
 

 [table_main] 宏源行业类模板 投资要点： 

 十二五期间社零总额和零售业增加值年均增长 15% 

 明确十二五期间发展商贸流通领域的主要任务 

 行业配套利好政策出台指日可待 

报告摘要： 

 事件：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。内容包括十二五零售业指导思想、发展目标（社会消费

品零售总额年均增长 15%，零售业增加值年均增长 15%）、主要任务

和保障措施。关于促进行业发展的政策不断出台凸显了消费在促进国

民经济转型中的战略地位，未来配套的行业利好政策出台指日可待。 

 鼓励零售商开办网上商城。网购等新业态的快速发展会对传统零售业

形成冲击，这也是零售股走弱原因之一。此次《意见》明确提到稳步

推进无店铺销售，鼓励大型零售企业开办网上商城。大型零售企业开

办网上商城实际具备普通在线零售商不具备的优势：具备品牌优势和

客户基础，无需大量的广告投放；具备物流基础和采购规模优势。 

 加大零售业财税金融支持。在零售业落实内贸领域相关财税优惠政

策，清理整顿不合理收费，加快落实零售业用水用电与工业同价政策，

推动解决零售企业空调、电梯等设备纳入增值税抵扣项目的政策。我

国结构性减税的大幕已经拉开，《意见》上述提法为一系列零售业财

税优惠政策奠定了基调，未来会不断从消息面刺激行业。 

 支持社区商业中心加快发展，大力发展便利店、杂食店。随着收入水

平的提高，居民对便利性、及时性和品质要求要求更高。所以，相对

其他业态来讲，未来便利店成长空间巨大，或将成为零售上市公司利

润分水岭。 

 鼓励百货、超市等零售企业提高自主经营比重。目前商贸行业高度同

质性，长效、稳定的盈利模式仍需培养。提高零售企业自营商品比重，

建立健全买受培训制度，有利于拓展零售企业业务范围，增厚利润空

间，培育各企业核心竞争力。 

 投资建议：行业估值已充分反映一系列负面影响，估值底已现，鼓励

行业发展的利好政策不断出台表明政策也已走出拐点，预先布局商贸

零售行业的时机出现。建议投资者重点关注符合零售业发展趋势（社

区化、便利化、网上商城化、提高自营）的个股，推荐标的：银座股

份、欧亚集团、永辉超市、天虹商城、三江购物。 
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一、事件及评价： 

