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Temu 全球用户数达 4.67 亿，排名全球

第二 
  

——行业周报（20240108-0112） 
 

[Table_Rating] 增持（维持） 
 

 
 
[Table_Summary] 
◼ 周度核心观点： 

电商： 

Temu全球用户数达 4.67亿，排名全球第二。据 SimilarWeb发布的数

据显示，截止 2023 年 12 月，Temu 的独立访客数量达 4.67 亿，与

Aliexpress 持平，排名全球第二；亚马逊以 26.59 亿用户位居第一，

Shein 拥有 1.723 亿用户排名第三。而在 2023 年 6 月，在这一排行

中，Temu 还只位居第四，在全球拥有 2.263 亿用户。当时排在 Temu

之前的依次是亚马逊（23.45 亿）、Aliexpress（4.218 亿用户）和

Shein（2.513 亿用户）。上线仅一年半的 Temu 23 年或将完成超过 

140 亿美元 GMV，并为 24 年立下 300 亿美元目标。我们认为跨境电

商Temu有望成为公司第二增长曲线，为未来收入端贡献增量。主站低

价基因传承、利润托底，叠加美国首站入局及全托管模式的关键决

策，人货场具足，待步入盈利通路。建议关注：拼多多、阿里巴巴、

京东集团、美团、唯品会。 

传统零售：  

高鑫零售持续加码布局仓储会员店，南京首店近日开业。高鑫零售 M

会员商店全国第三店、南京首店将于 1 月 12 日正式开业，会员店商场

使用面积近 1.5 万㎡，SKU 3500 左右。公司 CEO 林小海表示，与同

赛道其它会员店相比，M 会员店有三个“不同”：商品不同、区位布

局不同、所处的阶段不同。商品方面，公司根据消费者需求合理化调

整商品规格；区位布局方面，依托物业优势，主要布局在市中心，更

加贴近消费者；所处阶段来看，公司布局时间较晚。公司表示，三年

内会新开 M 会员商店 15 家以上，新财年还将开出 5 家 M 会员商店，

选址以江苏为圆心，从二三线城市开始往外扩。公司自 23 年 4 月首家

扬州 M 会员店开业以来，持续加码布局仓储会员业态，我们认为新业

态有望提振公司线下零售，或将成为公司第二增长曲线。建议关注：

小商品城、重庆百货、永辉超市、家家悦、红旗连锁、高鑫零售。 

黄金珠宝： 

黄金珠宝是 23 年以来销售增长以及景气度最高的细分行业，需求释放

+黄金新工艺+金价震荡上行共同催化，以黄金产品销售为主的公司业

绩兑现较强。周大生截止 2023 年 12 月 31 日，门店总数为 5106 家，

其中自营店 331 家，加盟店 4775 家。门店总数净增加 490 家，加盟

门店净增加 408 家，自营净增加 82 家，公司拓店步伐稳健，开店环比
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《拼多多暂停本地生活业务，聚焦主站及

跨境电商 temu》 

——2024 年 01 月 07 日 

《小商品城“数字贸易生态链”呈现加速态

势，把握出海机遇》 

——2024 年 01 月 01 日 

《红旗连锁实控人变更为四川省国资委，

阿里公布新一轮公司治理变革》 
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提速。周大福截至 2023 年 12 月 31 日止 3 个月(第三季度)，总零售值

