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叮咚买菜 Q2 业绩超预期，永辉超市第二

家胖东来帮扶调改店启动试营业 
  

——行业周报（20240805-0809） 
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[Table_Summary] 
◼ 周度核心观点： 

电商： 

叮咚买菜 Q2业绩超预期，GMV同比增长 16.8%，Non-GAAP净利润

超亿元。据叮咚买菜发布的业绩，24Q2的 GMV为 62.2亿元，同比增

长 16.8%；营收为 56.0 亿元，同比增长 15.7%；其中上海 GMV 同比

增长 16.5%，江苏浙江 GMV 同比增长约 30%。Non-GAAP 净利润为

1.03 亿元，同比增长近 13 倍，并且连续 2 个季度实现 GAAP 标准盈

利。经营性现金净流入 2.5亿元，连续 4个季度保持净流入，现金储备

达 41.6 亿元。用户方面，公司月均下单用户数约 730 万，同比提升

11.7%；仓均日均单量突破 1000 单，同比提升 29.4%；上半年新开近

40 个前置仓，单仓日均单量迅速爬坡至 800 单。提效方面，即时单平

均履约时长 36 分钟，同比快 2 分钟，60 分钟可约率 97%，同比提升

18 个百分点。公司供应链能力外溢给其他零售渠道、酒旅餐饮等 B 端

渠道，服务更多消费者，贡献业绩增量。建议关注：拼多多、阿里巴

巴、京东集团、美团、赛维时代、华凯易佰。 

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。永辉超市第二家胖东来帮扶调改店郑州永辉瀚海海尚店于 8

月 7 日开启试营业。此次闭店调改将根据超市的经营情况，针对商品

结构、品质、价格、卖场布局动线、环境、服务及员工待遇等方面进

行全面调整。在商品结构方面，以保障民生需求为导向，补充商品功

能，保留一线品牌，优选特色、质量可靠的商品，相比调改前增加

10%的商品 sku，同时补充时尚商品品类，使整体商品更年轻化、更

时尚，更匹配对品牌品质有追求的顾客群体；在卖场环境方面，永辉

超市对卖场布局进行了重新梳理，取消强制动线，拓宽主副通道，优

化陈列位置，扩大熟食加工区经营面积，增加油炸、蒸卤、烘烤等加

工设备，增加顾客休息区及便民设施，为顾客提便捷舒适的购物环

境；员工福利方面，不仅启动新员工招聘计划，将门店编制由 64 人增

加至 200人，还提升门店全员员工工资，基层员工最低工资从 2800元

增加至 4500 元起，并完善员工休假标准，满一年即可享受 10 天带薪

年休假，以及缩短门店营业时间。此外，永辉超市胖东来调改店杭州

滨江龙湖天街店也在 8 月 9 号开放运营，此次整改仍然从商品结构、
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品质及价格、环境、服务及员工待遇等方面开展全面调改。建议持续

