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发言人1   00:00
这个郭晶郭老师，也是对于跨境电商近期的一些观点，包括出海的一些观点，在给汇报一下，再跟各位汇报一下。另外再度去一个星期也是业绩期，要近整个的数据验证，包括最近确实整个出海走的还是比较的强势，比较不错。所以我们在进行一个一轮这样的一个逻辑推荐，然后包括对于未来的一个展望，再做一下汇报。我们此前其实一直在对于Q2这个是Q2Q3，包括这个是相对是比较看好出海的。大概从这个六月份，其实一直就是在整个的去进行推荐，目前到了这个7月7月初之后，其实也是看到，尤其是在七月中旬这个业绩期，很多的是公司快上的公司，包括出海的公司，已经开始集中去释放这个业绩预告，那么进入了业绩的一个验证期，也间接验证了我们此前的一些观点。包括对于整体近期的一些这个核心的一些标的，其实，都开始逐渐的，去，展开这个行情。当然，我们认为可能，对于出海的一些公司的贝塔，可能还是没有完全的到，应该还是比如说七月份、八月份，包括对于Q3来看的话，实际上是一个黄金期，这个黄金期，我们大概从几点，就是整个行业的一个逻辑，再强调一下，尤其是对于换电商，因为有很多的公司，像，目前的我们之前说的这个库存的一个清理器。

发言人1   01:50
其实经过长达一年的这样的一个接近一年的这样的一个时间的，库存的处理，很多的公司其实在这个Q1Q2期间，就是明显的看到一个库销比也是有一个很很不错的一个提升很不错的一个提升。就是库销比的话降低，整个就是销售额和库存的这个问题，销售销售是在稳步的一个提升，库存的这个比例是在大幅的一个降低，所以第一次带来的就是毛利率，包括利润的一个修复是非常明显的，另外本身对于出海这边的一个需求的情况，那实际上是在逐渐的好转，是在逐渐的好转。当然，它的这个修复目前看起来相对来说是比较稳定的。那么同当然比这个，比内需的相对相对来看的话，比内需还是要维持要更加强势一些。那这当然五月份、六月份的出海的出口的这个数据，其实也充分印证了一点。上半年来看的话，出口的数据其实依然是比较长的，超预期的比较超预期的。所以在当前的这个时间点里面，它的相对优势就显得更加的明显更加的明显。

发言人1   03:10
尤其是而且我们之前也提到过，其实还有就是整体的对于不管是成本、费用率，包括像汇率等等，从Q二目前的情况来看，其实环比Q一已经有了一个不错的改善。你近期的这个人民币升值的问题也其实也得到了一定的缓解，主要一个缓解。因此对于投，尤其是头部的一些公司，其实他们也在这个Q一极端的环境下，或者快速升值的一个环境下，其实在Q2已经给出了不错的应对措施。并且逐渐的对于无论是通过涨价还是通过这个成本的一个控制，其实对于利润率的一个压力来看的话，是逐渐的在降低。那甚至接下来下半年如果有新品的这样一个对冲的话，反而可能会实现毛利率的一个提升因此其实我们对于接下来接下来的这些出海的一些公司，我们认为其实进入了一个业绩释放期。另外随着库存的这个周期结束，就是库存的这样的一个结束。那么下半年的旺季开启之后，其实还有一些补库，包括对于一些新品营收增加的这样的一个一些成长的成长的一些路径，或者是成长期慢慢会开启。所以其实我们依然推荐一些底部，目前还在底部整个利润修复，包括到后来营收修复的一些龙头的公司。

发言人1   04:47
那我们推荐顺序是目前是创新，这是最重要的核心的标的，包括我们才推荐像这个华海一百，包括像三维时代、吉宏股份，包括新焦点科技，石油科技等等这些。另外近期其实对于适应有也是在上报港交所。未来如果通过聆讯的话，其实下半年也有看到像深印的一个上市。那么它对于整个跨境电商的这个板块，还有一个我相信会有一个增加关注度和整个估值的一个提升。

发言人1   05:29
同时其实很多的一些泛品的公司，他这也有一些AI应用的这样的一个催化AI应用的一个催化。其实从这点上来说，也会使他们本身的相对比较低的一个估值会有一个得到一个修复，基于至此其实很多的这些公司，我们认为在Q2之后，Q二这个一个是目前的Q3会迎来他们一个主要的主升浪。对，然后包括其实从这个技术角度来看的话，Q3跟Q4都是相对技术比较低的相对技术比较低的，所以这个增速应该也不会特别慢。

