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黑五需求端向好，RCEP 生效利好跨境贸易 
 
行业观点 

一、感恩节大促：需求端表现优于去年，运价压力仍有影响 

 需求端：海外出行强度恢复有望拉动需求回升。2020 年感恩节大促的增速
提升，但表现逊于疫情期间电子商务整体增速，主要由 Prime Day 时间后移
至十月，与感恩节大促时间接近，以及运价上涨、运力短缺等负面因素影
响。今年趋势看需求端表现优于去年，欧美主要国家出行强度较去年同期均
有提升。按区域来看，美英优于法意。新冠新增病例的控制情况美英好于法
意，出行情况的恢复呈同样趋势。随着出行恢复有望拉动消费需求回升。活
动折扣来看，Adobe 预计今年黑五大促季的整体折扣低于往年。由于库存紧
张和通胀飙升，电子产品、体育用品和家用电器的优惠折扣都低于去年。 

 流量分布：移动端 PC 端各占半壁江山，PC 端转化率和客单价表现更优。
移动端的销售额占比提升，从 2019 年 45%到 2020 年提升至 46.5%。PC
端平均转化率为 5.8%，约为移动端两倍。PC 端的平均订单价值为 122 美
元，比移动设备高出 20%。 

 品类热度：扫地机大促虹吸影响大，石头热度提升明显，添可、科沃斯热度
与去年同期基本持平。移动电源受大促虹吸影响相对较弱，安克创新搜索热
度基本与去年同期持平。 

 运输仓储：压力仍在，亚马逊仓储物流费用预计明年上调。黑五截止入仓时
间集中在 11 月中上旬。旺季由于销量增加、仓库饱满、卡关、物流延误等
因素影响，商家通常会提前到十月左右备货。2021 年 11 月中国出口集装箱
运价综合指数同比去年涨幅达 196%，其中欧洲航线和地中海航线运费涨幅
超 300%，美东和美西航线运价上涨约 100%，高运价压力仍在。亚马逊履
约费用预计明显上调，平均增长 5.2%。物流配送费用变更后，仍比卖家自
配送订单的费用平均低 30%。 

 

二、 RCEP：将于明年初生效，建设全球最大自贸区 

 RCEP 协定将于 2022 年 1 月 1 日正式生效。覆盖东盟十国与中国、日本、
韩国、澳大利亚、新西兰，涵盖了拥有 22 亿人口（占全球将近 30%）的市
场、26.2 万亿美元 GDP（占全球约 30%）和近 28%的全球贸易。目前各方
在抓紧推进协定的核准生效工作。2020 年，中国对东盟出口总额达到 3,837
亿美元，相比 2012 年开始启动协议时的金额提升了将近一倍。2021 年上半
年，中国与 RCEP 各国的双边贸易金额同比高增。 

 

风险提示 

 终端需求疲软，消费复苏不及预期；宏观经济不景气；行业竞争加剧；运
营风险等。 
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一、感恩节大促：需求端表现优于去年，运价压力仍有影响 

1.1 需求端：海外出行强度恢复有望拉动需求回升 

 往年表现：2020 年感恩节大促增速提升,但表现逊于疫情期间电子商务增
速。据 salesforce 统计，2020 年感恩节大促中，美国在线销售额增长
20%，达到 68 亿美元，全球增长 27%，超 300 亿美元。其中网络星期一
单日销售额 108 亿美元，占比最高，约为 31.5%，黑五其次，销售额 90
亿美元，占比约 26.3%。2020 年感恩节大促销售额的增速再创新高，但整
体表现逊于疫情期间电子商务增速。据欧睿数据，2020 年全球电商市场规
模增速约为 28.5%。主要由 Prime Day 时间后移至十月，与感恩节大促时
间接近，以及运价上涨、运力短缺等负面因素影响。 

图表 1：感恩节大促销售额及增速  图表 2：全球电商市场规模及增速 

 

 

 
来源：Bloomberg，国金证券研究所  来源：欧睿，国金证券研究所 

 今年趋势：需求端表现优于去年，高运价压力仍在。2021 年，早鸟优惠
（Early Deals）从 11 月 8 日开始，黑五活动将于 11 月 26 日开启。自 10
月中旬以来，包括 Target、亚马逊等零售商已开始通过早期促销来吸引消
费者。从商家侧，亚马逊商家申报时间比去年的 8 月 17 日提前了两周。从
需求侧，欧美主要国家出行强度表现均优于去年同期，按区域来看，美英
优于法意。新冠新增病例控制情况美英好于法意，出行情况的恢复呈同样
趋势。随着出行的恢复，预计消费需求端表现优于去年。活动折扣来看，
Adobe 预计今年黑五大促季的整体折扣低于往年。由于库存紧张和通胀飙
升，电子产品、体育用品和家用电器的优惠折扣预计低于去年。  

