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[table_main] 方正行业研究类模板 
投资要点 

2 月 6 日商务部发布《关于“十二五”时期促进零售业发展的指导意见》

（下简称“意见”），提出了“十二五”期间零售业发展的指导思想和发展

目标、主要任务及相应保障措施。“意见”明确提了社会消费品零售总额

年均 15%、零售业增加值年均 15%的增长指标，与此前“十二五”期间

社销总额翻番的目标一致。 

而除了此前政策中多有提及的提高物流效率、降低流通成本、培育市

场主体、提倡绿色低碳、维护市场秩序等内容外，以下内容值得关注： 

目标部分，提出实现大型零售企业整体优势进一步增强，跨区域发展

成效显著。 

目前我国零售行业区域龙头割据现象突出、跨区域成功案例较少，究

其原因，除企业自身物流体系缺陷之外，上游资源（供应商）区域割据亦

是重要原因。区域限制是目前众多区域龙头面临的重要发展瓶颈，而鼓励

零售企业做大做强、实现市场集中度不断提升是政策导向，亦是行业发展

的必然趋势。 

我们认为供应链改革非一朝一夕，受此影响，行业可能会出现三大趋

势： 

1、具备实力的企业有可能谋求更多的上游控制权，以为扩张奠定基础； 

2、区域龙头借助区域优势，进行跨产业链的多业态纵深发展； 

3、具备强大资金实力的企业通过并购区域中小企业而实现规模发展。 

 

目标部分，提出要使零售业结构布局更趋完善，城乡、区域间协调发

展；任务部分，提出优化零售网点布局，适度发展大型商业网点、加强社

区配套商业设施建设。 

随着消费升级、新兴购物渠道的影响，传统零售在业态方面也开始呈

现多元化、体验化的转变，如购物中心业态兴起，餐饮娱乐占比不断提升；

与此同时，随着竞争加剧，一线城市在物业资源等方面皆存在瓶颈。我们

认为，业态升级是行业发展的必然趋势，激烈竞争环境下，具备特色的业

态模式，如社区商业，更容易在竞争间隙中获取发展空间；而相对于一线

城市，二、三、四线城市的商业发展将有望获得更好的政策支持和更大的

市场潜力。 
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重要数据 

[table_important] 上市公司总家数 92 

总股本(亿股) 545.60 

销售收入(亿元) 7984.22 

利润总额(亿元) 293.46 

行业平均 PE 27.10 

平均股价(元) 9.72 

 

[table_industryTrend] 
商业贸易行业相对指数表现 
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[table_page] 商业贸易行业专题报告 
 

任务部分，提出转变经营模式。鼓励百货、超市等零售企业提

高自主经营比重，建立健全买手培训制度，扩大买断经营商品范围，

依据顾客消费需求开发自有品牌，提升赢利能力。 

与买断模式相比，联营模式避免存货风险，但亦使百货沦为物

业渠道，自主经营能力匮乏，而买手制度本身建立在对消费者更为

精细的管理把握、以及对商品更强的经营管理能力基础之上，能够

进一步增强零售商的议价能力和盈利空间。 

目前我国百货各经营品类中，除化妆品自营比例较高外，其余

品类大多采联营模式。我们认为，提倡转变经营模式，具备一定的

社会背景（如目前较受关注的零供关系问题），而零售业态发展过

程，买手制度有利于强化零售企业的核心竞争力，具备买断实力的

企业有望获得更为长远的发展潜力。 

 

