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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 
  

——行业周报（20240902-0906） 
 

[Table_Rating] 增持（维持） 
 

 
 
[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。永辉全国首家胖东来式自主调改店西安永辉中贸广场店于 8

月 31 日正式投入运营。据官方数据，该店此前日均销售额约为 20

万，日均客流 3000 人左右；此次恢复营业后，两日日均销售额达到

160 万元，门店日均客流超 1.4 万人。据零售圈报道，投入运营 6 天，

中贸店累计营业收入 915.4 万元，日均 152.6 万元，日均来客数 1.35

万人，客单价 113 元，毛利率 19.5%，销售额、毛利额和来客数分别

比调改前增加了 525%、607%和 241%。此次自主调改永辉对胖东来

优秀的经营理念、文化体系进行“学以致用”，将此前学习胖东来经

验与永辉自身特点相结合，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。在商品方面，将以保障民生需求为核心，补充商品功能，保留一

线品牌，梳理后商品结构达到接近胖东来商品结构的 90%；在价格方

面，将优化采购渠道，过滤商品价格，保证商品定价以及合理利润；

环境方面，将参考此前河南调改店的标准，调改卖场布局，增加收银

区，取消原有强制动线，扩大鲜食区域，设置多处便民服务区，提供

安全、方便、舒适的购物环境；在员工福利方面，缩短了营业时间，

提高员工薪资，增加了员工休假等。近期永辉也发布了首批学习胖东

来自主调改门店计划，覆盖 10 个核心城市，将把前期学习胖东来帮扶

调改的经验落实到自主调改中，对供应链进行变革，提供更具品质的

商品，更好地服务顾客。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、高鑫零售、永辉

超市。 

黄金珠宝： 

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，

9 月 6 日收盘价为 572.84 元/g，2024 年以来金价涨幅达 19%，2023
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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（2024.09.02-09.06）（中信）商贸零售指数下跌 0.10%，跑赢

沪深 300 指数 2.61 个百分点。本周，商贸零售板块在 30 个中信一级

行业中排名第 2 位，本周涨幅排名靠前的子行业分别是电商及服务

Ⅲ、专业市场经营Ⅲ、综合业态，涨幅分别为 3.38%、1.03%、

0.67%。 

◼ 行业动态跟踪： 

传统零售：名创优品全球最大门店于印尼开业；茶颜悦色零食杂货店

开业；名创优品海外已占总营收三成以上；百果园 C 端出海计划首站

落户印尼；盒马在济南落地第六家门店；联华超市上海惠南店重装开

业；sp@ce 天虹超市 3.0 全国首店正式亮相。 

电商：小红书电商宣布加码时尚行业扶持；欧洲电商平台成为消费者

购物首选；京东全球售业务新上线四个国家；Temu 积极邀请美国当地

卖家入驻平台；泡泡玛特加入 TikTok 美区 3 个月销售额 36 万美金；

美团升级“繁盛计划”投入数百亿促消费；天猫超市投入 5 亿扩大用

户规模冲刺双 11 增长；小红书餐饮团购在全国 49 城上线；阿里国际

站 9 月采购节线上订单量大涨 69%。 

黄金珠宝：8 月中国黄金珠宝品牌抖音影响力排行榜出炉。 

◼ 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。 
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◼ 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（2024.09.02-09.06）（中信）商贸零售指数下跌 0.10%，

