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 市场表现 

上周（8 月 18 日-8 月 24 日）沪深 300 指数收益率为 0.2%，

商贸零售行业指数收益率为 2.3%，在各一级子行业位居第 20。 

百货上涨 3.1%，连锁上涨 2.9%，超市上涨 0.7%，贸易上涨

1.5%。各子板块中，涨幅居首的分别为新世界（13.5%）、高

鸿股份（10.5%）、北京城乡（4.7%）、南纺股份（10.9%）。 

截至 2014 年 8 月 24 日，中信商贸零售行业市盈率为 27.6

倍，其中百货为 18.0 倍，连锁为 133.8 倍，超市为 36.8 倍，

贸易为 26.2 倍；中信商贸零售行业市净率为 2.3 倍，其中百

货为 2.1 倍，连锁为 2.3 倍，超市为 2.4 倍，贸易为 2.5 倍。 

 行业资讯 

苏宁易购 818 周年庆首日订单量达到 220 万单 

华润创业将关闭 10％乐购中国门店 

 公司信息 

欧亚集团：2014H1 收入同比增 11.64%，净利润同比增 18.70% 

重庆百货：2014H1 收入同比减 5.39%，净利润同比减 9.63% 

新华都：2014H1 收入同比减 3.57%，净利润同比增 164.87% 

王府井：2014H1 收入同比减 5.97%,净利润同比增 2.07% 

 本周观点 

已公布中报的公司的半年报显示，多数公司营业收入呈下滑

态势，由于 2013 年上半年的高基数效应，这种下滑基本符合

市场预期，也已经反映在股价当中。我们预计短期板块内公司

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且估值合理的零售企业。 

 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 
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一、市场表现 

上周（8 月 18 日-8 月 24 日）沪深 300 指数收益率为 0.2%，商贸零售行

业指数收益率为 2.3%，在各一级子行业位居第 20。 

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 3.1%，连锁上涨 2.9%，超市上涨 0.7%，贸易上

涨 1.5%。各子板块中，涨幅居首的分别为新世界（13.5%）、高鸿股份（10.5%）、

北京城乡（4.7%）、南纺股份（10.9%）。 

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 

 

 

 
数据来源：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 24 日，中信商贸零售行业市盈率（TTM，整体法）为 

27.6 倍，其中百货为 18.0 倍，连锁为 133.8 倍，超市为 36.8 倍，贸易为 26.2

倍；中信商贸零售行业市净率（最新，整体法）为 2.3 倍，其中百货为 2.1 倍，

连锁为 2.3 倍，超市为 2.4 倍，贸易为 2.5 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 

苏宁易购 818 周年庆首日订单量达到 220 万单（2014-08-22） 

据苏宁易购公开数据显示，苏宁易购 818 周年庆首日订单量达到 220 万单，

高峰期网站同时在线人数 1300 万，其“闪拍”活动同时在线竞买人数最高达到了

80 万，“大聚惠”的 1000 台冰箱被瞬间“秒杀”，10 万盒奥利奥饼干也在 50 分钟

内被抢购一空，苏宁易购超大力度的优惠也使得消费者的购物热情被充分释放。（联

商网） 

华润创业将关闭 10％乐购中国门店（2014-08-24） 

华润创业有限公司（以下简称华润创业）公布了上半年业绩。公报显示，截至

2014 年 6 月 30 日，集团未经审核的综合营业额较去年同期增长 16.2％至港币

835.06 亿元；净利润同比下跌 8.7％至港币 9.29 亿元；剔除资产重估及重大出售

事项的税后收益，股东应占基础综合溢利较去年同期下降 33.5％。集团预计中短

期内整体盈利将会有重大下降。 

在业绩说明会上，华润创业首席财务官黎汝雄透露，“乐购在中国的布局颇大

规模，出现一些过度投资的现象。在合并之后华润方面不会大幅裁员，但会关掉少

于 10％的店铺”。（联商网） 
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三、公司信息 

欧亚集团（600697）：2014 年半年度报告（2014-08-20） 

2014 年上半年，实现营业收入 574,967.98 万元，同比增长 11.64%，实现

利润总额 23,902.68 万元，同比增长 38.43%，实现归属净利润 11,643.89 万

元，同比增长 18.70%。 

重庆百货（600729）：2014 年半年度报告（2014-08-22） 

2014 年上半年，实现营业收入 151.47 亿元，同比减少 5.39%，实现归属

净利润 4.28 亿元，同比减少 9.63%。 

新华都（002264）：2014 年半年度报告（2014-08-22） 

2014 年上半年，公司实现营业收入 3,654,320,242.20 元，比去年同期下

降 3.57%，归属于上市公司股东的净利润 46,611,673.26 元，比去年同期增长

164.87%。 

王府井（600859）：2014 年半年度报告（2014-08-23） 

2014 年上半年，公司实现营业收入 943,313.19 万元，同比下降 5.97%；

利润总额 53,564.80 万元，同比上升 2.51%；归属于上市公司股东的净利润

37,804.88 万元，同比上升 2.07%。 

四、本周观点 

已公布中报的公司的半年报显示，多数公司营业收入呈下滑态势，由于

2013 年上半年的高基数效应，这种下滑基本符合市场预期，也已经反映在股价

当中。我们预计短期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且估值合理的零售企业。 

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 
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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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