同比增长 46.1%，其中中国内地的零售值同比增长 42.2%（占比

84.2%），港澳及其他市场的零售值同比增长 70.8%（占比

15.8%）。因第三季度节日需求释放及上年低基数效应，两个市场的

同店销售均呈增长趋势，分品类主要系黄金首饰带动；季内，内地同

店销售取得 22.7%的正增长；港澳方面，入境旅游持续复苏及集团的

年度促销活动为业务提供支持，同店销售增加 66.6%，其中中国香港

及中国澳门的同店销售增长则分别为 58.8%及 100.7%。此外，周大福

继续推出 360 度全球钻石市场营销活动，“人生四美”系列在内地零

售值同比增长一倍，新推出的周大福铃兰系列也深受消费者欢迎。截

止 2023 年 12月 31日，公司门店总数达到 7645家，中国内地为 7501

家。我们认为受益于金价震荡上行以及需求逐步释放，叠加黄金兼具

投资与避险属性，行业景气度有望维持，建议关注拓店步伐稳健、品

牌认可度高、业绩兑现强且低估值的龙头公司。建议关注：周大生、

老凤祥、潮宏基。 

◼ 本周行情回顾： 

本周（2024.1.8-2024.1.12），商贸零售（中信）指数上涨 0.85%，跑

赢沪深 300 指数 2.2pct。本周，商贸零售板块在 30 个中信一级行业中

排名第 4 位，本周涨幅排名靠前的子行业为百货、综合业态和珠宝首

饰及钟表，涨幅分别为 8.13%、2.49%和 1.43%。 

◼ 行业动态跟踪： 

传统零售：百果园未来三月 6000 家店全部焕新；北京朝阳合生汇

2023 年业绩突破 60 亿；有家便利店 Pro 三代店四城八店齐开；M 会

员商店南京首店 1月 12日开业；统一集团 2023年营收 1336亿元；华

南首家 Costco 开市客在深圳开业。 

电商：唯品会正式发布《减碳目标及行动报告》；东方甄选宣布升级

保价机制；速卖通 48 小时发货时效扩至全球；菜鸟上市正在稳步推进

中；Temu 月独立访客数实现 4.67 亿并居全球电商第二；阿里控股电

商公司 Lazada 大规模裁员；董宇辉“与辉同行”开播 3 小时带货 1.5

亿且点赞超 12 亿；Temu 鼓励卖家春节不打烊以此抢夺海外流量；商

务部数据显示中国连续 11 年成为全球最大网络零售市场。 

黄金珠宝：中国黄金新年展销专供新品销量近 2 吨。 

◼ 投资建议： 

维持商贸零售行业“增持”评级。 

投资主线一：建议关注盈利持续改善，重农长线发展，积极布局出海

的拼多多；以零售为王，重履约效率，倡“以实助实”，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
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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；聚焦品牌特卖的折扣电商龙头唯品会。 

投资主线二：建议关注多业态协同发展，投资收益增厚利润的重庆百

货；践行密度经济的区域便利店龙头红旗连锁；估值水平偏低且完善

生鲜供应链与线上布局的高鑫零售；加速省外突破，积极布局性价比

零售业态的家家悦；基本面边际改善，具有生鲜供应链壁垒与规模经

济优势的永辉超市；深耕单客经济，致力于建立本地生活母婴生态的

孩子王。 

投资主线三：建议关注全渠道布局且加速拓店的周大生；百年黄金品

牌且经营稳健的老凤祥；产品渠道共同发展的时尚珠宝品牌潮宏基。 

◼ 风险提示: 

经济复苏不及预期；政策趋严风险；行业竞争加剧；门店扩张不及预

期；新业态转型不及预期  
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1  本周行情回顾 

1.1  板块行情 

本周（2024.1.8-2024.1.12），商贸零售（中信）指数上涨

0.85%，跑赢沪深 300指数 2.2pct。年初至今，商贸零售板块上涨

0.66%，跑赢沪深 300 指数 4.94pct。 

本周，商贸零售板块在 30 个中信一级行业中排名第 4 位，其

中 6 个行业上涨，电力设备及新能源（+2.02%）、消费者服务

（+1.58%）、建材（+0.97%）领涨。 

图 1：本周主要指数涨跌幅  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：本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：本周涨幅排名靠前的子行业为百

货、综合业态和珠宝首饰及钟表，涨幅分别为 8.13%、2.49%和

1.43%。今年以来，涨幅排名靠前的子行业分别为百货、医疗美容

和综合业态，涨幅分别为 12.85%、7.87%和 2.96%。 

 
图 4：本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 

 