跑赢沪深 300 指数 2.61 个百分点。年初至今，商贸零售板块下跌

23.61%，跑输沪深 300 指数 17.79 个百分点。 

本周，商贸零售板块在 30 个中信一级行业中排名第 2 位，其

中 1 个行业上涨，汽车（0.86%）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

是电商及服务Ⅲ、专业市场经营Ⅲ、综合业态，涨幅分别为3.38%、

1.03%、0.67%。今年以来，只有家电 3C 上涨，涨幅为 1.53%。 

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 42 家公司上涨，55 家公司下跌。商贸零售个

股方面，本周涨幅较大的个股为：星徽股份（+24.51%）、翠微

股份（+16.67%）、健之佳（+14.09%）；跌幅较大的个股为：友

好集团（-8.90%）、居然之家（-7.75%）、创新新材（-7.71%）。 

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 300464.SZ 星徽股份 24.51% 21 

2 603123.SH 翠微股份 16.67% 56 

3 605266.SH 健之佳 14.09% 35 

4 002721.SZ ST 金一 13.06% 67 

5 600838.SH 上海九百 11.76% 25 

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 600778.SH 友好集团 -8.90% 14 

2 000785.SZ 居然之家 -7.75% 150 

3 600361.SH 创新新材 -7.71% 152 

4 600605.SH 汇通能源 -6.03% 53 

5 605599.SH 菜百股份 -5.77% 79 

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 

【名创优品全球最大门店于印尼开业】名创优品全球最大门店印

尼雅加达 Central Park 旗舰店正式亮相，开启全球化超级门店新

篇章。开业首日，该店销售额突破 118 万元人民币，创下名创优

品全球门店单日销售新高。（2024-9-2，亿邦动力） 

【茶颜悦色零食杂货店开业】茶颜悦色官宣品牌“硬折扣·量贩

GO”主题概念店于长沙开业。据茶颜悦色介绍，该主题概念店为

零食生活杂货店，店内空间分为两层楼，主要售卖茶叶、糖果、

饼干、文具、水杯等多种可能无法在普标店内购买的产品，此外，

店内另设置有“水吧”，可提供新式茶饮。（2024-9-3，亿邦动

力） 

【名创优品海外已占总营收三成以上】“海外市场是未来增速的

引擎，国内通过 11 年的发展，门店数量已经接近 4200 家，分布

也较密，但海外仍有非常广阔的空间。接下来几年，你会发现名

创优品海外的开店数、终端的 GMV 对营收的贡献占比将不断提

升。”名创优品集团副总裁兼首席营销官刘晓彬在接受媒体采访

时表示，名创优品的海外营收已占到集团总营收的 35%以上。

（2024-9-4，亿邦动力） 

【百果园 C 端出海计划首站落户印尼】百果园以“百果连枝 聚

力共赢”为参展主题，亮相第十七届亚洲国际果蔬展览会。百果

园集团高级副总裁兼 TOB 事业群总裁兼海外门店发展事业部总

经理朱启东表示，百果园将运用积累了 20 多年的全产业链优势，

结合B 端出海成功经验和缜密的市场调研，正式启动 C 端出海计

划，首站将定在印尼。百果园计划今年年底前在印尼市场开设首

家门店，着力打造“印尼模式”，跑通成熟后，进而推广至其他

国家和地区。（2024-9-5，亿邦动力） 

【盒马在济南落地第六家门店】盒马鲜生济南城西首店开门迎客，

这是盒马在济南落地的第六家门店，也是布局在城西的第一家门

店。对比之前开业的门店，这家新店对装修、商品、陈列做了全

新升级，扩大了鲜花、轻食、烘焙、水果、熟食等品类。针对到
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店年轻用户居多的特点，专门设计了从鲜花烘焙到即食餐饮区域，

