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一、公司毛利率净利率下降，期间费用率上涨，2022年公
司收入净利润下降，

公司成立于2013年12月27日，2016年8月15日挂牌新三板，2022年12月

28日北交所上市。

公司主营业务为基于电商平台为电商商家提供SaaS软件与短信等增值

服务，主要产品为电商SaaS软件，主要包括美折软件和我打软件，均为电

商商家管理服务软件，已应用于淘宝/天猫、拼多多、1688、京东和抖音等

平台。

公司美折软件产品收入占比逐年下降，从2019年的91.37%降至2022年

的37.93%；我打软件产品收入占比逐年上升，从2020年的26.32%上升至

2022年的53.14%。

2022年公司收入和扣非后净利润下降，毛利率和净利率呈下降趋势，

期间费用率上升。2018年至2021年公司公司收入和扣非后净利润总体上保

持增长趋势，CAGR分别为21.67%和15.88%。2022年公司收入下降4.8%，扣

非后净利润下降10.37%。2018年至2022年公司毛利率和净利率分别下降

4.96和9.85个百分点，公司期间费用率上涨了8.8个百分点。

二、行业市场规模稳健增长，垂直细分较多，企业在各自
细分领域进行差异化竞争，公司在细分领域有一定优势

根据亿渡数据的研究，中国SaaS市场实现了快速增长。2022年中

国SaaS市场规模为780.09亿元，2019-2022年CAGR为25.24%。预计到

2023年中国SaaS市场规模将同比增长28.2%至1,000.12亿元。

SaaS分为通用型和垂直型，2022年垂直SaaS市场规模约为234.03

亿元。2022年中国垂直型SaaS主要涉及零售电商(26.21%)、医疗

(22.23%)、房产(15.86%)、物流(11.25%)、餐饮(9.54%)、教育

(8.45%)等领域。

在垂直型SaaS中，零售电商SaaS占比最大，2022年中国零售电商

SaaS市场规模约为61.34亿元，预计2023年市场规模将达到76.51亿

元。

行业垂直细分较多，大部分企业选择深耕单一或少数细分垂直领

域，以形成差异化的竞争优势。凭借在SaaS领域多年的技术与产品

开发经验，公司美折软件在营销管理类目获得了突出的市场地位；

交易管理类目下，公司与同行业可比公司的产品均具有良好的商家

用户基础，在服务市场的排名均较为靠前；商品管理类目方面，公

司未与同行业可比公司形成竞争关系。

根据电商平台服务市场的公开信息，按客户数量（付费用户数量）

统计，公司美折产品在阿里巴巴商家服务所属功能类目下处于领先

地位，我打产品在拼多多、1688、快手、抖音服务市场所属功能类

目下处于领先地位。

摘要

三、公司主要产品美折软件对淘宝/天猫平台依赖较大，毛利和
收入下降，

美折产品收入主要来自于淘宝/天猫平台，2019年至2022年上半年收入

占比在99%以上，对其依赖较大，随着快手、抖音等新兴电商平台的兴起，

该产品收入逐年下降，2019年至2021年该产品收入已下降784.75万元，毛

利率下降4.63个百分点。



公司基本情况
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公司主营业务为电商SaaS软件，已在主流电商平台开展业务1.1 主营业务

Ø 公司成立于2013年12月27日，2016年8月15日挂牌新三板，2022年12月28日北交所上市。

Ø 公司主营业务为基于电商平台为电商商家提供SaaS软件与短信等增值服务，主要产品为电商SaaS软件，主要包括美折软件和我打软件，均为电商商家管理服务软件。

公司营收主要由美折、我打等电商SaaS软件贡献，2018年至2022年，营收占比均为90%以上。其中美折软件产品收入占比逐年下降，从2019年的91.37%降至2022年的

37.93%；我打软件产品收入占比逐年上升，从2020年的26.32%上升至2022年的53.14%。2019年至2022年美折软件毛利率下降4.63个百分点，我打软件产品毛利率上