1.2  个股行情 

商贸零售行业重点公司市场表现：本周，商贸零售行业的主

要 103家上市公司中 54家公司上涨，47家公司下跌。商贸零售个

股方面，本周涨幅较大的个股为：中兴商业（+35.87%）、茂业

商业（+25.26%）、国芳集团（+15.83%）；跌幅较大的个股为：

*ST 爱迪（ -22.58%）、天音控股（ -8.34%）、南极电商（ -

7.57%）。 

表 1：本周零售行业涨幅前五名个股 

涨幅 TOP5 证券代码 证券简称 本周涨跌幅（%） 最新市值（亿元） 

1 000715.SZ 中兴商业 35.9 43 

2 600828.SH 茂业商业 25.3 82 

3 601086.SH 国芳集团 15.8 41 

4 600824.SH 益民集团 7.6 45 

5 603101.SH 汇嘉时代 7.0 34 

资料来源：Wind，上海证券研究所（最新市值为最新交易日收盘后市值） 

 

表 2：本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 002740.SZ *ST 爱迪 -22.6 2 

2 000829.SZ 天音控股 -8.3 92 

3 002127.SZ 南极电商 -7.6 87 

4 600605.SH 汇通能源 -5.7 54 

5 600774.SH 汉商集团 -5.2 28 

资料来源：Wind，上海证券研究所（最新市值为最新交易日收盘后市值） 
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2 行业动态跟踪及大事提醒 

2.1 行业要闻回顾 

 

1. 传统零售动态跟踪 

 

【百果园未来三月 6000 家店全部焕新】百果园目前门店数量突破

6000 家店，销售额从 2009 年的 1 亿元增长到 2022 年的 145.8 亿

元。百果园集团常务副总裁焦岳会上透露，百果园计划 3个月内实

现 6000 家店的全部焕新，超 18 万个顾客触点的全面焕新，线上

线下品牌的同步更新。（2024-1-5，联商网） 

 

【北京朝阳合生汇 2023 年业绩突破 60 亿】近日，北京朝阳合生

汇宣布其 2023 年度业绩突破 60 亿大关，创下了新的销售纪录，

同比 2022年，销售增长近 40%，客流增长近 45%，其增长率双双

领跑全国商业地产。在今年的 60 亿业绩中，各业态表现均十分亮

眼。其中，珠宝馆的销售额近 3亿，显示出强大的销售及市场潜力。

此外，合生汇在品牌引进、活动策划和会员服务等方面也取得了

显著成果，进一步提升了品牌影响力和客户满意度。（2024-1-8，

联商网） 

【和府捞面启动在港上市计划】据 iBrandi 品创报道，和府捞面

已启动在港上市计划，且已入驻香港铜锣湾，计划在罗素街开设

香港首店。（2024-1-9，联商网） 

【有家便利店 Pro 三代店四城八店齐开】1 月 9 日，有家便利店

Pro 三代店同时在武汉、南昌、深圳、长沙四城八店齐开（武汉

2 家、南昌 4 家、长沙 1 家、华南 1 家），打响了其 2024 年创

新发展第一枪。借此，有家开启了品牌和店铺的双重升级战略，

实现从“销售主导型门店”到“商品营销创新型门店”的战略转

型。（2024-1-9，ccfa） 

【统一集团 2023 年营收 1336 亿元】1 月 10 日，统一集团发布

公告称，2023年营收达 5809.9亿新台币(约合 1336亿人民币)，

同比增长 10.74%其业绩的增长，主要来自于统一超商首度突破

3000 亿新台币，以及统一中控增长，而食品本业则为持平。统

一集团 12 月营收为 491.7 亿新台币，年增 10.3%，连续三个月

都以双位数成长，并创下历史同期新高。与此同时，统一超商公

布的 2023 年全年营收，首度突破 3000 亿新台币大关，达到
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3169.3 亿新台币(约合 730 亿人民币)，年增 9.2%，创下历史新

