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[Table_Summary]  

⚫ 周度行情：本周（2024.1.8-2024.1.14）主要宽基指数全部下跌，但跌

幅小于上周。其中上证综指数下跌 1.61%，深证成指下跌 1.32%，创

业板指下跌 0.81%。本周（2024.1.8-2024.1.14）商贸零售（申万）指数

涨幅靠前。本周商贸零售指数上涨 1.26%，在申万一级行业中排名第

3，相对沪深 300 指数上涨 2.61%。商贸零售子板块方面涨跌不一。其

中旅游零售的中国中免因为业绩超预期涨幅较大，一般零售涨幅紧随

其后，其他子行业均下跌。本周个股涨多跌少。本周共 58 只个股上

涨，其中中兴商业、茂业商业、国芳集团、ST 大集、深赛格等涨幅靠

前。1 只个股持平，为东方创业。46 只个股下跌，其中天音控股、南

极电商、汇通能源、焦点科技、*ST 全新等跌幅最大。 

⚫ 12 月 CPI 同比继续下降，降幅收窄；环比由降转涨。但是核心 CPI

保持上升。12 月整体来看，同比方面，降幅收窄，但显著弱于季节性；

环比方面，由降转涨，但是仍然弱于季节性，CPI 环比上涨 0.1%，涨

幅弱于季节性。扣除食品和能源价格的核心 CPI，同比涨幅稳定，但

弱于季节性；核心 CPI 环比上涨 0.1%，同样由降转涨，涨幅小幅强于

季节性。分项来看，CPI同比主要是受猪肉项拖累。食品价格下降3.7%，

降幅较上月收窄 0.5pct，影响 CPI 下降约 0.70pct。食品中，猪肉价格

下降 26.1%，降幅比上月收窄 5.7pct，拖累 CPI 下降约 0.43pct，为带

动 CPI 下降的主要因素。非食品价格则对 CPI 起到拉升作用，上涨

0.5%，涨幅较上月扩大 0.1pct，影响 CPI 上涨约 0.38pct。未来随着稳

增长、促消费政策推出及落地，叠加猪价见底回升，预计 CPI 同比增

速将筑底缓慢回升，环比已经出现回暖迹象。同比分项仍然是旅游、

住宿链涨幅较大，叠加接下来到来的春节，未来建议关注旅游出行链

的机会，以及季节性的服饰类机会。 

⚫ 23 年全年进出口在 22 年低基数的情况下，基本持平。其中一带一路

国家对进出口数据具有重要贡献，占进出口总值的 46.6%。2023 年我

国进出口总值 41.76 万亿元，同比增长 0.2%。其中，出口 23.77 万亿

元，增长 0.6%；进口 17.99 万亿元，下降 0.3%。我国对共建“一带一

路”国家进出口 19.47 万亿元，增长 2.8%，外贸规模和占比均为共建

“一带一路”倡议提出以来的最高水平，建议持续关注跨境电商、一

带一路重点标的。 

⚫ Temu 的独立用户数量排名全球第二，仅次于亚马逊，在全球消费分级

环境下持续推荐低价电商平台。 

⚫ 风险提示：宏观消费复苏不及预期；企业非系统性风险。 
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1 行情回顾  

本周（2024.1.8-2024.1.14）主要宽基指数全部下跌，但跌幅小于上周。其中上证综

指数下跌 1.61%，深证成指下跌 1.32%，创业板指下跌 0.81%。 

图 1 本周（2024.1.8-2024.1.14）主要宽基指数涨跌幅 

 

资料来源：Wind，首创证券 

本周（2024.1.8-2024.1.14）商贸零售（申万）指数涨幅靠前。本周商贸零售指数上

涨 1.26%，在申万一级行业中排名第 3，相对沪深 300 指数上涨 2.61%。 

图 2 本周（2024.1.8-2024.1.14）一级行业涨跌幅 

 
资料来源：Wind，首创证券 
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图 3 年初至今（截至 2024.1.14）一级行业涨跌幅 

 
资料来源：Wind，首创证券 

商贸零售子板块方面涨跌不一。其中旅游零售的中国中免因为业绩超预期涨幅较大，

一般零售涨幅紧随其后，其他子行业均下跌。 

图 4 本周（2024.1.8-2024.1.14）二级行业涨跌幅 

 

