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本周观点：跨境电商景气上行，推动 SaaS 服务商快速发展 

我们认为当前处于跨境电商 SaaS 服务商发展的黄金窗口期。短期看，疫情
催化下，跨境出口电商行业高速发展，大量中小企业进入，推动 SaaS 服务
商销售额增长；长期看，据海关总署数据，2020 年我国跨境出口电商规模
为 1.12 万亿元，仅与我国 2012 年网络零售交易规模相当，不管是跨境出
口电商企业，还是跨境出口电商服务商（包括 SaaS），行业发展均处于早
期的成长阶段。 

 

子行业观点 

1）代运营：头部企业陆续推动转型，以壹网壹创为代表，推出代餐品牌美
鲜说向品牌端进行延伸，行业 α属性逐渐凸显；2）黄金珠宝：节后订货会
开启，建议关注加盟商节后补货情况。  

 

重点公司及动态 

家家悦：非公开发行股票申请获得中国证监会核准，拟非公开发行不超过
1.83 亿股新股。 

 

风险提示：新冠疫情反复，需求回暖不及预期，居民债务压力加大。 

 

一周内行业走势图 一周行业内各子板块涨跌图 

  

一周内各行业涨跌图 

 
 

 

 

一周涨幅前十公司  
公司名称 公司代码 涨跌幅(%) 

*ST 劝业 600821.SH 7.96 

潮宏基 002345.SZ 5.80 

比音勒芬 002832.SZ 4.69 

*ST 赫美 002356.SZ 4.19 

*ST 商城 600306.SH 4.11 

越秀金控 000987.SZ 3.73 

飞亚达 000026.SZ 3.59 

博士眼镜 300622.SZ 3.06 

*ST 中商 600280.SH 2.54 

健盛集团 603558.SH 2.34  
 
一周跌幅前十公司  

公司名称 公司代码 涨跌幅(%) 

华斯股份 002494.SZ (21.36) 

壹网壹创 300792.SZ (20.16) 

若羽臣 003010.SZ (16.93) 

丽人丽妆 605136.SH (14.50) 

星徽股份 300464.SZ (14.21) 

吉峰科技 300022.SZ (13.50) 

爱婴室 603214.SH (12.93) 

苏美达 600710.SH (9.64) 

开润股份 300577.SZ (9.39) 

安克创新 300866.SZ (9.17)  
资料来源：华泰研究 

本周重点推荐公司  

   03 月 12 日  EPS (元) P/E (倍) 

公司名称 公司代码 评级 收盘价 (元) 目标价 (元) 2019 2020E 2021E 2022E 2019 2020E 2021E 2022E 

壹网壹创 300792.SZ 买入 96.05 156.57 1.52 2.28 3.07 4.25 63.19 42.13 31.29 22.60 

安克创新 300866.SZ 买入 139.08 208.30 1.77 2.13 3.49 4.34 78.58 65.30 39.85 32.05 

周大生 002867.SZ 买入 31.85 39.38 1.36 1.38 1.79 2.03 23.42 23.08 17.79 15.69  
资料来源：华泰研究预测 
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行情回顾：商业贸易板块跑输申万 A 股 0.27pct 

过去一周申万 A 股、上证综指、沪深 300 分别下跌 2.50%、1.40%、2.21%，商贸零售板

块下降 2.77%，在申万 28 个一级行业中涨跌幅排名第 18。二级子行业均有一定幅度下滑，

专业零售、贸易 II、一般零售、专业物业经营分别下滑 3.21%、3.06%、2.73%、1.96%。

上周商业贸易指数跑输申万 A 股 0.27pct。 

 

图表1： 过去一周内各行业涨跌幅 

 

资料来源：Wind，华泰研究 

 

图表2： 过去一周内行业走势 
 

图表3： 过去一周内各子板块走势（SW 二级行业） 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰研究  资料来源：Wind，华泰研究 

 

图表4： 过去一周涨跌幅前十名的公司（商贸 SW） 

涨幅前 10 跌幅前 10 

公司简称 公司代码 涨跌幅（%） 公司简称 公司代码 涨跌幅（%） 

御家汇 300740.SZ 20.31  壹网壹创 300792.SZ -20.16 

全新好 000007.SZ 17.96  星徽精密 300464.SZ -14.21 

*ST 劝业 600821.SH 7.96  吉峰科技 300022.SZ -13.50 

深赛格 000058.SZ 5.60  爱婴室 603214.SH -12.93 

*ST 商城 600306.SH 4.11  天泽信息 300209.SZ -12.16 

博士眼镜 300622.SZ 3.06  深粮控股 000019.SZ -10.57 

*ST 中商 600280.SH 2.54  苏美达 600710.SH -9.64 

跨境通 002640.SZ 2.18  安克创新 300866.SZ -9.17 

兰州民百 600738.SH 2.00  首商股份 600723.SH -9.11 

老凤祥 600612.SH 1.86  家家悦 603708.SH -8.90 

资料来源：Wind，华泰研究 
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商业贸易板块当前 PE TTM 估值处于近 8 年中低位。截至 2021 年 3 月 12 日，商业贸易板

块 PE TTM 估值为 26.00 倍，估值处于近 8 年中低位（2014 年初至 2021 年 3 月 12 日 PE 

TTM 估值区间 42.20%位置），较近 8 年均值有 13.60%的折价，相对其他可选消费板块估

值处于中下游。 

 