图表 3：感恩节大促活动时间  图表 4： 2021 年黑五大促招商规则 

 

 

 

来源：1010data，国金证券研究所  来源：Jungle Scout，国金证券研究所 
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图表 5：感恩节大促单日销售额占比  图表 6：感恩节大促折扣力度 

 
数据时间：2020 年 

 

 
*数据时间：2020 年及 2021 年的 10 月 1 日至 11 月 6 日期间 

来源：Jungle Scout，国金证券研究所  来源：Adobe，国金证券研究所 

 

图表 7：欧美主要国家疫情新增确诊趋势_美国  图表 8：欧美主要国家疫情新增确诊趋势_英国 

 

 

 
来源：国金证券研究所  来源：国金证券研究所 

 

图表 9：欧美主要国家疫情新增确诊趋势_法国  图表 10：欧美主要国家疫情新增确诊趋势_意大利 

 

 

 
来源：国金证券研究所  来源：国金证券研究所 
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图表 11：欧美主要国家出行强度_美国  图表 12：欧美主要国家出行强度_英国 

 

 

 
来源：国金证券研究所  来源：国金证券研究所 

 

图表 13：欧美主要国家出行强度_法国  图表 14：欧美主要国家出行强度_意大利 

 

 

 

来源：国金证券研究所  来源：国金证券研究所 

 

  



行业研究 

- 7 - 

敬请参阅最后一页特别声明 

 

1.2 流量分布：移动端占比提升， PC 转化和客单表现更优  

 流量分布：移动端 PC 端各占据半壁江山，PC 端转化率和客单价表现更优。
据 Adobe 统计，2020 年感恩节当天，来自移动端的销售额占比提升，达
46.5%，2019 年感恩节移动端销售额占比约为 45%。订单量来看，移动端
占比约为 58%。据 Salesforce 统计，PC 端转化率和客单价表现优于移动
端。PC 端的平均转化率为 5.8%，约为移动端两倍。PC 端的平均订单价
值为 122 美元，比移动端高出 20%。 

图表 15：感恩节大促流量来源  图表 16：美国头部实体商家黑五线上收入占比 

*数据时间：2020 年 

 

 

 

来源：Adobe，Salesforce，国金证券研究所  来源：1010data，国金证券研究所 

 

图表 17：感恩节大促移动端和 PC 端对比_客单价  图表 18：感恩节大促移动端和 PC 端对比_转化率 

 
*数据时间：2020 年 

 

 
*数据时间：2020 年 

来源：Salesforce，国金证券研究所  来源：Salesforce，国金证券研究所 
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1.3 品类热度：扫地机大促虹吸影响大，石头热度提升明显  

 扫地机器人：石头科技搜索热度提升明显。扫地机器人搜索热度呈现明显
的周期性变化，从近 5 年主要品牌在黑五期间全球搜索热度来看，除
iRobot 近两年的表现有所下降之外，石头科技、科沃斯搜索热度均表现出
逐年增加的态势，黑五前夕石头科技搜索热度拉升明显。2020 年黑五，添
可的海外全渠道成交额超过 2.2 亿元，同比增长 256%，添可芙万系列在
美国、德国、英 国、日本亚马逊洗地机品类均排名第一，今年黑五前夕搜
索热度基本与去年同期持平。 

 移动电源：移动电源受大促虹吸影响相对较弱，安克创新搜索热度基本与
去年同期持平。 

图表 19：谷歌全球搜索热度_扫地机器人及主要品牌 

 
来源：Google，国金证券研究所 

 

图表 20：谷歌全球搜索热度_充电宝及主要品牌 

 
来源：Google，国金证券研究所 
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图表 21：谷歌全球搜索热度_添可 

 
来源：Google，国金证券研究所 

 

图表 22：亚马逊扫地机器人市场份额  图表 23：亚马逊扫地机器人_ASP 

 
*数据时间:2021 年 

 

 
来源：国金证券研究所  来源：国金证券研究所 

 

图表 24：亚马逊充电宝市场份额  图表 25：亚马逊充电宝_ASP 

 
*数据时间:2021 年 

 

 

来源：国金证券研究所  来源：国金证券研究所 
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1.4 运输仓储：压力仍在，亚马逊仓储物流费用预计明年上调  

