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 川财周观点 

互联网媒体板块：本周互联网媒体板块下跌 5.71%，高于大盘上证综指 0.46%

的跌幅。互联网媒体方面， 6 月 3 日，哔哩哔哩 CEO 陈睿在第九届中国网络

视听大会上表示，知识区正成为 B 站内容生态建设中的一个重要拓展品类。

据统计，B 站目有 91%的视频播放量来源于 PUGV，其中泛知识内容视频占

比达 45%。截至 2021 年 5 月，超过 7855 万用户在 B 站学习，占月活用户的

约 35%。从用户组成结构来看，B 站拥有较好教育背景的年轻用户占比较大，

据公司统计，在中国 985、211 等重点大学，B 站的渗透率达 82%。良好的用

户基础有利于 B 站在泛知识内容领域的进一步发展，或有望成为 B 站二次元

后的新核心竞争力，推动公司用户规模、用户粘性与业绩实现增长。 

电商及服务板块：本周电商及服务板块上涨 2.69%，高于大盘上证综指 0.46%

的跌幅。电商及服务方面，6 月 1-4 日，阿里旗下淘宝平台发布“618 开门红”

年中促销活动相关销售数据。数据显示，今年天猫 618 有超 25 万个品牌参与，

数量达上年同期的 2.5 倍；共计 1300 万商品参与打折活动，其中包括 140 万

款产品为首次推出的新品。据统计，在 6 月 1 日零点活动正式开卖的 1 小时

内，超 1700 家品牌成交额超过去年同期的全天，淘宝直播首小时的成交额也

超过去年全天。 

聚焦会员生态建设，推动平台对品牌孵化能力提升。淘宝天猫为平台上的品

牌商提供品牌会员服务，从而推动用户对品牌忠诚度与粘性的提升，促进品牌

商销售额的进一步增长。目前会员体系的建设已初见成效，在天猫上已有 20 

家品牌商的会员数超 1000 万，618 首日有 25 个品牌的会员成交额超 1 亿

元。同时，本次 618 促销活动中，淘宝通过额外优惠卷、打折等方式推动 88VIP

在用户中渗透率的提升，活动首日 88VIP 用户整体消费额同比增长达 221%。

通过对平台会员生态的多维度建设，一方面有利于阿里旗下以淘宝为主的平

台用户粘性进一步提升，另一方面促进平台与品牌间的紧密合作，有利于保持

对其他大型电商平台的竞争力，实现平台规模的持续增长， 

投资建议：2021 年国内线上经济持续发展，各大电商平台用户规模与业绩实

现双提升，第一季度头部电商平台以及抖音、快手等头部短视频平台的电商业

务实现良好增长。目前各大电商平台已开启 618 年中促销活动，相关销售数

据较 2020 年同期实现较大增长，预计 2021 年全年头部电商业绩维持较高增

长可能性较高，业绩确定强。 

风险提示：宏观经济增长低于预期，新冠疫情爆发风险。 
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一、川财周观点 

互联网媒体板块：本周互联网媒体板块下跌 5.71%，高于大盘上证综指 0.46%

的跌幅。互联网媒体方面， 6 月 3 日，哔哩哔哩 CEO 陈睿在第九届中国网络

视听大会上表示，知识区正成为 B 站内容生态建设中的一个重要拓展品类。据

统计，B 站目有 91%的视频播放量来源于 PUGV，其中泛知识内容视频占比达

45%。截至 2021 年 5 月，超过 7855 万用户在 B 站学习，占月活用户的约 35%。

从用户组成结构来看，B 站拥有较好教育背景的年轻用户占比较大，据公司统

计，在中国 985、211 等重点大学，B 站的渗透率达 82%。良好的用户基础有

利于 B 站在泛知识内容领域的进一步发展，或有望成为 B 站二次元后的新核

心竞争力，推动公司用户规模、用户粘性与业绩实现增长。 

电商及服务板块：本周电商及服务板块上涨 2.69%，高于大盘上证综指 0.46%

的跌幅。电商及服务方面，6 月 1-4 日，阿里旗下淘宝平台发布“618 开门红”

