
 

- 1 - 

敬请参阅最后一页特别声明 

 

 
 
 
 

  

市场数据(人民币）   

市场优化平均市盈率 18.90 

国金纺织品和服装指数 2286.29 

沪深 300 指数 3181.57 

上证指数 2605.89 

深证成指 7733.89 

中小板综指 7891.48 

  
 

   

相关报告 
1.《日本四大化妆品巨头启示录——东洋之

镜 为 鉴 ， 穿 越 周 期 的 颜 值 行 业 ... 》，
2018.12.4 

2.《纺服双周报数据谈第 9 期：10 月社零增

速下滑，“双 11”商家或...》，2018.11.18 

3.《18 年双十一前瞻——平台新玩法更社交

化，商家或“赚名不赚利”...》，2018.11.9 

4.《纺服板块估值处于历史底部，上市公司

回 购 彰 显 价 值 ， 确 定 性 价 值 投 ... 》，
2018.11.4 

5.《纺服双周报数据谈第 8 期：社零增速企

稳 ， 线 上 渠 道 和 大 众 消 费 是 拉 ... 》，
2018.10.28                                                    

  
吴劲草 分析师 SAC 执业编号：S1130518070002 

wujc＠gjzq.com.cn 

姬雨楠 联系人 

jiyunan＠gjzq.com.cn 

 
 

纺服双周报数据谈第 10 期：美妆 18 年 M1-

M11 阿里数据解读，本土翘楚表现亮眼 
数据点评 

 中国化妆品线上渠道占比已经达到 23%，在世界范围内都是最高的。化妆
品本身小件、高值、标准化，适合线上化，化妆品电商渠道的数据跟踪对于
研究中国化妆品行业具有重要意义。2018 年 M1-M11 阿里平台（天猫+淘
宝）美容护肤行业累计销售额为 904.29 亿元，其中 M11 销售额为 204.55
亿元，较去年同期+41.96%，增速领跑阿里平台的多个消费品品类。 

 11 月天猫美容护肤行业销售额前 10 品牌依次为：OLAY（美国/6.92 亿
元）、欧莱雅（法国/5.29 亿元）、自然堂（本土/4.56 亿元）、薇诺娜（本土
/4.20 元）、百雀羚（本土/4.03 亿元）、WIS（本土/3.34 亿元）、珀莱雅（本
土/3.09 亿元）、佰草集（本土/2.97 亿元）、homefacialpro（本土/2.47 亿
元）、SK-II（日本/2.28 亿元）。虽然前两名是国际品牌，但本土品牌在前 10
中占据 7 席，且销售额与国际品牌已经较为接近。 

 国内品牌线上销售已经赶上国际一线品牌。从天猫旗舰店销售规模来看，
本土化妆品品牌中自然堂销售表现最亮眼，2018M1-M11 累计销售额达
9.81 亿元，其次为珀莱雅、御泥坊，2018M1-M11 累计销售额分别为 6.92
亿元和 6.17 亿元；国际品牌方面，OLAY 销售业绩最佳，2018M1-M11 累
计销售额达 12.35 亿元，其次为兰蔻、雅诗兰黛，2018M1-M11 累计销售额
分别为 10.98 亿元和 9.98 亿元。 

 近两年，国产品牌，尤其是国产大众化品牌崛起迅速，包括品牌认知度的
城市层级下沉，上市后更丰富的资源都起到了作用，线上占比也在不断提
升。诚然国际大牌在百货等线下高端渠道有着明显的销售优势，但是在线上
销售上并没有显著的优势。国际大牌线上销售最多的 OLAY 和欧莱雅天猫
旗舰店销售规模大概在 10 亿元左右，也没有显著高出国内品牌。 

 不同品牌增速分化较，线上增速与品牌战略、定位和线上运营和投入相
关。18 年 M11 天猫旗舰店销售额增速最快的品牌为欧莱雅，同比去年大幅
+144.85%，OLAY、兰蔻、珀莱雅、自然堂、雅诗兰黛、御泥坊 11 月销售
额较去年同期也分别 +124.42% 、 +93.81%、 +85.68%、 +52.58%、
+46.16%、+15.52%，但膜法世家和佰草集 11 月销售额较去年同期均有所
下滑，销售额增速分别为-27.25%、-23.76%。 

 本土品牌普遍偏大众定位。我们对比了 OLAY，欧莱雅，雅诗兰黛，兰蔻等
国外品牌，以及珀莱雅，自然堂和御泥坊等国内品牌的天猫旗舰店销售单
价。可以看到，国内品牌普遍还是偏大众定位，线上销售均价大约在 80-
240 元之间，而国外大牌定位偏中高端，线上销售单价在 150-590 元。 