高，全台 7-ELEVEN 门店达 6859 家，净增加 228 家。（2024-

1-11，联商网） 

【M 会员商店南京首店 1 月 12 日开业】1 月 11 日消息，M 会员

商店全国第三店、南京首店将于 1月 12日正式开业。2023年 11

月 15 日，在高鑫零售举行 2024 财年中期业绩投资者会上，林小

海表示，三年内会新开 M 会员商店 15 家以上。新财年还将开出

5 家 M 会员商店。（2024-1-11，联商网） 

【华南首家 Costco 开市客在深圳开业】1 月 12 日，华南地区首

家 Costco 开市客在深圳正式开业。据官方透露，深圳会员店在

服务、品类等方面与其他门店保持一致水平，甄选 4000 余款商

品，也有针对大湾区选择的特色产品。同时，也有以质量可靠、

价格实惠而闻名的开市客自有品牌科克兰(Kirkland Signature)。

（2024-1-12，联商网） 

2. 电商行业动态跟踪 

【唯品会正式发布《减碳目标及行动报告》】1 月 8 日，《唯品

会减碳目标及行动报告》（下文简称《报告》）正式发布。《报

告》显示，唯品会计划通过提升清洁能源使用比例、提高能源使

用效率、推进绿色物流、制定绿色产品评价体系、推进碳账户等

减碳行动，推动自身运营实现碳中和，助推价值链低碳发展，助

力社会绿色变革。（2024-1-8，联商网） 

【东方甄选宣布升级保价机制】1 月 8 日，东方甄选发布公告称，

为继续提升客户服务体验，即日起，东方甄选将对保价机制进行

升级。今后，消费者在东方甄选、与辉同行抖音直播间购买的第

三方店铺商品(生鲜水果除外)，亦可享受保价服务，自从支付之

日起，食品支持 7 天保价，非食品支持 15 天保价。此外，两个

直播间将长期保持价格一致，如遇到商品价格差异问题，可以联

系客服退还差价。（2024-1-8，联商网） 

【速卖通 48小时发货时效扩至全球】1月 8日消息，速卖通公告

称，从 2 月 19 日起，48 小时上网时效（在用户付款后 48 小时

内有物流上网信息）将从美国站扩展至全球站点；从 2 月下旬开

始，美国站新上商品均需通过半托管流程发布，2月 19日后未加

入全托管的 POP 商品，平台推荐流量将会受到影响。此前，速

卖通宣布美国站订单发货基本要求将从 72 小时调整至 48 小时，
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48小时上网将成为 SD/大促等商品报名的基本门槛，并根据时效