图表5： 2014 年至今可选消费部分板块 PE TTM 估值情况 

 

注：数据截至 2021/03/12 

资料来源：Wind，华泰研究 
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本周观点：跨境电商景气上行，推动 SaaS 服务商快速发展 

我们认为当前处于跨境电商 SaaS 服务商发展的黄金窗口期。短期看，疫情催化下，跨境

出口电商行业高速发展，大量中小企业进入，推动 SaaS 服务商销售额增长；长期看，据

海关总署数据，2020 年我国跨境出口电商规模为 1.12 万亿元，仅与我国 2012 年网络零售

交易规模相当，不管是跨境出口电商企业，还是跨境出口电商服务商（包括 SaaS），行业

发展均处于早期的成长阶段。 

 

图表6： 2009-2019 我国网络零售行业交易规模情况 

 
资料来源：网经社，华泰研究 

 

跨境电商 SaaS 服务商融资主要聚焦在偏早期阶段（B 轮及之前）。据网经社“电数宝”数

据，2020 年 3 月-2021 年 3 月，国内跨境电商服务商领域共发展 19 家投融资事件，融资

总金额超过 26.9 亿元，其中 11 起为 B 轮及之前。投资方除市场化股权投资基金，不乏阿

里巴巴、咕噜公园、聚水潭等知名企业。 

 

图表7： 跨境电商 SaaS 服务商融资情况（2020 年 3 月-2021 年 3 月） 

企业 融资时间 融资轮次 融资金额 投资方 

亿数通 2021 年 3 月 10 日 战略投资 千万级人民币 咕噜公园 

船长 BI 2021 年 2 月 19 日 A 轮 1 亿元人民币 钟鼎资本、纵腾集团、同创伟业 

易仓科技 2021 年 2 月 8 日 B 轮 4000 万美元 eWTP、五岳资本、创世伙伴等 

店小秘 2021 年 1 月 18 日 B 轮 1.5 亿人民币 GGV 纪源资本、鼎辉投资、昆仑资本 

Qbit 趣比汇 2020 年 12 月 28 日 Pre-A 轮 数百万美元 Shata Capital、Parallel Ventures 

马帮 ERP 2020 年 12 月 25 日 战略投资 数千万人民币 光云科技 

飞盒跨境 2020 年 11 月 30 日 天使轮 千万级美元 元璟资本 

泛鼎国际 2020 年 11 月 23 日 A 轮 数亿人民币 概念资本、惟一资本、鼎辉投资等 

连连数字 2020 年 10 月 26 日 股权融资 10 亿人民币 泰康等 

领星 2020 年 10 月 19 日 A 轮 7000 万人民币 顺为资本、蓝湖资本、高瓴资本 

店匠 2020 年 10 月 12 日 B 轮 千万级美元 红杉资本、云九资本、磐晟资产等 

欧税通 2020 年 9 月 24 日 战略投资 千万级人民币 一亿中流、架桥投资、启利发展 

小满科技 2020 年 8 月 26 日 D 轮 数亿人民币 阿里巴巴 

飞书互动 2020 年 7 月 29 日 C 轮 - 达晨创投、洪泰基金 

EMQ 2020 年 7 月 29 日 B 轮 2000 万美元 中经合集团等 

纵横集团 2020 年 7 月 6 日 C1 轮 5 亿人民币 泰康人寿、厦门建发、浙商创新资本等 

飞书互动 2020 年 4 月 9 日 B 轮 - 完美世界、共青城越云投资等 

芥舟科技 2020 年 3 月 16 日 战略投资 - 蚂蚁金服 

易仓科技 2020 年 3 月 2 日 A 轮 千万级美元 五岳资本、真格基金 

资料来源：网经社“电数宝”数据，华泰研究 
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决定电商商家选择 SaaS 服务的关键取决于订单数与 SKU 管理的复杂程度。据光云科技招

股说明书，电商商家可分为初创型商家、发展型商家、成熟型商家、品牌型商家。初创型

商家规模相对小，SaaS 服务需求主要集中在商品管理、促销管理、订单管理、流量推广等；

发展型电商规模相对更大，需求更加细分。受疫情催化，跨境出口电商行业涌入大量中小

型商家，其中大部分都为初创型、发展型电商（除少数成熟企业入场）。成熟型商家对效率

提升的需求更为迫切，前端 CRM 管理、营销管理，后端 ERP、财务工具等，需要 SaaS

服务商的协助。品牌型电商以安克创新为代表，主要需求围绕多渠道拓展、组织集团扩张

等。 

 

图表8： 各层级电商商家对 SaaS 产品需求 

 

资料来源：光云科技招股说明书，华泰研究 
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重点公司概览 
 

图表9： 重点公司一览表   

   03 月 12 日  EPS (元) P/E (倍) 

