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阿里重回增长轨道，京东净利润超预期

增长 
  

——行业周报（20240513-0517） 
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[Table_Summary] 
◼ 周度核心观点： 

电商： 

京东净利润大幅超市场预期，阿里重回增长轨道。2024Q1 京东实现

收入 2600 亿元，同比增长 7.0%；在持续补贴和扶持商家的基础上，

Non-GAAP 净利润达 89 亿元，同比增长 17.2%；Q1 日百品类收入同

比增速达 8.6%，高于行业平均水平，品类结构更加均衡。京东主动变

革取得显著成效，“多快好省”提升用户体验，季度活跃用户数实现

同比双位数增长，用户平均购物频次、NPS(用户净推荐值)加速提升。

京东商家生态更加繁荣，运营效率和成本不断优化，京东“春晓计

划”再升级，助力商家节省 50%运营成本，商品价格更有竞争力；让

好服务成为商家的核心竞争力，一季度第三方商家店均售后客诉量减

少 15%、店均服务成本费率降低 42%。阿里发布 2024 财年 Q4 季度

及全年财报。阿里 2024 财年收入 9411.68 亿元，同比增长 8%；Non-

GAAP 净利润为 1574.79 亿元，同比增长 11%。单季度收入 2218.74

亿元，同比增长 7%；Non-GAAP 净利润为 244.18 亿元，同比下降

11%。分业务来看，淘天集团季度线上 GMV 实现同比双位数增长，购

买人数和购买频次强劲增长，88VIP 会员数量同比双位数增长，超过

3500 万；阿里云智能集团的核心公共云产品季度收入实现双位数增

长，AI 相关收入增长加快，持续实现三位数同比增长；阿里国际季度

收入同比增长 45%，旗下零售平台季度整体订单同比增长 20%；菜鸟

集团季度收入同比增长 30%，5日至 10日达优质物流服务累计覆盖 14

个国家；本地生活集团季度收入同比增长 19%，业务规模和经营效率

持续提升；大文娱集团中阿里影业电影业务季度收入增长，大麦季度

收入迅速增长。建议关注：拼多多、阿里巴巴、京东集团、美团。 

传统零售： 

建议关注高筑供应链壁垒、积极探索新零售业态、高股息低估值的零

售企业。24 年 1-4 月社零总额同比增长 4.1%，单 4月份社零总额同比

增长 2.3%；推算 1-4 月线下零售整体增长 5.86%，优于社零总额；限

额以上零售业单位中专业店、便利店、超市、零售额同比分别增长

5.7%、4.8%、1.8%，百货、品牌专卖店零售额同比下降 3.5%、

0.6%。按经营单位所在地分，4 月城镇消费品零售额同比增长 2.1%，

乡村消费品零售额同比增长 3.5%；1-4 月城镇消费品零售额同比增长
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4.0%；乡村消费品零售额同比增长 4.8%。按消费类型分，4 月商品零

