纺城 4.76 6.97 8.19 0.66 

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 2023/02/24） 

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 84.6 -8.40 28.25 0.99 

002336.SZ 人人乐 12.72 -8.29 NA 2.57 

301177.SZ 迪阿股份 54.06 -3.81 19.95 0.81 

600306.SH ST商城 7.94 -2.58 NA 0.04 

000564.SZ ST大集 1.54 -2.53 NA 2.27 

资料来源： Wind，光大证券研究所整理 

 

2023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，

53家公司上涨，55家公司下跌，1家公司停牌。2023年以来，涨幅排名前三位的

公司分别是潮宏基、明牌珠宝和美凯龙，涨幅分别为 28.52%、25.16%和 22.17%。

2023年以来，涨幅排名后三位的公司分别是人人乐、中兴商业和*ST金洲，涨幅分

别为-32.20%、-27.02%和-22.58%。      

图表 10：2023年以来零售行业涨幅前五名个股（截至 2023/02/24） 

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） 

002345.SZ 潮宏基 6.76 28.52 20.00 1.12 

002574.SZ 明牌珠宝 7.61 25.16 57.11 1.51 

601828.SH 美凯龙 5.73 22.17 23.14 1.10 

600755.SH 厦门国贸 8.4 17.65 6.46 1.61 

600774.SH 汉商集团 13.22 17.09 41.85 0.27 

资料来源： Wind，光大证券研究所整理 

图表 11：2023年以来零售行业涨幅后五名个股（截至 2023/02/24） 

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） 

002336.SZ 人人乐 12.72 -32.20 NA 2.57 

000715.SZ 中兴商业 6.51 -27.02 27.48 0.83 

000587.SZ *ST金洲 0.72 -22.58 NA 0.00 

002561.SZ 徐家汇 10.87 -22.41 113.53 1.39 

000679.SZ 大连友谊 5.62 -21.73 NA 0.26 

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，2月 23日，在 2023年叮咚买菜食品生鲜行业生态链生态峰会

