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 行业专题点评：根据亿邦智库发布的《品牌企业 618 大促洞察报告》显示：（1）

从活动参与度来看，80%商家参与了今年天猫的 618 活动，与去年持平；60%

商家参与了今年京东的 618 活动，比去年减少 5%；47%商家参与了今年抖音

的 618 活动，比去年同比大增近 30%。由此可看出，虽然天猫的参与商家数尚

能维持平稳，但京东却已经出现同比下滑，商家呈加速入驻抖音趋势。（2）从

预算方面观察，超过 50%商家会将 30%以上预算投放在天猫，超过 25%商家

会将 20%以上预算投放在抖音，超过 75%商家在快手上的投放预算不超过 5%，

超过 70%商家在京东上的投放预算不超过 20%，表明大多数商家仍然视天猫

为品牌宣传与广告投放的大本营，但抖音已成为商家的另一大主战场。（3）而

当预算资源有限时，57%商家会优先投放天猫，19%商家会优先投放抖音，选

择优先投放其他平台的商家均不超过 10%，表明抖音已在快速动摇品牌商家对

天猫、京东等传统电商平台的粘性。根据产业调研，2021 年 3-4 月份，抖音电

商单月规模约为 350-450 亿 GMV，618 预售规模为近 200 亿 GMV。结合上述

数据与我们此前发布的直播电商行业报告内容，我们推测，2021 年服饰鞋帽、

美妆个护、珠宝首饰、日百家清品类的品牌商家将加速布局抖音电商。我们对

抖音直播电商 2021 年完成 5000 亿 GMV 的目标持乐观态度，并看好基于抖音

平台成长出来的新一代电商代运营机构（DP）。 

 本周行情回顾：本周商贸零售板块报收 4058.12 点，下跌 2.10%，跑输沪深 300

（本周下跌 1.09%）1.01 个百分点。板块表现在 29 个一级行业中位居第 22

位。各细分板块中，一般零售下跌 2.06%，贸易下跌 1.54%，专营连锁下跌

1.26%，电商及服务下跌 5.35%，专营市场经营下跌 0.87%。个股涨幅前五的

公司为*ST 商城（27.78%）、*ST 时万（27.57%）、爱施德（26.64%）、北

京故乡（12.94%）、*ST 劝业（12.87%）；个股跌幅前五的公司为新华锦（-

18.36%）、兰州民百（-12.54%）、豫园股份（-11.36%）、江苏国泰（-9.14%）、

华致酒行（-8.74%）。 

 一周行业重要新闻： 

【互联网】京东或将以 70.75 美元/股价格配售 275 万股股票 

【互联网】叮咚买菜拟于纽约证交所上市，股票代码“DDL”  

【互联网】辛巴 618 直播带货喊话快手，质疑平台对其限流 

 重点公司公告： 

【珀莱雅】股东方玉友减持股份计划实施完毕，合计减持公司股份 664.63 万

股，占公司目前总股本的 3.30%。 
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一、 行业专题点评：品牌商家加速布局抖音电商，抖快电商 GMV增

速或将分化 
 

（一）品牌商家呈现加速布局抖音趋势，抖音直播电商 GMV目标或将超额完成 

根据亿邦智库发布的《品牌企业 618 大促洞察报告》显示：（1）从活动参与度来看，80%商家参

与了今年天猫的 618 活动，与去年持平；60%商家参与了今年京东的 618 活动，比去年减少 5%；38%

商家参与了今年拼多多的 618 活动，比去年增加 15%；47%商家参与了今年抖音的 618 活动，比去年

同比大增近 30%；24%商家参加了今年快手的 618 活动，比去年增加 14%。由此可看出，虽然天猫的

参与商家数尚能维持平稳，但京东却已经出现同比下滑，商家基本都被拼多多、抖音、快手的活动所

吸引，短视频平台流量洼地效应已快速显现。（2）从预算方面观察，超过 50%商家会将 30%以上预算

投放在天猫，超过 25%商家会将 20%以上预算投放在抖音，超过 75%商家在快手上的投放预算不超

过 5%，超过 70%商家在京东上的投放预算不超过 20%，表明大多数商家仍然视天猫为品牌宣传与广

告投放的大本营，但抖音已成为商家的另一大主战场。（3）而当预算资源有限时，57%商家会优先投

放天猫，19%商家会优先投放抖音，选择优先投放其他平台的商家均不超过 10%，表明抖音已在快速

动摇品牌商家对天猫、京东等传统电商平台的粘性。而与抖音相比，快手在这一方面则相对较弱，尚

不构成太大威胁。根据产业调研，2021 年 3-4 月份，抖音电商单月规模约为 350-450 亿 GMV，618

预售规模为近 200 亿 GMV。结合上述数据与我们此前发布的直播电商行业报告内容，我们推测，在

2021年下半年度，服饰鞋帽、美妆个护、珠宝首饰、日百家清品类的品牌商家将加速布局抖音电商。

我们对抖音直播电商 2021年完成 5000亿 GMV的目标持乐观态度，并看好基于抖音平台发展起来的

新一代电商代运营机构（DP）。 

 