售同比增长 2.0%；餐饮收入同比增长 4.4%；1-4 月商品零售同比增长

3.5%；餐饮收入同比增长9.3%。建议关注高筑供应链壁垒、积极探索

新零售业态、高股息低估值的相关标的。建议关注：名创优品、重庆

百货、小商品城、家家悦、红旗连锁、高鑫零售、永辉超市。 

黄金珠宝： 

24年 1-4月金银珠宝社零同比增长 3.6%，在金价震荡上行趋势下，黄

金品类有望延续高景气表现。24 年 1-4 月金银珠宝零售额同比增长

3.6%，其中 1-4 月金价上涨 14%，我们认为金价涨势迅猛或可能抑制

短期放量，消费者多处于观望情绪。从金价角度看，上海金交所黄金

现货 3月 7日收盘价首次突破 500元/g，创历史新高，金价涨势迅猛，

5 月 17 日收盘价为 561.44 元/g，2024 年以来金价涨幅达 17%，2023

年涨幅也为17%。展望 2024年，我们认为在外部不确定因素累积下，

彰显了黄金的避险及保值属性，从而有利于黄金珠宝品牌商终端销

售，黄金珠宝行业的销售表现仍有望领先于其他零售赛道，建议关注

低估值高股息，业绩兑现能力较强的头部品牌商。建议关注：周大

生、老凤祥、潮宏基。 

◼ 本周行情回顾： 

本周（2024.5.13-5.17）（中信）商贸零售指数上涨0.86%，跑赢沪深

300 指数 0.54 pct。本周，商贸零售板块在 30 个中信一级行业中排名

第 11 位，本周涨幅靠前的行业为房地产、建材、建筑，涨幅分别为

12.49%、4.37%和 3.55%。 

◼ 行业动态跟踪： 

传统零售：王府井集团全国门店开启“母亲节”模式；胖东来启动调

改步步高第二店且 45家企业奔赴湘潭学习；盒马 mini菜鸟智谷店将于

6月开业；必胜客开出平价餐厅；永辉超市开启小龙虾品鲜季且采购量

同比增长近 30%。 

电商：快手小店智能客服“催发货”功能上线；京东即时零售业务全

面升级且京东秒送推出“准时保”服务；京东工业与杭叉达成合作且

依托数智供应链持续改善成本；拼多多推出运动户外行业“超级专

供”爆款扶持计划；阿里云多云成本运营产品将于 6 月 15 日停止新

购；亚马逊日本站宣布下调低客单价商品销售佣金。 

黄金珠宝：山东黄金集团与恒丰银行签署战略合作协议。 

◼ 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；重履约效率，倡“以实助实”，以供应链优势高筑护城河
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的京东集团；国内电商基本盘稳健，全球化战略持续推进的阿里巴

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；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（2024.5.13-5.17）（中信）商贸零售指数上涨 0.86%，

跑赢沪深 300指数 0.54 pct。年初至今，商贸零售板块下跌 6.80%，

跑输沪深 300 指数 13.99pct。 

本周，商贸零售板块在 30 个中信一级行业中排名第 11 位，

其中 16 个行业上涨，房地产（12.49%）、建材（4.37%）、建筑

（3.55%）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：本周涨幅靠前的子行业为百货、

电商及服务Ⅲ和综合业态，涨幅分别为 2.27%、2.13%和 1.24%。

今年以来，涨幅较大的子行业为家电 3C、专业市场经营Ⅲ和珠宝

首饰及钟表，涨幅分别为 5.90%、4.80%和 3.24%。 

 
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 102家上市公司中 64家公司上涨，34家公司下跌。商贸零售个

股方面，本周涨幅较大的个股为：新华都（+27.79%）、东方集

团（+8.48%）、美凯龙（+7.95%）；跌幅较大的个股为：莱绅通

灵（-11.65%）、曼卡龙（-9.23%）、南京新百（-8.14%）。 

 