公司名称 公司代码 评级 收盘价 (元) 目标价 (元) 2019 2020E 2021E 2022E 2019 2020E 2021E 2022E 

步步高 002251.SZ 增持 7.86 10.36 0.20 0.28 0.37 0.45 39.30 28.07 21.24 17.47 

星徽股份 300464.SZ 买入 13.64 26.88 0.42 0.78 1.12 1.47 32.48 17.49 12.18 9.28 

跨境通 002640.SZ 增持 4.68 6.63 -1.74 0.23 0.39 0.50 -2.69 20.35 12.00 9.36 

家家悦 603708.SH 买入 22.62 31.80 0.75 0.85 1.06 1.24 30.16 26.61 21.34 18.24 

永辉超市 601933.SH 买入 6.93 9.00 0.16 0.23 0.30 0.36 43.31 30.13 23.10 19.25 

美凯龙 601828.SH 买入 8.90 11.78 1.15 0.74 1.24 1.31 7.74 12.03 7.18 6.79 

老凤祥 600612.SH 买入 54.90 69.93 2.69 2.83 3.33 3.69 20.41 19.40 16.49 14.88 

豫园股份 600655.SH 买入 10.17 11.37 0.83 0.93 1.07 1.22 12.25 10.94 9.50 8.34 

红旗连锁 002697.SZ 增持 5.96 9.60 0.38 0.40 0.48 0.55 15.68 14.90 12.42 10.84  
资料来源：华泰研究 

 

图表10： 重点公司最新观点  
永辉超市 

(601933.SH) 

必选消费稳健，居民生鲜到家消费习惯加速养成 

伴随疫情影响减弱，居民外出就餐增加，前期囤货仍需一定时间消耗，必选消费回归稳健，对龙头超市同店增长提供稳健的长期支撑。同时，据第三

只眼看零售，受疫情影响，77.6%的受访消费者表示疫情后会继续使用生鲜到家平台，其中 28%的受访者此前并未使用过该类服务，消费者使用生鲜

到家服务的消费习惯正快速养成，有力支撑永辉到家业务中长期的快速成长。展望 Q4，公司战区整合有序推进中，超市拓店速度有望加快，到家业

务继续保持高速增长。我们预计 2020-2022 年公司 EPS 达 0.23、0.30、0.36 元，维持“买入”评级。 

 点击下载全文：永辉超市(601933 SH,买入): 拓店环比提速，到家业务表现强势 

美凯龙 

(601828.SH) 

龙头积极调整，经营逐步回暖，维持“买入”评级 

公司发布三季报，20Q1-Q3，公司实现营收 95.3 亿元，同降 19.4%；实现归母净利 17.3 亿元，同降 54.3%，营收与利润两端仍承受较大压力。但

积极的是，Q3 相较 Q2 仍有一定边际改善，整体仍呈复苏态势。伴随数字化转型的持续推进、家装业务布局的日益完善，我们预计在 2021 年公司

经营实现全面回暖。预计 2020-2022 年 EPS 分别为 0.74、1.24、1.31 元，2021 年目标价 11.78 元，维持“买入”评级。 

 点击下载全文：美凯龙(601828 SH,买入): 龙头积极调整，加速拥抱数字化 

老凤祥 

(600612.SH) 

公司业绩稳健增长，维持“买入”评级 

20Q1-Q3，公司实现营收 438.67 亿元，同比增长 4.13%，归母净利润 12.33 亿元，同比增长 5.73%，扣非后归母净利润 12.34 亿元，同比增长 9.69%，

业绩表现亮眼。其中 Q3 单季公司营收同比增长 23.93%，扣非后归母净利润同比增长 21.31%。下半年公司黄金珠宝业务持续改善，渠道扩张提速，

我们预计 20-22 年 EPS 分别为 2.83/3.33/3.69 元，维持“买入”评级。 

 点击下载全文：老凤祥(600612 SH,买入): 婚庆需求释放，业绩明显复苏 

豫园股份 

(600655.SH) 

20Q3 珠宝/地产营收同增 18.6%/14.2%，维持“买入”评级 

金九银十是国人婚庆高峰，婚庆需求拉动公司珠宝时尚业务较快增长，20Q3 收入同增 18.6%，增速环比提升 13.7pct。同时，物业开发与销售业务

潜力逐步释放，20Q3 收入同增 14.2%，增速环比提升 50.4pct。展望 Q4，珠宝时尚业务步入传统销售旺季（婚庆叠加春节前消费），物业开发与销

售项目储备充足，公司收入增长有望进一步提速。我们预计 2020-2022 年 EPS 分别为 0.93、1.07、1.22 元，2020 年目标价 11.37 元（前值 12.38

元），维持“买入”评级。 

 点击下载全文：豫园股份(600655 SH,买入): 20Q3 珠宝、地产收入同比高增 

红旗连锁 

(002697.SZ) 

20Q3 归母净利因投资收益波动承压，调整至增持评级 

10 月 20 日公司披露 2020 三季报，2020 年前三季度，公司实现营收 68.1 亿元，同增 15.6%；归母净利 4.0 亿元，同降 0.8%。其中 Q3，公司实现

营收 22.9 亿元，同增 11.3%；归母净利 1.4 亿元，同降 16.2%。Q3 收入与利润两端增速的不匹配主要系销售费用率同增 1.4pct、其他收益同降 42.3%、

投资净收益同降 63.1%（主要系新网银行投资收益下滑）所致。我们预计 2020-2022 年 EPS 分别为 0.40、0.48、0.55 元，目标价 9.60 元，下调至