 双十一的销售均价可能会更高。我们采取的数据，一定程度上是没有计算
优惠券这些的。普遍来说，双十一对高价的产品，优惠券和打折的程度会更
高，消费者也更倾向于在双十一买平时可能不买的高价产品，但也有一些商
家，提高了原本的“标价”，营造打折的氛围。 

投资建议 

 未来本土翘楚有望凭借针对中国市场的创新产品、符合本土偏好的品牌定位
和品牌营销以及强势的渠道下沉能力，分享国内千亿级化妆品市场盛宴。推
荐珀莱雅，建议关注上海家化、御家汇、拉芳家化。 

风险提示 

 消费增速放缓、产品质量风险、能否准确把握消费者偏好 
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阿里化妆品数据点评 

 从总量上来说，中国化妆品线上渠道占比已经达到 23%，在世界范围内都
是最高的。化妆品本身小件、高值、标准化，适合线上化，化妆品电商渠
道的数据跟踪对于研究中国化妆品行业具有重要意义。我们持续跟踪阿里
平台国内外化妆品品牌的销售数据，2018 年 M1-M11 阿里平台（天猫+淘
宝）美容护肤行业累计销售额为 904.29 亿元，其中 M11 销售额为 204.55
亿元，较去年同期+41.96%，增速领跑阿里平台的多个消费品品类。 

图表 1：美容护肤行业阿里平台销售额（亿元） 

 
来源：光云科技，国金证券研究所 

 11 月阿里平台美容护肤行业销售额前 10 品牌依次为：OLAY（美国/7.25
亿元）、欧莱雅（法国/5.55 亿元）、自然堂（本土/4.71 亿元）、百雀羚（本
土/4.66 亿元）、薇诺娜（本土/4.39 元）、WIS（本土/3.42 亿元）、SK-II
（日本/3.35 亿元）、珀莱雅（本土/3.21 亿元）、佰草集（本土/3.04 亿元）、
homefacialpro（本土/2.47 亿元）。本土品牌占据 7 席，势头强劲。 

 11 月天猫美容护肤行业销售额前 10 品牌依次为：OLAY（美国/6.92 亿元）、
欧莱雅（法国/5.29 亿元）、自然堂（本土/4.56 亿元）、薇诺娜（本土/4.20
元）、百雀羚（本土/4.03 亿元）、WIS（本土/3.34 亿元）、珀莱雅（本土
/3.09 亿元）、佰草集（本土/2.97 亿元）、homefacialpro（本土/2.47 亿元）、
SK-II（日本/2.28 亿元）。虽然前两名是国际品牌，但本土品牌在前 10 中
占据 7 席，且销售额与国际品牌已经较为接近。 

图表 2：11 月阿里美容护肤前 10 品牌及销售额（亿元）  图表 3：11 月天猫美容护肤前 10 品牌及销售额（亿元） 

 

 

 

来源：光云科技，国金证券研究所  来源：光云科技，国金证券研究所 

 国内品牌线上销售已经赶上国际一线品牌。从天猫旗舰店销售规模来看，
本土化妆品品牌中自然堂销售表现最亮眼，2018M1-M11 累计销售额达
9.81 亿元，其次为珀莱雅、御泥坊，2018M1-M11 累计销售额分别为 6.92
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亿元和 6.17 亿元；国际品牌方面，OLAY 销售业绩最佳，2018M1-M11 累
计销售额达 12.35 亿元,其次为兰蔻、雅诗兰黛，2018M1-M11 累计销售额
分别为 10.98 亿元和 9.98 亿元。 

 近两年，国产品牌，尤其是国产大众化品牌崛起迅速，包括品牌认知度的
城市层级下沉，上市后更丰富的资源都起到了作用，线上占比也在不断提
升。诚然国际大牌在百货等线下高端渠道有着明显的销售优势，但是在线
上销售上并没有显著的优势。国际大牌线上销售最多的 OLAY 和欧莱雅天
猫旗舰店销售规模大概在 10 亿元左右，也没有显著高出国内品牌。 

图表 4：18M1-18M11 各品牌天猫旗舰店销售额（亿元） 

 
来源：光云科技，国金证券研究所 

 不同品牌增速分化较，线上增速与品牌战略、定位和线上运营和投入相关。
18 年 M11 天猫旗舰店销售额增速最快的品牌为欧莱雅，同比去年大幅
+144.85%，OLAY、兰蔻、珀莱雅、自然堂、雅诗兰黛、御泥坊 11 月销售
额较去年同期也分别 +124.42%、 +93.81%、 +85.68%、 +52.58%、
+46.16%、+15.52%，但膜法世家和佰草集 11 月销售额较去年同期均有所
下滑，销售额增速分别为-27.25%、-23.76%。 