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 区间涨跌幅 最新市值（亿元） 

1 002264.SZ 新华都 27.79% 52 

2 600811.SH 东方集团 8.48% 65 

3 601828.SH 美凯龙 7.95% 140 

4 002721.SZ *ST 金一 7.81% 74 

5 600280.SH 中央商场 6.93% 33 

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 603900.SH 莱绅通灵 -11.65% 21 

2 300945.SZ 曼卡龙 -9.23% 29 

3 600682.SH 南京新百 -8.14% 94 

4 600774.SH 汉商集团 -6.77% 22 

5 300785.SZ 值得买 -6.62% 41 

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 

【王府井集团全国门店开启“母亲节”模式】5 月，王府井集团

全国门店开启“母亲节”模式，从特色商品销售、到 DIY 互动，

从送上鲜花到贴心服务，一系列活动全方位致敬伟大母爱，唤起

消费者对母亲的感恩之情，同时也为大家提供了可以尽情释放表

达爱意的美陈空间。（2024-5-14，联商网） 

【胖东来启动调改步步高第二店且45家企业奔赴湘潭学习】5月

15 日，步步高超市湘潭九华新天地店正式启动调改。这是继长

沙梅溪湖店之后，胖东来帮助步步高调改的第二家超市门店。本

次调改依旧以胖东来团队和一家亲团队为主导。（2024-5-15，

联商网） 

【盒马 mini 菜鸟智谷店将于 6 月开业】盒马 mini 菜鸟智谷店将

于 6 月 5 日开业，位于杭州菜鸟智谷一期 A3 号楼。据了解，盒

马 mini 配送覆盖 2.2-2.5 公里，囊括老余杭片区 55 个小区和企

业，最快 30 分钟就能鲜活到家。新店推出多种开业活动，包括

单笔消费实付满 199 元立返 99 元券包、部分指定商品第二件半

价等。（2024-5-16，联商网） 

【 必 胜 客 开 出 平 价 餐 厅 】 近 日 ， 必 胜 客 开 出 名 为

“PizzaHutWOW”的新店型。根据菜单，其定价接近萨莉亚，

其中面饭售价自 15 元起，饮料 6 元起。该店位于广州金沙洲永

旺梦乐城，菜单上产品有沙拉/汤、披萨、意面、西式小食等。

与常规必胜客餐厅区别最大的是，整体价格有了较大幅度下调。

（2024-5-16，联商网） 

【永辉超市开启小龙虾品鲜季且采购量同比增长近30%】近日，

零售行业龙头企业永辉超市开启小龙虾品鲜活动，在全国门店内

推出鲜活小龙虾售卖、小龙虾试吃以及相关优惠活动。根据永辉

超市供应链相关负责人介绍，通过市场前期调研以及对消费者活

虾消费习惯的分析，今年永辉超市在小龙虾上市初期主要以高性

价比的中小规格虾为主，能够保证小龙虾的肉质饱满、出肉率高。

在源头产地方面，除了常规的潜江、黄冈、洪湖等小龙虾直采点
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外，永辉超市还开拓了江西九江永修县周边的小龙虾直采点，持

续为消费者寻找优质源头产地。（2024-5-16，联商网） 

2. 电商行业动态跟踪 

【快手小店智能客服“催发货”功能上线】为帮助商家更精准地

服务好消费者，降低人工客服使用成本，快手小店在原有智能客

服能力基础上新增“催发货”功能。智能客服会根据消费者订单

自动判断发货状态，并根据消费者问题节点提供智能答复。此场

景已经过验证，场景解决率可提升 5%，TOP 商家提升 10%。

（2024-5-16，亿邦动力） 

【京东即时零售业务全面升级且京东秒送推出“准时保”服务】

京东即时零售业务全面升级推出京东秒送，整合原即时零售品牌

京东小时达、京东到家，以全新的品牌形象“京东秒送”为消费

者提供“好物立享”、最快 9 分钟送达的购物体验。京东秒送目

前已覆盖全国 2300 余县区市，合作门店超 50 万家，覆盖全品类

商品。为保障配送时效，京东秒送推出“准时保”服务，针对超

时订单进行赔付。达达快送作为配送承运方，投入 5000 万补贴

用于配送员招募，确保运力充足。并通过履约服务链路精细化运

营全面提升配送时效，实现最快 9 分钟送达。（2024-5-16，亿

邦动力） 

【京东工业与杭叉达成合作且依托数智供应链持续改善成本】日

前，京东工业与国内知名仓储物流搬运设备制造商杭叉签署战略

合作协议。协议约定，双方将在产品、价格、服务等领域深化合

作，通过数智供应链推动供需最优匹配、降低行业协同成本、提

升全要素生产率，以更高的产业效率带给客户更符合需求的产品、

更具竞争力的价格和更优质的服务响应。（2024-5-16，亿邦动

力） 

【拼多多推出运动户外行业“超级专供”爆款扶持计划】目前拼

多多正在面向运动户外行业招募“超级专供”爆款扶持计划 KA

商家，提供供商品全链路销售计划及资源扶持，限 200 个坑位。

参与该计划的商家将获得小二一对一指导铺售或广告计划，同时

各资源位也会优先审核，优先享受平台官方补贴及各类单品特权。

更重要的是，行业小二将协助选择爆款打爆路径，跟进爆款计划

落地，同时优先对接各种广告资源。（2024-5-16，亿邦动力） 
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【阿里云多云成本运营产品将于 6 月 15 日停止新购】阿里云官

