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阿里稳步增长，淘天市场份额保持稳定 
  

——行业周报（20240812-0816） 
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[Table_Summary] 
◼ 周度核心观点： 

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 7 月，社会消费品零售总额 37757 亿元，同比增长

2.7%；1—7 月份，社会消费品零售总额 273726 亿元，同比增长

3.5%。从渠道来看，1—7 月份，限额以上零售业单位中便利店、专业

店、超市零售额同比分别增长 5.2%、4.5%、2.0%，百货店、品牌专

卖店零售额分别下降 3.8%、1.6%；1—7 月份，全国网上零售额同比

增长 9.5%，其中实物商品网上零售额同比增长 8.7%，优于线下渠

道，线上渗透率达到25.6%。从区域来看，7月份，城镇消费品零售额

同比增长 2.4%，乡村消费品零售额同比增长 4.6%；1—7 月份，城镇

消费品零售额同比增长 3.4%，乡村消费品零售额同比增长 4.5%。从

消费类型来看，7 月份，商品零售额同比增长 2.7%，餐饮收入同比增

长 3.0%；1—7 月份，商品零售额同比增长 3.1%，餐饮收入同比增长

7.1%。我们认为 7 月社零增速环比有所改善，消费潜力仍有待释放，

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。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。 

电商： 

阿里稳步增长，淘天集团市场份额保持稳定。阿里发布 2025 财年 Q1

季度财报，25Q1 阿里营收 2432.36 亿元，同比增长 4%；经营利润为

359.89 亿元，同比下降 15%；NON-GAAP 净利润为 406.91 亿元，同

比下滑 9%。分业务来看，淘天集团市场份额保持稳定，线上 GMV 同

比高单位数增长和订单量同比双位数增长，由购买人数和购买频次的

增长所带动。618 线上 GMV 同比强劲增长，88VIP 会员数量持续同比

双位数增长，超过 4200 万。阿里云智能集团聚焦“公共云+AI”，公

共云业务双位数增长，AI 相关产品收入持续三位数同比增长，使用阿

里云 Al 平台百炼的付费用户数量环比增长超 200%；阿里国际数字商

业集团收入同比增长 32%，速卖通 Choice 业务订单增长，Lazada 运

营效率提升；菜鸟集团跨境物流履约解决方案带动菜鸟收入同比增长

16%，菜鸟通过发展高度数字化的全球物流网络加强端到端能力，与

跨境电商业务的协同效应持续增强；本地生活集团收入同比增长

12%，高德和饿了么订单增长，运营效率改善和业务规模提升；大文
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娱集团收入同比增长 4%，演出赛事线上票务平台 GMV 及收入增长。

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。 

黄金珠宝： 

24 年 1-7 月金银珠宝社零同比下降 1%，在投资者避险需求下，黄金

品类有望延续高景气表现。24 年 1-7 月金银珠宝社零同比下降 1%，

其中金价上涨 17%，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，金价涨势迅猛，8 月 16 日收盘价为 566.14

元/g，2024 年以来金价涨幅达 18%，2023 年涨幅为 17%。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（2024.8.12-8.16）（中信）商贸零售指数下跌3.14%，跑输沪深

300 指数 3.56pcts。本周，商贸零售板块在 30 个中信一级行业中排名

第 27 位，本周子行业全线下跌，跌幅较小的行业为家电 3C、电商及

服务、贸易，跌幅分别为-0.14%、-0.75%、-1.64%。 

◼ 行业动态跟踪： 

传统零售：来伊份全国首家仓储会员店开业；Costco7 月净销售额增

长 7.1％；永辉杭州滨江宝龙店自主调改将启动。 

电商：大润发上线全球购业务；天猫过去两周法国品牌成交同比增长

64%；TEMU 半托管即将开通日韩站点；京东超市携手舟山电商打造

海产生鲜优品产业带；亚马逊新规上线 75 美元以下商品“仅退款”；

盒马上线 9.9 元中式精酿鲜啤系列。 

黄金珠宝：2024 深圳购物季“璀璨水贝·黄金珠宝嘉年华”启幕。 

◼ 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
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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（2024.08.12-08.16）（中信）商贸零售指数下跌 3.14%，