年中促销活动相关销售数据。数据显示，今年天猫 618 有超 25 万个品牌参与，

数量达上年同期的 2.5 倍；共计 1300 万商品参与打折活动，其中包括 140 万

款产品为首次推出的新品。据统计，在 6 月 1 日零点活动正式开卖的 1 小时

内，超 1700 家品牌成交额超过去年同期的全天，淘宝直播首小时的成交额也

超过去年全天。 

聚焦会员生态建设，推动平台对品牌孵化能力提升。淘宝天猫为平台上的品牌

商提供品牌会员服务，从而推动用户对品牌忠诚度与粘性的提升，促进品牌商

销售额的进一步增长。目前会员体系的建设已初见成效，在天猫上已有 20 家

品牌商的会员数超 1000 万，618首日有 25 个品牌的会员成交额超 1 亿元。

同时，本次 618 促销活动中，淘宝通过额外优惠卷、打折等方式推动 88VIP 在

用户中渗透率的提升，活动首日 88VIP 用户整体消费额同比增长达 221%。通

过对平台会员生态的多维度建设，一方面有利于阿里旗下以淘宝为主的平台用

户粘性进一步提升，另一方面促进平台与品牌间的紧密合作，有利于保持对其

他大型电商平台的竞争力，实现平台规模的持续增长， 

投资建议：2021 年国内线上经济持续发展，各大电商平台用户规模与业绩实

现双提升，第一季度头部电商平台以及抖音、快手等头部短视频平台的电商业

务实现良好增长。目前各大电商平台已开启 618 年中促销活动，相关销售数据

较 2020 年同期实现较大增长，预计 2021 年全年头部电商业绩维持较高增长可

能性较高，业绩确定强。  
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二、行情回顾 

本周（2021 年 5月 31日-6月 4日）上证综指下跌 0.46%，沪深 300指数下跌

1.24%，商贸零售指数上涨 1.36%，在 30 个子行业中排名第 6；传媒指数下跌

1.38%，在 30个子行业中排名第 26。 

从两大行业细分子板块来看，涨幅前三为贸易（+3.36%）、电商及服务（+2.69%）、

一般零售（+1.21%）；涨幅后三为互联网媒体（-5.71%）、广告营销（-2.70%）、

媒体（-1.36%）。从上市公司来看，涨幅前三的分别是东方银星（+33.77%）、江

苏国泰（+32.67%）、*ST跨境（+27.84%）；跌幅前三的分别是出版传媒（-18.48%）、

中广天择（-15.23%）、天音控股（-12.68%）。 

 

 

图 1： 一级行业周涨跌幅（%） 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所 
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图 2： 商贸零售、传媒行业细分子板块周涨跌幅 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

图 3： 本周个股涨跌幅排名 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

 

股票名称 股票代码 收盘价（元） 本周涨跌幅（%） 市值（亿元） EPS(TTM) PE(TTM)

东方银星 600753.SH 48.80 33.77 87.45 0.11 427.96

江苏国泰 002091.SZ 9.30 32.67 145.41 0.63 14.83

*ST跨境 002640.SZ 2.48 27.84 38.64 -2.22 -1.12

吉比特 603444.SH 579.11 24.89 416.17 15.16 38.20

吉比特 603444.SH 579.11 24.89 416.17 15.16 38.20

星徽股份 300464.SZ 16.70 15.93 58.97 0.68 0.00

宁波中百 600857.SH 12.96 14.79 29.07 0.17 77.11

三木集团 000632.SZ 4.12 12.88 19.18 0.10 39.81

浙文影业 601599.SH 3.39 11.88 30.26 -1.07 -3.18

中百集团 000759.SZ 5.77 10.33 39.29 0.32 18.20

出版传媒 601999.SH 7.63 -18.48 42.03 0.28 26.94

中广天择 603721.SH 20.81 -15.23 27.05 -0.10 -214.81

天音控股 000829.SZ 7.60 -12.68 77.91 0.12 0.00

居然之家 000785.SZ 6.50 -10.96 424.39 0.27 24.47

新华网 603888.SH 21.90 -10.43 113.67 0.44 49.36

新华传媒 600825.SH 5.18 -10.23 54.13 -0.28 -18.58

重庆百货 600729.SH 26.88 -10.21 109.27 3.17 8.47

百大集团 600865.SH 8.93 -9.04 33.60 1.04 0.00

杭州解百 600814.SH 7.45 -8.92 53.27 0.57 13.18

曼卡龙 300945.SZ 21.17 -8.75 43.19 0.40 53.52

涨幅前十

跌幅前十
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三、行业估值 

2021年 6月 4日，商贸零售行业 PE 为 53.73倍，整体估值水平有所下降。 

 

图 4： 商贸零售行业估值走势 PE（TTM，周） 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

四、行业数据跟踪 

新经济相关指数走势 

图 5： 电子商务指数走势  图 6： 标普中国新经济行业指数走势 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所  资料来源：Wind，川财证券研究所 
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图 7： 恒生港股通新经济指数走势  图 8： 恒生互联网科技业指数走势 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所  资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

图 9： 中国新经济指数走势  图 10： 中国数字经济指数走势 

 

 

 