升5.34个百分点。公司客户主要为电商平台商家。
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2020年 2021年 2022年

客户 销售金额 占比 客户 销售金额 占比 客户 销售金额 占比

杭州临安郎国槿农业开发 20.71 0.21% 熠保科技(上海) 111.50 0.94% 徐小米教搭配 35.19 0.31%

浙江阿里巴巴通信技术 9.45 0.10% 北京青橙信息技术 19.40 0.16% 杭州驭势品牌管理 13.79 0.12%

lalgj12345(淘宝ID) 9.22 0.09% 杭州驭势品牌管理 13.09 0.11% 衡阳慧用工服务 11.76 0.10%

汉韵阁梦唐(淘宝ID) 5.35 0.05% 多路达食品酒水(淘宝ID) 12.62 0.11% 熠保科技(上海) 9.68 0.09%

杭州驭势贸易 5.31 0.05% liuqingyu1234(淘宝ID) 11.58 0.10% 北京青橙信息技术 9.23 0.08%

合计 50.04 0.5% 合计 168.19 1.42% 合计 79.65 0.7%

图表2：公司主要产品毛利率

数据来源：公司公告、亿渡数据整理

图表3：2020年至2022年公司前五大客户情况（万元）

图表1：公司收入构成情况

2019年 2020年 2021年 2022年

美折 75.67% 74.99% 72.98% 71.04%

我打 68.45% 73.41% 71.86% 73.79%

短信服务 31.84% 33.44% 30.31% 29.45%

技术服务 - - 74.48% 42.16%

2018年 2019年 2020年 2021年 2022年

电商SaaS软件 95.75% 91.58% 91.51% 92.03% 93.52%

其中①美折软件 91.37% 64.73% 46.95% 37.93%

②我打软件 26.32% 43.92% 53.14%

③其他软件 0.21% 0.45% 1.16% 2.45%

短信服务 2.49% 5.45% 5.60% 5.39% 4.40%

技术服务 0.15% 0.07%

其它业务 1.76% 2.97% 2.89% 2.43% 2.01%



公司美折产品对淘宝/天猫平台依赖较大，随着新兴电商兴起，面临收入下降问题1.2 公司产品

Ø 公司主要产品的功能为满足电商商家的营销管理和订单管理的需求，包括以美折、我打为核心的电商SaaS软件及在此基础上内嵌的短信增值服务。公司产品已应用于淘

宝/天猫、拼多多、1688、京东和抖音等平台。

Ø 美折产品收入主要来自于淘宝/天猫平台，2019年至2022年上半年收入占比在99%以上，对其依赖较大，随着快手、抖音等新兴电商平台的兴起，该产品收
入逐年下降，2019年至2021年该产品收入已下降784.75万元。我打产品在淘宝/天猫平台收入占比也较高，在50%以上。
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图表4：公司产品介绍

数据来源：公司公告、亿渡数据整理

产品类别 产品名称 图例 产品功能

电商
SaaS软件

美折
美折是一系列服务于电商商家的营销管理软件，以帮助电商卖家降低营销成本为核心，其主要功能为价格促销，图片视觉营销，会员营销，视频内容营销，互动营销
等。

我打
我打是一款订单管理SaaS软件，无缝对接主流电商平台，自动同步平台订单，批量打印发货；支持爆款筛单、拿货小标签等多种拣配货场景，有效提升商家订单处
理效率；自动评价、售后管理、对账单等功能，满足商家发货后的订单管理需求，为商家提供全链路一体化的订单管理服务。

短信服务 短信服务
短信服务主要内嵌于公司电商SaaS软件中，具备短信营销、自动化短信通知、不同人群营销效果分析等功能，从而帮助电商商家进行多维度人群标签，实现精细化
会员管理，提升会员粘性、活跃度和忠诚度，增加会员复购率和销售额，强化产品品牌，协助电商商家全方位建设会员营销体系。