关注调改门店后续的动销以及同店提升效率以及胖东来管理理念对零

售行业的变革意义。建议关注：名创优品、重庆百货、小商品城、家

家悦、红旗连锁、永辉超市。 

黄金珠宝： 

24H1 金银珠宝社零同比增长 0.2%，在金价震荡上行趋势下，黄金品

类有望延续高景气表现。从全球来看，据世界黄金协会，24 年二季

度，全球黄金需求总量（含场外交易）同比增长 4%至 1258 吨；二季

度黄金均价达到 2338 美元/盎司，同比上涨 18%，且金价一度升至

2427美元/盎司的历史新高水平。全球黄金投资需求为 254吨，同比小

幅增长 1%；全球金条金币总需求为 261 吨，同比下降 5%；全球金饰

消费需求同比下降 19%至 391 吨；全球科技用金 81 吨，同比增长

11%。今年以来，全球央行和交易市场对黄金的需求强劲，这一势头

不断推高金价。美联储降息将至，黄金 ETF 流入量随之增加，全球市

场正迎来新变化，有望支撑并提升黄金需求。从国内来看，2024 年二

季度中国市场金饰需求为 86 吨，同比下降 35%，环比下降 53%，主

要系金价上涨叠加收入增长放缓致消费者情绪低迷及居民金饰购买力

下降。实物黄金投资需求与金价呈正相关，Q2 中国市场金条和金币投

资需求达 80 吨，同比增加 62%，上半年总需求达到自 2013 年以来的

最高水平；中国市场黄金 ETF 连续第四个季度实现流入，Q2 流入约

140 亿人民币，达历史最高点，上半年累计流入 170 亿元人民币，已

超越往年的年度需求量。展望未来，国内利率水平下滑趋势以及本地

资产所面临的潜在压力，投资者的避险需求或将进一步走高，下半年

季节性因素也有望支撑国内金饰消费需求回暖，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（2024.8.5-8.9）（中信）商贸零售指数上涨 1.02%，跑赢沪深

300 指数 2.58pcts。本周，商贸零售板块在 30 个中信一级行业中排名

第 3位，本周涨幅排名靠前的子行业分别是超市及便利店、家电 3C和

综合业态，涨幅分别为 7.21%、2.90%、1.77%。 

◼ 行业动态跟踪： 

传统零售：全国首家 Café MUJI 快闪店登陆苏州；广州白云区首家山

姆将于 2026 年开业；中国 7 月出口同比增长 7%；霸王茶姬将在新加

坡连开 3 店。 

电商：苏宁易购旗舰店正式入驻国铁商城；京东骑行运动及户外装备

等销售金额同比增速在 150%以上；美团丽人推出品牌商城集采平

台；今年我国网络零售百强企业网络销售 1.91 万亿；盒马自有品牌商
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品上架 Lazada；抖音电商体育类商品成交额同比增长 43%。 

黄金珠宝：2023 年度中国黄金珠宝销售收入十大企业出炉。 

◼ 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

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（2024.08.05-08.09）（中信）商贸零售指数上涨 1.02%，

跑赢沪深 300 指 2.58pcts。年初至今，商贸零售板块下跌 19.80%，

跑输沪深 300 指数 16.90pcts。 

本周，商贸零售板块在 30 个中信一级行业中排名第 3 位，其

中 7 个行业上涨，食品饮料（3.11%）、房地产（2.65%）、商贸

零售（1.02%）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分别

是超市及便利店、家电 3C、综合业态，涨幅分别为 7.21%、

2.90%、1.77%。今年以来，子行业全线下跌，跌幅较小的行业为

家电 3C 和专业市场经营。 

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 62家公司上涨，40家公司下跌。商贸零售个

股方面，本周涨幅较大的个股为：中央商场（+32.18%）、永辉

超市（+21.08%）、东方集团（+12.30%）；跌幅较大的个股为：

海印股份（-10.14%）、国光连锁（-9.30%）、徐家汇（-8.76%）。 

 

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 600280.SH 中央商场 32.18% 39 

2 601933.SH 永辉超市 21.08% 245 

3 600811.SH 东方集团 12.30% 50 

4 002336.SZ *ST 人乐 10.28% 14 

5 600778.SH 友好集团 9.61% 13 

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 000861.SZ 海印股份 -10.14% 16 

2 605188.SH 国光连锁 -9.30% 36 

3 002561.SZ 徐家汇 -8.76% 32 

4 002251.SZ *ST 步高 -8.17% 76 

5 600822.SH 上海物贸 -7.25% 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） 
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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 