给顾客“逛吃逛吃”的体验大大加分。（2024-9-3，联商网） 

【联华超市上海惠南店重装开业】联华超市上海惠南店经过为期

半个月的自主调改，已正式重装开业。面对充满挑战的外部环境，

联华超市正尝试通过一系列主动调整、提质增效的举措进行破局。

惠南店作为此次调改门店，从商品效率、展示陈列、专业能力及

优质服务方面做了全面提升，以更好迎合周边居民的日常需求和

消费习惯。（2024-9-5，联商网） 

【sp@ce 天虹超市 3.0 全国首店正式亮相】作为中国零售老牌连

锁百强企业，天虹也开启了“自我爆改”。9 月 6 日，经过 4 个

多月的用心打磨，sp@ce 天虹超市 3.0 全国首店正式亮相。本次

调改，sp@ce 天虹超市 3.0 创新性地打造了九大主题场馆与一个

智能全仓，构建出了全新的品质生活空间；新店通过品牌 VI 与

品牌策略的重新梳理，门店装修商品焕新，以及服务的优化，呈

现出了全新的天虹超市形象。（2024-9-6，联商网） 

2. 电商行业动态跟踪 

【小红书电商宣布加码时尚行业扶持】小红书电商联合上海服装

设计协会举办的“宝藏主理人计划·时尚设计师专场”近日落地

上海张园。本次活动上，小红书电商宣布将持续加码对时尚主理

人的扶持，并推出全新时尚赛事“ RED Fashion Design 

Contest”，扶持中国原创设计师群体，为时尚品牌商业发展提

供助力、为时尚生态发展持续“造血”。（2024-9-2，亿邦动力） 

【欧洲电商平台成为消费者购物首选】研究机构 RetailX 公布了

一份欧洲 1000 强零售商报告。报告指出，当今欧洲消费者已经

将电商平台视为购物的首选途径。 数据显示，当前欧洲差不多

有 35%的在线购物都是在电商平台上进行的，而超市网站和零售

商品牌网站所占的份额仅为 17%和 12%。（2024-9-2，亿邦动力） 

【京东全球售业务新上线四个国家】京东全球售（也称“主站

售”）业务新上线美国、日本、新加坡、马来西亚四个国家，业

绩上的要求是不亏本。该业务计划之后继续向欧洲、北美、大洋

洲等市场拓展。（2024-9-2，亿邦动力） 

【Temu 积极邀请美国当地卖家入驻平台】Temu 正积极将美国和

欧洲品牌引入其市场，以推动全球化销售。Temu 目前拥有 30 多
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万卖家，目标至 2024 年全球销售额达 600 亿美元。公司近期聘

请欧美员工，邀请美国当地卖家入驻。目前，Temu正寻求突破廉

价商品应用的上限，通过品牌合作提升市场形象。（2024-9-2，

亿邦动力） 

【泡泡玛特加入 TikTok 美区 3个月销售额 36 万美金】POP MART

在 5 月中旬加入 TikTok 美区后，3 个月售出 1.69 万件商品，预

估销售额超过 35.77 万美元。品牌通过与 626 个视频和 159 场直

播的直接关联，迅速吸引了大量粉丝和消费者，单日最高销量达

2097 件，显示出其在社交媒体平台上的强大市场影响力。

（2024-9-2，亿邦动力） 

【美团升级“繁盛计划”投入数百亿促消费】9 月 3 日，以“穿

越周期”为主题的 2024 年餐饮产业大会在上海召开。美团在会

上宣布，升级针对餐饮商家的“繁盛计划”，通过数百亿促消费

投入、“品牌卫星店”万店返佣计划、餐饮新店扶持计划、数字

化专项等举措，共同推进行业创新，释放需求潜力，增强经营信

心。（2024-9-3，联商网） 

【天猫超市投入 5 亿扩大用户规模冲刺双 11 增长】今年双 11 期

间，天猫超市将投入 5 亿扩大用户规模，继续提升 88VIP 的渗透

率，预计双 11 全周期高净值用户实现 50%增长。天猫超市推出

88VIP 的月度营销活动“超级 88”，主打“每月逢 8 见”，从每

个月 1 场扩大到每个月 3 场，“大额充赠”、“超级桶”组合式

商品等活动吸引 88VIP 用户复购，品牌商家只需要拿出 88VIP 偏

好高、复购好的商品，给出有竞争力的价格，与平台共同投资。

过去半年已经证明，这部分商品能够带动整个品牌生意的爆发式

增长。（2024-9-4，联商网） 

【小红书餐饮团购在全国 49 城上线】小红书 9 月 3 日起在全国

49 个核心城市开放餐饮类目团购，佣金费率即技术服务费为

0.6%，暂免商家保证金。目前，这一规则仅限餐饮商家，并未对

其他本地生活类目开放。（2024-9-5，亿邦动力） 

【阿里国际站 9 月采购节线上订单量大涨 69%】B2B 线上贸易正

在爆发。今年最大的外贸旺季 9 月采购节开启不到一周，阿里国

际站的线上订单量就已大涨 69%。高速增长缘于阿里国际站在海

外的大规模投入。9月 5日在美国举办的 CoCreate峰会上，阿里

国际站发布了全新的 AI 采购智能体，并与全球巨头马士基、万
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事达卡展开密切合作，推出更具确定性和性价比的跨境物流和资