增持评级。 

 点击下载全文：红旗连锁(002697 SZ,增持): 主业稳健，Q3 营收同增 11.3% 

资料来源：华泰研究 

  

https://crm.htsc.com.cn/doc/2020/10710201/49c08d18-44ce-409f-8222-14ced16009f4.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2020/10710209/a0938295-4c12-4b55-a8d2-3975fa93cea1.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2020/10710209/1d009599-0f29-4f00-beb2-1b840a22d0d0.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2020/10710209/e38fd006-debf-44ec-a02d-97fa9b692892.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2020/10710209/47483d5e-6636-4b9b-b8b7-8999d45a9311.pdf
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行业动态 
图表11： 行业新闻概览  
新闻日期 来源 新闻标题及链接地址 

2021 年 03 月 13 日 中国陶瓷网 瓷砖经销商注意！又有装修公司跑路，2021 年破产已达 10 家（点击查看原文） 

2021 年 03 月 12 日 时代在线 扎堆的社区生鲜店藏着你不知道的秘密：打折前偷换价码、私下采购便宜货（点击查看原文） 

2021 年 03 月 12 日 中汽协 汽车销量排名前十位的企业占汽车销售总量的 89.5%（点击查看原文） 

2021 年 03 月 12 日 新浪财经 2020 年部分比较试验汇总报告：拼多多抖音苏宁商品不达标率居前三（点击查看原文） 

2021 年 03 月 12 日 新浪福建 漳州：网店销售过亿最高奖励 80 万（点击查看原文） 

2021 年 03 月 12 日 广州日报 广州生鲜电商调查：逾 3 成被访者遇到纠纷（点击查看原文） 

2021 年 03 月 12 日 BusinessCars 专访贾鸣镝：如果明锐顶不住，斯柯达其它产品都没有品牌溢价（点击查看原文） 

2021 年 03 月 12 日 广州日报 直播货不对板 买房 偷换尺寸（点击查看原文） 

2021 年 03 月 12 日 21 世纪经济报道 下沉市场掀新消费热潮 全国两会代表委员建言农村电商（点击查看原文） 

2021 年 03 月 11 日 乘联会 3 月第一周的乘用车市场零售达到日均 3.5 万辆（点击查看原文） 

2021 年 03 月 11 日 锦桥网 2021 年 1-2 月新疆出口纺织品服装 32.08 亿元（点击查看原文） 

2021 年 03 月 11 日 财联社 全国碳交易注册登记系统正在为首批 2225 家电企办理开户手续（点击查看原文） 

2021 年 03 月 11 日 期货日报网 商务部对外贸易司：中国 2 月大豆到港 229.24 万吨 同比上升 98.04%（点击查看原文） 

2021 年 03 月 11 日 一财网 从 2 天缩短到 4 小时以内，进口电商货物港航单证办理提速（点击查看原文） 

2021 年 03 月 11 日 新浪财经 尹同跃：我们所在的地方政府买其他品牌车，因奇瑞没有大尺寸轿车（点击查看原文） 

2021 年 03 月 11 日 中国新闻网 新疆阿拉山口口岸 2021 年出口跨境电商包裹超 700 万件（点击查看原文） 

2021 年 03 月 11 日 网易新闻 打造直播基地 助力乡村振兴 陕西直播产业研究院揭牌运营（点击查看原文） 

2021 年 03 月 11 日 TechWeb 数据显示：浙、粤、沪位居全国直播电商百强地区前三（点击查看原文） 

2021 年 03 月 11 日 城市金融报 我国力促大宗消费家电业有望再迎“春天”（点击查看原文） 

2021 年 03 月 11 日 新浪微博 晒图好评返利 5 元？电商这些套路涉嫌不正当竞争（点击查看原文） 

2021 年 03 月 11 日 证券时报 宏光 MINI 成 2020 年新能源车最大“黑马”（点击查看原文） 

2021 年 03 月 11 日 证券时报 全国政协委员、海王生物总裁张锋：加强公共卫生体系建设深化药品集团采购改革（点击查看原文） 

2021 年 03 月 11 日 每日经济新闻 “美股新能源车三兄弟”2020 财报出炉：蔚来营收领跑，理想季度盈利，小鹏毛利转正（点击查看原文） 

2021 年 03 月 11 日 每日经济新闻 2 月新能源车批发销量同比增 6.4 倍 芯片断供风险将逐步化解（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 中证网 人血白蛋白小幅调涨 进口下滑趋势值得关注（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 华夏时报 CNBC：全球正面临沙子资源枯竭！沙漠那么多，为何会短缺？（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 第一财经 家电原材料上涨，格力、美的均表示无涨价计划（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 新浪财经 标普全球评级：中国汽车行业将迎来稳健增长（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 智通财经 互联电视设备销售再创新高，亚马逊(AMZN.US)首次成为市场领导者（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 腾讯大燕网.河北 2020 年河北省大中型商超线下无理由退货承诺单位达 88.81％（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 搜狐财经 美国零售业今年或再倒闭 1 万家！这些企业危险了！（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 中国消费网 疏通堵点 电商下沉上行加速进行时（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 央广网 海关总署批复青岛前湾综合保税区验收合格（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 法治周末 社区团购步入“严监管”期（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 中证网 国美召开“黑伍”发布会 称家电消费升级趋势明显（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 中国家电网 小家电行业保持稳步增长 健康、智能化成发展新趋势（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 上海证券报 全国人大代表、苏宁集团董事长张近东：数字化赋能推进农村零售业态升级（点击查看原文） 