给予相应的流量倾斜。另外，速卖通宣布，2月 19日起在美国下

线经济线路，从 3 月开始将逐步扩展至其他国家，标准及更快线

路成为更多国家的物流线路标配选择。（2024-1-8，亿邦动力） 

【菜鸟上市正在稳步推进中】1 月 8 日，彭博社最新报道中指出：

“菜鸟上市将是 2024 年亚洲最热门的 IPO 计划之一。在经历了

艰难的 2023 年之后，亚洲 IPO 可能会得到提振，因为香港预计

今年的大型中资交易将逐步回归。”招股书显示，2021 财年至

2023 财年(截至 3 月 31 日止年度)菜鸟营收逐年上涨，过去三个

财年营收共计 1974 亿元。2024 财年一季度，菜鸟实现扭亏为盈，

净利润达 2.88 亿元，2023 年同期净亏损 3.7 亿元。阿里最新财

报显示，2023 年前三季度，菜鸟合计营收 648 亿人民币，继续

保持两位数增长。（2024-1-8，联商网） 

【Temu 月独立访客数 4.67 亿 且位居全球电商第二】1 月 10 日

消息，近日，外媒报道，SimilarWeb 发布的数据显示，2023 年

12月，Temu的独立访客数量达 4.67亿，与Aliexpress持平，排

名全球第二。亚马逊以 26.59亿用户位居第一。Shein拥有 1.723

亿用户，排名第三。而在六个月之前，2023 年 6 月，在这一排

行中，Temu 还只位居第四，在全球拥有 2.263 亿用户。当时排

在 Temu 之前的依次是亚马逊（23.45 亿）、Aliexpress（4.218

亿用户）和 Shein（2.513 亿用户）。（2024-1-10，亿邦动力） 

【董宇辉“与辉同行”开播 3 小时带货 1.5 亿且点赞超 12 亿】1

月 9 日晚上，“与辉同行”开播后 1 小时，“与辉同行”粉丝数

已超过 521 万，较开播前上涨超百万。董宇辉直播间透露，开播

3 小时后直播间销售额已突破 1.5 亿，点赞数量也突破 12 亿。至

直播结束时，数据显示共有 4200 余万人观看。此前，董宇辉曾

表示，“与辉同行”是个人工作室，但并非东方甄选单独为其开

设的平台，“与辉同行”仍然由东方甄选 100%控股，账号的

GMV（交易总额）将会计入东方甄选财报。（2024-1-10，联商

网） 

 

【商务部数据显示中国连续 11 年成为全球最大网络零售市场】1

月 11 日，商务部新闻发言人束珏婷介绍，我国连续 11 年成为全

球最大网络零售市场。五年来电子商务从业人数从 4700 万增加

至超过 7000 万。另外，电子商务成为数字化转型新引擎，化工、

建材等一批交易额过千亿的 B2B 平台涌现，国家电子商务示范基
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地带动形成服装、家具等 30 余个特色化数字产业带。（2024-1-

11，联商网） 

 

【Temu 鼓励卖家春节不打烊以此抢夺海外流量】拼多多旗下跨

境电商 Temu 卷的不止是“低价”，还有“卖货”的积极性。眼

一年一度的春节即将到来，不少跨境卖家都会进入短暂的“休假

模式”。但 Temu 向平台卖家推出“春节不打烊，生意有保障”

的活动，以此抢夺海外流量。今年的春节期间还叠加了情人节

这一元素，节日氛围可谓是拉满。再加上 Temu 计划在今年美

国春晚的“超级碗”比赛中再度投放广告，这无疑将带来巨大曝

光。（2024-1-11，亿邦动力） 

 

3. 黄金珠宝行业动态跟踪 

 

【中国黄金新年展销专供新品销量近 2 吨】1 月 3 日至 4 日，中

国黄金 2024 年新年展销会在深圳水贝圆满举行。两天的展会，

共有 30 家中国黄金品牌服务中心及 1000 余名加盟商代表、8 家

中金珠宝权属直营体系企业、全部 31 家中国黄金供应商参展，

尤其是首次设立的中国黄金专供产品展位更是大放异彩，中国黄

金专供新品销量近 2 吨，实现了中国黄金新年“开门红”。

（2024-1-8，中国黄金协会） 

 

2.2 行业资本动态 

【若羽臣重仓护肤品牌 KEYiN】1 月 2 日，2022 年成立的科技

护肤品牌 KEYiN，获电商代运营公司若羽臣（003010.SZ）数千

万元融资。早在该品牌成立初期，若羽臣已对其进行了一轮千万

元级别融资。以电商代运营起家的若羽臣成立于 2011 年，2020

年 9 月正式挂牌深交所。线上代运营、渠道分销以及品牌策划是

该公司的三大主要业务。官网资料显示，若羽臣的主要合作企业

包括蒙牛、FANCL、六个核桃等。（2024-1-9，联商网） 

【精品咖啡品牌比星咖啡完成数千万元 A 轮融资】精品咖啡品牌

「比星咖啡」近日完成数千万元A轮融资，由正煊资本领投，顺为

资本跟投，本轮资金将用于人才招募、多区域发展布局、品牌营

销传播与推广。比星咖啡是 36 氪持续跟踪报道的一家公司，曾在

2022 年获得过雷军先生顺为资本数千万元天使轮融资。2022 年，

比星咖啡在苏州开出第一家门店，截至目前，比星咖啡签约212家

门店，已开业门店 147 家。（2024-1-9，联商网） 
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2.3 公司公告 

