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 周报：拼多多业绩持续高增，2023Q4
单季度营收同比增长 123%

 周报：1-2月社零同环比增速均有所
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动表现较好

核心观点

[Table_Summary]
 周度行情：本周（2024.6.3-2024.6.9）主要宽基指数全部下跌。其

中，上证综指数下跌 1.15%，深证成指下跌 1.16%，创业板指下跌

1.33%。本周（2024.6.3-2024.6.9）商贸零售（申万）指数小幅下跌
2.47%，在申万一级行业中排名第 14，相对沪深 300 指数下跌

2.31%。商贸零售子板块方面，各子板块涨跌不一。互联网电商跌幅
最大，下跌 9.04%，涨幅最大的为旅游零售 II，上涨 2.25%。本周个

股跌多涨少。本周共 9只个股上涨，其中玉龙股份、赫美集团、小
商品城、天音控股、中国中免等涨幅靠前；1只个股持平；95只个股

下跌，其中跨境通、ST沪科、联络互动、大连友谊、星徽股份等跌
幅靠前。

 本周末商贸零售指数 PE估值较上周末下降 0.58，当前商贸零售指数
PE估值处于十年 27.15%分位处。

 投资建议：我国前 5个月货物贸易进出口额增速稳定，5月当月货物
贸易进出口额增速环比小幅回升。对东盟、一带一路国家进出口额

增速仍然较高。前 5个月我国对第一大贸易伙伴东盟进出口 2.77万
亿元，同比增长 10.8%，对欧盟、美国、日本、韩国合计进出口 5.91
万亿元，增长 0.9%、占进出口总值的 33.7%。同期，我国对共建

“一带一路”国家合计进出口 8.31万亿元，同比增长 7.2%，占进出
口总值的 47.5%；对拉美、非洲、中亚五国等新兴市场进出口分别增

长 11%、6.9%、14.9%。建议持续关注出海企业及跨境电商平台，精

打细算环境下持续推荐低价电商平台。
 风险提示：宏观消费复苏不及预期；企业非系统性风险。
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1行情回顾

本周（2024.6.3-2024.6.9）主要宽基指数全部下跌。其中，上证综指数下跌 1.15%，
深证成指下跌 1.16%，创业板指下跌 1.33%。

图 1本周（2024.6.3-2024.6.9）主要宽基指数涨跌幅

资料来源：Wind，首创证券

本周（2024.6.3-2024.6.9）商贸零售（申万）指数小幅下跌 2.47%，在申万一级行
业中排名第 14，相对沪深 300指数下跌 2.31%。

图 2本周（2024.6.3-2024.6.9）一级行业涨跌幅

资料来源：Wind，首创证券
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图 3年初至今（截至 2024.6.9）一级行业涨跌幅

资料来源：Wind，首创证券

商贸零售子板块方面，各子板块涨跌不一。互联网电商跌幅最大，下跌 9.04%，

涨幅最大的为旅游零售 II，上涨 2.25%。

图 4本周（2024.6.3-2024.6.9）二级行业涨跌幅

资料来源：Wind，首创证券

本周个股跌多涨少。本周共 9只个股上涨，其中玉龙股份、赫美集团、小商品城、

天音控股、中国中免等涨幅靠前；1只个股持平；95只个股下跌，其中跨境通、ST沪
科、联络互动、大连友谊、星徽股份等跌幅靠前。

表 1本周（2024.6.3-2024.6.9）个股涨幅前十

涨幅排名 代码 公司名称 所属二级行业
本周涨跌幅

（%）

1 601028.SH 玉龙股份 贸易Ⅱ 19.71

2 002356.SZ 赫美集团 一般零售 12.99

3 600415.SH 小商品城 一般零售 6.85
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4 000829.SZ 天音控股 专业连锁Ⅱ 5.26

5 601888.SH 中国中免 旅游零售Ⅱ 2.25

6 600710.SH 苏美达 贸易Ⅱ 2.12

7 600729.SH 重庆百货 一般零售 1.71

8 600785.SH 新华百货 一般零售 0.97

9 000564.SZ ST大集 一般零售 0.49

10 600250.SH 南纺股份 贸易Ⅱ 0.00
资料来源：Wind，首创证券

表 2本周（2024.6.3-2024.6.9）个股跌幅前十

涨幅排名 代码 公司名称 所属二级行业
本周涨跌幅

（%）

1 002640.SZ 跨境通 互联网电商 -25.43

2 600608.SH ST沪科 贸易Ⅱ -22.73

3 002280.SZ 联络互动 互联网电商 -22.09

4 000679.SZ 大连友谊 一般零售 -19.87

5 300464.SZ 星徽股份 互联网电商 -19.17

6 002336.SZ 人人乐 一般零售 -16.62

7 301001.SZ 凯淳股份 互联网电商 -15.79

8 300518.SZ 盛讯达 互联网电商 -14.89

9 000861.SZ 海印股份 一般零售 -14.18

10 002264.SZ 新华都 一般零售 -13.84

资料来源：Wind，首创证券

2高频数据跟踪

估值跟踪

本周末商贸零售指数 PE估值较上周末下降 0.58，当前商贸零售指数 PE估值处于
十年 27.15%分位处。
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图 5商贸零售 PE