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。报告回顾了十

一五期间零售行业的主要成就，并提出十二五期间零售行业发展的指导思想：深入贯彻落

实科学发展观，以提升零售业整体发展水平为目标，以加快零售业发展方式转变、结构

调整为主线，以扩大消费、增加就业、引导生产、改善民生、促进和谐为根本出发点和落

脚点，深化流通体制改革，提高流通效率，降低流通成本，为我国经济和社会发展作出更

大贡献。 

意见提出十二五期间零售行业发展的主要目标是商品零售规模保持稳定较快增长，社

会消费品零售总额年均增长 15%，零售业增加值年均增长 15%。进而，意见提出了十二

五期间的主要任务和保障措施。 

《意见》较为全面的把握和描述了未来零售行业的发展趋势和蓝图，并提出一系列较

为可行的措施，指导意义重大。我们认为，不论此前财政部、商务部和人民银行的联合发

文还是此次商务部的单独发文，均凸显了消费在促进国民经济转型中的战略地位，为鼓励

行业发展奠定了主基调，未来配套的行业利好政策出台指日可待。 

二、要点点评： 

（一）促进各业态协调发展 

优化零售网点布局。积极推进商业网点规划制订和实施工作，引导商业网点向总量适

度、布局合理、结构优化、便民利民方向发展。适度发展大型商业网点，加强社区配套商

业设施建设，引导专业市场及物流配送中心集聚发展，形成以城市中心商业区为核心、城

市区域商业中心为骨干、社区商业为基础的商业格局。大力发展社区、农村连锁零售网点，

鼓励开展快餐、家政、维修、快递、水电气通信费代收代缴等综合性服务。支持农村商贸

服务中心建设，提供家电等产品售后服务以及农产品市场信息、金融和通讯服务。 

促进业态协调发展。增强中低端百货店竞争力，拓宽品牌商品销售渠道，满足不同层

次消费需求。支持社区商业中心加快发展，完善服务功能，保障社区居民消费安全。大力

发展便利店、食杂店，方便居民生活。鼓励专业店、专卖店、会员店连锁化经营，满足消

费者个性化需求。引导折扣店、奥特莱斯等新兴业态有序发展，稳妥发展购物中心和城

市商业综合体。引导零售企业合理集聚，形成层次清晰、各具特色的商业街区，增强企业

集聚、业态融合发展的带动辐射效应。 

点评：由于各业态发展情况和成长空间差别较大，所以《意见》有较为明显的政策导

向。随着收入水平的提高，居民对便利性、及时性和品质要求要求更高。所以，相对其他

业态来讲，便利店、社区购物中心成长空间巨大，或将成为零售上市公司利润分水岭。 

（二）鼓励大型零售商开办网上商城 

稳步推进无店铺销售。促进网络购物、电话购物、手机购物、电视购物、自动售货机

等无店铺销售业态规范发展。鼓励大型零售企业开办网上商城，重点支持以中小零售企业
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为服务对象的第三方平台建设，推动建设行业电子商务平台，促进线上交易与线下交易融

合互动、虚拟市场与实体市场协调发展。 

点评：网购等新业态的快速发展会对传统零售业形成冲击，这也是零售股走弱原因之

一。此次《意见》明确提到稳步推进无店铺销售，鼓励大型零售企业开办网上商城。大型

零售企业开办网上商城实际具备普通在线零售商不具备的优势：具备品牌优势和客户基础，

无需大量的广告投放；具备物流基础和采购规模优势。 

（三）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。发挥网点优势，拓展国

内外名牌产品的经销、代理业务，努力扩大代理规模。 

点评：目前商贸行业高度同质性，长效、稳定的盈利模式仍需培养。提高零售企业自

营商品比重，建立健全买受培训制度，有利于拓展零售企业业务范围，增厚利润空间，培

育各企业核心竞争力。 

（四）建立和谐零供关系 

规范企业经营行为，清理整顿大型零售企业利用市场优势地位向供应商违规收费行为，

以及违规拖延支付供应商货款行为，推动建立长效机制，促进零供关系协调发展。 

点评：这一规定与此前整顿促销服务费一脉相承，政策意图均为改变目前扭曲的零售

业务模式，缓解供零矛盾，降低中间环节成本以稳定物价并激发消费潜力，促进行业长期

稳定发展。 

（五）加大零售业财税金融支持 

在零售业落实内贸领域相关财税优惠政策，清理和整顿不合理收费，加快落实零售业

用水用电与工业同价政策，推动解决零售企业空调、电梯等设备纳入增值税抵扣项目的政

策，研究解决连锁企业跨地区经营税收收入分配问题，落实连锁企业跨地区统一纳税政策。

积极推动相关扶持政策的制度化和常态化。拓宽企业融资渠道，积极支持中小企业服务体

系建设，大力发展绿色低碳环保的零售业项目。进一步加强银商合作，调整银行卡刷卡手

续费政策，扩大银行卡使用范围，方便刷卡消费。 

点评：我国结构性减税的大幕已经拉开，《意见》上述提法为一系列零售业财税优惠

政策奠定了基调，未来会不断从消息面刺激行业。 
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分析师简介： 

陈旭：商贸零售行业高级分析师，消费服务组组长，4 年证券行业从业经验。2011年新财富最佳分析师商贸零

售行业排名第9。  

主要覆盖公司：永辉超市、欧亚集团、新华百货、吉峰农机、中兴商业、东百集团、王府井、秋林集团、东方金

钰、友阿股份、东百集团、大连友谊 
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