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[Table_Chart] 市场指数走势（最近 1年） 
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相关研究 

[Table_OtherReport]  周报： 行业估值进一步下修，董宇辉

离职东方甄选 

 周报： 5 月社零小幅回升，限额以上

企业增速较上月提升较多 
 周报：美团2024Q1营收增速稳定，新

业务亏损大幅收窄 
 

 

 

核心观点 

[Table_Summary]  

⚫ 周度行情：本周（2024.7.28-2024.8.4）主要宽基指数有涨有跌。上证

综指数上涨 0.5%，深证成指下跌 0.51%，创业板指下跌 1.28%。商贸

零售子板块方面， 细分行业多数上涨。其中贸易涨幅最大，上涨

4.2%；旅游零售 II 下跌最多，下跌 0.77%。个股涨多跌少。本周 90

只个股上涨，其中东方集团、博士眼镜、中央商场等涨幅靠前；3 只

个股持平；12 只个股下跌，其中海印股份、红旗连锁、全新好等跌

幅靠前。 

 

⚫ 本周末商贸零售指数 PE 有所上涨，当前商贸零售指数 PE 估值处于

十年 22.56%分位处。 

 

⚫ 亚马逊发布财报，零售业务收入指引不及预期、云计算业务相对强

劲但资本开支提升。亚马逊预计三季度经营利润将达到 115 亿至 150

亿美元，分析师平均预期为 157 亿美元；预计第三季度销售额将达到

1540 亿至 1585 亿美元，增幅在 8%至 11%，分析师预期为 1584 亿美

元。 

 

⚫ 投资建议：亚马逊销售收入指引低于预期，我们认为海外需求或将

回落，叠加上半年补库结束，出口或将阶段性承压。近期餐饮企业

报表陆续披露，包括九毛九、奈雪等，业绩总体承压，消费者行为

迭代大背景下，消费企业生存状态迎分化，在此背景下，内需我们

长期看好增长由业务迭代逻辑或业务场景稳固、估值有吸引力的企

业，如低价电商平台和综合电商平台。 

 

⚫ 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（2024.7.28-2024.8.4）主要宽基指数有涨有跌。上证综指数上涨 0.5%，深证

成指下跌 0.51%，创业板指下跌 1.28%。 

图 1 本周（2024.7.28-2024.8.4）主要宽基指数涨跌幅 

 

资料来源：Wind，首创证券 

本周（2024.7.28-2024.8.4）商贸零售（申万）指数小幅下跌。本周商贸零售指数

小幅上涨，在申万一级行业中排名第 6，好于沪深 300。 

 

图 2 本周（2024.7.28-2024.8.4）一级行业涨跌幅 

 

资料来源：Wind，首创证券 

 

 

 

0.50

-0.51
-0.82 -0.73

-1.28

0.80

-0.49

-3.07
-3.44 -3.46

-3.67 -3.82 -3.95 -4.13
-5.0

-4.0

-3.0

-2.0

-1.0

0.0

1.0

2.0

上证综指 深证成指 中小100 沪深300 创业板指 科创50 上证50

本周涨跌幅（%） 上周涨跌幅（%）

-8.0

-6.0

-4.0

-2.0

0.0

2.0

4.0

6.0

8.0

综
合

社
会
服
务

建
筑
装
饰

医
药
生
物

农
林
牧
渔

商
贸
零
售

国
防
军
工

轻
工
制
造

非
银
金
融

美
容
护
理

传
媒

交
通
运
输

计
算
机

机
械
设
备

环
保

钢
铁

房
地
产

有
色
金
属

基
础
化
工

纺
织
服
饰

银
行

电
子

家
用
电
器

通
信

石
油
石
化

汽
车

建
筑
材
料

食
品
饮
料

煤
炭

公
用
事
业

电
力
设
备

本周涨跌幅（%） 上周涨跌幅（%）



 
行业简评报告  证券研究报告 

 

 

 请务必仔细阅读本报告最后部分的重要法律声明                               2 

 

图 3 年初至今（截至 2024.8.4）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， 细分行业多数上涨。其中贸易涨幅最大，上涨 4.2%；旅游

零售 II 下跌最多，下跌 0.77%。 

图 4 本周（2024.7.28-2024.8.4）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 90 只个股上涨，其中东方集团、博士眼镜、中央商场等

涨幅靠前；3只个股持平；12只个股下跌，其中海印股份、红旗连锁、全新好等跌幅靠

前。 

表 1 本周（2024.7.28-2024.8.4）个股涨幅前十 

涨幅排名 代码 公司名称 所属二级行业 
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1 600811.SH 东方集团 贸易Ⅱ 28.42 