资料来源：Wind，首创证券

图 6商贸零售 PE十年分位数（单位：%）

资料来源：Wind，首创证券

3 行业动态

 我国服务贸易快速增长，其中旅行服务保持高速增长

2024年 1-4月，我国服务贸易继续快速增长，服务进出口总额 24319.6亿元（人民

币，下同），同比增长 16.8%。其中，出口 9846.9亿元，增长 11%；进口 14472.7亿元，
增长 21.2%；服务贸易逆差 4625.8亿元。其中旅行服务增长迅猛。1-4月，旅行服务继续

保持高速增长，旅行服务进出口 6600.3亿元，增长 48.6%，为服务贸易第一大领域。

 5月进出口额增速稳步回升

2024年前 5个月，我国货物贸易进出口总值 17.5万亿元，同比增长 6.3%。其中，5
月当月进出口 3.71万亿元，同比增长 8.6%，增速比 4月提高 0.6个百分点。

进出口分开看，前 5个月，我国出口 9.95万亿元，同比增长 6.1%，进口 7.55万亿
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元，增长 6.4%。

前 5个月，我国对第一大贸易伙伴东盟进出口 2.77万亿元，同比增长 10.8%，对欧
盟、美国、日本、韩国合计进出口 5.91万亿元，增长 0.9%、占进出口总值的 33.7%。

同期，我国对共建“一带一路”国家合计进出口 8.31万亿元，同比增长 7.2%，占进
出口总值的 47.5%；对拉美、非洲、中亚五国等新兴市场进出口分别增长 11%、6.9%、
14.9%。

4公司动态

 安井食品：2023年年度权益分派实施公告

公司 2023年度利润分配方案如下：以实施权益分派股权登记日登记的总股本扣
除公司回购专用账户中的股份为基数，拟向全体股东每股派发现金红利 1.775元（含

税）。股权登记日为 2024/6/13，除权（息）日为 2024/6/14 现 金 红 利 发 放 日 为
2024/6/14。

 美团：2024Q1营收增速稳定，新业务亏损大幅收窄

2024Q1收入同比增长 25.0%至 733亿元。其中，2024Q1核心本地商业分部的收
入同比增长 27.4%至 546亿元。 配送服务及佣金的收入增长主要是由于交易笔数的增

加导致交易金额大幅增加，部分被我们餐饮外卖及美团闪购业务平均客单价下降所抵

销。 在线营销服务的收入增长主要是由于在线营销活跃商家数量及其平均收入增加。
2024Q1新业务分部的收入同比增长 18.5%至 187亿元，主要由于商品零售业务的收入
增长。

经调整 EBITDA及经调整溢利净额分别同比增长至 81亿元及 75亿元。其中核心
本地商业分部的经营溢利由 2023Q1的 94亿元增长至 2024年同期的 97亿元，经营利

润率由 22.0%同比减少 4.2pcts至 17.8%。新业务分部的经营亏损由 2023Q1的 50亿元
收窄至 2024 年同期的 28 亿元，该分部的经营亏损率由 32.0%同比收窄 17.2pcts 至
14.8%。

5风险提示

宏观消费复苏不及预期；企业非系统性风险。
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评级说明

1. 投资建议的比较标准

投资评级分为股票评级和行业评级

以报告发布后的 6个月内的市场表现为比
较标准，报告发布日后的 6个月内的公司
股价（或行业指数）的涨跌幅相对同期的
沪深 300指数的涨跌幅为基准

2. 投资建议的评级标准

报告发布日后的 6个月内的公司股价（或
行业指数）的涨跌幅相对同期的沪深 300
指数的涨跌幅为基准

评级 说明

股票投资评级 买入 相对沪深 300指数涨幅 15％以上

增持 相对沪深 300指数涨幅 5％-15%之间

中性
相对沪深 300指数涨幅－5％-5％之
间

减持 相对沪深 300指数跌幅 5％以上

行业投资评级 看好 行业超越整体市场表现

中性 行业与整体市场表现基本持平

看淡 行业弱于整体市场表现
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