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股价走势 

  
 

市场数据  
收盘价(元) 16.67 

一年最低/最高价 10.20/21.76 

市净率(倍) 2.71 

流通 A 股市值(百

万元) 
14,045.42 

总市值(百万元) 15,189.69  
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 6.14 

资产负债率(%,LF) 22.66 

总股本(百万股) 911.20 

流通 A 股(百万股) 842.56  
 

相关研究  
《星期六(002291)：强边际、高成

长，关注公司 21 年业绩释放》 

2021-03-03 
  

买入（维持） 

  
[Table_EPS]     盈利预测与估值 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入（百万元） 2,811 4,463 6,076 7,284 

同比 31% 59% 36% 20% 

归属母公司净利润（百万元） -700 586 962 1,282 

同比 - - 64% 33% 

每股收益-最新股本摊薄（元/股） -0.77 0.64 1.06 1.41 

P/E（现价&最新股本摊薄） - 25.91 15.78 11.85 
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：公司 2022H1 实现收入 18 亿元，yoy +77%；归母净利润实现 1 亿
元，同比+287%，扣非后归母净利润 1 亿元，同比+242%；均落在盈利
预告区间内，同比扭亏为盈。Q2 经营现金流净额同比/环比均转负为正。 

◼ Q2 行业承压背景下，直播电商业务推动收入高增。公司 2022Q2 实现
收入 9.99 亿元，同比+94%，主要受益于直播电商业务高增长。遥望 

2022H1 GMV 实现 55 亿元，同比+53%；净利润 1.8 亿元，净利润率
11%，同比+3pct；环比 Q1，2022 Q2 GMV 和净利润均有所提升。上半
年公司进一步加大在短视频平台的投入力度，扩大艺人主播与达人主播
数量，累计签约艺人超过 40 位，新增多位知名艺人；供应链侧，类目
丰富度提升，并与银泰商城、海旅免税等较多优质商品供应链建立了战
略合作关系。主播端与供应端优化为公司业务发展提供有力支撑。 

◼ 着力增强数字化和供应链，为长期发展保驾护航。遥望云数字化平台正
逐渐投入使用，在供应商入驻线上化、选品数字化、直播运营数字化、
直播复盘数字化、售后服务数字化等多方面相对提升公司效率。同时，
临平产业基地正按计划建设中，该基地建成后有望增强公司在服装领域
非标的供应链整合能力，为公司长期健康发展、提升盈利能力提供保障。 

◼ Q2 利润率下滑我们预计主要受外部影响，下半年有望边际好转。
2022Q2 公司毛利率和净利率环比均有所下滑，我们预计主要系宏观压
力对广告行业和服装鞋履业务产生不利影响。2022H1 互联网广告投放
业务和鞋服类业务毛利率分别同比下降 2.9pct 和 5.6pct。随着经济回暖，
下半年外部影响相对可控，同时公司星期六鞋业股权处于第二次挂牌转
让过程中，鞋履业务的剥离正有序进行，下半年公司业务结构有望进一
步优化，利润率趋势向好的直播电商业务占比将进一步提升。 

◼ 前瞻布局元宇宙，期待与主业协同创新。公司已在元宇宙领域布局虚拟
人（“孔襄”）、孪生主播、数字影棚、数字藏品等技术和应用。公司将以
标准化+数字化的“双轮驱动”，持续开发数字人、数字场景/物等数字资
产，并广泛用于直播、短视频、影视剧、数字藏品发行、品牌代言等多
个领域，我们期待相关布局与主业持续发挥协同效应。 

◼ 盈利预测与投资评级：公司直播电商业务呈现良好发展态势，盈利能力
逐步提升，我们预计公司 2022-2024 EPS 为 0.64/1.06/1.41 元，对应 PE

为 26/16/12 倍，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：疫情反复对物流产生不利影响，消费不及预期，政策风险，
主播个人风险  
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星期六三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

流动资产 4,581 4,500 6,215 7,478  营业总收入 2,811 4,463 6,076 7,284 

货币资金及交易性金融资产 2,246 2,133 3,604 4,957  营业成本(含金融类) 2,357 3,304 4,461 5,365 

经营性应收款项 1,354 1,390 1,437 1,428  税金及附加 8 8 9 9 

存货 800 818 1,006 931  销售费用 243 165 182 146 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 266 291 365 364 

其他流动资产 182 159 168 161  研发费用 69 61 67 73 

非流动资产 2,481 3,044 2,386 2,376  财务费用 87 0 0 0 

长期股权投资 78 93 103 113  加:其他收益 30 22 30 36 

固定资产及使用权资产 224 218 216 209  投资净收益 21 0 0 0 

在建工程 37 24 16 10  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 132 127 122 117  减值损失 -523 -24 0 0 

商誉 1,463 1,463 1,463 1,463  资产处置收益 1 0 0 0 

长期待摊费用 232 232 232 232  营业利润 -690 632 1,023 1,363 

其他非流动资产 314 886 234 232  营业外净收支  -10 -9 0 0 

资产总计 7,062 7,544 8,601 9,854  利润总额 -699 623 1,023 1,363 

流动负债 1,380 1,322 1,388 1,319  减:所得税 -4 19 31 41 

短期借款及一年内到期的非流动负债 652 604 604 604  净利润 -695 604 992 1,322 

经营性应付款项 312 340 416 377  减:少数股东损益 5 18 30 40 

合同负债 47 36 36 38  归属母公司净利润 -700 586 962 1,282 

其他流动负债 369 342 332 301       

非流动负债 85 85 85 85  每股收益-最新股本摊薄(元) -0.77 0.64 1.06 1.41 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 0 0 0  EBIT -417 646 1,023 1,363 

租赁负债 85 85 85 85  EBITDA -246 697 1,076 1,417 

其他非流动负债 0 0 0 0       

负债合计 1,465 1,408 1,473 1,404  毛利率(%) 16.16 25.96 26.58 26.34 

归属母公司股东权益 5,568 6,089 7,052 8,334  归母净利率(%) -24.90 13.13 15.84 17.61 

少数股东权益 28 46 76 116       

所有者权益合计 5,596 6,136 7,128 8,450  收入增长率(%) 30.70 58.77 36.13 19.88 

负债和股东权益 7,062 7,544 8,601 9,854  归母净利润增长率(%) - - 64.16 33.24 

           

           

现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  重要财务与估值指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

经营活动现金流 223 611 866 1,398  每股净资产(元) 6.12 6.68 7.74 9.15 

投资活动现金流 -323 -612 605 -45  最新发行在外股份（百万股） 911 911 911 911 

筹资活动现金流 2,108 -113 0 0  ROIC(%) -7.86 9.52 13.55 15.59 

现金净增加额 2,009 -113 1,471 1,353  ROE-摊薄(%) -12.57 9.63 13.65 15.39 

折旧和摊销 172 51 53 55  资产负债率(%) 20.75 18.66 17.12 14.25 

资本开支 -219 -34 -35 -35  P/E（现价&最新股本摊薄） - 25.91 15.78 11.85 

营运资本变动 168 -66 -179 22  P/B（现价） 2.72 2.49 2.15 1.82 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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