图表5：美折软件分电商平台收入情况（万元）

2019年 2020年 2021年 2022H1

收入 占比 收入 占比 收入 占比 收入 占比

淘宝/天猫 6,361.36 100.00% 6,156.17 100.00% 5,576.61 99.96% 2,269.41 99.84%

抖音 - - 0.03 0.00% 1.43 0.03% 2.69 0.12%

微信 - - - - 0.29 0.01% 0.46 0.02%

快手 - - - - 0.21 0.00% 0.57 0.02%

其它 - - 0.01 0.00% 0.05 0.00% - -

合计 6,361.36 100.00% 6,156.21 100.00% 5,578.59 100.00% 2,273.14 100.00%

图表6：我打软件分电商平台收入情况（万元）

2019年 2020年 2021年 2022H1

收入 占比 收入 占比 收入 占比 收入 占比

淘宝/天猫 2,766.96 74.83% 2,957.43 63.93% 2,939.45 56.33% 1,393.56 49.08%

拼多多 567.7 15.35% 941.56 20.35% 1,218.84 23.36% 712.11 25.08%

1688 201.32 5.44% 321.34 6.95% 417.38 8.00% 228.29 8.04%

京东 135.35 3.66% 205.04 4.43% 219.05 4.20% 100.75 3.55%

抖音 0.01 0.00% 52.5 1.13% 212.73 4.08% 260.74 9.18%

其它 26.32 0.71% 148.03 3.20% 210.56 4.04% 144.14 5.08%

合计 3,697.67 100.00% 4,625.89 100.00% 5,218.00 100.00% 2,839.57 100.00%

数据来源：公司公告、亿渡数据整理
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1.3 财务分析 2022年公司收入和扣非后净利润下降，毛利率和净利率呈下降趋势，期间费用率上升

Ø 2018年至2021年公司公司收入和扣非后净利润总体上保持增长趋势，CAGR分别为21.67%和15.88%。2022年公司收入下降4.8%，主要因为疫情导致电商行业受到一定影

响，此外电商平台官方软件免费化加剧市场竞争。2022年公司扣非后净利润下降10.37%，因为收入下降和上市产生中介机构费用。

Ø 2018年至2022年公司毛利率和净利率呈下降趋势，分别下降4.96和9.85个百分点。公司期间费用率呈上涨趋势，2018年至2022年上涨了8.8个百分点。

图表7：公司收入情况

图表9：公司毛利率和净利率情况（%）

数据来源：公司公告、亿渡数据整理

图表8：公司净利润情况（扣非后）

图表10：公司期间费用率情况（%）

数据来源：公司公告、亿渡数据整理
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1.3 财务分析 公司应收账款周转天数下降，收现比上升

Ø 2018年至2022年，公司应收账款周转天数下降了13.89天，应收账款回款情况较好。

Ø 2018年至2022年公司收现比总体上呈增长趋势，上涨了13.88个百分点，公司现金流情况较好。

Ø 2018年至2022年公司平均研发费用率为16.96%，低于爱用科技和光云科技20%以上的平均水平，因为公司实施较为稳健的研发战略，研发项目主要为在现有美折和我

打系列产品的基础上进行功能升级或跨平台开发，研发投入的经济效益较好。2022年底，公司拥有知识产权共计88项，其中软件著作权87项，发明专利1项。

图表11：应收账款周转天数（天） 图表12：经营活动产生的现金流量净额情况 图表13：研发费用情况

数据来源：公司公告、亿渡数据整理 数据来源：公司公告、亿渡数据整理
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2.2 终端应用
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2.1 市场规模 2022年中国SaaS市场规模约为780.09亿元，电商SaaS市场规模约为61.34亿元