金通路，刺激了线上 B2B 贸易的进一步爆发。（2024-9-6，亿邦

动力） 

3. 黄金珠宝行业动态跟踪 

【8 月中国黄金珠宝品牌抖音影响力排行榜出炉】8 月，七夕叠

加金价震荡，不少消费者瞄准金价阶段性“洼地”入场，黄金消

费火速升温。在 8 月的黄金珠宝品牌抖音号影响力竞争中，周大

生凭借 473 万的粉丝基础及其强大的品牌影响力，以 736.1 的新

榜指数再度登顶月度榜单。紧随其后的是周生生，周大福位列第

三。（2024-9-6，中国黄金珠宝） 

2.2 行业资本动态 

【字节跳动完成收购开放式耳机品牌 Oladance】字节跳动已完

成对开放式耳机品牌 Oladance（主体公司：深圳大十未来科技有

限公司）的收购，并实现 100%控股，而包括黑蚁资本、蓝驰创投

在内的投资机构股东已全部退出。（2024-9-2，科创板电报） 

【社交电商管理 SaaS 平台 SleekFlow 获得 700 万美元融资】总

部位于新加坡的社交电商管理 SaaS 平台 SleekFlow 宣布，已获

得 700 万美元的额外资金。SleekFlow 为面向亚洲市场的客户互

动建立了一套对话式人工智能套件。这笔资金将用于继续发展其

人工智能，并进一步加速 SleekFlow 在东南亚、中东、欧洲等市

场的全球扩张计划。（2024-9-3，亿邦动力） 

【嗨特购完成新一轮亿元级以上融资】嗨特购宣布完成新一轮亿

元级以上融资，表示公司将进一步加强供应链和技术体系建设，

致力于为消费者提供最具性价比的产品、最优质的服务。嗨特购

成立于 2021年 1月，注册资本 866.9万元。在本轮融资之前，嗨

特购已经完成了 4 轮融资。（2024-9-5，联商网） 

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 
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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

9.3 000501.SZ 武商集团 

关于股份回购进展情况的公告。公司使用自有资金不低于人民币 1亿元且

不高于人民币 1.5 亿元（均含本数）以集中竞价交易方式回购公司股份，

以维护公司价值及股东权益；回购股份的价格为不超过人民币 10.50 元/

股，预计回购股份数量约为 9,523,809 股-14,285,714 股，约占公司当前

总股本的 1.24%-1.86%。截止 2024 年 8 月 31 日，公司累计已回购股份

数量为 1,856,800 股，占公司总股本的 0.24%；最高成交价为 7.1 元/股，

最低成交价为 6.69 元/股，支付总金额为 12,939,611.74 元（不含交易费

用）。 

9.3 301078.SZ 孩子王 

关于回购公司股份的进展公告。截至 2024 年 8 月 31 日，公司通过股份

回购专用证券账户以集中竞价交易方式累计回购公司股份 4,022,400 

股，占公司目前总股本的比例为 0.3610%，最高成交价为 8.151 元/股，

最低成交价为 4.935 元/股，成交总金额为 26,543,719 元（不含交易费

用）。 

资料来源：各公司公告，上海证券研究所 

表 4：下周大事提醒 

2024/9/9 2024/9/10 2024/9/11 2024/9/12 2024/9/13 

周一 周二 周三 周四 周五 

周生生 

（00116.HK） 

分红 

 

安克创新 

（300866.SZ） 

分红 

 

曼卡龙 

（300945.SZ） 

业绩发布会 

华致酒行 

（300755.SZ） 

分红 

 

红旗连锁 

（002697.SZ） 

业绩发布会 

小商品城 

（600415.SZ） 

业绩发布会 

资料来源：wind，上海证券研究所 
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