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京东控费效果显著，191Q 单季

净利润创历史新高 

 

报告摘要 研究部 

 京东20191Q财报显示收入及净利增长均超预期：京东191Q

总收入1210.81亿元，同比增20.9%，环比下降1.46%，归母净

利润73亿元，同比增387%， Non-GAAP净利润32.94亿元，同

比增215%，创历史新高。其中商品收入1086.5亿元，同比增

18.7%，服务收入124.3亿元，同比增44.0%，成为收入增长主

要源动力。 
 

 控费效果显著，销售费率下降，储物流效率提高：销售费用

39.40亿元，费用率3.25%，相比上期减少1.46%；研发费用

37.16亿元，费用率3.07%；仓储物流费用80.63亿元，费用率

6.66%，同比下降0.5%；管理费用13.21亿元，费用率1.09%。 

 平台GMV增速持续放缓：1Q19实现销售额2829.6亿元，同比增

长18%，其中自营销售额达1669.7亿元，平台销售额为1159.94

亿元，销售额增速连续三个季度有所下降。 

 与竞争对手相比，用户增长动能稍显不足：1Q19京东年化活跃

买家数达3.105亿人，同比增长2.88%，单季环比增加520万，增

速及幅度均低于主要竞争对手。京东在财报发布会上宣布与腾

讯续签三年的战略合作协议，将继续为京东提供微信端流量支

持。 
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关于莫尼塔研究： 

莫尼塔研究是财新集团旗下的独

立研究公司。 

自2005年成立伊始，莫尼塔研究

一直为全球大型投资机构及各类

企业提供资本市场投资策略，信

息数据以及产业相关的研究服

务。我们的客户包括国内外大型

资产管理公司，保险公司，私募基

金及各类企业。 

2015年莫尼塔研究加入财新集

团，成为中国最具影响力的财经

媒体集团+顶级智库的一员。 
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主要观点 

京东于美东时间 2019 年 5 月 10 日盘前公布 2019 年一季度财报，核心指标情况如下： 

    从营业收入看，19Q1 实现营业收入 1210.81 亿元，同比增长 20.9%，环比增速有所下降，下降

1.46%。其中网上直销收入 1086.51 亿元，同比增长 18.75%，占比 89.73%；服务收入 124.29 亿元，

同比增长 44.03%，占比 10.27%。 

图表 1：京东营业收入 单位：百万 图表 2：京东营业收入细分 单位：百万 

  

来源：公司公告、莫尼塔研究 

毛利率方面，京东1Q19毛利额181.86亿元，同比增长28.45%; 毛利率15.02%，较去年同期绝

对值增加0.88%，环比增长5.7%。 

图表 3：京东毛利 单位：百万 

 

来源：公司公告、莫尼塔研究 

 

    费用端销售费用下降明显，仓储物流效率提高。1Q19 销售费用 39.40 亿元，费用率 3.25%， 

相比上期减少 1.46%；研发费用 37.16 亿元，费用率 3.07%；仓储物流费用 80.63 亿元，费用率 6.66%，

同比下降 0.5%；管理费用 13.21 亿元，费用率 1.09%。 
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图表 4：京东营销费用 单位：百万 图表 5：京东研发费用 单位：百万 

  

来源：公司公告、莫尼塔研究 

图表 6：京东仓储物流费用 单位：百万 图表 7：京东管理费用 单位：百万 

  

来源：公司公告、莫尼塔研究 

净利润单季创历史新高，1Q19实现经调整EBITA1971.93亿元，同比增长132.52%，经调整EBITA 

margin为1.6%；实现经调整归母净利润32.94亿元，同比增加214.52%。 

图表 8：京东经调整 EBITA 单位：百万 图表 9：京东经调整归母净利润 单位：百万 

 
 

来源：公司公告、莫尼塔研究 
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    1Q19预测GMV2829.6亿元，同比增长18%，其中自营GMV达1669.7亿元，平台GMV为1159.94亿

元，销售规模增速持续放缓。  

图表 10：京东销售额 单位：十亿  

 

来源：公司公告、莫尼塔研究  

    从用户情况来看，1Q19京东年化活跃买家数达3.105亿人，同比增长2.88%，单季增加520万，环

比增长低于竞争对手阿里及拼多多，但止住去年年底下滑态势，稳定在3.1亿人。TTM人均消费额约3900

元，较去年同期增长23.56% 

图表 11：京东年化活跃买家数 单位：百万 图表 12：京东 ARPU 值 单位：元 

  

来源：公司公告、莫尼塔研究 
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