图表16：2022年中国垂直型SaaS分布情况

数据来源：亿渡数据

图表17：中国电商SaaS市场规模（亿元）

数据来源：亿渡数据

图表14：中国SaaS市场规模（亿元） 图表15：中国垂直型SaaS市场规模（亿元）

Ø 根据亿渡数据的研究，中国SaaS市场实现了快速增长。2022年中国SaaS市场规模为780.09亿元，2019-2022年CAGR为25.24%。预计到2023年中国SaaS市场规模将同比增

长28.2%至1,000.12亿元。

Ø SaaS分为通用型和垂直型，行业的发展历程都是以通用型SaaS兴起，然后延伸于垂直。目前通用型占比约为70%，垂直型占比约为30%，2022年垂直SaaS市场规模约为

234.03亿元。2022年中国垂直型SaaS主要涉及零售电商(26.21%)、医疗(22.23%)、房产(15.86%)、物流(11.25%)、餐饮(9.54%)、教育(8.45%)等领域。

Ø 在垂直型SaaS中，零售电商SaaS占比最大，2022年中国零售电商SaaS市场规模约为61.34亿元，预计2023年市场规模将达到76.51亿元。
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2.2 终端应用 中国电子商务交易增速明显下降，将促使商户使用SaaS产品提高运营效率

数据来源：国家统计局，亿渡数据整理 数据来源：《中国电子商务报告》，亿渡数据整理

Ø 近年来，随着我国互联网基础设施的不断完善及移动终端用户数量的增长，网络购物用户数量持续增长，我国电子商务市场、网络零售交易规模和电商服务业营收规模

呈现稳定增长的态势，但是增速已明显下降。

Ø 统计局数据显示，2022年我国电商平台交易额达到43.83万亿元，同比增长3.5%，与2011年33.8%的增速相比，下降较明显。

Ø 2022年，全国网上零售交易额13.79万亿元，同比增长4%，与2011年53.7%的增速相比，下降明显。电商交易额和网上零售交易同比增速下降将导致电商商户竞争加剧，

促使商户使用各种SaaS产品提高运营效率。

Ø 2021年中国电商服务业营收规模达到6.4万亿元，同比增长17.4%，增速低于2011年的276.3%，这将导致电商服务业的竞争加剧。

图表18：2011年至2022年中国电子商务交易额
（万亿元）
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图表19：2011年至2022年中国网上零售交易
额（万亿元）
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图表20：2011年至2021年中国电商服务
业营收规模（万亿元）