跑输沪深 300 指数 3.56pcts。年初至今，商贸零售板块下跌

22.32%，跑输沪深 300 指数 19.83pcts。 

本周，商贸零售板块在 30 个中信一级行业中排名第 27 位，

其中 13 个行业上涨，银行（2.73%）、通信（2.57%）、煤炭

（1.97%）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：本周子行业全线下跌，跌幅较小

的子行业分别是家电 3C、电商及服务、贸易，跌幅分别为-0.14%、

-0.75%、-1.64%。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 12 家公司上涨，89 家公司下跌。商贸零售个

股方面，本周涨幅较大的个股为：丽人丽妆（+14.26%）、友好

集团（+13.27%）、金开新能（+7.98%）；跌幅较大的个股为：

中央商场（ -25.51%）、永辉超市（ -16.30%）、*ST 人乐（-

14.79%）。 

 

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 605136.SH 丽人丽妆 14.26% 27 

2 600778.SH 友好集团 13.27% 15 

3 600821.SH 金开新能 7.98% 111 

4 300464.SZ 星徽股份 6.07% 17 

5 600113.SH 浙江东日 5.10% 35 

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 600280.SH 中央商场 -25.51% 29 

2 601933.SH 永辉超市 -16.30% 205 

3 002336.SZ *ST 人乐 -14.79% 12 
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4 000679.SZ 大连友谊 -11.18% 11 

5 605188.SH 国光连锁 -9.97% 32 

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） 

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 

【来伊份全国首家仓储会员店开业】全国首家来伊份仓储会员店

试营业。该店位于上海松江九新公路 855 号来伊份零食博物馆内，

面积达 2500m²，是来伊份推出的首个仓储式付费会员制体验店。

来伊份仓储首店主要面向家庭生活、企业及其他组织性采购，采

用大批量采购和直接供货的方式。（2024-8-13，联商网） 

【Costco7 月净销售额增长 7.1％】Costco 本月净销售额达到

192.6 亿美元，同比增长了 7.1%。此前，6 月份和 5 月份的销售

额分别增长了 7.4%和 8.1%，反映出过去几个月强劲而稳定的销

售业绩。其中，美国的可比销售额增长了 5.3%，而加拿大和其

他国际市场分别增长了 6.3%和 3.7%。公司整体可比销售额增长

了 5.2%。在此之前，公司 6 月和 5 月分别连续增长了 5.3%和

6.4%。（2024-8-13，联商网） 

【永辉杭州滨江宝龙店自主调改将启动】永辉超市再次更新学习

胖东来全国调改店进展。此次将进入闭店调改的门店为浙江杭州

永辉超市滨江宝龙店。该店已于8月12日召开门店调改启动会，

期间将根据调改情况进行阶段性闭店，预期在 9 月底前完成全部

调改工作。（2024-8-15，联商网） 

2. 电商行业动态跟踪 

【大润发上线全球购业务】大润发优鲜 APP 近日上线全球购业

务，首批上线约 500 款商品供消费者选择，涵盖美妆个护、母婴

儿童用品、营养保健品类。消费者在全国范围内均可通过大润发

优鲜 APP 一键下单，快递到家，最快次日即可送达。随着全球

购业务的上线，大润发优鲜 APP 将会引入更多的全球好货，之

后再根据消费者体验反馈不断更新。（2024-8-12，亿邦动力） 
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【天猫过去两周法国品牌成交同比增长 64%】天猫国际数据显示，