发言人1   06:11
这以上是我们大致的一个观点，大致的观点和推荐逻辑。下面对于一些具体的一些公司的各自不同的一些推荐，以及它这个盈利测我交给我们同事古老师。好的，各位您好，我是国金上市的谷一清。我接下来根据我们这个推荐的标的，然后逐个进行一个二季度展望的这样的一个讲解，以及我们对这个下半年的一个观点。

发言人1   06:45
首先总结一下于老师的发言，其实我们也可以看到，就我们现在主要推荐的两类公司。第一类就是以安科创新为代表的，去年下半年是低基数，今年的话有这个新品的一个推出，或者推品类的这样的一个逻辑的，这样的一类公司。比如说像这个安科创新赛维和智欧，其实都是非常类似的一个情况。

发言人1   07:10
首先安克的话，我们认为他的二季度业绩是非常有可能超市场预期的，而且目前也是业绩表现我们认为稳定性最强的一家公司。二季度的话收入我们目前预计是会在25%到30%之间的一个增速，那么扣非净利也会差不多的这样的甚至可能会更高，达到30%的一个增长。核心的原因就是此前市场会比较担忧它的成本端和这个汇率端的。

发言人1   07:38
请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。一个影响。但是实际上公司的毛利率其实是存在比较大的一个结构优化的提升的，尤其是包括今年像这个耳机新品，新的这个母婴品类以及说这个UV打印机，其实都是一个七夕的产品，他们带动整个毛利率的一个结构性优化其实是非常明显的。即使在对冲了像汇率的劣势，以及说成本端的一个影响之后，我们认为它的毛利率还是有比较大的一个提升空间。公司本身，其实对于这个成本端的控制也是非常的有经验，提前去进行了一些包括像电信，包括像存储芯片的这样的一些锁价和囤货。那么汇率端的话也去做了这样的一些套保，尤其是二季度，其实汇率的变动相较于一季度是相对更放缓的，或者说更更平缓的一个趋势。所以说我们认为在毛利率端其实是无需担忧的，甚至会有所提升的这样的一个趋势。所以这个我们认为是最大的超预期点。

发言人1   08:45
归母端的话，就表观的这个归母净利的话增速可能会更高，有可能会达到一个40%到50%的增长，核心原因是公司所投资的这个南星科技，其实在二季度的股价表现是非常的强势。这个也是有望贡献到一个几个亿的这样体量的一个供应价值的这样的一个，贡献。所以说，从这个角度来讲，我们认为安科不不仅是除了这不仅是表观，还是说实际上面的这个财务质量来讲，其实二季度都是有一个非常亮眼的表现。

发言人1   09:20
从下半年的角度来看，因为下半年其实公司在25年下半年反而是低基数的。再叠加其实目前公司的这个储能业务也是在持续的高增。所以说从下半年的角度来讲，我们认为收入有可能会进一步的加速。所以说从当前来讲，其实是一个非常好的位置，因为对应26年的话，目前是不到20倍的20倍左右的这样的一个位置。那么再叠加下半年的表现的持续的优化，我们认为全年其实是有这个业绩上调的空间的。所以说对于这样的一个标的来讲的话，我们认为它当前的这个位置其实是非常合适的。作为一个业绩表现比较良好，比较优秀的这样的一个龙头标的，其实在整个出海里面，就当前的空间也是比较大的。另外其他两个就是包括像赛维时代赛维时代和智能科技。

发言人1   10:17
赛维的话二季度收入我们预期是一个15%左右的水平，那么利润是非常有可能是持平的，对于二季度来讲的话，其实赛维是确立修复信号的这样的一个关键的节点。其实公司主营的这个服装业务增速应该是会更高，非常有可能达到20%以上。主要是因为公司其实此前的这个库存也已经逐步去化，今年三四季度之后所上的这个新品，其实驱动是非常明显的。二季度收入不到20%，可能还是会有一些非服装业务的拖累。非霏服装业务其实公司在二三季度之后就会逐渐的把这个库存清理掉。未来对于他业绩的拖累也就会逐渐的进一步的去减弱，所以说从Q3之后，我们也是有希望去看到一个业绩端的进一步优化，这方面的情况其实也是非常的类似，就也是在25年底基本上处理掉了所有的库存的一个情况。同时，因为这个关税的问题导致的缺货的问题，其实也是有所解决，也就是说美国区域今年的增长会逐渐的修复，在叠加公司其实目前有这个SC转VC账号的一个拓展，这个拓展其实就有望带给公司两方面的这样的一个一个优势。第一个就是成本端的优势，又从亚马逊直接去发货，整个的佣金的费率其实是会有有所下降的。