2021 年 03 月 09 日 新浪财经 深圳前海管理局与深免集团签署战略合作协议（点击查看原文） 

2021 年 03 月 09 日 蓝鲸浑水 美容仪收割了你，也收割了薇娅李佳琦（点击查看原文） 

2021 年 03 月 09 日 财联社 标普全球评级：预计 2021、2022 年中国新能源汽车销量将实现每年 40%到 50%的增长（点击查看原文） 

2021 年 03 月 09 日 新浪财经 报告：2019 年全国生鲜产品网络零售额近 1100 亿元（点击查看原文） 

2021 年 03 月 09 日 中国家电网 当涨价潮取代低价乱战，彩电企业的经营逻辑得抓紧改变（点击查看原文） 

2021 年 03 月 09 日 搜狐财经 社区团购，谁的天堂，谁的噩梦？（点击查看原文） 

2021 年 03 月 09 日 凉山彝族自治州商

务局 

2021 年 1 月全州电子商务保持平稳增长（点击查看原文） 

2021 年 03 月 08 日 证券时报网 国内轮胎市场再迎涨价潮（点击查看原文） 

2021 年 03 月 08 日 山东热搜 2020 年网络消费“女性投诉”占 53.63% 跨境电商成重灾区（点击查看原文） 

2021 年 03 月 08 日 赛柏蓝 超 400 家药店注销退市（点击查看原文） 

2021 年 03 月 08 日 新浪财经 新型零售方式出击 走平价路的鲜花电商能否走下去?（点击查看原文） 

2021 年 03 月 08 日 大公网 杜嘉班纳辱华再“作妖”背后，Gucci 们早在中国“放下身段”（点击查看原文） 

2021 年 03 月 08 日 亿恩 大手笔！韩国将投资 3000 亿韩元推动在线零售业的发展（点击查看原文） 

2021 年 03 月 08 日 搜狐财经 “三八”妇女节 女性悦己消费大幅攀升（点击查看原文） 

2021 年 03 月 08 日 中国新闻网 农村电商让致富路更宽广（点击查看原文） 

2021 年 03 月 08 日 中国投资咨询网 零售业者多在积极转型和开发新业务亮点（点击查看原文） 

2021 年 03 月 08 日 金羊网 全国人大代表张近东：推进农村零售业态升级（点击查看原文） 

2021 年 03 月 08 日 新浪网 “不当竞争”遭监管处罚 拼多多的“刀”到底砍向了谁？（点击查看原文） 

2021 年 03 月 08 日 上海证券报 全国人大代表、步步高董事长王填：引导社区团购 有序健康发展（点击查看原文） 

https://www.ceramicschina.com/PG_ViewNews_125567.html
http://www.time-weekly.com/index.php/post/279247
http://finance.sina.com.cn/7x24/
https://finance.sina.com.cn/chanjing/gsnews/2021-03-12/doc-ikkntiak9275215.shtml
http://fj.sina.com.cn/news/b/2021-03-12/detail-ikknscsi2297628.shtml
https://baijiahao.baidu.com/s?id=1693992091055735480&wfr=spider&for=pc
https://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MzA5NzgyNzYxNQ==&mid=2651101332&idx=2&sn=fd3d7be8ed180690495b56e9ed8d2699&chksm=8b6ad6e4bc1d5ff299ed51d4ecee8da5fe19002800568104836a5b196645400c223cf39541f4#rd
https://gzdaily.dayoo.com/pc/html/2021-03/12/content_880_747955.htm
https://m.21jingji.com/article/20210312/02e299c8e279b89f4b6b7a0c7b16547b.html
http://finance.sina.com.cn/7x24/
https://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MzIxODY1OTczOA==&mid=2247500043&idx=3&sn=2779db54072da8b65a4633b0a54a8418&chksm=97e5affea09226e8bdc4c725745736816a64a65be68650f7de7084396f6f5a443c866fd44c08#rd
https://www.cls.cn/telegraph
http://finance.eastmoney.com/a/202103111840189853.html
https://www.yicai.com/news/100975633.html
https://finance.sina.com.cn/chanjing/cskb/2021-03-11/doc-ikkntiak8249578.shtml
http://www.xj.chinanews.com/jingji/2021-03-11/detail-ihainirv1348000.shtml
http://dy.163.com/article/G4QA2FMA0550A3NK.html
http://www.techweb.com.cn/it/2021-03-11/2829650.shtml
http://finance.eastmoney.com/a/202103111839786916.html
https://fj.sina.cn/news/2021-03-11/detail-ikkntiak8031165.d.html?wm=3049_0032
http://epaper.stcn.com/paper/zqsb/html/epaper/index/content_1596664.htm
http://epaper.stcn.com/paper/zqsb/html/epaper/index/content_1596683.htm
http://epaper.mrjjxw.com/shtml/mrjjxw/20210311/191111.shtml
http://epaper.mrjjxw.com/shtml/mrjjxw/20210311/191109.shtml
http://finance.sina.com.cn/7x24/
https://www.toutiao.com/item/6937980640746799623/
http://finance.sina.com.cn/7x24/
http://finance.sina.com.cn/7x24/
https://www.zhitongcaijing.com/content/detail/424559.html
https://new.qq.com/omn/20210310/20210310A04Y5B00.html
https://www.sohu.com/a/454995248_100246553
http://tech.hexun.com/2021-03-10/203166566.html
http://www.cnr.cn/newscenter/native/city/20210310/t20210310_525432490.shtml
http://www.legalweekly.cn/rdcj/2021-03/10/content_8452697.html
http://www.cs.com.cn/cj2020/202103/t20210310_6145701.html
http://sh.cheaa.com/2021/0310/587811.shtml
http://paper.cnstock.com/html/2021-03/10/content_1438115.htm