资料来源：财新网，川财证券研究所 

 

 资料来源：财新网，川财证券研究所 

社会消费品零售总额及价格指数走势 

图 11： 社会消费品零售总额及增速（累计值）  图 12： 社会消费品零售总额及增速（当月值） 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所  资料来源：Wind，川财证券研究所 
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图 13： 商品零售价格指数同比增速走势  图 14： 居民消费价格指数同比增速走势 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所  资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

 

网络购物市场规模走势 

图 15： 网络购物用户规模及网民使用率  图 16： 网络购物市场规模（当季值）及增速 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所  资料来源：Wind，川财证券研究所 
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比特币价格及成交量走势 

图 17： 比特币价格及成交量走势  

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所  
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五、行业动态 

阅文宣布“大阅文”战略，聚焦

IP矩阵建设 

6月 3日，在 2021 阅文年度发布会上，阅文集团首席执行官、腾讯集团

副总裁兼腾讯影业首席执行官程武宣布了“大阅文”战略升级，明确阅文

将基于腾讯新文创生态，以网络文学为基石，以 IP开发为驱动力，开放

性地与全行业合作伙伴共建 IP生态业务矩阵。 

苏宁集团转让苏宁易购部分股

份 

6月 2日，苏宁易购发布公告称，股东苏宁电器集团与江苏新新零售创新

基金签署了《股份转让协议》，苏宁电器集团拟将持有的公司 5.2亿股无

限售流通股份（占公司总股本的 5.59%）转让给新零售基金。 

抖音召开机构大会，发布 2021年

最新战略 

6月 2日，抖音直播正式召开了一场主题为“繁荣共生”的机构大会，面

向各区域直播机构，分享了 2021 年的最新战略和发展方向。会上，抖音

直播发布了“星河计划”。“星河计划”是抖音直播目前为公会提供运营支

持的一项扶持计划，该计划具体分为三个方面：公会成长、主播成长、产

品赋能，也即公会侧、主播侧和后台产品侧。据悉，这项计划承载着“50%

公会营收翻倍”的期望。 

YY联合百度举办“66直播节” 

6月 1日，YY 直播宣布将联合百度 App举办首届“66 直播节”，6月 6日

至 26日，连续 21天每晚 8点推出包括明星直播、网红献唱、主播庆典、

创新综艺等在内的直播内容，并推出多重玩法和用户礼包，打造首个属

于直播行业的超级节日 IP。 

快手进一步拓宽本地生活服务

业务 

6月 1日, 快手在微信端上线了一款名为“吃喝玩乐在快手”的微信小程

序，加码本地生活服务。 

六、重要公告 

天音控股 
发布 2020年年度权益分派实施公告，将以公司现有总股本 1,025,100,438股为基数，向全

体股东每 10股派 0.55元人民币现金，除权除息日为 2021年 6月 11日。 

若羽臣 
发布 2020年年度权益分派实施公告，将以公司现有总股本 121,699,840股为基数，向全体

股东每 10股派 0.80 元人民币现金，除权除息日为 2021年 6月 10 日。 

豫园股份 

公司旗下子公司苏州复地豫涵置业有限公司于 2021 年 5月 31日参加了苏州市土地交易市

场国有建设用地使用权公开出让活动，以人民币 37.29 亿元竞得吴中区太湖新城东太湖路

南侧、龙翔路西侧地块（编号：苏地 2021-WG-22号）国有建设用地使用权，公司拥有项目

100%权益。 

苏美达 
发布 2020年年度权益分派实施公告，将以公司现有总股本 1,306,749,434股为基数，向全

体股东每股派 0.251 元人民币现金，除权除息日为 2021年 6月 10 日。 

巨人网络 

发布 2020 年年度权益分派实施公告，以公司现有总股本 2,024,379,932 股扣减截至权益

分派股权登记日不参与利润分配的已回购股份 69,312,261 股后的 1,955,067,671 股为基

数，向股权登记日登记在册的全体股东每 10股派现金红利 1.60元，除权除息日为 2021年

6月 9日。 
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中文传媒 
发布 2020年年度权益分派实施公告，以公司现有总股本 1,355,063,719股为基数，向全体

股东每股派 0.55元人民币现金，除权除息日为 2021 年 6月 10日。 

风险提示 

宏观经济增长持续低于预期 

若宏观经济增速放缓，居民消费增长乏力，将对消费类板块上市公司业绩持续

增长带来压力。 

原料价格波动风险 

气候变化、自然灾害、动物疫情等不可抗力因素导致的农作物、肉类、蔬菜、

乳品等原材料价格波动，将侵蚀食品饮料板块上市公司盈利能力。 
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