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刊号：第二册第五期

本期总结：疲软的中国2月进出口数据和低于预期的美国2月份就业数据为股市带来了冲击。19年3月8日，中国海关公布的19年2月的贸易数据远低于预期值。尽管今年中国农历新年落入2月对指标产生一定负面影响，但过于疲软的数据增加了市场对中国经济增长的担忧。另一方面，美国劳工部19年3月11日公布的2月份最新就业数据也低于市场预期，正印证了美国最终也难逃全球经济放缓的生态圈。

本期股市表现：
· 标准普尔500指数距年初上涨11.4％。进入19年以来，标准普尔500几次徘徊在2800点大关。在过去的两周里，标准普尔500几次试图突破2800点，但立即回弹，这让许多分析师对2019年的市场表现仍持谨慎意见。
· 零售业指数：标准普尔零售指数走势基本与标准普尔500一致。零售指数3月12日报收于45.23，较年初上涨10.3％。但在细分中，零售业各行业相差甚远，其中奢侈品和运动股表现稳健，而杂货和百货商店则出现偏离。
· 个股：进入2019年以来，盛今所关注的零售股大涨。增长前三位的分别是斯凯奇，安德玛和CPRI，涨幅分别为43.3％，23.9％和20.1％。

行业要闻：
· 中国海关公布19年2月进出口数据，预示经济疲软。3月8日，中国海关发布19年2月的贸易数据。出口总额为1352.4亿美元，同比下降20.7％，环比下降38％，进口总额为1311.1亿美元，同比下降5.2％，环比下降26.5％。该贸易数据进一步证实了中国经济的疲软走势。中国股市和中概股于当日大跌（利空：▼中国股市，中概股）


· 美国劳工部公布19年2月就业数据，未达预期。3月11日，美国劳工部发布19年2月就业数据。其中非农就业人数增加20万，远低于行业36万预期。19年2月就业率为3.8％，环比下降0.2％。新增就业指标受政府停摆的影响尚不得而知，但疲软的数据加剧了市场对美国经济下行的预期（利空：▼所有行业）
· 特朗普向国会提交150页的2020财政年预算。3月11日，国会收到特朗普政府2020财政年1.1万亿美元赤字财政预算提案。内容主要包括86亿美元的边境墙修建预案，5000亿美元的医疗保险削减和7500亿美元，年增长5%的国防开支。
· 全美超过50％的家庭将拥有亚马逊会员。3月12日，在一份亚马逊发布的报告中称将有约6,390万户家庭持有亚马逊会员。这一数字增长主要得益于亚马逊新推出的商品分期付款服务，预计大多新增客户将来自中低收入家庭（利好▲:亚马逊）。

· Levi's预计IPO融资5.87亿美元。3月12日，LEVI计划以每股14-16美元的价格发行3670万股股票。该公司将在纽约证券交易所上市，股票代码为“LEVI”。主要承销商包括高盛，摩根大通，美林和摩根士丹利。
· 新概念零售SFIX发布19年二季度季报。3月11日盘后，SFIX发布19年二季度财报，其中税息折旧前利润1,920万美元，同比增长18.1％，超过市场预期790万美元。值得关注的是活跃客户数量同比增长18％至300万。管理层给出的19年三季度和19年全年的指标也十分抢眼，销售收入分别为3.93亿美元和15.45亿美元。Stitch Fix是一家新型在线零售平台，提供订阅和个人造型服务。受财报数据和强劲指标利好刺激，SFIX盘后暴涨22％（利好▲：SFIX）。

近期关注：
[image: ]
资料来源: 公司档案; 盛今行研； *为预期值

市场追踪：
· 本期更新中国进出口贸易数据表（图1）：2月份，中国出口总额为1352.4亿美元，同比下降20.7％，环比下降38％，进口总额为1311.1亿美元，同比下降5.2％，环比下降26.5％。
· 本期更新美国失业率表（图2）：3月11日公布的就业数据中2月份失业率为3.8％，环比下降0.2％。
· 本期更新美国新增就业表（图3）：美国2月新增非农就业岗位20万个，远低于行业36万的预期。
· 本期更新预测季报时间表（图4）：大多数零售股已经发布18年四季度财报。还未公布季报的有耐克，蒂芙尼和露露柠檬计划在3月下旬公布季报。
· 季报总结（图5）：大多数零售股发布了表现良好的季度财务数据。其中美鹰傲飞于3月6日发布中规中矩的18年四季度财报。
· 股票表现（图6-8）：上周，零售指数表现低于标准普尔500指数0.3％。
· 标准普尔零售指数与标准普尔500指数（图9-10）。 2018年，标准普尔零售指数的表现优于标准普尔500指数3.1％。
· 沽空指数（图11）：最新一期沽空指数于3月11日发布，与2月15日相较，加拿大鹅沽空指数上涨1.36%，蒂芙尼沽空指数上涨0.86%，安德玛沽空指数上涨0.7%。 
· 汇率追踪（图13-17）：上周，美元兑人民币，加元和欧元大致持平，但对日元升值。