http://finance.sina.com.cn/7x24/
https://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MzIyMDA4ODE2Mw==&mid=2832504751&idx=2&sn=4b082bb21e0a749df89098ae13313519&chksm=baf165a38d86ecb59d87d1a3720a195d74ae296d5b6a6d8947970f16eb4df7959c65e83c7178#rd
https://www.cls.cn/telegraph
http://finance.sina.com.cn/7x24/
http://digitalhome.cheaa.com/2021/0309/587708.shtml
https://www.sohu.com/a/454818039_239219
http://swj.lsz.gov.cn/sy/sjfb/202103/t20210309_1842571.html
https://www.cls.cn/telegraph
https://baijiahao.baidu.com/s?id=1693662922617112862&wfr=spider&for=pc
https://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MjM5NTA4Mzc2Mg==&mid=2653363667&idx=4&sn=3b3c676c5986cc427615e6dfa8549de4&chksm=bd2e594e8a59d058d9e66dee018c213a9042e9fb49b822e77111f56cc76880013707c6e6c484#rd
https://finance.sina.com.cn/chanjing/cyxw/2021-03-08/doc-ikkntiak6149614.shtml
http://www.myzaker.com/article/60459e57b15ec06e055bed29
https://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MjM5NzM2NzIzMQ==&mid=2656014292&idx=8&sn=2cf772b3bd0e1b5b20a496a09a9ae3ac&chksm=bd6033048a17ba12158c845d87ec70c17ffaa5c75878b53f00f3032684c0891b7caadb56568c#rd
https://www.sohu.com/a/454673237_534410
http://www.qh.chinanews.com/yw/news/2021/0308/88672.html
http://www.ocn.com.cn/touzi/chanye/202103/wrouy08103657.shtml
https://www.toutiao.com/item/6937068143546204708/
https://finance.sina.com.cn/tech/2021-03-08/doc-ikknscsh9122404.shtml
http://paper.cnstock.com/html/2021-03/08/content_1437193.htm
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新闻日期 来源 新闻标题及链接地址 

2021 年 03 月 08 日 北京商报 上行下沉并进 电商打通供需“回路”进行时（点击查看原文）  
资料来源：华泰研究 

 

图表12： 公司动态  
公司 公告日期 具体内容 

步步高 2021-03-11 关于首次回购公司股份的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2021\2021-3\2021-03-11\6940831.pdf 

跨境通 2021-03-12 关于持股 5%以上股东被动减持计划时间过半的进展公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2021\2021-3\2021-03-12\6943567.pdf 

周大生 2021-03-13 关于公司 2 月份新增自营门店情况简报 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2021\2021-3\2021-03-13\6946809.pdf 

壹网壹创 2021-03-10 杭州壹网壹创科技股份有限公司关于收到深圳证券交易所《关于公司申请向特定对象发行股票的审核中心意见告知函》的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2021\2021-3\2021-03-10\6942085.pdf 

 2021-03-09 杭州壹网壹创科技股份有限公司关于完成工商变更登记的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2021\2021-3\2021-03-09\6939414.pdf 

安克创新 2021-03-09 2021 年第二次临时股东大会决议公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2021\2021-3\2021-03-09\6939418.pdf 

 2021-03-09 2021 年第二次临时股东大会法律意见书 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2021\2021-3\2021-03-09\6939417.pdf 

 2021-03-08 关于持股 5%以上股东股份解除质押的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2021\2021-3\2021-03-08\6936191.pdf 

美凯龙 2021-03-12 《关于第十八届发审委对红星美凯龙家居集团股份有限公司非公开发行股票申请文件审核意见的函》的回复 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2021\2021-3\2021-03-12\6943994.pdf 

 2021-03-12 关于第十八届发审委对红星美凯龙家居集团股份有限公司非公开发行股票申请文件审核意见的函的回复的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2021\2021-3\2021-03-12\6943993.pdf 

永辉超市 2021-03-13 永辉超市股份有限公司关于第四届董事会第二十七次会议决议公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2021\2021-3\2021-03-13\6944973.pdf 

家家悦 2021-03-11 家家悦集团股份有限公司关于非公开发行股票申请获得中国证监会核准批文的更正公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2021\2021-3\2021-03-11\6940566.pdf 

 2021-03-10 家家悦集团股份有限公司关于非公开发行股票申请获得中国证监会核准批文的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2021\2021-3\2021-03-10\6938220.pdf  
资料来源：财汇资讯，华泰研究 

 

风险提示 

新冠疫情反复：新冠肺炎疫情出现反复，若疫情防控效果不及预期，国内疫情持续扩散，

则会大幅度影响经济增长和消费行业复苏。 

 

