
各路电商开启618竞争

短视频平台加入战场

摘要

2021年05月23日

大消费

行业周报食品饮料

强于大市（维持）

商贸零售

强于大市（维持）

• 本周话题：近期天猫、京东、抖音、快手等新旧电商平台陆续公布
618的活动玩法：天猫618商家参与数大幅增加，推出“天猫榜单”打
造新流量入口。京东拉长618活动周期，注重联动线下门店扩大销售
能力。抖音打造618新阵地，吸引“品质商家”参加。快手继续开展
616购物节，重点突出“信任”概念。我们认为，多个电商平台强化
或升级了本次618的活动方式，对消费者而言有望享受更多的商品折
扣和更便利的购物方式。对品牌方而言，国家前期的反垄断处罚有望
制止“强迫二选一”等行为的发生，品牌方将有能力同时参与各电商
平台的618活动，最大范围扩大品牌影响力。

• 行业要闻：1）4月社零同比+17.7%，两年平均+4.3%；2）贵州茅台召
开2020年及1Q21业绩说明会；3）京东发布1Q21财报。

• 二级市场涨跌幅：5月17日至21日，二级市场食饮+2.3%，农业-1.0%，
商贸+0.8%，中信30行业中排名4、21、12。

• 风险提示：1、宏观经济疲软的风险；2、国内疫情防控长期化的风险；
3、重大食品安全事件的风险；4、重大农业疫情风险。



本周话题：各路电商开启618竞争，短
视频平台加入战场

近期天猫、京东、抖音、快手等新旧电商平台陆续公布618的活动玩法：
天猫618商家参与数大幅增加，推出“天猫榜单”打造新流量入口。天猫
称今年将有25万品牌商家加入天猫6.18活动，商家参与比重数量是去年
同期的2.5倍，期间将有1300万款商品上架，其中140万款新品将是首次
上架销售，预售时间将于5月24日晚8点正式开始。天猫还将推出“天猫
榜单”，热销榜、热搜榜等榜单基于真实的消费洞察为依据给出消费指
引。此外，淘宝直播延续了2020年明星与企业总裁上阵的特色，预计将
有100位明星与500多位总裁开启直播。
京东拉长618活动周期，注重联动线下门店扩大销售能力。京东称618将
至少帮助1000个新品类同比增长超100%，100个新品类销售过亿。618预
售也将从5月24日开启，将会有超过9成核心品牌参与。京东计划开启两
场大型直播活动：5月31日“沸腾之夜”和6月17日“京奇探秘夜”。此
外，京东将联动超300万家线下实体门店，并通过与达达集团合作，将
“1小时生活服务圈”覆盖到全国约1400个县区市。
抖音打造618新阵地，吸引“品质商家”参加。抖音于4月末开启618招商，
以“品质商家新选择”为主题，活动将于5月25日开启。抖音继续在直播
领域进行重点投入，针对直播达人将设立重点直播间进行官方资源扶持，
并鼓励品牌方进行品牌自播间的建设，打造品牌直播间标杆。
快手继续开展616购物节，重点突出“信任”概念。除了对商家进行流量
扶持外，快手将于6月1日推出全新产品“快手小店信任卡”，将给消费
者退款不退货”“退货补运费”“假一赔十”等购物保障与平台优惠券，
以强化消费者对快手平台及部分优质快手小店的信任度。
电商平台多元化，消费者与品牌方均有望收益。我们认为，多个电商平
台强化或升级了本次618的活动方式，对消费者而言有望享受更多的商品
折扣和更便利的购物方式。对品牌方而言，国家前期的反垄断处罚有望
制止“强迫二选一”等行为的发生，品牌方将有能力同时参与各电商平
台的618活动，最大范围扩大品牌影响力。

行业要闻

1. 4月社零同比+17.7%，两年平均+4.3%。在2020年低基数的对比下，
2021年4月份社零总额达33153亿元，同比2020年+17.7%、比2019年
+8.4%、两年平均增长4.3%。对比3月份看，社零同比增速下滑16.5个
百分点、同比19年增速下滑3.4个百分点、两年平均增速下滑2.0个百
分点。（统计局）

2. 贵州茅台召开2020年及1Q21业绩说明会，公司称截至目前没有调整
主营产品价格的计划，直营渠道方面2021年公司已在重庆增设1家自
营店，未来还将根据市场需求继续增加网点设置。(公司公告)

3. 京东发布1Q21财报。公司收入为人民币2032亿元，同比增长39%；
Non-GAAP净利润为40亿元，同比增长33%。京东过去12个月的活跃购
买用户数近5亿，同比增长29.0%，公司预计2021年将持续目前的用户
增长趋势。 (公司公告)