 仓储：亚马逊黑五截止入仓时间集中在 11 月中上旬，各地区略有差异。旺
季由于销量增加、仓库饱满、卡关、物流延误等因素影响，商家通常会提
前到十月左右备货。断货或者库存冗余对于亚马逊链接排名都会产生负面
影响。 亚马逊物流仓储费用预计明年均有上调，履约费用平均增长 5.2%。
2022 年 1 月 18 日起，美国亚马逊预计上调物流配送费用，变更后的费用
仍比卖家自配送订单的费用平均低 30%。2022 年 2 月起，美国亚马逊预
计上调淡季月份的仓储费用。 

 运输：2021 年 11 月中国出口集装箱运价综合指数同比去年涨幅达 196%，
其中欧洲航线和地中海航线运价涨幅超 300%，美东和美西航线运价上涨
约 100%。运价仍处于高位，高运价压力仍在。航空方面，航空运输价格
涨幅小于海运，同比增长 30-70%。到北美运价约为 10 美元/kg，到欧洲运
价约为 6 美元/kg。此外，由于上海将于 11 月 5-10 日举办进博会，暂停部
分航班使得原计划由上海机场出港的货物积压，运输压力分散到周边城市
或推动 11 月亚洲航线空运费用上涨。 

图表 26：亚马逊黑五入仓截止时间  图表 27：亚马逊 FBA 月度仓储费 

 

 

 
* 1-9 月为淡季，10-12 月为旺季 

来源：亚马逊，国金证券研究所  来源：亚马逊，国金证券研究所 

 

图表 28：国际及港澳台快递业务量及增速  图表 29：国际及港澳台快递业务收入及增速 

 

 

 
来源：国家邮政局，国金证券研究所  来源：国家邮政局，国金证券研究所 
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图表 30：国际及港澳台快递业务平均单价及增速  图表 31：中国出口集装箱运价指数 CCFI  

 

 

 
来源：国家邮政局，国金证券研究所  来源：上海航运交易所，国金证券研究所 

 

图表 32：航空货运价格指数  图表 33：航空运价指数当月同比 

 

 

 
来源：TAC Freight，国金证券研究所  来源：TAC Freight，国金证券研究所 
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二、 RCEP：将于明年初生效，建设全球最大自贸区 

 RCEP 将于明年初生效，推动东亚经济一体化，建设全球最大自贸区。
2012 年 11 月 20 日，东盟十国与中国、日本、韩国、澳大利亚、新西兰的
领导人共同发布《启动<区域全面经济伙伴关系协定>（RCEP）谈判的联
合声明》，正式启动这一覆盖 15 个国家的自贸区建设进程。2019 年 11 月
结束谈判，2020 年 11 月正式签署。将于 2022 年 1 月 1 日正式生效，目
前各方在抓紧推进协定的核准生效工作。生效后将取消成员国之间 91%的
货物贸易的关税，规范投资标准、知识产权保护、电子商务等贸易活动，
并促进自贸区内供应链的优化。 

 RCEP 协定涵盖了拥有 22 亿人口（占全球将近 30%）的市场、26.2 万亿
美元 GDP（占全球约 30%）和近 28%的全球贸易（基于 2019 年数据）。 

图表 34：RCEP历史谈判进程 

 
来源：商务部新闻办公室、中国自由贸易区服务网，国金证券研究所 

 RCEP 生效有望推动东亚区域贸易总额进一步提升。2016 年起中国对东盟
的出口总额也在逐年上升。截至 2020 年底，中国对东盟出口总额达到
3,837 亿美元，相比 2012 年开始启动协议时的金额提升了近一倍。同时，
对东盟的出口额在中国出口总额中的占比也从 2012 年底的 10%逐年提升
至 2020 年底的 14.8%。2021 年上半年，中国与 RCEP 各国的双边贸易金
额同比高增。中日双边贸易总额达到 1812.9 亿美元，中韩紧跟其后达到
1688.7 亿美元。其中，同比增幅最大的是中菲贸易，增长率达到 53.5%。
从进出口占比结构看，中国与各成员国的进口出口平均占比将近 1：1。 