（二）辛巴质疑快手直播间限流，快手官方与超级头部达人 

根据 6 月 5 日消息显示，辛巴在快手开启 618 第二场直播，期间因直播间观看人数过少向快手官

方表达质疑。根据辛巴透露，当天直播的流量投放成本已达 2500 万元，但直播间在线人数仍维持在

70 万至 90 万。根据辛巴计算，直播带货的毛利率约 20%，平台抽成约 5%，人工费、税费等其他费

用约 7%，剩于利润空间约 8%。若以单场直播 3 亿 GMV 计算，利润水平约为 2400 万元，但直播间

的流量投放成本却高达 2500 万元，整场直播算下来不赚反亏。 

根据辛巴计算进行推演，若不考虑潜在的佣金返佣与广告返点情形，则快手电商对于辛巴等超级

头部达人直播间的 GMV货币化率将高达 13%（佣金 5%+广告 8%）。而根据产业调研数据，快手电商

的整体货币化率仅为 3%（佣金 1%+广告 2%），对超级头部达人的货币化率抽成远高于平均水平。我

们认为，这或将使得快手官方与超级头部达人之间的合作产生隔阂，超级头部达人存在流失风险。此

前，根据快手电商负责人笑古在“2021 快手电商引力大会”所述，快手 2021 年目标是沉淀千亿私域

粉丝+打造 100 个 10 亿 GMV 生态伙伴，我们当时判断快手电商将会呈现“强者恒强”的头部效应。

目前看来，我们推测快手对头部达人的扶持政策可能会呈现出区别对待情形，对于成交额远高于 10 亿

GMV 以上的超级头部采取限流策略，以抑制流量过度集中于头部的趋势；而对于成交额约为 10 亿

GMV 左右的次一级头部则采取扶持策略，并加强引导头部达人的关注粉丝的长期粘性与复购率。我们

认为快手官方与超级头部达人之间潜在的利益冲突或将对快手 2021年 7500-8000亿 GMV（含外链）

的目标产生一定负面影响。 
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二、 一周行情回顾 
本周商贸零售板块报收 4058.12 点，下跌 2.10%，跑输沪深 300（本周下跌 1.09%）1.01 个百分

点。板块表现在 29 个一级行业中位居第 22 位。各细分板块中，一般零售下跌 2.06%，贸易下跌 1.54%，

专营连锁下跌 1.26%，电商及服务下跌 5.35%，专营市场经营下跌 0.87%。个股涨幅前五的公司为*ST

商城（27.78%）、*ST 时万（27.57%）、爱施德（26.64%）、北京故乡（12.94%）、*ST 劝业（12.87%）；

个股跌幅前五的公司为新华锦（-18.36%）、兰州民百（-12.54%）、豫园股份（-11.36%）、江苏国泰（-

9.14%）、华致酒行（-8.74%）。 

 

图表 1：全行业周涨跌幅对比 

 

来源：Wind，莫尼塔研究 
 

 
 
 

图表 2：本周商贸零售指数下跌 2.10 个百分点 

 

图表 3：本周商贸零售指数跑输沪深 300 1.01 个百分点 

 

来源：Wind，莫尼塔研究 来源：Wind，莫尼塔研究 
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图表 4：商业贸易行业周涨幅前五个股 

 

图表 5：商业贸易行业周跌幅前五个股 

 

来源：Wind，莫尼塔研究 来源：Wind，莫尼塔研究 

 

三、 一周行业新闻 
 

【互联网】京东或将以 70.75 美元/股价格配售 275万股股票 

6月 11日晚间消息，据报道，京东将以每股 70.75美元价格配售 275万股。（TechWeb） 

 

【互联网】中国最大网约车公司滴滴即将赴美上市 

 6 月 11 日消息，滴滴正式向 SEC 递交了 IPO 招股书，拟以股票代码“DIDI”在美国纳斯达克上市。截至今

年 3月 31日的 12个月内，滴滴全球年活跃用户为 4.93亿，全球年活跃司机 1500万。其中，自 2020年 3月

31 日至 2021 年 3 月 31 日，滴滴在中国拥有 3.77 亿年活跃用户和 1300 万年活跃司机。2021 年第一季度，

滴滴中国出行拥有 1.56亿月活用户，中国出行业务日均交易量为 2500万次。（证券时报） 

 

【互联网】每日优鲜拟于纳斯达克上市，股票代码为“MF”，2020年收入达 61亿元 

6月 9日消息，每日优鲜在美递交招股书，计划在纳斯达克挂牌上市，股票代码为“MF”，暂定最高筹资额为

1 亿美元。根据招股书数据，公司总营收从 2018-2020 年的营收规模分别为 35.467 亿元、60.014 亿元和

61.304 亿元。（新浪科技） 

 