资料来源：Wind，首创证券 

本周个股涨多跌少。本周共 58 只个股上涨，其中中兴商业、茂业商业、国芳集团、

ST 大集、深赛格等涨幅靠前。1 只个股持平，为东方创业。46 只个股下跌，其中天音控

股、南极电商、汇通能源、焦点科技、*ST 全新等跌幅最大。 

表 1 本周（2024.1.8-2024.1.14）上涨个股前十 

涨幅排名 代码 公司名称 所属二级行业 
本周涨跌幅

（%） 

1 000715.SZ 中兴商业 一般零售 35.87 

2 600828.SH 茂业商业 一般零售 25.26 
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3 601086.SH 国芳集团 一般零售 15.83 

4 000564.SZ ST 大集 一般零售 15.06 

5 000058.SZ 深赛格 一般零售 7.69 

6 600824.SH 益民集团 一般零售 7.61 

7 603101.SH 汇嘉时代 一般零售 6.95 

8 600628.SH 新世界 一般零售 5.78 

9 002356.SZ 赫美集团 一般零售 5.61 

10 600280.SH 中央商场 一般零售 5.36 

资料来源：Wind，首创证券 

表 2 本周（2024.1.8-2024.1.14）个股跌幅前十 

涨幅排名 代码 公司名称 所属二级行业 
本周涨跌幅

（%） 

1 000829.SZ 天音控股 专业连锁Ⅱ -8.34 

2 002127.SZ 南极电商 互联网电商 -7.57 

3 600605.SH 汇通能源 一般零售 -5.74 

4 002315.SZ 焦点科技 互联网电商 -5.37 

5 000007.SZ *ST 全新 一般零售 -4.90 

6 603613.SH 国联股份 互联网电商 -4.83 

7 002561.SZ 徐家汇 一般零售 -4.43 

8 002803.SZ 吉宏股份 互联网电商 -4.43 

9 603123.SH 翠微股份 一般零售 -4.24 

10 002280.SZ 联络互动 互联网电商 -3.97 

资料来源：Wind，首创证券 

2 高频数据跟踪 

➢ 估值跟踪 

本周末商贸零售指数 PE 估值较上周末上升 0.77，当前商贸零售指数 PE 估值处于

十年 45.48%分位处。 
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图 5 商贸零售 PE 

 

资料来源：Wind，首创证券 

图 6 商贸零售 PE 十年分位数 

  

资料来源：Wind，首创证券 

➢ 月度数据跟踪 

12 月 CPI 同比继续下降，降幅收窄；环比由降转涨。但是核心 CPI 保持上升。 

12 月整体来看，同比方面，降幅收窄，但显著弱于季节性，CPI 同比下降 0.3%，

降幅较上月收窄 0.2pct，22 年 12 月 CPI 同比为 1.8%，23 年低于 22 年 2.1pct，过去十

年 12 月 CPI 同比均值为 1.9%，12 月 CPI 同比低于均值 2.24pct；环比方面，由降转涨，

但是仍然弱于季节性，CPI 环比上涨 0.1%，涨幅弱于季节性，前值为-0.5%，12 月较前

值上升 0.6pct，22 年 12 月 CPI 环比为 0.0%，23 年高于 22 年 0.1pct，过去十年 12 月 CPI

环比均值为 0.2%，12 月 CPI 环比小幅低于均值 0.1pct。 

扣除食品和能源价格的核心 CPI，同比涨幅稳定，但弱于季节性。12 月核心 CPI

同比上涨 0.6%，前值为 0.6%，涨幅较上月持平，22 年 12 月核心 CPI 同比为 0.7%，23

年较 22 年下降 0.1pct，过去十年 12 月核心 CPI 同比均值为 1.4%，12 月核心 CPI 同比
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低于均值 0.82pct。核心 CPI 环比上涨 0.1%，同样由降转涨，涨幅小幅强于季节性，前

值为-0.3%，环比涨幅较上月上升 0.4pct，22 年 12 月核心 CPI 环比为 0.1%，23 年与 22

年持平，过去十年 12月核心CPI环比均值为 0.0%，12月核心CPI环比高于均值 0.06pct。 

图 7 CPI 同比（单位：%） 

 

资料来源：Wind，首创证券 

图 8 CPI 环比（单位：%） 

 

资料来源：Wind，首创证券 
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图 9 核心 CPI 同比（单位：%） 

 

资料来源：Wind，首创证券 

图 10 核心 CPI 环比（单位：%） 

 

资料来源：Wind，首创证券 

分项来看，CPI 同比主要是受猪肉项拖累。食品价格下降 3.7%，降幅较上月收窄

0.5pct，影响 CPI 下降约 0.70pct。食品中，猪肉价格下降 26.1%，降幅比上月收窄 5.7pct，

拖累 CPI 下降约 0.43pct，为带动 CPI 下降的主要因素。非食品价格则对 CPI 起到拉升

作用，上涨 0.5%，涨幅较上月扩大 0.1pct，影响 CPI 上涨约 0.38pct。非食品中，中药

价格同比大幅上涨 17.7%，涨幅较上月有所回落；服务价格上涨 1.0%，涨幅较上月持平，

其中旅游和宾馆住宿价格分别上涨 6.8%和 5.5%。此外，燃油小汽车和新能源小汽车价

格同比下降较多，分别下降 6.4%和 5.4%，降幅均有扩大。 
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表 3 CPI 分类别环比（单位：%） 