网宣布，多云成本运营产品将于 2024 年 6 月 15 日停止新购，停

止新购已经购买的产品和服务仍可以继续使用至服务到期，阿里

云也会继续为客户提供售后服务。（2024-5-16，亿邦动力） 

【亚马逊日本站宣布下调低客单价商品销售佣金】亚马逊日本站

宣布下调针对低客单价商品的销售佣金。这一新举措旨在推动和

激励卖家为顾客提供更丰富的商品和有竞争力的价格，同时持续

帮助卖家实现业务增长和成功。自 6 月 1 日起，对于客单价低于

750 日元的所有商品(图书、音乐、DVD、影视、电脑软件、视

频游戏和亚马逊设备配件除外)，销售佣金调低至 5%，最低收取

30日元。此外，自 6月 1日起，亚马逊还将对杂货食品和啤酒类

商品收取每件 30 日元的最低销售佣金。（2024-5-16，亿邦动力） 

3. 黄金珠宝行业动态跟踪 

【山东黄金集团与恒丰银行签署战略合作协议】5月 10日上午，

山东黄金集团与恒丰银行在济南签署战略合作协议。集团党委书

记、董事长、总经理李航与恒丰银行党委书记、董事长辛树人出

席签约仪式并致辞。集团党委常委李小平与恒丰银行党委委员、

副行长(代为履职行长)白雨石分别代表双方签约集团领导裴佃飞、

徐建忠，恒丰银行行领导郑现中、房毅、徐彤参加签约。

（2024-5-15，中国黄金协会） 

2.2 行业资本动态 

【紫金港资本独家完成对智美科技天使轮投资】近日，专注于皮

肤抗衰无创导入仪器和相关配套产品以及皮肤 AI 应用的研发、

生产和销售的智美星辰(海宁)科技有限公司(以下简称“智美科

技”)宣布完成千万元人民币的天使轮融资，由紫金港资本独家

投资。本轮资金将用于推动公司人工智能皮肤抗衰无创导入仪器

及相关修复配套产品的研发、量产和品牌推广。（2024-5-14，

融中财经） 

 

 

 

 

 

2.3 公司公告 
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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 