发言人1   11:52
第二个优势就是转VC模式，就是转亚马逊自营的这个模式之后，会给到更多的大件商品的一个拓展的机会，此前可能还是以轻巧的简易的家居为主，未来可能会做更多的偏大点的重点的这种家居，这个其实也是一个拓品类的逻辑，所以说对于稚优来讲，今年是拓品类以及能力盈利能力提升的一个双重的双重的一个逻辑。对于他来讲的话，我们认为二季度收入也是非常有希望修复到一个比较高的一个双位数的水平。利润端的话也是有望实现一个明显的增长，但是这个不确定性可能就还是会在汇率的影响以及说运费端成本的影响。因为毕竟带大件家居，可能相对来讲敏感性会相对更高一点。

发言人1   12:42
这是以上我们认为受益于去库以及拓品类所带来的增长的一类的公司。另外一类我们认为就是受益于AI的一类公司，这一类公司的代表就是像这个吉宏股份，包括这个花开100，以及说平台类的焦点科技和小商品城。这四家其实都是受益于直接受益于AI带动，就直接有创收的这样的一个提升，效率的提升以及这个费用端的优化的。从近期像华凯一百和吉宏科吉宏股份所公布的这个业绩预告来讲的话，其实也是非常充分的验证了这一点。尤其是像吉宏的话，今年整个上半年的预告是规模是增长30%到50%，这个增速其实相对于一季度的不到30%来讲，是有一个非常明显的一个提速的。整个二季度的增速是非常有可能达到40%到50%的这样的一个中枢的区间的。这个其实也是得益于它的跨境社交电商业务的一个跨境社交电商业务盈利能力的一个明显提升。

发言人1   13:55
公司目前在应用了这个AI之后，它整个的广告投放的转化率其实是出现了一个非常明显的提升。就从此前的大概1.8个点提升到了可能1.9个点，甚至接近两个点的一个水平，这个也就带来了它的营销广告费用，其实是有一个非常明显的下降。这个对于公司整个商业模型的优化是非常明显的，这个也是我们可以看到AI的应用在整个的消费领域，真的出现了一个实质性的这样的一个变化和影响。所以这个是金融股份的一个情况，华泰100也是已经公布了半年报的预告，整个Q2来看的话，营收端其实是整个的这个降幅是有所收窄。我们认为在Q3或Q4就非常有可能逐渐的实现一个转正。规模净利方面的话，也是逐渐的恢复到了单季度一个亿左右的这样的一个水平，这个其实也是可以看到一个就是Q二是一个拐点确立的，向上拐点确立的这样的一个阶段。

发言人1   15:00
对，下半年的话，我们是看好华凯一百的这个精品业务的一个加速的加速的一个拓展，因为公司也是你在下半年会收购这个新的精品的一个品牌。包括自营的就现有的一些精品品牌，目前也是一个非常高的这样的一个增长。预计是整个全年精品业务是会达到一个50%的一个目标的增速。所以说对于下半年来讲，我们认为它的营收是非常有可能逐渐的实现转正，然后逐渐加速的一个状态。其其他就是两个平台类的这样的一个跨境电商公司，像焦点科技和小商品城，他们通过营收他们通过这个AI实现营收的方式就会更加的直接，就是直接的通过提供这个AI工具，从而去实现营收的这样的一个提升。

发言人1   15:53
像焦点的这个AI麦克，然后包括像小商的这个china裤子上面的这个AI目前其实增长都优势态势都是非常良好的。焦点的话我们认为二季度的这个收入增速是非常有可能做到一个15%以上的一个水平，那么利润可能会更快。小商的话二季度的收入利润应该都是在15%到20%的这样的一个区间。所以说对于整个跨境电商板块而言，我们认为整个二季度的一个业绩兑现，其实是有可能会带来一个板块性的机会。就是对于整个板块来讲，二季度的一个改善也好，或者说进一步的增长加速也好，其实都是对整个贝塔是有注意的，那么也是有望进一步的提升整个板块的估值。因为我们整体的这个算下来，其实整个板块目前的估值都还是在20倍以下。所以说不管是龙头也好，还是说有比较高的增长机会的，这样一些标的也好，我们认为其实都是有估值提升的这样的一个契机的，尤其是在下半年，大家可能会更加的去注重基本面改善，或者说有这个良好基本面的这样的一些，机会的这个挖掘。所以说这个板块也是我们当前是推荐的一个板块。然后后续有需要这个数据或者说更多的详细的介绍的话，也欢迎联系我们团队。好，以上就是我们今天的汇报，谢谢各位领导的收听。

发言人1   17:25
感谢大家参加本次会议，用AI进宝获得优质复盘资料，更多专业AI工具和投研内容，打开进门APP领取会员体验，祝您工作顺利，再见。

发言人1   18:57
请关注公众号，思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。