 

2.4 下周大事提醒 

 

表 3：本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 

1.8 300755.SZ 华致酒行 

关于回购股份。华致酒行连锁管理股份有限公司拟使用自有资金以集中竞价交易方式回

购公司已发行的人民币普通股（A 股）股票用于实施员工持股计划或者股权激励。本次

用于回购的资金总额为不低于人民币 1 亿元（含），且不超过人民币 1.5 亿元（含）。

按回购股份价格上限 29.35 元/股测算，预计回购股份数量为 3,40 万股至 5,11 万股，占

公司截至本公告披露日总股本比例为 0.82%至 1.23%。 

1.10 600415.SH 小商品城 

关于公司业绩。浙江中国小商品城集团股份有限公司预计 2023 年度实现归属于上市公

司股东的净利润26.5亿元到27.5亿元，与上年同期相比增加140%到149%。预计2023

年度归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润 24 亿元到 25 亿元，与上年同期

相比增加 36%到 42%。 

1.10 300866.SZ 安克创新 

关于增加外汇套期保值业务额度。安克创新科技股份有限公司拟将公司及子公司的年度

外汇套期保值业务额度增加人民币 40 亿元（或等值外币），具体方式或产品主要包括

远期结售汇、外汇掉期、外汇期权及其他外汇衍生产品等业务。 

1.10 600729.SH 重庆百货 

关于企业合并批复。重庆百货 1 月 9 日晚间公告，当天公司收到中国证监会出具的有关

注册批复，同意公司向渝富资本、物美津融、深圳嘉璟、商社慧隆、商社慧兴发行股份

的方式吸收合并控股股东——重庆商社（集团）有限公司。重组完成后，上市公司将作

为存续主体承继控股股东的全部资产、负债、业务、人员等权利与义务，重庆商社在完

成整体上市的同时其法人资格亦将被注销。 

1.11 603719.SH 良品铺子 

关于权益变动。公司于 2024 年 1 月 10 日收到持股 5%以上的股东达永有限公司的通

知，自 2023 年 5 月 25 日至 2024 年 1 月 9 日，信息披露义务人通过集中竞价及大宗

交易方式累计减持公司股份 20,050,000 股，占公司总股本的 5.00%，持有公司股份比

例由 30.30%减少至 25.30%。 

1.12 1929.HK 周大福 

关于公司业绩。截至 2023 年 12 月 31 日止 3 个月(第三季度)，集团零售值同比增长

46.1%。于中国内地的零售值同比增长 42.2%；于中国香港、中国澳门及其他市场的零

售值同比增长 70.8%。于第三季度，中国内地以及中国香港及中国澳门受惠于节日需求

及有利的比较基数。两个市场的同店销售均呈增长趋势。季内，内地同店销售取得

22.7%的正增长。中国香港及中国澳门方面，入境旅游持续复苏及集团的年度促销活动

为业务提供支持，同店销售增加 66.6%。而中国香港及中国澳门的同店销售增长则分别

为 58.8%及 100.7%。 

资料来源：各公司公告，上海证券研究所 

表 4：下周大事提醒 

2024/1/15 2024/1/16 2024/1/17 2024/1/18 2024/1/19 2024/1/20 2024/1/21 

周一 周二 周三 周四 周五 周六 周日 

 
 

 

迪阿股份 

（3301177.SZ） 

股东大会召开 

 
 

豫园股份

（600655.SH） 

股东大会召开 

 

 
 
 
 
 

 
 
 

  

资料来源：wind，上海证券研究所 
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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

售行业复苏承压。 

2) 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。 

3) 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。 

4) 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。 

5) 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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