需求回暖不及预期风险：宏观经济加速下行，若国内宏观经济出现意外波动，则会影响居

民可支配收入，进而对整体居民消费构成长期影响。 

 

债务压力增大：居民部门债务压力增大，若居民部门杠杆率继续提升，债务压力增大，会

影响居民消费的风险偏好，抑制消费动力，对社零增长及消费公司业绩有不利影响。 

 

 

 

 

http://epaper.bbtnews.com.cn/site1/bjsb/html/2021-03/08/content_463230.htm?div=-1
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2021/2021-3/2021-03-11/6940831.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2021/2021-3/2021-03-12/6943567.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2021/2021-3/2021-03-13/6946809.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2021/2021-3/2021-03-10/6942085.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2021/2021-3/2021-03-09/6939414.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2021/2021-3/2021-03-09/6939418.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2021/2021-3/2021-03-09/6939417.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2021/2021-3/2021-03-08/6936191.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2021/2021-3/2021-03-12/6943994.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2021/2021-3/2021-03-12/6943993.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2021/2021-3/2021-03-13/6944973.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2021/2021-3/2021-03-11/6940566.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2021/2021-3/2021-03-10/6938220.pdf
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可选消费 

免责声明 
 

分析师声明 

本人，林寰宇，兹证明本报告所表达的观点准确地反映了分析师对标的证券或发行人的个人意见；彼以往、现在或未
来并无就其研究报告所提供的具体建议或所表迖的意见直接或间接收取任何报酬。 

 

一般声明及披露 

本报告由华泰证券股份有限公司（已具备中国证监会批准的证券投资咨询业务资格，以下简称“本公司”）制作。本
报告所载资料是仅供接收人的严格保密资料。本报告仅供本公司及其客户和其关联机构使用。本公司不因接收人收到
本报告而视其为客户。 

 

本报告基于本公司认为可靠的、已公开的信息编制，但本公司及其关联机构(以下统称为“华泰”)对该等信息的准确
性及完整性不作任何保证。 

 

本报告所载的意见、评估及预测仅反映报告发布当日的观点和判断。在不同时期，华泰可能会发出与本报告所载意见、
评估及预测不一致的研究报告。同时，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收入可能会波动。以往表现
并不能指引未来，未来回报并不能得到保证，并存在损失本金的可能。华泰不保证本报告所含信息保持在最新状态。
华泰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。 

 

本公司不是 FINRA 的注册会员，其研究分析师亦没有注册为 FINRA 的研究分析师/不具有 FINRA 分析师的注册资
格。 

 

华泰力求报告内容客观、公正，但本报告所载的观点、结论和建议仅供参考，不构成购买或出售所述证券的要约或招
揽。该等观点、建议并未考虑到个别投资者的具体投资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对客户私
人投资建议。投资者应当充分考虑自身特定状况，并完整理解和使用本报告内容，不应视本报告为做出投资决策的唯
一因素。对依据或者使用本报告所造成的一切后果，华泰及作者均不承担任何法律责任。任何形式的分享证券投资收
益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。 

 

除非另行说明，本报告中所引用的关于业绩的数据代表过往表现，过往的业绩表现不应作为日后回报的预示。华泰不
承诺也不保证任何预示的回报会得以实现，分析中所做的预测可能是基于相应的假设，任何假设的变化可能会显著影
响所预测的回报。 

 

华泰及作者在自身所知情的范围内，与本报告所指的证券或投资标的不存在法律禁止的利害关系。在法律许可的情况
下，华泰可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，为该公司提供投资银行、财务顾问或者金融产
品等相关服务或向该公司招揽业务。 

 

华泰的销售人员、交易人员或其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而口头或书面发表与本
报告意见及建议不一致的市场评论和/或交易观点。华泰没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。华泰
的资产管理部门、自营部门以及其他投资业务部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的投资决策。投资者
应当考虑到华泰及/或其相关人员可能存在影响本报告观点客观性的潜在利益冲突。投资者请勿将本报告视为投资或其
他决定的唯一信赖依据。有关该方面的具体披露请参照本报告尾部。 

 

本报告并非意图发送、发布给在当地法律或监管规则下不允许向其发送、发布的机构或人员，也并非意图发送、发布
给因可得到、使用本报告的行为而使华泰违反或受制于当地法律或监管规则的机构或人员。 

  

本报告版权仅为本公司所有。未经本公司书面许可，任何机构或个人不得以翻版、复制、发表、引用或再次分发他人
(无论整份或部分)等任何形式侵犯本公司版权。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，并需
在使用前获取独立的法律意见，以确定该引用、刊发符合当地适用法规的要求，同时注明出处为“华泰证券研究所”，
且不得对本报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。本公司保留追究相关责任的权利。所有本报告中使用的商标、
服务标记及标记均为本公司的商标、服务标记及标记。 

 

中国香港 

本报告由华泰证券股份有限公司制作,在香港由华泰金融控股（香港）有限公司向符合《证券及期货条例》及其附属法
律规定的机构投资者和专业投资者的客户进行分发。华泰金融控股（香港）有限公司受香港证券及期货事务监察委员
会监管，是华泰国际金融控股有限公司的全资子公司，后者为华泰证券股份有限公司的全资子公司。在香港获得本报
告的人员若有任何有关本报告的问题,请与华泰金融控股（香港）有限公司联系。 
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可选消费 

