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名创优品拟 63亿入股永辉，协同共进可

期 
  

——行业周报（20240923-0927） 
 

[Table_Rating] 增持（维持） 
 

 
 
[Table_Summary]  
◼ 周度核心观点： 

传统零售： 

名创优品拟 63 亿入股永辉，协同共进可期。9 月 23 日，名创优品发

布公告，拟通过协议转让收购牛奶公司、京东世贸、宿迁涵邦分别持

有的永辉 21.1%、4.0%、4.3%股权，对价为 62.7 亿人民币，每股价

格为 2.35 元。本次交易完成后，名创优品将通过间接全资附属公司骏

才国际持有永辉超市 29.4%股份，并成为第一大股东，收购完成后二

者不合并财务报表，名创拟以权益法确认永辉为投资收益。 

此次收购有以下影响及重要意义，（1）永辉超市以销售规模计，近年

来连续位列中国超市百强第二位，遍布全国逾 25 个省份及直辖市，公

司加快转型步伐，参考胖东来模式在商品结构、卖场动线布局、消费

者服务、员工待遇等方面进行调改，深耕供应链改革，大力推进自主

品牌建设，未来预计在全国多个城市进行自主调改。（2）永辉线下门

店参考胖东来模式进行调整和改革是回归零售商业本质的变革式尝

试，是中国超市行业发展的大势所趋，将为消费者提供良好的消费体

验，为员工打造充满幸福感的就业环境，最终创造极大的商业价值和

社会价值，此文化取向和名创「为开心而生」的企业使命高度契合。

（3）产品协同：名创优品在开发自主品牌、设计及 IP 产品方面拥有

独特能力及经验。收购事项后，可透过业务合作向永辉提供支持，永

辉可利用名创的优势，以较低成本开发更优质的自主品牌产品，进而

提高差异化竞争能力。（4）渠道协同升级：永辉经营门店总数约 850

家，已在中国建立庞大的门店网络及供应链。通过业务合作可共享资

源，进一步提升规模经济效应，优化成本结构，为消费者创造更多价

值，从而提高投资回报。（5）必需品赛道补充，版图完整。收购将扩

大名创对日用品零售业务的投资及经营渠道，能够分散周期性业务风

险，对名创而言具有重要战略意义。 

本次收购，名创优品与永辉超市有望在产品、渠道、品类等方面进行

业务协同发展。我们认为首批胖东来帮扶及永辉自主调改门店效果初

显，店效、客流均有较大幅度提升，但目前仅调改个别门店，全国性

复制仍有待跟踪。建议持续关注永辉自主调改门店后续的动销、同店

提升效率，以及收购完成后二者多维度业务协同对业绩的积极影响。 

◼  
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[Table_ReportInfo] 相关报告： 

《黄金珠宝板块关注节日催化下终端动

销》 

——2024年 09月 22日 

《8 月社零同比增长 2.1%，关注高股息低

估值的零售企业》 

——2024年 09月 16日 

《永辉全国首家胖东来式自主调改店恢复

营业，关注同店提升效率》 

——2024年 09月 08日 
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◼ 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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