图表 1《关于“十二五”时期促进零售业发展的指导意见》摘要 

商务部关于“十二五”时期促进零售业发展的指导意见 

指导思想和发展目

标 

指导思想 

贯彻落实科学发展观，提升零售业整体发展水平； 

加快零售业发展方式转变、结构调整； 

扩大消费、增加就业、引导生产、改善民生、促进和谐； 

深化流通体制改革，提高流通效率，降低流通成本； 

发展目标 

商品零售规模保持稳定较快增长； 

零售业发展方式加快转变与创新，各种业态协调发展； 

节能减排取得明显进展； 

大型零售企业整体优势进一步增强，中小零售企业健康发

展； 

零售业结构布局更趋完善，城乡、区域间协调发展，基本形

成结构合理、布局科学、竞争有序的现代零售业； 

主要任务 

（一）调整机构优化布局 

（二）加快发展方式转变 

（三）提高流通效率，降低流通成本 

（四）积极培育市场主体 

（五）推动零售业“走出去”与“引进来”相结合 

（六）积极发展绿色低碳流通 

（七）维护市场秩序，加强诚信建设 

保障措施 

（一）完善零售业法规体系 

（二）落实零售业政策措施 

（三）加大零售业财税金融支持  

（四）完善统计体系和标准化建设  

（五）加强中介组织和人才队伍建设  

数据来源：商务部，方正证券研究所整理 

 

 

 

 

http://ad-apac.doubleclick.net/clk;234845062;58714388;r?http://www-31.ibm.com/smb/cn/industries/retail/solution/supermarket.shtml?source=linkshopchaoshi
http://www.microbell.com/


 

研究源于数据        3         研究创造价值 

 

[table_page1] 商业贸易行业专题报告 
 

 

 

分析师声明 

作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，保证报告所采用的数据和信息均来自公开合规渠道，分

析逻辑基于作者的职业理解，本报告清晰准确地反映了作者的研究观点，力求独立、客观和公正，结论不受任何第三

方的授意或影响。研究报告对所涉及的证券或发行人的评价是分析师本人通过财务分析预测、数量化方法、或行业比

较分析所得出的结论，但使用以上信息和分析方法存在局限性。特此声明。 

免责声明 

方正证券股份有限公司（以下简称“本公司”）具备证券投资咨询业务资格。本报告仅供本公司客户使用。本报
告仅在相关法律许可的情况下发放，并仅为提供信息而发放，概不构成任何广告。 

本报告的信息来源于已公开的资料，本公司对该等信息的准确性、完整性或可靠性不作任何保证。本报告所载的

资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推
测不一致的报告。本公司不保证本报告所含信息保持在最新状态。同时，本公司对本报告所含信息可在不发出通知的

情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。 

在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见均不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司、本公司

员工或者关联机构不承诺投资者一定获利，不与投资者分享投资收益，也不对任何人因使用本报告中的任何内容所引
致的任何损失负任何责任。投资者务必注意，其据此做出的任何投资决策与本公司、本公司员工或者关联机构无关。 

本公司利用信息隔离制度控制内部一个或多个领域、部门或关联机构之间的信息流动。因此，投资者应注意，在

法律许可的情况下，本公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券或期权并进行证券或期权交
易，也可能为这些公司提供或者争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等相关服务。在法律许可的情况下，本公

司的董事、高级职员或员工可能担任本报告所提到的公司的董事。 

市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告为作出投资决策的惟一参考因素，亦不应认为本报告可以取代自

己的判断。 

本报告版权仅为本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、发表或引用。如征得

本公司同意进行引用、刊发的，需在允许的范围内使用，并注明出处为“方正证券研究所”，且不得对本报告进行任

何有悖原意的引用、删节和修改。 

公司投资评级的说明： 

买入：预期未来6个月内相对沪深 300 指数涨幅 20%以上； 

增持：预期未来6个月内相对沪深 300 指数涨幅介于 10%～20%之间； 

中性：预期未来6个月内相对沪深 300 指数涨幅介于 -10%～10%； 

减持：预期未来6个月内相对沪深 300 指数下跌 10%以上。 

行业投资评级的说明： 

增持：预期未来6个月内相对沪深 300 指数涨幅 10%以上； 

中性：预期未来6个月内相对沪深 300 指数涨幅介于 -10%～10%之间； 

减持：预期未来6个月内相对沪深 300 指数下跌 10%以上。 

 北京 长沙 

地址： 北京市西城区阜外大街甲34号方正证券大厦8楼

（100037） 

湖南省长沙市芙蓉中路二段200号华侨国际大厦24楼

（410015） 

电话： (8610) 68584820 (86731）85832351 

传真： (8610) 68584803 (86731）85832380 

网址： http://www.foundersc.com http://www.foundersc.com 

E-mail：  yjzx@foundersc.com yjzx@foundersc.com 

 

http://www.microbell.com/