2 300622.SZ 博士眼镜 专业连锁Ⅱ 16.31 

3 600280.SH 中央商场 一般零售 13.97 

4 600608.SH ST 沪科 贸易Ⅱ 13.00 

5 600859.SH 王府井 一般零售 12.70 

6 002072.SZ 凯瑞德 贸易Ⅱ 12.41 

7 601028.SH 玉龙股份 贸易Ⅱ 11.88 

8 000785.SZ 居然之家 一般零售 11.49 

9 002561.SZ 徐家汇 一般零售 10.48 

10 603123.SH 翠微股份 一般零售 8.52 

资料来源：Wind，首创证券 

表 2 本周（2024.7.28-2024.8.4）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 000861.SZ 海印股份 一般零售 -19.77 

2 002697.SZ 红旗连锁 一般零售 -6.61 

3 000007.SZ 全新好 一般零售 -5.97 

4 605188.SH 国光连锁 一般零售 -2.33 

5 301381.SZ 赛维时代 互联网电商 -2.07 

6 002251.SZ *ST 步高 一般零售 -1.29 

7 601888.SH 中国中免 旅游零售Ⅱ -0.77 

8 600729.SH 重庆百货 一般零售 -0.69 

9 600710.SH 苏美达 贸易Ⅱ -0.38 

10 600694.SH 大商股份 一般零售 -0.31 

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 有所上涨，当前商贸零售指数 PE 估值处于十年 22.56%分

位处。 



xivasNj5oGntbHZKff4JCaQgcU8QfMvjuYdluJDZOkSfvOmam2weZK29S1sI13tD
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图 5 商贸零售 PE（截至 2024.8.4，单位：倍） 

 

资料来源：Wind，首创证券 

3 行业动态 

⚫ 亚马逊发布财报，零售业务指引不及预期 

亚马逊(AMZN.O)第三季度净利指引不及分析师预期，这表明该公司在满足人工

智能服务需求方面的支出超过了预期。亚马逊预计三季度经营利润将达到 115 亿至 150

亿美元，分析师平均预期为 157 亿美元；预计第三季度销售额将达到 1540亿至 1585 亿

美元，增幅在 8%至 11%，分析师预期为 1584 亿美元。公司 CEO 安迪·贾西一直在削

减成本，专注于亚马逊主要在线零售业务的盈利能力，同时在人工智能服务上投入巨

资，该公司表示，这是一项“数十亿美元收入的运营业务”。亚马逊云服务部门的销售

额增长了 19%，达到 263 亿美元，超出预期，连续第二个季度实现环比增长。但强劲

的云计算业绩被亚马逊主要电子商务业务的疲软所抵消。亚马逊二季度卖家服务和广

告收入均低于预期。（资料来源：第一财经） 

4 公司动态 

⚫ 奈雪公布 2024 年上半年业绩  

公告原文：本集团预期于截至 2024 年 6 月 30 日止六个月将录得收入约人民币

2,400至 2,700百万元，录得经调整净亏损（非国际财务报告准则计量）约人民币 420至

490 百万元。 

 

5 风险提示 

宏观消费复苏不及预期；企业非系统性风险。 

 

 

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

2
0
2
0
-
0
1
-
0
2

2
0
2
0
-
0
3
-
0
2

2
0
2
0
-
0
5
-
0
2

2
0
2
0
-
0
7
-
0
2

2
0
2
0
-
0
9
-
0
2

2
0
2
0
-
1
1
-
0
2

2
0
2
1
-
0
1
-
0
2

2
0
2
1
-
0
3
-
0
2

2
0
2
1
-
0
5
-
0
2

2
0
2
1
-
0
7
-
0
2

2
0
2
1
-
0
9
-
0
2

2
0
2
1
-
1
1
-
0
2

2
0
2
2
-
0
1
-
0
2

2
0
2
2
-
0
3
-
0
2

2
0
2
2
-
0
5
-
0
2

2
0
2
2
-
0
7
-
0
2

2
0
2
2
-
0
9
-
0
2

2
0
2
2
-
1
1
-
0
2

2
0
2
3
-
0
1
-
0
2

2
0
2
3
-
0
3
-
0
2

2
0
2
3
-
0
5
-
0
2

2
0
2
3
-
0
7
-
0
2

2
0
2
3
-
0
9
-
0
2

2
0
2
3
-
1
1
-
0
2

2
0
2
4
-
0
1
-
0
2

2
0
2
4
-
0
3
-
0
2

2
0
2
4
-
0
5
-
0
2

2
0
2
4
-
0
7
-
0
2

市盈率PE(TTM)



 
行业简评报告  证券研究报告 

 

 

 

[Table_Introduction] 分析师简介 

李田，商贸行业首席分析师。毕业于南京大学统计及经济专业，曾就职于山西证券、安信证券、天风证券等，

团队曾获 2020 年新财富入围，2021 年新财富第 1 名。 
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评级说明 

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 

 

 