上，叮咚买菜正式宣布将正式步入“大健康预制菜 2.0”时代，并开出了目标规模

50亿元的预制菜“订单”，面向全行业招募“预制菜合伙人”，帮助预制菜产业更

加规范化、标准化健康发展。2023年，叮咚买菜首批将推出 5个系列预制菜。截

至目前，预制菜的销售额已经占到叮咚买菜 GMV的 14.9%，共有 40多家工厂为叮

咚买菜生产预制菜，其中包括 7家自营工厂。 

2）据联商网报道，据联商网零售研究中心不完全统计，2022年杭州 26大商场共

计引入各类首店 322家，其中全球首店 1家，全国首店 53家，大陆首店 2家，华

东首店 97家，浙江首店 92家，杭州首店 77家。从各业态情况来看，服饰和餐饮

是 2022年各大商场引入的重点业态。从商场引入首店数量来看，湖滨银泰 in77今

年以 55家首店继续领跑。 

3）据联商网报道，2月 22日，天猫正在筹划“小时购”业务，该业务也被称为零

售版饿了么，阿里巴巴副总裁、阿里巴巴 B2C零售事业群总裁刘鹏为一号位，目前

正在搭建业务团队。淘宝相关负责人回复称，“小时达”是淘宝既有在运营的业务，

消费者可以在淘宝 APP首页点击“淘鲜达”就能体验生鲜果蔬、米面粮油、生活

日用品等商品的一小时快送服务。目前淘鲜达由蜂鸟提供配送服务。 

4）据联商网报道，2月 22日，邻几全国第 1000家门店——合肥天鹅湖万达店正

式开业，成为安徽最大便利店连锁企业之一。创业至今，邻几先后获得了源码资本、

今日资本等一线投资机构多轮融资，在酷爱跑步的邻几创始人、董事长刘忠建看来，

创业犹如一场马拉松，门店总数突破千家相当于马拉松选手在比赛中完成身体的第

一次生理极限。刘忠建透露，邻几计划未来五年内门店总数突破 3000家。届时，

邻几的销售规模有望达 100亿，或将考虑 IPO。 

5）据联商网报道，近日，浙江首家京东 MALL已与鄞州区商务局完成签约。在宁

波市鄞州区招商引资暨扩投资攻坚行动大会上，该区商务局与京东五星电器集团签

约，计划打造由京东集团自营的消费电子主题类购物中心。该项目位于宁波市鄞州

区中河街道利时广场，经营面积约 3万平方米，总投资 5亿元，由北京京东世纪贸

易有限公司设立全资项目公司进行投资。预计最快将在 2023年十一前开业。 

6）据联商网报道，2月 14日，特斯拉官方旗舰店在京东正式上线。据悉，特斯拉

官方旗舰店涵盖全系车品，包括充电产品、优选配件、精选服饰和周边精品等 22

个类目共计 200余种产品，致力满足不同消费群体的多样需求。为了庆祝特斯拉京

东官方旗舰店上线，特斯拉不但为用户提供满赠活动，更为购买家庭充电服务包的

用户提供至高 12期分期免息服务和限时限量 201元平台补贴券，直接让用户有机

会以 6999元即可享受到特斯拉专业家庭充电服务包。 

7）据联商网报道，瑞银分析师在最新一份报告中指出，虽然受疫情影响，去年中

国消费者在全球奢侈品支出中的占比降至 17%，但经过过去一年的积累，想要购买

奢侈品的中国富裕阶层手中拥有令人难以置信的财富储备，2023年将是“中国消

费者年”。资产管理公司 Flornoy Ferri的 Arnaud Cadart也表示，中国是一座“准

备爆发的火山”，预计 2023年中国奢侈品消费同比将实现 30%的增长。 

8）据联商网报道，京东将于 3月初正式上线“百亿补贴”频道，直接对标拼多多，

目前已进入商品池选定以及竞价系统上线前的冲刺阶段。这次“百亿补贴”将在京

东 APP内拥有一级入口，由以往的“大促”模式变为“日销”模式。一位内部人

士透露，此次百亿补贴将覆盖全品类，并不只局限于 3C等京东传统优势品类，且

自营和 POP商家都将参与其中。京东将在后台设置全网比价系统，“也会安排采

销实时进行跟价，商品价格一旦高于外网，将实行‘双倍赔付’”。  
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3、 零售行业投资策略 
2023年全国两会召开在即，建议投资者关注两会与消费相关的政策，挖掘其中的

主题投资机会。此外，2022年年报业绩披露期也即将来临，我们建议投资者关注

业绩稳健或超预期、低估值高分红的个股。从细分赛道而言，我们依旧看好黄金珠

宝赛道。从目前点位看，整体黄金珠宝赛道估值仍处于相对低位，利于长期价值投

资。短期内，考虑到 CPI通胀预期偏弱，因此我们认为超市板块仍将有一定压力。

港股电商板块近期股价有所波动，我们认为部分龙头电商比如美团-W估值已处于

历史相对底部位置，目前具有一定投资价值。下周建议关注：老凤祥，潮宏基，王

府井，百联股份，重庆百货，红旗连锁，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 000615.SZ 奥园美谷 涨跌幅偏离值达 7% 2023/2/24 2023/2/24 1 49,309.89 -8.7 8.53 

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 000861.SZ 海印股份 2023/2/23 2.03 2.26  970.00  1969.10  机构专用 

中信建投证券股份有限公

司广州中山三路证券营业

部 

2 300518.SZ 盛讯达 2023/2/21 42.8 45.05  24.00  1027.20  
东兴证券股份有限公司北

京大望路证券营业部 

西南证券股份有限公司金

华八一南街证券营业部 

3 000861.SZ 海印股份 2023/2/20 2.09 2.27  35.99  75.21  
中泰证券股份有限公司揭

阳普宁长春路证券营业部 

中泰证券股份有限公司揭

阳普宁长春路证券营业部 

4 300785.SZ 值得买 2023/2/20 31.71 35.68  40.00  1268.40  
华泰证券股份有限公司南

京宁双路证券营业部 

海通证券股份有限公司新

昌康福路证券营业部 

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 
60085

9.SH 

王府

井 

2023

/2/2

5 

2023/2

/22 

2023/2

/24 

三胞集团南京投资

管理有限公司 

公

司 

减

持 
277.54  0.24  5675.24  5.00  27.06  7509.48  

2 
60085

9.SH 

王府

井 

2023

/2/2

2 

2022/1

2/29 

2023/2

/21 

三胞集团南京投资

管理有限公司 

公

司 

减

持 
590.84  0.52  5952.78  5.24  28.97  17119.50  

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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