 食品烟酒 衣着 居住 
生活用品及

服务 
交通和通信  

教育文化和

娱乐 
医疗保健 

其他用品和

服务 

2023-01 2.00  -0.50  0.00  0.00  0.20  1.30  0.30  1.10  

2023-02 -1.30  -0.10  0.10  0.00  -0.50  -0.80  0.20  -0.30  

2023-03 -0.90  0.50  0.00  -0.50  -0.40  -0.10  0.10  0.80  

2023-04 -0.60  -0.10  0.00  0.00  -0.40  0.50  0.10  1.00  

2023-05 -0.40  0.40  -0.10  0.00  -0.60  -0.10  0.10  0.20  

2023-06 -0.20  -0.20  0.10  -0.50  -0.50  -0.20  0.10  -0.60  

2023-07 -0.60  -0.30  0.10  0.60  1.20  1.30  0.10  0.90  

2023-08 0.40  -0.10  0.10  -0.30  1.00  0.20  0.10  0.00  

2023-09 0.20  0.80  0.00  0.10  0.10  0.40  0.10  -0.10  

2023-10 -0.40  0.20  0.00  0.10  0.00  0.00  0.00  0.10  

2023-11 -0.60  0.60  0.00  -0.20  -1.40  -0.90  0.00  -0.60  

2023-11 0.60  0.10  0.00  0.80  -1.20  0.10  0.10  0.30  

资料来源：Wind，首创证券 

图 11 CPI 分类别同比（单位：%） 

 

资料来源：Wind，首创证券 

3 行业动态 

⚫ 外贸“成绩单”出炉，2023 年我国进出口总值达 41.76 万亿元 

据海关统计，2023 年我国进出口总值 41.76 万亿元，同比增长 0.2%。其中，出口 23.77

万亿元，增长 0.6%；进口 17.99 万亿元，下降 0.3%。 

2023 年，我国对共建“一带一路”国家进出口 19.47 万亿元，增长 2.8%，外贸规模

和占比均为共建“一带一路”倡议提出以来的最高水平。货物通关更加顺畅，2023 年，中

欧班列开行 1.7 万列，发送货物 190 万标箱，同比分别增长 6%和 18%。 
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2023 年，我国对《区域全面经济伙伴关系协定》（RCEP）其他 14 个成员国合计进出

口 12.6 万亿元，较协定生效前的 2021 年增长 5.3%。RCEP 叠加我国和其他成员国已经生

效的双边自贸协定，为企业更好享惠创造了良好条件。 

我国与东盟双边贸易继续增长，进出口规模达 6.41 万亿元。东盟连续 4 年保持我国

第一大贸易伙伴地位，我国也连续多年为东盟第一大贸易伙伴。 

4 公司动态 

⚫ 小商品城:2023 年度业绩预增公告 

2024 年 1 月 10 日，公司发布业绩预告。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%。 

⚫ 周大生：关于公司 2023 年 12 月份新增自营门店及门店总数简报 

2023 年 12 月，西南、华南、东北、华东分别新增自营门店 1、5、2、2 家。截至

2023 年 12 月 31 日，公司门店总数为 5106 家，其中自营店 331 家，加盟店 4775 家。 

5 风险提示 

宏观消费复苏不及预期；企业非系统性风险。 
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1. 投资建议的比较标准 

 
投资评级分为股票评级和行业评级 

 

以报告发布后的 6 个月内的市场表现为比

较标准，报告发布日后的 6 个月内的公司

股价（或行业指数）的涨跌幅相对同期的

沪深 300 指数的涨跌幅为基准 

2. 投资建议的评级标准 

 

报告发布日后的 6 个月内的公司股价（或

行业指数）的涨跌幅相对同期的沪深 300

指数的涨跌幅为基准 

 

  评级 说明 

股票投资评级 买入 相对沪深 300 指数涨幅 15％以上 

 增持 相对沪深 300 指数涨幅 5％-15%之间 

 中性 相对沪深300指数涨幅－5％-5％之间 

 减持 相对沪深 300 指数跌幅 5％以上 

行业投资评级 看好 行业超越整体市场表现 

 中性 行业与整体市场表现基本持平 

 看淡 行业弱于整体市场表现 

 

 