【全国首家 Café MUJI快闪店登陆苏州】全国首家 Café MUJI

快闪店登陆苏州。Café MUJI苏州限时快闪店使用编织麻袋呈现

仓储式原生态咖啡豆元素，原木色调结合青瓦白墙、飞檐以及中

式窗，为咖啡氛围注入有迹可循的艺术美感。（2024-8-5，亿邦

动力） 

【广州白云区首家山姆将于 2026 年开业】广州市白云城市开发

投资集团有限公司与山姆（上海）投资有限公司正式签约。广州

第 4 家山姆会员店正式落子广州白云区，这亦是白云区首家山姆，

选址位于广州设计之都北扩区嘉禾望岗望岗大道北侧，属于白云

新城嘉禾望岗商务核心区，预计 2026 年正式开业。（2024-8-7，

亿邦动力） 

【中国 7月出口同比增长 7%】海关总署公布数据显示，中国 7月

出口（以美元计价）同比增长 7%，预期增 9.5%，前值增 8.6%；

进口增长 7.2%，预期增 3%，前值降 2.3%；贸易顺差 846.5 亿

美元，前值 990.5 亿美元。（2024-8-7，海关总署、Wind） 

【霸王茶姬将在新加坡连开 3 店】霸王茶姬将在新加坡连开 3 店，

均是直营模式。首店位于新加坡乌节门，另外 2 家门店分别在位

于新加坡购物中心狮城大厦、莱佛士城。公开数据显示，霸王茶

姬目前有 100 多家海外门店，分布在马来西亚、新加坡和泰国。

此前，霸王茶姬曾透露计划在新加坡、泰国、印度尼西亚、日本

等八个亚洲国家和地区陆续开店。其中，东南亚六国是未来五年

内最重要的计划。目前，公司已在新加坡组建东南亚团队。

（2024-8-7，亿邦动力） 

2. 电商行业动态跟踪 

【苏宁易购旗舰店正式入驻国铁商城】“苏宁易购旗舰店”近日

正式入驻国铁商城。苏宁易购将发挥自身系统平台及供应链能力，

围绕客户需求，为国铁提供办公、电子、工业品、通用零件、通

用工具、粮油食品、冷冻生鲜等采购服务。（2024-8-5，亿邦动

力） 
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【京东骑行运动及户外装备等销售金额同比增速在 150%以上】

京东消费及产业发展研究院发布《2024 上半年体育消费报告》，

报告显示，2024 年上半年京东运动整体销售金额较 2019 年同期

倍数增长，其中滑雪运动、骑行运动、户外鞋服、体育用品、棋

牌麻将、户外装备的销售金额同比增速均在 150%以上。从消费

趋势来看，体育市场呈现出热门运动持续升温、小众运动加速大

众化、年轻人加入“慢节奏”运动、高净值人群热衷极限运动等

特点。（2024-8-5，亿邦动力） 

【美团丽人推出品牌商城集采平台】美团丽人面向美业与医疗等

合作商家、上游品牌、服务商正式推出“品牌商城”集采平台，

并与行业上游品牌探索新供给。今年 4 月，美团丽人试点推出

“品牌商城”集采平台，帮助实体美业门店直连上游厂商，以更

低价格采购高性价比耗材，助力小店破解议价能力低、库存压货、

货源品质等难题。（2024-8-6，亿邦动力） 

【今年我国网络零售百强企业网络销售 1.91 万亿】中国连锁经

营协会公布 2024 中国网络零售 Top100。2024 年，中国网络零售

Top100 企业网络销售总体规模为 1.91 万亿元，较上年的网络零

售 Top100 增长 2.7%。本次榜单上榜企业包括电商企业 8 家、实

体零售企业 47 家、消费品企业 45 家；排名前三的企业依次为京

东、阿里巴巴和唯品会，3 家企业网络销售规模均超千亿元，较

上年分别增长 0.7%、6.4%和 8.6%。（2024-8-7，亿邦动力） 

【盒马自有品牌商品上架Lazada】盒马自有品牌商品在新加坡电

商巨头 Lazada 上架。这是继今年 4 月份打入美国市场以来，盒

马试水“供应链出海“的第二站。（2024-8-7，亿邦动力） 

【抖音电商体育类商品成交额同比增长 43%】抖音电商数据显示，

7月 20日-8月 2日“热力先锋季”主题活动期间，抖音电商体育

类商品成交额同比增长 43%，服饰美妆、数码家电、食品酒水等

好物也在抖音电商热销。“奥运”相关搜索累计超 10 亿次，在

抖音平均每天产生近 10 个“奥运”相关热点话题。抖音商城成

交额同比增长 83%，搜索成交额同比增长 68%；直播累计时长同

比增长 41%，带动了内容场的增长。蛋白粉、运动服饰、钓鱼渔

具、自行车和台球杆成为平台“爆款”商品。（2024-8-8，亿邦

动力） 

3. 黄金珠宝行业动态跟踪 
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【2023 年度中国黄金珠宝销售收入十大企业出炉】《中国黄金