时间 事件

2012年11月20日

在柬埔寨金边举行的东亚领导人系列会议期间，东盟十国与中国、日本、韩国、澳大利亚、新西兰的

领导人，共同发布《启动<区域全面经济伙伴关系协定>（RCEP）谈判的联合声明》，正式启动这一覆

盖15个国家的自贸区建设进程。预期谈判将于2013年初开始，2015年底结束。

2013年5月9日
RCEP第1轮谈判在文莱举行,正式成立货物贸易、服务贸易和投资三个工作组，并就货物、服务和投资

等议题展开磋商。

2014年1月20日

第3轮谈判在马来西亚吉隆坡举行,为实现2015年底前完成谈判的目标，16方继续围绕货物贸易（降税

模式、原产地规则、海关程序与贸易便利化等）、服务贸易（章节结构、要素及市场准入等）和投资

领域（市场准入模式、章节要素等）的技术性议题展开磋商，同时决定成立知识产权、竞争政策、经

济技术合作和争端解决等四个工作组。

2016年2月14日
第11轮谈判在文莱斯里巴加湾举行，各方平行举行了首谈会议和货物贸易、服务贸易、投资、原产地

规则4个分组会议，重点推进货物、服务、投资三大核心领域市场准入谈判，并推进文本磋商。

2016年10月11日 第15轮谈判在天津举行，与会各方在本轮成功结束经济技术合作章节的谈判。

2016年12月2日 第16轮谈判在印度尼西亚唐格朗举行，与会各方在本轮成功结束中小企业章节的谈判。

2017年10月30日 第20轮谈判在韩国仁川举行，各方讨论并形成了拟向领导人提交的联合评估报告草案。

2018年7月30日
第23轮谈判在泰国曼谷举行，完成了海关程序与贸易便利化、政府采购章节，在技术法规与合格评定

程序、卫生与植物卫生措施等章节的谈判也取得重要进展。

2019年8月2日

该次部长级会议推动谈判取得了重要进展，在市场准入方面，超过三分之二的双边市场准入谈判已经

结束，剩余谈判内容也在积极推进；在规则谈判方面，新完成金融服务、电信服务、专业服务3项内

容，各方已就80%以上的协定文本达成一致，余下规则谈判也接近尾声。

2019年11月4日
第3次领导人会议中15个RCEP成员国已经结束全部20个章节的文本谈判以及实质上所有的市场准入问

题的谈判，并启动法律文本审核工作，以便在2020年签署协定。

2020年11月15日 第4次领导人会议正式签署RCEP，全球最大自贸区顺势而生。

2021年4月15日
中国向东盟秘书长正式交存《区域全面经济伙伴关系协定》（RCEP）核准书，这标志着中国正式完成

RCEP核准程序。

2021年11月2日

RCEP保管机构东盟秘书处发布通知，宣布文莱、柬埔寨、老挝、新加坡、泰国、越南等6个东盟成员

国和中国、日本、新西兰、澳大利亚等4个非东盟成员国已向东盟秘书长正式提交核准书，达到协定

生效门槛。

2022年1月1日
RCEP将于2022年1月1日对文莱、柬埔寨、老挝、新加坡、泰国、越南等6个东盟成员国和中国、日本

、新西兰、澳大利亚等4个非东盟成员国开始生效
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图表 35：2010-2020 中国对东盟年出口总额（亿美元）及在中国出口总额的占比 

 

来源：海关总署，国金证券研究所 

 

图表 36：2010-2020 中国对东盟年进口总额（亿美元）及在中国进口总额的占比 

 
来源：海关总署，国金证券研究所 
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图表 37：中国与 RCEP成员国双边贸易金额及同比增速  图表 38：中国与 RCEP成员国进出口贸易 

 
*数据时间：中国-新西兰和中国-澳大利亚数据口径为 2020 年全

年，其余数据为 2021 年 1-6 月。 

 

 
*数据时间：中国-新西兰和中国-澳大利亚数据口径为 2020 年全

年，其余数据为 2021 年 1-6 月。 

来源：商务部亚洲司，中国自由贸易区服务网，国金证券研究所  来源：商务部亚洲司，中国自由贸易区服务网，国金证券研究所 

 

图表 39：中国与 RCEP成员国双向投资情况 

 
来源：商务部亚洲司，中国自由贸易区服务网，国金证券研究所 
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总额 58.1 94.5 232.6 111.1



行业研究 

- 15 - 

敬请参阅最后一页特别声明 

 

三、风险提示 

 终端需求疲软，消费复苏不及预期。今年二季度以来，我国社会零售品增

速整体呈下行趋势，未来数月或因去年同期基数相对较高以及社会零售需

求疲软等因素持续下滑。 

 宏观经济不景气。社会整体经济增速放缓将导致我国居民可支配收入增速

放缓，进而对社会零售品需求产生负面影响。 

 行业竞争加剧。电商用户红利接近尾声，各电商平台用户增长减缓，导致

市场整体空间受限，进而加剧网络零售业内部竞争。 

 行业政策的不确定性。当前互联网行业处于政策加强监管时期，行业政策

的不确定性可能会对相关公司的业务开展产生一定影响。 

 数据统计结果与实际情况偏差风险。报告结论基于我们的线上数据跟踪， 

数据的样本情况以及统计方式与实际情况有可能有所偏差。 

 运营风险。包括海外电商平台员工罢工等因素造成业务无法正常运营；商

户违规运营操作被平台下架等风险。 
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