香港-重要监管披露 

 华泰金融控股（香港）有限公司的雇员或其关联人士没有担任本报告中提及的公司或发行人的高级人员。 

更多信息请参见下方 “美国-重要监管披露”。 

 

美国 

在美国本报告由华泰证券（美国）有限公司向符合美国监管规定的机构投资者进行发表与分发。华泰证券（美国）有
限公司是美国注册经纪商和美国金融业监管局（FINRA）的注册会员。对于其在美国分发的研究报告，华泰证券（美
国）有限公司根据《1934 年证券交易法》（修订版）第 15a-6 条规定以及美国证券交易委员会人员解释，对本研究报
告内容负责。华泰证券（美国）有限公司联营公司的分析师不具有美国金融监管（FINRA）分析师的注册资格，可能
不属于华泰证券（美国）有限公司的关联人员，因此可能不受 FINRA 关于分析师与标的公司沟通、公开露面和所持
交易证券的限制。华泰证券（美国）有限公司是华泰国际金融控股有限公司的全资子公司，后者为华泰证券股份有限
公司的全资子公司。任何直接从华泰证券（美国）有限公司收到此报告并希望就本报告所述任何证券进行交易的人士，
应通过华泰证券（美国）有限公司进行交易。 

 

美国-重要监管披露 

 分析师林寰宇本人及相关人士并不担任本报告所提及的标的证券或发行人的高级人员、董事或顾问。分析师及相关
人士与本报告所提及的标的证券或发行人并无任何相关财务利益。本披露中所提及的“相关人士”包括 FINRA 定
义下分析师的家庭成员。分析师根据华泰证券的整体收入和盈利能力获得薪酬，包括源自公司投资银行业务的收入。 

 华泰证券股份有限公司、其子公司和/或其联营公司, 及/或不时会以自身或代理形式向客户出售及购买华泰证券研究
所覆盖公司的证券/衍生工具，包括股票及债券（包括衍生品）华泰证券研究所覆盖公司的证券/衍生工具，包括股
票及债券（包括衍生品）。 

 华泰证券股份有限公司、其子公司和/或其联营公司, 及/或其高级管理层、董事和雇员可能会持有本报告中所提到的
任何证券（或任何相关投资）头寸，并可能不时进行增持或减持该证券（或投资）。因此，投资者应该意识到可能
存在利益冲突。  

 

 

评级说明 

投资评级基于分析师对报告发布日后 6 至 12 个月内行业或公司回报潜力（含此期间的股息回报）相对基准表现的预期 

（A 股市场基准为沪深 300 指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500 指数），具体如下： 

 

行业评级 

增持：预计行业股票指数超越基准 

中性：预计行业股票指数基本与基准持平 

减持：预计行业股票指数明显弱于基准 

 

公司评级 

买入：预计股价超越基准 15%以上 

增持：预计股价超越基准 5%~15% 

持有：预计股价相对基准波动在-15%~5%之间 

卖出：预计股价弱于基准 15%以上 

暂停评级：已暂停评级、目标价及预测，以遵守适用法规及/或公司政策 

无评级：股票不在常规研究覆盖范围内。投资者不应期待华泰提供该等证券及/或公司相关的持续或补充信息 
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可选消费 

法律实体披露 
中国：华泰证券股份有限公司具有中国证监会核准的“证券投资咨询”业务资格，经营许可证编号为：91320000704041011J 

香港：华泰金融控股（香港）有限公司具有香港证监会核准的“就证券提供意见”业务资格，经营许可证编号为：AOK809 

美国：华泰证券（美国）有限公司为美国金融业监管局（FINRA）成员，具有在美国开展经纪交易商业务的资格，经
营业务许可编号为：CRD#:298809/SEC#:8-70231 

 

 

华泰证券股份有限公司 
南京  北京 

南京市建邺区江东中路228号华泰证券广场1号楼/邮政编码：210019  北京市西城区太平桥大街丰盛胡同28号太平洋保险大厦A座18层/ 

邮政编码：100032 

电话：86 25 83389999/传真：86 25 83387521  电话：86 10 63211166/传真：86 10 63211275 

电子邮件：ht-rd@htsc.com  电子邮件：ht-rd@htsc.com 

   

深圳  上海 

深圳市福田区益田路5999号基金大厦10楼/邮政编码：518017  上海市浦东新区东方路18号保利广场E栋23楼/邮政编码：200120 

电话：86 755 82493932/传真：86 755 82492062  电话：86 21 28972098/传真：86 21 28972068 

电子邮件：ht-rd@htsc.com   电子邮件：ht-rd@htsc.com 

 

华泰金融控股（香港）有限公司 
香港中环皇后大道中 99 号中环中心 58 楼 5808-12 室 

电话：+852-3658-6000/传真：+852-2169-0770 

电子邮件：research@htsc.com 

http://www.htsc.com.hk 

 

华泰证券（美国）有限公司 
美国纽约哈德逊城市广场 10 号 41 楼（纽约 10001） 

电话：+212-763-8160/传真：+917-725-9702 

电子邮件: Huatai@htsc-us.com 

http://www.htsc-us.com 

 

©版权所有2021年华泰证券股份有限公司   

 