图1：中国进出口贸易数据表----2月份，中国出口总额为1352.4亿美元，同比下降20.7％，环比下降38％，进口总额为1311.1亿美元，同比下降5.2％，环比下降26.5％。
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资料来源: 公司档案; 盛今行研

图2：美国失业率表----3月11日公布的就业数据中2月份失业率为3.8％，环比下降0.2％。
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资料来源: 美国劳工部; 盛今行研

图3：美国新增就业表----美国2月新增非农就业岗位20万个，远低于行业36万的预期。
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资料来源: 美国劳工部; 盛今行研


图4：季报时间表----大多数零售股已经发布18年四季度财报。还未公布季报的有耐克，蒂芙尼和露露柠檬计划在3月下旬公布季报。
       [image: ]
资料来源: 公司季报; 盛今行研

图5：季报总结----大多数零售股发布了表现良好的季度财务数据。其中美鹰傲飞于3月6日发布中规中矩的18年四季度财报[image: ]
资料来源: 公司季报; 盛今行研


图6：股票表现----上周，零售指数表现低于标准普尔500指数0.3％。只有美鹰傲飞和蒂芙尼维持月增长。
      [image: ]
资料来源: 路透; 盛今行研

图7：进入2019年以来，大多数奢侈品公司股价上涨，只有MK由于收益疲弱，股价表现不佳，较年初下跌2％。
[image: ]
资料来源: 路透; 盛今行研


图8：进入2019年以来，体育零售股均实现上涨。其中，露露柠檬，斯凯奇和安德玛年涨幅分别为％，17％和16％
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零售行业研报	第二册第五期	盛今行研
资料来源: 路透; 盛今行研
	
	
	[image: ]
	[image: ]
	

	电邮：info@grandationcaital.com
	电话：+1 626 345 5648
	            网站：grandationcapital.com
	微信公众号：盛今行研

	


1
	
	[image: ]
	[image: ]
	[image: ]

	电邮：info@grandationcaital.com
	电话：+1 626 345 5648
	            网站：grandationcapital.com
	微信公众号：盛今行研



1


图9：进入2018年，标准普尔零售指数的表现优于标准普尔500指数3.1％。
[image: ]
资料来源: 路透; 盛今行研


图10：2018年，标准普尔零售指数的月度表现与标准普尔500指数的整体表现一致。
[image: ]
资料来源: 路透; 盛今行研

图11：最新一期沽空指数于3月11日发布，与2月15日相较，加拿大鹅沽空指数上涨1.36%，蒂芙尼沽空指数上涨0.86%，安德玛沽空指数上涨0.7%。
[image: ]
资料来源: 路透; 盛今行研

图12：估值表/比较表
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资料来源: 路透; 盛今行研


图13：汇率表----上周，美元兑人民币，加元和欧元大致持平，但对日元升值。
            [image: ]
资料来源: 路透; 盛今行研

图14：人民币兑美元汇率持平至6.71
[image: ]
图15：欧元兑美元汇率下跌0.2％至0.89
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图16：加元兑美元汇率下跌0.1％至1.34
[image: ]

图17：英镑兑美元汇率下跌0.8％至0.77
[image: ]
资料来源: 路透; 盛今行研
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报告发布日后的12个月内的公司股价涨跌幅相对发布日股价；
· 买入：目标价高于发布日股价25%以上
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· 卖出：目标价低于发布日股价25%以上
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日期 股票代码 公司名称 关注 地点 备注

3月12-13日 BAC 美林证券 科技零售投资人大会 纽约 超过500家企业参加

3月14日 ULTA 犹他美妆 18年四季度财报 纽交所 盘后

3月17-19日 N/A 罗斯资本 投资人年会 加州澄县 超过200家企业参加

3月22日 TIF 蒂芙尼 18年四季度财报 纽交所 盘后

3月25日* LULU 露露柠檬 18年四季度财报 纽交所 盘后

3月28日 FL Foot Locker 分析师会议 纽约
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股票代码 公司名称 财报日期 收入 毛利率息税折摊前利润 息税前利润 每股收益

AEO.N

美鹰傲飞 2019年3月6日

-1.1% - -0.9% 2.3% 2.7%

GOOS.N

加拿大鹅 2019年2月14日

10.4% -4.1% 13.8% 11.0% 17.3%
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股票代码 公司名称 平均成交量 当前卖空股数 回补天数 已发行股数 自由流通股数

 