【互联网】叮咚买菜拟于纽约证交所上市，股票代码为“DDL”，2020年收入达 113亿元 

6月 9日消息，叮咚买菜向美国证券交易委员会提交了 IPO上市申请文件，计划在纽约证券交易所挂牌上市，

摩根士丹利、美国银行、瑞士信贷等均为 IPO承销商，股票代码为“DDL”，暂定最高筹资额为 1亿美元。根

据招股书数据，公司 2020年收入为 113.4亿元，较 2019年的 38.8亿元大幅增长 192%。（新浪科技） 

 

【互联网】5月份中国快递物流指数环比回落 0.1%，其中商务快件指数环比回升 0.3% 

6月 7日消息，中国物流与采购联合会发布数据显示，2021 年 5月份中国快递物流指数为 101%，比上月回落

0.1 个百分点。本月经济运行总体维稳，国内市场需求稳中趋缓。从分项指数看，在服务业商务活动回暖带

动下，商务快件指数本月小幅回升 0.3个百分点；农村快件指数为 101.7%，小幅回落 0.6个百分点；从业人

员指数和便利度指数均小幅回落。（中物联） 

 

【互联网】天猫淘宝 618中小商家提前收款免费 

6 月 8 日消息，由蚂蚁集团发起成立的网商银行宣布，为支持天猫 618，淘宝天猫提前收款功能整个 6 月免

费。“提前收款”是网商银行为电商群体提供的资金周转服务，商家可通过淘宝天猫商家服务平台申请由网商

银行垫资货款。当卖家完成发货后，无需等待消费者确认收货，网商银行便会提前把钱垫付给商家，等到第

14 天系统确认收货后，商家再把钱打给网商银行。（亿邦动力） 
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【互联网】辛巴 618直播带货喊话快手，质疑平台对其限流 

6月 7日消息，辛巴 6月 5日在快手开启 618第二场直播，期间因直播间观看人数过少向快手官方表达质疑。

据悉，当天直播的流量投放成本已达 2500万元，但直播间在线人数仍维持在 70万至 90万。此前，辛选旗下

主播即便拥有 3000 万的粉丝量，开播直播间也只有 20 多万人观看。基于此，辛巴质疑平台有限流的倾向。

根据辛巴计算，一场直播的毛利大概 15%-20%，平台抽成 5%后，还剩 15%，再将人工费、税费等其他费用扣

去后，还剩 8%，以 3 亿 GMV 计算利润约为 2400 万元，但其为直播造势而产生的流量投放成本高达 2500 万

元，整体计算下来不赚反亏。辛巴表示，快手电商流量投放成本居高不下，投放效果不如预期。据悉，自经

营快手电商以来，流量投入成本超过 20亿元；去年双 11期间，团队流量投放成本达 2.4亿元。（亿邦动力） 

 

【互联网】苏宁 608产地直卖节：用性价比撬动 618 

6 月 7 日消息，6 月 8 日 0 点起，苏宁易购为期一天的“产地直卖节”将正式上线。这场直卖节苏宁采取了

“产地直采”模式，从农户和工厂手上直接拿货，打掉了中间环节，发货仓库也建在产地上，省去中心仓、

二级仓的转运时间，加快了物流速度。（亿邦动力） 

  

【医美】八部门联合开展非法医美服务专项整治工作 

6 月 10 日，国家卫生健康委、中央网信办、公安部、海关总署、市场监管总局、国家邮政局、国家药监局、

国家中医药局于 2021年 6-12 月在全国范围内开展非法医美服务专项整治工作公布，将进一步提高美容医疗

机构依法执业意识，强化医疗服务质量和安全管理，防范医疗纠纷和安全风险。 

  

【化妆品】国药局发布《化妆品标签管理办法》，将于 2022 年 5月 1日起正式实施 

《办法》共 23条，主要内容包括：一是对化妆品标签进行了定义，明确了化妆品注册人、备案人的主体责任

和化妆品标签内容和形式的原则要求。二是规定了化妆品标签应当标注的内容以及各项内容标注的细化要求，

对化妆品标签禁止标注的内容进行了规定。三是按照《条例》确定的立法思路，规定了标签瑕疵的具体情形，

明确了相关法律法规的适用情形。 

 

四、重点公司公告 
 

京东物流：截至 6 月 11 日，深交所发布关于深港通下的港股通股票名单调整的公告。公告显示，京东物流

(02618)将被调入港股通股票名单，今日起生效。 

 

珀莱雅：截至 6月 8日，方玉友先生的本次减持股份计划实施完毕，合计减持公司股份 664.63万股，占公司

目前总股本的 3.30%。方玉友先生现持有公司股份 4221.17 万股，占公司目前总股本的 20.99%。  
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