产业数据跟踪

• 飞天茅台（53度）行情价（元/瓶）

• 五粮液（52度）、国窖1573（52度）京东价（元/瓶）

• 原奶价格（元/千克）

• 生猪、猪肉、仔猪价格（元/千克）

数据来源：国酒财经、同花顺、万得，平安证券研究所

1,389 

1,249 

800

900

1,000

1,100

1,200

1,300

1,400

1,500

1
/1

1
/8

1
/1

5

1
/2

2

1
/2

9

2
/5

2
/1

2

2
/1

9

2
/2

6

3
/5

3
/1

2

3
/1

9

3
/2

6

4
/2

4
/9

4
/1

6

4
/2

3

4
/3

0

5
/7

5
/1

4

五粮液 国窖1573

4.23

3.0

3.2

3.4

3.6

3.8

4.0

4.2

4.4

1
5

0
1

1
5

0
5

1
5

0
9

1
6

0
1

1
6

0
5

1
6

0
9

1
7

0
1

1
7

0
5

1
7

0
9

1
8

0
1

1
8

0
5

1
8

0
9

1
9

0
1

1
9

0
5

1
9

0
9

2
0

0
1

2
0

0
5

2
0

0
9

2
1

0
1

19.34

32.44

85.33

0

20

40

60

80

100

120

140

1
5

0
1

1
5

0
5

1
5

0
9

1
6

0
1

1
6

0
5

1
6

0
9

1
7

0
1

1
7

0
5

1
7

0
9

1
8

0
1

1
8

0
5

1
8

0
9

1
9

0
1

1
9

0
5

1
9

0
9

2
0

0
1

2
0

0
5

2
0

0
9

2
1

0
1

2
1

0
5

生猪价格 猪肉价格 仔猪价格

3,250 

2,710 

2,390 

2,120 

1,800

2,000

2,200

2,400

2,600

2,800

3,000

3,200

3,400

1
/1

1
/8

1
/1

5

1
/2

2

1
/2

9

2
/5

2
/1

2

2
/1

9

2
/2

6

3
/5

3
/1

2

3
/1

9

3
/2

6

4
/2

4
/9

4
/1

6

4
/2

3

4
/3

0

5
/7

5
/1

4

5
/2

1

飞天茅台价(2021) 散瓶飞茅价(2021)

飞天茅台价(2020) 散瓶飞茅价(2020)



张晋溢 何沛滨

投资咨询资格编号

S1060521030001

投资咨询资格编号

S1060520100001

0755-33547155

ZHANGJINYI112@PINGAN.COM.CN HEPEIBIN951@PINGAN.COM.CN

股票投资评级:

强烈推荐（预计6个月内，股价表现强于沪深300指数20%以上）

推 荐（预计6个月内，股价表现强于沪深300指数10%至20%之间）

中 性（预计6个月内，股价表现相对沪深300指数在±10%之间）

回 避（预计6个月内，股价表现弱于沪深300指数10%以上）

行业投资评级:

强于大市（预计6个月内，行业指数表现强于沪深300指数5%以上）

中 性（预计6个月内，行业指数表现相对沪深300指数在±5%之间）

弱于大市（预计6个月内，行业指数表现弱于沪深300指数5%以上）

公司声明及风险提示：

负责撰写此报告的分析师（一人或多人）就本研究报告确认：本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执
业资格。

本公司研究报告是针对与公司签署服务协议的签约客户的专属研究产品，为该类客户进行投资决策时提供辅助
和参考，双方对权利与义务均有严格约定。本公司研究报告仅提供给上述特定客户，并不面向公众发布。未经
书面授权刊载或者转发的，本公司将采取维权措施追究其侵权责任。

证券市场是一个风险无时不在的市场。您在进行证券交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险。请您务必对
此有清醒的认识，认真考虑是否进行证券交易。市场有风险，投资需谨慎。

免责条款：
此报告旨为发给平安证券股份有限公司（以下简称“平安证券”）的特定客户及其他专业人士。未经平安证券事
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此报告所载资料的来源及观点的出处皆被平安证券认为可靠，但平安证券不能担保其准确性或完整性，报告中的
信息或所表达观点不构成所述证券买卖的出价或询价，报告内容仅供参考。平安证券不对因使用此报告的材料而
引致的损失而负上任何责任，除非法律法规有明确规定。客户并不能仅依靠此报告而取代行使独立判断。
平安证券可发出其它与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告。本报告及该等报告反映编写分析员的不同设
想、见解及分析方法。报告所载资料、意见及推测仅反映分析员于发出此报告日期当日的判断，可随时更改。此
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二级市场信息（2021.05.17-2021.05.21）
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商贸零售

所属行业 股票名称 最新收盘价
EPS（元/股） P/E

评级
2020A 2021E 2022E 2020A 2021E 2022E

食品饮料
贵州茅台 2042.10 37.17 42.66 48.81 54.9 47.9 41.8 推荐

海天味业 131.59 1.98 2.35 2.75 66.5 56.0 47.9 推荐

商贸零售

华熙生物 219.21 1.35 1.70 2.09 162.4 128.9 104.9 推荐

贝泰妮 260.21 1.28 1.85 2.44 203.3 140.7 106.6 推荐

珀莱雅 158.80 2.37 2.95 3.58 67.0 53.8 44.4 推荐

三只松鼠 50.40 0.75 0.90 1.12 67.2 56.0 45.0 推荐

• 子行业涨跌幅

• 重点公司盈利预测

数据来源：万得、平安证券研究所