自由流通股数

卖空

/流通股数

卖空/流通股数

变动

nke.n

耐克

1,876,847           8,693,247                NA 1,573,797,545   1,244,446,880      98.9% 0.70% -0.13%

aeo.n

美鹰傲飞

1,001,201            15,048,489             NA 176,432,192        166,444,004          94.3% 9.04% 0.75%

colm.o

哥伦比亚体育

384,425             712,538                    1.82 68,204,497         31,007,014             42.1% 2.30% -1.23%

lulu.o

露露柠檬

2,293,021           3,653,019                2.04 132,403,995       109,056,349          88.9% 3.35% 0.00%

ely.n

卡罗韦高尔夫

315,927              7,848,275               NA 94,511,178           88,036,988            93.1% 8.91% -0.36%

tif.n

蒂芙尼

375,858             8,435,805               NA 121,897,160         120,754,734          99.1% 6.99% 0.86%

cpri.n

MK

708,530             4,664,473                NA 150,708,513       143,757,157          95.4% 3.24% -0.30%

tpr.n

TPR

997,083              5,590,547               NA 289,978,011        289,453,760         99.8% 1.93% -0.02%

skx.n

斯凯奇

593,039             7,846,231                NA 157,443,629       128,229,750          97.4% 6.12% -0.58%

uaa.n

安德玛

1,302,020           25,643,756            4.23 448,754,292      187,182,887           99.6% 13.70% 0.70%

goos.n

加拿大鹅

577,197              7,433,037                2.30 109,930,272       58,323,937            84.6% 12.74% 1.36%
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股价 现金流曲线市售率

企业价

值倍数

市盈率

/增长

3月12日

2018/

2017

2019/

2018

2018 2019 2019 2019 2019 过去12月 2018 2019 2019

nke.n

耐克

134.45 85.43 15.2% -0.3% 8.1% 7.7% 2.66     3.15 2.8% 3.2x 22.5x 33.2x 32.1x 27.1x 2.0x 1.0%

aeo.n

美国鹰

3.77 21.36 10.5% 4.7% 5.7% 5.6% 1.61      1.76 6.7% 0.8x 6.1x 14.5x 13.3x 12.1x 1.8x 2.6%

colm.o

哥伦比亚体育

7.02 102.99 22.5% 0.0% 9.2% 6.3% 4.41      4.87 2.8% 2.1x 14.2x 26.4x 23.4x 21.1x 2.9x 0.9%

lulu.o

露露柠檬

19.3 145.79 19.9% -3.1% 23.5% 14.1% 3.75     4.40 2.1% 5.0x 22.5x 43.8x 38.9x 33.1x 1.3x NA

ely.n

卡罗韦高尔夫

1.61 16.99 11.0% -1.3% 35.5% 5.3% 1.01      1.17 4.3% 0.9x 7.9x 15.8x 16.8x 14.5x NA 0.2%

tif.n

蒂芙尼

11.69 95.87 19.1% 0.9% 6.7% 2.4% 4.69     4.92 2.4% 2.6x 11.9x 20.4x 20.4x 19.5x 1.9x 2.3%

cpri.n

MK

6.86 45.55 20.1% -0.1% 10.7% 17.0% 4.95     4.95 3.0% 1.5x 8.2x 12.0x 9.2x 9.2x 1.3x NA

tpr.n

Tapestry Inc

9.8 33.78 0.1% -3.3% 3.0% 4.6% 2.59     2.86 9.5% 1.6x 8.0x 13.2x 13.1x 11.8x 1.2x 4.0%

skx.n

斯凯奇

5.16 32.79 43.3% -2.5% 7.9% 8.4% 2.10      2.32 -2.7% 0.9x 7.6x 17.7x 15.6x 14.1x NA NA

uaa.n

安德玛

9.31 21.83 23.5% -3.2% 3.4% 5.4% 0.34     0.49 0.6% 1.7x 22.6x 9877.8x 65.0x 44.7x 1.6x NA

goos.n

加拿大鹅

5.65 51.33 17.4% -9.8% 41.9% 25.6% 1.29      1.67 1.1% 7.4x 33.6x 54.1x 52.5x 40.6x 1.2x NA

收入增长 每股收益 市盈率

股息率 股票代码 公司名称

市值 

($十亿)

年浮动月浮动
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汇率

2019-03-12 2019-03-05

本周浮动 本年浮动 同比

美元/欧元

0.89 0.88 0.2% 0.5% 9.8%

美元/日元

111.35 111.89 -0.5% 2.3% 4.5%

美元/人民币

6.71 6.71 0.0% -2.2% 6.2%

美元/英镑

0.76 0.76 0.8% -3.6% 6.8%

美元/加币

1.34 1.33 0.1% -1.7% 3.0%

美元/印度卢比

69.61 70.49 -1.2% -0.5% 7.3%
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