数据来源：国家统计局，亿渡数据整理

0.04 0.13
0.43

1.25

1.98
2.45

2.92
3.52

4.47

5.45

6.4
276.3%

257.1%
240.0%

194.1%

58.4%

23.7%19.3%20.3%27.2%21.9%17.4%
0.0%

50.0%

100.0%

150.0%

200.0%

250.0%

300.0%

0

1

2

3

4

5

6

7

20
11
年

20
12
年

20
13
年

20
14
年

20
15
年

20
16
年

20
17
年

20
18
年

20
19
年

20
20
年

20
21
年

中国电子商务服务业营收规模（万亿元）

同比增长率



11

2.3 竞争格局

图表20：公司与同行业公司市占率情况（截至2023年5月4日）

行业垂直细分较多，大部分企业选择深耕单一或少数细分垂直领域，以形成差异化的竞争优势

Ø 美登科技的垂直下游行业是电子商务行业，因此其细分领域属于电商SaaS行业，行业内的竞争格局呈现如下特征：①随着新兴电商平台的快速发展，行业内也持续涌

入新的电商SaaS企业，加剧了行业的竞争。②电商SaaS行业细分垂直类目较多，大部分电商SaaS企业选择深耕单一或少数细分垂直领域，以形成差异化的竞争优势，

因此电商SaaS行业的竞争格局呈现较为分散的状态。③品牌SaaS软件服务商优势明显。

Ø 凭借在SaaS领域多年的技术与产品开发经验，公司美折软件在营销管理类目获得了突出的市场地位；交易管理类目下，公司与同行业可比公司的产品均具有良好的商

家用户基础，在服务市场的排名均较为靠前；商品管理类目方面，公司未与同行业可比公司形成竞争关系。

Ø 根据电商平台服务市场的公开信息，按客户数量（付费用户数量）统计，公司美折产品在阿里巴巴商家服务所属功能类目下处于领先地位，我打产品在拼多多、1688、

快手、抖音服务市场所属功能类目下处于领先地位。

公司名称

核心产品2022年9月末阿里
巴巴服务市场付费用户数

核心商品2022年9月末阿里巴
巴服务市场同类目产品付费

用户数排名 成立时
间

上市/挂
牌时间

市值
（亿元）

市盈
率

（TTM）

综合毛
利率（%）

营业收入
（万元）

市占率
（%）

净利润
（万元）

营销
管理

订单管理 商品管理 营销管理 订单管理 商品管理

光云科技
（

688365.SH）

/

36.5万
（快递助

手）
9.99万

（旺店交
易）

23.3万
（超级店

长）
1.03万

（旺店商
品）

/

第1名
（快递助

手）
第8名

（旺店交
易）

第1名
（超级店

长）
第4名

（旺店商
品）

2009年
2020年04
月29日

65.92 95.61 60.83 49,396.15 7.97%
17,887.8

2 

爱用科技
(8386858.N

Q）
/

36.1万
（爱用交

易）

6.8万
（爱用商

品）

/
第2名

（爱用交
易）

第2名
（爱用商

品）
2012年

2016年4
月22日

2.74 12.72 62.7 7,283.03 1.18% 2,153.78 

美登科技
（

838227.BJ）

24.2
万

（美
折）

17.3万
（我打）

/
第1名

（美折）
第5名

（我打）
/

2013年
12月27

日

2022年12
月28日

6.869 17.52 69.41 11,311.52 1.83% 4,189.91 

数据来源：公司公告，亿渡数据整理

产品 电商平台 功能类目
相同类目软

件数量
客户数量排

名

美折
淘宝/天

猫
营销管理 103 1

我打
淘宝/天

猫
订单管理 151 5

我打 拼多多
订单管理-

打单
158 3

我打 1688 订单管理 115 3

我打 快手
店铺管理-
打单发货

110 1

我打 抖音 交易管理 172 3

图表21：公司产品在各平台排名情况



格物致知，笃行致远 12

Ø 本报告中的信息、意见等均仅供投资者参考之用，不构成对买卖任何证券或其他金融工具的出价或征价或提供任何投资决策建议的服务。该等信

息、意见并未考虑到获取本报告人员的具体投资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐或投资操作性建议，投

资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，自主审慎做出决策并自行承担风险，投资者在依据本报告涉及的内容进行任何决策前，应同时

考量各自的投资目的、财务状况和特定需求，并就相关决策咨询专业顾问的意见对依据或者使用本报告所造成的一切后果，亿渡数据科技有限公

司及/或其关联人员均不承担任何责任。

Ø 本报告所载的意见、评估及预测仅为本报告出具日的观点和判断，相关证券或金融工具的价格、价值及收益亦可能会波动，该等意见、评估及预

测无需通知即可随时更改。在不同时期，亿渡数据公司可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。

Ø 亿渡数据公司的销售人员、研究人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法，通过口头或书面发表与本报告意见及

建议不一致的市场评论和/或交易观点，亿渡数据公司没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。除非另行说明，本报告中所引用

的关于业绩的数据均代表过往表现，过往的业绩表现亦不应作为日后回报的预示。

法律声明

本报告由亿渡数据科技有限公司制作，本报告中的信息均来源于我们认为可靠的已公开资料，但亿渡数据科技有限公司对这些信息的准确性

及完整性不作任何保证。本次报告仅供参考价值，无任何投资建议。