图表 5：18M11 各品牌天猫旗舰店销售额增速 

 
来源：光云科技，国金证券研究所 

 国内品牌普遍还是偏大众定位。我们对比了 OLAY，欧莱雅，雅诗兰黛，
兰蔻等国外品牌，以及珀莱雅，自然堂，膜法世家，御泥坊和佰草集等国
内品牌的天猫旗舰店销售单价，并将 2018 前 10 个月和 11 月分开对比
（因为有双十一因素）。可以看到，国内品牌普遍还是偏大众定位，线上销
售均价大约在 80-240 元之间，而国外大牌定位偏中高端，线上销售的单价
大约在 150-590 元。 
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 双十一的销售均价会更高。我们采取的数据，一定程度上是没有计算优惠
券这些的。普遍来说，双十一对高价的产品，优惠券和打折的程度会更高，
消费者也更倾向于在双十一买平时可能不买的高价产品，但也有一些商家，
提高了原本的“标价”，营造打折的氛围。 

图表 6：各品牌天猫旗舰店销售单价（元）分布 

 

来源：光云科技，国金证券研究所 

 

风险提示 

 化妆品消费增速放缓 

 产品质量风险 

 能否准确把握消费者偏好变化的风险 
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本周重点报告 

【行业深度】日本四大化妆品巨头启示录——东洋之镜为鉴，穿越周期的颜值
行业 

 日本化妆品行业穿越经济周期，诞生了市值超过万亿日元的巨头：1955 年
至今，日本经济虽然经历了高速增长、低速稳定增长和停滞&低速复苏的
增速换挡，仍然诞生了资生堂、花王、高丝、宝丽奥蜜思这些穿越周期、
为股东创造可观回报的本土化妆品企业。泡沫经济破灭至今，日本四大化
妆品集团的市值翻了约 4-10 倍，P/E 大多时候均在 20x-40x 的较高水平。
我们发现业绩增长是驱动资生堂和花王市值增长的主要因素，而高丝和宝
丽奥蜜思则在上市后迎来了业绩增长和估值提升的戴维斯双击。 

 日本化妆品巨头成长经验：深耕自有品牌+本国市场，发力并购+全球化。
四大化妆品巨头无一不是通过明星自有品牌在本土市场上先站稳了脚跟，
例如资生堂旗下的 SHISEIDO、高丝旗下的 Kose、宝丽奥蜜思旗下的
POLA 和花王旗下的碧柔。但单个品牌的天花板是有限的，长期成长更依
靠多品牌运营和全球化扩张。日企擅长不断培育自有品牌，资生堂高端化
妆品中自己培育比例为 62.5%，大众化妆品几乎均为自己培育。品牌并购
是日企近年来开拓新品类和新市场的增长路径，例如花王收购佳丽宝拓展
化妆品版图、高丝收购 Tarte 开拓美国市场，但宝丽对 H2O+和 Jurlique 的
收购则并不有效。全球化扩张中，日本企业则相对保守谨慎。 2017 年资
生堂和花王海外业务占比约为 50%和 40%，高丝和宝丽的海外业务占比仅
为 25%和 8%。 

 日本化妆品的渠道分布和中国很不相同：药妆店在日本化妆品渠道中占比
第一，免税店则是近年来增速迅猛的渠道，但日本的电商渠道并不凶猛。
我们认为，日本电商渠道并不发达的原因包括①早前日本大多数家庭主妇
不工作，有充足的时间去实体店购买产品，已经形成消费习惯。②药妆店
与便利店已经遍地开花，在实体店购买本就方便快捷。③日本的物流和人
力成本较高，电商不一定具备价格优势。但与日本不同，中国新的主力消
费群体成长于互联网爆发之时，化妆品电商销售占比已上升至 2017 年的
23%。因此在中国，电商已经成为化妆品销售的兵家必争之地。 

 日本化妆品巨头在中国的渠道下沉并不顺利，而这正是本土企业的机会：
资生堂推出的泊美和悠莱因以独立品牌运营，缺乏品牌形象辨识度，在大
众市场被国货败退。高丝 2017 年将其位于杭州专门生产仅在中国销售的
品牌的工厂出售转让。我们认为，大众市场竞争中跨国公司渠道下沉较慢、
品牌独立经营缺乏形象辨识度以及较难对快速发展的市场做出快速反应是
导致其针对中国专门推出的大众品牌并不成功的原因。我们预计未来资生
堂、高丝、宝丽和花王在中国化妆品市场的主战场仍在高端领域。 

 投资建议：日本经验十分值得中国化妆品企业借鉴，未来我国本土市场大
型化妆品集团的诞生值得期待：国金消费研究团队对日本化妆品四大巨头
资生堂、花王、宝丽和高丝进行了实地调研，深入探究总结日本化妆品帝
国崛起的前世今生。目前我国 GDP 增速和人均 GDP 均接近 1980 年左右
的日本，以东洋之镜为鉴，我们认为，未来本土翘楚有望凭借针对中国市
场的创新产品、符合本土偏好的品牌定位和品牌营销以及强势的渠道下沉
能力，分享国内千亿级化妆品市场盛宴。推荐珀莱雅，建议关注上海家化、
御家汇、拉芳家化。 