5.13  600827.SH 百联股份 

百联集团认购联华超市新内资股暨关联交易及联华超市对下属公司增资

公告。公司控股股东百联集团拟与公司控股子公司联华超市签订《股份

认购协议》，百联集团按每股新内资股人民币 1.00 元，以现金认购不超

过 3.6 亿股联华超市新内资股。本次联华超市发行新内资股完成后，公司

直接持有联华超市的股权比例将由 20.03%降低至 15.15%。根据公司与

百联集团于 2015 年签订的《托管协议》,百联集团本次获得的联华超市

18.04%配售股权将托管给公司。本次联华超市发行新内资股事项不会导

致公司合并报表范围变更。 

5.14 300592.SZ 华凯易佰 

2023 年度分红派息、转增股本实施公告。公司于 2024 年 5 月 10 日召开 

2023 年年度股东大会，公告内容为以 2023 年 12 月 31 日公司总股本 

2.89 亿股为基数，向全体股东每 10 股派发现金红利 4 元（含税），合计 

派发现金红利人民币 1.16 亿（含税）；同时，公司拟以资本公积金向 全

体股东每 10 股转增 4 股。截至 2023 年 12 月 31 日，公司总股本为 2.89

亿股，以此初步推算，合计转增 1.16 亿股；2023 年度公司不送红股，剩

余 未分配利润结转至以后年度分配。 

5.14 603214.SH 爱婴室 

2023 年年度权益分派实施公告。 2024 年 4 月 25 日公司通过本次利润分

配方案，本次利润分配以方案实施前的公司总股本 1.39 亿股为基数，每

股派发现金红利 0.35 元(含税)，共计派发现金红利 4.85 千万元。 

5.14 002867.SZ 周大生 

公司 2024 年 4 月份新增自营门店情况简报。公司于 2024 年 4 月在西南

地区新增周大生国家宝藏成都万象城专卖店、周大生国家宝藏成都王府

井科华专柜、周大生国家宝藏成都群光厂场专柜和周大生经典成都锦华

万达专卖店；在华北地区新增周大生国家宝藏北京翠微百货专柜和周大

生太原吾悦广场专卖店；在华东地区新增周大生上海陆家嘴中心专卖

店。 

5.14 0700.HK 腾讯控股 

2024 年第一季度业绩公布。公司 2024 年第一季度实现营收 159501 百万

元，同比增长 6%；毛利 83870 百万元，同比增长 23%；经营利润为

52556 百万元；期内盈利 42651 百万元。 

5.14 9988.HK 
阿里巴巴-

SW 

2024 年三月底止季度及 2024 财务年度业绩公告。截至 2024 年 3 月 31

日止季度：收入为人民币 2,218.74亿元，同比增长 7%。经营利润为人民

币 147.65 亿元，同比下降 3%。经调整 EBITA 同比下降 5%至人民币

239.69 亿元。 

5.15 002345.SZ 潮宏基 
公司 4 月份新增直营门店情况简报。公司旗下珠宝品牌于 2024 年 4 月份

在华南地区新增门店 CHJ 普宁万泰汇，投资金额为 665.18 万元。 

5.15 002803.SZ 吉宏股份 

回购注销股票公告。公司于 2024 年 5 月 14 日召开会议，本次回购注销

完成后，已授予未解锁的限制性股票数量将由660万股调整为644万股，

公司总股本将由 385,009,288 股变更为 384,849,288 股。 

5.15 6689.HK 洪九果品 

股份质押公告。公司控股股东、董事长兼执行董事邓洪九于 2024 年 5 月

15 日质押公司股份 2.58 千万股内资股，占其直接所持股份 6.83%。本次

质押后，邓洪九累计质押占公司总股本 9.43%。 

5.16 301078.SZ 孩子王 

控股股东及其一致行动人可转债持有比例变动达 10%的公告。公司于近

日获悉控股股东江苏博思达及其一致行动人南京千秒诺于 2024 年 3 月 8

日至 2024 年 5 月 15 日期间通过深圳证券交易所以大宗交易的方式转让

其持有的“孩王转债”共计 104.35 万张，占本次发行可转债总量的

10.04%。 
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2.4 下周大事提醒 

 

3 风险提示 

1) 经济复苏不及预期  

2) 行业竞争加剧 

3) 门店扩张不及预期 

4) 新业态转型不及预期

5.16 9618.HK 
京东集团-

SW 

2024 年第一季度业绩公告。2024Q1 总收入 2600 亿元，经营利润 77 亿

元，归母净利润 71 亿元，营收拆分来看，商品收入 2085.08 亿元，同比

增长 6.6%。其中日用百货商品收入 852.96 亿元，同比增长 8.6%，电子

产品及家用电器商品收入 1232.12 亿元，同比增长 5.3%。服务收入

515.41 亿元，同比增长 8.8%；其中平台及广告服务收入 192.89 亿元，

同比增长 1.2%；物流及其他服务收入 322.52 亿元，同比增长 13.8%。 

资料来源：各公司公告，上海证券研究所 

表 4：下周大事提醒 

2024/5/20 2024/5/21 2024/5/22 2024/5/23 2024/5/24 

周一 周二 周三 周四 周五 

永辉超市 

（601933.SH） 

股东大会召开 

 

中国黄金 

（600916.SH） 

股东大会召开 

 

*ST 步高 

（002251.SZ） 

股东大会召开 

 

爱婴室 

（603214.SH） 

分红股权登记 

 

菜百股份 

（605599.SH） 

股东大会召开 

 

武商集团 

（000501.SZ） 

股东大会召开 

 

华凯易佰 

（300592.SZ） 

分红股权登记 

 

周大生 

（002867.SZ） 

业绩发布会 

 

高鑫零售 

（6808.HK） 

年报预计披露日期 

 

致欧科技 

（301376.SZ） 

分红股权登记 

 

华凯易佰 

（300592.SZ） 

分红、红股上市 

 

爱婴室 

（603214.SH） 

分红 

 

赛维时代 

（301381.SZ） 

股东大会召开 

 

拼多多

（PDD.O） 

一季报预计披露

日期 

 

致欧科技 

（301376.SZ） 

分红 

 

周大生 

（002867.SZ） 

业绩发布会 

 

博士眼镜

（300622.SZ） 

股东大会召开 

 

唯品会

（VIPS.N） 

一季报预计披露

日期 

 

小商品城

（600415.SH） 

股东大会召开 

 

安克创新

（300866.SZ） 

分红股权登记 

 

安克创新

（300866.SZ） 

分红、红股上市 

 
 
 

资料来源：wind，上海证券研究所 
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