过去两周，巴黎奥运冠军同款产品销售高增。郑钦文同款 Wilson 

PRO STAFF V14 网球拍在天猫国际搜索量环比增长 400 倍，成

交增长 405%，全红婵同款 Crocs 麦当劳联名款洞洞鞋搜索量环

比增长 56 倍，樊振东同款 Jellycat 乒乓球拍毛绒公仔成交增长

1425%。天猫国际上的法国品牌成交相比去年同期整体增长

64%。有 43 个法国品牌成交破百万，其中五成以上是美妆品牌。

（2024-8-12，亿邦动力） 

【TEMU半托管即将开通日韩站点】TEMU的半托管业务在近半年

内高歌猛进，短时间内已经陆续开放美、英、德、澳、法、意、

西等市场，近期又即将开通日韩半托管业务。随着日韩市场大门

的开启，日韩市场现货卖家将多一个冲击爆品的机遇和希望。 

（2024-8-12，亿邦动力） 

【京东超市携手舟山电商打造海产生鲜优品产业带】浙江舟山国

际农产品贸易中心和京东超市近日共同主办“舟山海鲜·京东生

鲜”宣讲活动。京东超市支持舟山打造全国海产品“S 级”核心

产业带，计划搭建海产专区，开展线上营销活动，让更多消费者

能够品尝到“海岛第一鲜”。另外，京东将通过组建专业团队，

深入海鲜水产源头，降低采购成本，提高供应链效率，积极向消

费者推介更加优质的舟山海鲜。（2024-8-12，亿邦动力） 

【亚马逊新规上线 75 美元以下商品“仅退款”】亚马逊近期向

大批卖家发送了重要通知，正式推出了 FBA 免退货解决方案。仅

退款功能适用于售价低于 75 美元的产品，像高价商品、危险品

及重型大件商品等暂不纳入此服务范畴。（2024-8-14，跨境电

商头条） 

【盒马上线 9.9 元中式精酿鲜啤系列】盒马接连上新了 3 款融入

了中式元素的精酿鲜啤：绿豆爽风味小麦啤酒、暖姜西打以及双

柚拉格啤酒，而这三款新品的售价均为 9.9 元/500ml。此外，盒

马针对“专业啤酒爱好者”推出的浑浊 IPA，采用了近年来精酿

市场非常流行的西楚、夏洛两款啤酒花，售价仅为 19.9 元/升。

（2024-8-15，亿邦动力） 

3. 黄金珠宝行业动态跟踪 

【2024 深圳购物季“璀璨水贝·黄金珠宝嘉年华”启幕】此次

黄金珠宝嘉年华活动紧密契合“八月欢乐游购、九月时尚乐购、
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十月品牌嗨购”三大主题脉络，围绕文化消费、数字消费、绿色

消费、健康消费等多个前沿方向，全力打造了一场集时尚、潮流

与科技于一体的购物季活动。活动负责人介绍，此次黄金珠宝嘉

年华活动的举办，旨在贯彻落实深圳市与罗湖区关于实施扩大内

需促进消费的战略计划，加速推进深圳建设国际消费中心城市的

宏伟蓝图，进一步激发城区消费活力。（2024-8-12，中国黄金

珠宝） 

2.2 行业资本动态 

【玛氏据悉将收购食品制造商 Kellanova】玛氏预计将以每股

83.50 美元的价格收购食品制造商 Kellanova，预计谈判将在周

三举行。（2024-8-14，界面新闻） 

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 

8.15 000759.SZ 中百集团 

关于回购注销部分限制性股票的公告。公司召开第十一届董事会第五次

会议和第十一届监事会第四次会议，审议通过了《关于回购注销部分限

制性股票的议案》，根据《中百控股集团股份有限公司 2022 年限制性股

票激励计划》，鉴于部分激励对象个人情况发生变化以及第一个解除限

售期的公司层面业绩考核未达标，拟对部分限制性股票合计 9,564,806 股

进行回购注销。 

8.16 600655.SH 豫园股份 

关于股东部分股份质押的公告。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，占公司总股

本比例为 26.27%。本次办理股票质押后，复地投资累计质押股份数量为

782,869,286 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

分股票质押后，复星高科技及其一致行动人累计质押股票 1,867,853,089

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

77.51%。 

8.16 600415.SH 小商品城 

关于回购注销部分限制性股票减少注册资本暨通知债权人的公告。根据

相关规定，公司决定对合计 7 名激励对象持有的 68.825 万股限制性股票

进行回购注销。对上述激励对象已获授但尚未解除限售的限制性股票
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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

68.825 万股进行回购注销后，公司注册资本将随之发生变动，总股本将

从 5,484,334,176 股变更为 5,483,645,926 股。 

资料来源：各公司公告，上海证券研究所 

表 4：下周大事提醒  

2024/8/19 2024/8/20 2024/8/21 2024/8/22 2024/8/23 2024/8/24 

周一 周二 周三 周四 周五 周六 

 

唯品会 

（VIPS.N） 

中报预计披露日期 

百果园集团 

（02411.HK） 

中报预计披露日期 

明月镜片 

（301101.SZ） 

中报预计披露日期 

 

致欧科技 

（301376.SZ） 

中报预计披露日期 

爱婴室 

（603214.SH） 

中报预计披露日期 

豫园股份 

（600655.SH） 

中报预计披露日期 

 

赛维时代 

（301381.SZ） 

中报预计披露日期 

 

中百集团 

（000759.SZ） 

中报预计披露日期 

 

华致酒行 

（300755.SZ） 

中报预计披露日期 

 

永辉超市 

（601933.SH） 

中报预计披露日期 

 

资料来源：wind，上海证券研究所  
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