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 市场表现 

上周（7 月 28 日-8 月 1 日）沪深 300 指数收益率为 3.05%，

商贸零售行业指数收益率为 3.62%，在一级子行业中居第 10。 

百货上涨 3.0%，连锁上涨 3.1%，超市上涨 4.9%，贸易上涨

4.0%。各子板块中，涨幅居首的分别为茂业物流（43.3%）、

北京城乡（8.9%）、明牌珠宝（6.6%）、中成股份（18.0%）。 

截至 2014 年 8月 1 日，中信商贸零售行业P/E为 25.5倍，

其中百货为 16.5 倍，连锁为 124.2 倍，超市为 35.6 倍，贸易

为 24.4 倍；中信商贸零售行业 P/B 为 2.15 倍，其中百货为

1.97 倍，连锁为 2.07 倍，超市为 2.28 倍，贸易为 2.35 倍。 

 行业资讯 

腾讯否认与苏宁合作传闻 

奢侈品“假货门”重创电商 聚美优品等紧急下架闭店 

 公司公告 

苏宁云商：1-6 月营业收入降 7.87%，归属净利润降 202.06% 

人人乐：1-6 月营业收入降 3.81％，归属净利润增 16.70％ 

步步高：1-6 月营业收入增 11.36%，归属净利润增 13.33% 

永辉超市：外资股东民生超市减持完毕 

 本周观点 

在本周公布或预告中期业绩的零售业公司中，人人乐和苏宁

云商营业收入均出现了下降，步步高的增长也低于此前公司

的预期。我们预计板块内公司整体业绩难有改善，建议对前期

业绩增速较高的高估值的公司保持谨慎，关注受益于消费升

级的零售企业。 

 风险提示 

宏观经济减速；电商加速分流；国企改革不及预期 

行业报告 
 

 

市场表现 截至 2014.8.1 
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一、市场表现 

上周（7 月 28 日-8 月 1 日）沪深 300 指数收益率为 3.05%，商贸零售行

业指数收益率为 3.62%，在各一级子行业位居第 10。 

图表 1：各行业一周涨跌幅 

 
数据来源：Wind，华融证券整理 

在各子板块中，百货上涨 3.0%，连锁上涨 3.1%，超市上涨 4.9%，贸易上

涨 4.0%。各子板块中，涨幅居首的分别为茂业物流（43.3%）、北京城乡（8.9%）、

明牌珠宝（6.6%）、中成股份（18.0%）。 

图表 2：商贸零售子板块一周涨跌幅 
 

图表 3：子板块涨幅居前各股一周涨跌幅 

 

 

 
据来源：Wind，华融证券整理  数据来源：Wind，华融证券整理 
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截至 2014 年 8 月 1 日，中信商贸零售行业市盈率（TTM，整体法）为 

25.5 倍，其中百货为 16.5 倍，连锁为 124.2 倍，超市为 35.6 倍，贸易为 24.4

倍；中信商贸零售行业市净率（最新，整体法）为 2.15 倍，其中百货为 1.97

倍，连锁为 2.07 倍，超市为 2.28 倍，贸易为 2.35 倍。 

图表 4：商贸零售板块市盈率（TTM，整体法） 
 

图表 5：商贸零售板块市净率（最新，整体法） 

 

 

 

数据来源：Wind，华融证券整理  数据来源：Wind，华融证券整理 

二、行业资讯 

腾讯否认与苏宁合作传闻（2014-07-28） 

腾讯公司在官方微博上，否认了与苏宁合作的消息。 

根据电商报 7 月 26 日的报道称，据可靠消息，苏宁将与微信“深入合作”，

不出意外的话本周将正式对外宣布。报道还称，苏宁云商“8.18 大促”将是双

方合作后的首次“联合军事行动”。（中国证券网） 

奢侈品“假货门”重创电商新贵 聚美等紧急下架闭店（2014-07-29） 

聚美优品和京东被媒体曝光平台售卖奢侈品假货。“假货门”旋即在消费者

和业界引起轩然大波。 

聚美和京东昨日也针对此事迅速作出回应，都表示已经对祥鹏恒业进行了

关店处理，针对在该店铺购买了商品的消费者，可无条件退货。（证券日报） 

三、公司公告 

苏宁云商（002024）：2014 年半年度业绩快报（2014-07-31） 

2014年1-6月公司实现营业总收入511.60亿元，较去年同期下降7.87%，
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其中主营业务收入较去年同期下降 8.19%，实现利润总额、归属于母公司股东

的净利润分别为-10.27 亿元、-7.49 亿元，较去年同期分别下降 218.70%、

202.06%。 

人人乐（002336）：2014 年半年度业绩快报（2014-07-30） 

报告期内，公司实现营业收入 628,531.35 万元，较去年同期下降 3.81％；

实现营业利润 4,367.56 万元，较去年同期增长 6.32％；实现利润总额 3,058.86

万元，较去年同期增长 54.53％；实现净利润 1,183.55 万元，较去年同期增长

16.70％。 

步步高（002251）：2014 年半年度业绩快报（2014-07-30） 

报告期公司实现营业收入 643,755.49 万元，同比增长 11.36%；营业利润

34,006.14 万元，利润总额 35,889.25 万元，归属于上市公司股东的净利润

27,670.02 万元，分别比上年同期增长 9.07%、11.65%、13.33%。 

报告期内公司新开门店 4 家，截至 2014 年 6 月 30 日，公司门店按物业

位置计算共 157 家，按业态划分为 184 家（超市门店 156 家、百货门店 28 家）。 

永辉超市（601933）：申请办理注销外商投资企业批准证书（2014-07-31） 

鉴于公司唯一外资发起人民生超市有限公司已全部减持公司股份，同意公

司根据有关规定申请办理注销外商投资企业批准证书，并相应修改《公司章程》 

四、本周观点 

在本周公布或预告中期业绩的零售业公司中，人人乐和苏宁云商营业收入均出

现了下降，步步高的增长也低于此前公司的预期。在中报披露日益临近的时间节点，

我们预计板块内公司业绩难有改善，建议对前期业绩增速较高的高估值的公司保持

谨慎，关注受益于消费升级的零售企业。 

五、风险提示 

1、宏观经济减速的风险 

2、电商加速分流的风险 

3、国企改革不及预期的风险 



 行业周报：2014 年 8 月 4 日 

 
 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 7 

投资评级定义 

公司评级 行业评级 

强烈推荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

15%以上 
看好 预期未来 6 个月内行业指数优于市场指数 5%以上 

推    荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

5%到 15% 
中性 预期未来 6 个月内行业指数相对市场指数持平 

中    性 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数变动在

-5%到 5%内 
看淡 预期未来 6 个月内行业指数弱于市场指数 5%以上 

卖    出 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数跌幅在

15%以上 
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