年鉴 2024》对行业统计数据分类并排序，披露了 2023 年度中国

黄金珠宝销售收入十大企业。排名前十的分别是：周大福珠宝集

团有限公司（925.42 亿元），老凤祥股份有限公司（709.44 亿

元），中国黄金集团黄金珠宝股份有限公司（558.41亿元），上

海豫园旅游商城（集团）股份有限公司（367.27亿元），周生生

集团国际有限公司（218.52亿元），梦金园黄金珠宝集团股份有

限公司（ 202.09 亿元），北京菜市口百货股份有限公司

（165.39 亿元），周大生珠宝股份有限公司（149.98 亿元），

六福集团（集团）有限公司（137.96亿元），广东潮宏基实业股

份有限公司（52.54 亿元）。（2024-8-7，中国黄金珠宝） 

2.2 行业资本动态 

【跨境品牌 Stepin 获千万元天使轮投资】AI 饰品跨境品牌

Stepin完成千万元天使轮融资，由新岳资本与九九资本领投，其

他产业机构与天使投资人跟投，浪潮资本担任独家财务顾问。本

轮融资将用于品牌产品打磨与技术研发，拓展渠道能力和专业人

才招募，以及围绕不同国别市场进行智能化测品。（2024-8-5，

亿邦动力） 

2.3 公司公告 

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 

8.06 000501.SZ 武商集团 

关于公司回购股份方案的公告。公司拟使用自有资金以集中竞价交易方

式回购公司股份，回购股份的种类为公司已发行的人民币普通股（A

股），回购资金不低于人民币 1 亿元且不高于人民币 1.5 亿元（均含本

数）。 

8.06 000501.SZ 武商集团 

2024 年第一次临时股东会决议公告。现场会议召开时间为 2024 年 8月 5

日（星期一）下午 15:00。会议召开方式为现场表决与网络投票相结合的

方式。公司部分董事、监事和高级管理人员出席本次会议，湖北华隽律

师事务所姚远、王娟律师对本次股东会进行现场见证，并出具法律意见

书。 

8.08 600655.SH 豫园股份 

关于股东部分股份解除质押的公告。上海豫园旅游商城（集团）股份有

限公司（以下简称“公司”）控股股东上海复星高科技（集团）有限公

司（以下简称“复星高科技”）下属上海复地投资管理有限公司（以下

简称“复地投资”）持有本公司股份数量为 1,023,403,904 股，占公司总
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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

股本比例为 26.27%。本次办理股票解押后，复地投资累计质押股份数量

为 736,215,889股。公司控股股东复星高科技及其一致行动人合计持有本

公司股份数量为 2,409,720,644 股，占公司总股本比例为 61.85%。本次

部分股票解除质押后，复星高科技及其一致行动人累计质押股票

1,869,699,692 股，质押股份占复星高科技及其一致行动人所持有本公司

股份的 77.59%。 

8.09 300945.SZ 曼卡龙 

关于使用部分闲置募集资金进行现金管理的进展公告。公司使用不超过

6.5 亿元（含本数）闲置募集资金购买安全性高、流动性好的银行、证券

公司或信托公司等金融机构发行的低风险现金管理类产品（包括但不限

于定期存单、结构性存款、协议存款和理财产品等），并将闲置募集资

金的存款余额以通知存款、协定存款方式存放，期限为不超过自公司股

东大会审议通过之日起 12 个月。 

资料来源：各公司公告，上海证券研究所 

表 4：下周大事提醒 

2024/8/12 2024/8/13 2024/8/14 2024/8/15 2024/8/16 

周一 周二 周三 周四 周五 

  

腾讯控股 

（0700.HK） 

中报预计披露日期 

 

京东集团-SW 

（9618.HK） 

中报预计披露日期 

 
 

小商品城 

（600415.SH） 

中报预计披露日期 

 

孩子王 

（301078.SZ） 

中报预计披露日期 

 

唯品会 

（VIPS.N） 

中报预计披露日期 

资料来源：wind，上海证券研究所 
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