 风险提示：消费增速放缓、产品质量风险、能否准确把握消费者偏好变化
的风险 
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行情回顾 

 2018 年 11 月 26 日至 2018 年 12 月 7 日，沪深 300 指数涨跌幅+1.21%，
上证综指+1.02%，深圳成指+1.27%，纺服板块指数（申万）+1.25%。 

 年初至今，沪深 300 指数涨跌幅-21.07%，上证综指-21.20%，深圳成指-
29.95%，纺服板块指数（申万）-30.95%。 

图表 7：近两周各指数涨跌幅 

 
来源：Wind，国金证券研究所 

 
图表 8：年初至今各指数涨跌幅 

 
来源：Wind，国金证券研究所 
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行业重点公告 

 【日播时尚】（603196）12 月 3 日日播时尚集团股份有限发布公司股东及

董监高减持股份进展公告 

2018 年 11 月 19 日至 12 月 3 日郑征先生通过集中竞价的交易方式减持
22.50 万股，减持数量占公司股份总数的 0.09%；尚余 22.50 万股未完成，
占公司总股本的 0.09%。截至公告日，本次减持计划累计减持股票数量已
过半，郑征先生持有公司无限售流通股股份 157.50 万股，占公司总股本的
0.66%。 

 【日播时尚】（603196）12 月 3 日日播时尚集团股份有限发布公司股东及

董监高减持股份结果公告 

2018 年 11 月 1 日至 12 月 3 日林亮先生通过集中竞价的交易方式减持 40

万股，减持数量占公司股份总数的 0.17%。截至公告日，本次减持计划实

施完毕，林亮先生持有公司无限售流通股股份 140 万股，占公司总股本的
0.58%。 

 【奥康国际】（603001）12 月 3 日浙江奥康鞋业股份有限公司发布关于回
购公司股份的进展公告 

截至 2018 年 11 月 30 日，公司通过集中竞价方式回购股份数量为 478.10
万股，占公司目前总股本的比例为 1.19%，成交的最高价为 11.60 元/股，
成交的最低价为 9.81 元/股，支付的总金额为 5212.71 万元（含佣金、过
户费等交易费用）。 

 【歌力思】（603808）12 月 3 日深圳歌力思服饰股份有限公司发布关于回
购公司股份的进展公告 

截止至 2018 年 12 月 3 日（含当日），公司通过集中竞价交易方式回购股
份数量为 112.99 万股，占公司目前总股份的比例为 0.34%。成交的最低价
格为 15.32 元/股，成交的最高价格为 16.47 元/股，支付的总金额为
1821.07 万元（不含印花税、佣金等交易费）。 

 【鲁泰 A】（000726）12 月 3 日鲁泰纺织股份有限公司发布关于回购股份
事项进展情况公告。 

截止 2018 年 10 月 31 日，公司累计回购 B 股股份 6000.69 万股，占公司
总股本的比例为 6.50％，购买最高价为 9.63 港币/股，最低价为 8.63 港币/
股，支付总金额为港币 5.53 亿元（含印花税、佣金）。 

 【南极电商】（002127）12 月 3 日南极电商股份有限公司发布关于股份回
购进展的公告 

截至 2018 年 11 月 30 日，公司通过股票回购专用证券账户以集中竞价交
易方式回购公司股份，已回购公司股份数量 392.31 万股，占公司总股本的
0.16%，最高成交价为 7.76 元/股，最低成交价为 7.40 元/股，支付总金额
为 2970.27 万元（不含交易费用）。 

 【爱婴室】（603214）12 月 3 日上海爱婴室商务服务股份有限公司发布关
于签订投资框架协议的公告 

公司与重庆泰诚实业有限公司及其原股东重庆婴友商贸有限公司共同签署
了《投资框架协议》，公司拟以自有资金合计向重庆泰诚实业有限公司投资
1800 万元，意向持有其 51.72%的股权，成为重庆泰诚实业有限公司的控
股股东。 

 【比音勒芬】（002832）12 月 3 日比音勒芬服饰股份有限公司发布回购公
司股份预案 

公司拟通过深圳证券交易所以集中竞价交易的方式回购部分公司股份，回
购总金额不低于人民币 5000 万元，不超过人民币 1 亿元，回购价格不超
过 42 元/股，回购股份期限为自股东大会审议通过本次回购股份预案之日
起不超过 12 个月。 
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 【华孚时尚】（002042）12 月 4 日华孚时尚股份有限公司发布关于回购公
司股份的进展公告 

截止 2018 年 11 月 30 日，公司已累计通过股票回购专用证券账户以集中
竞价交易方式回购股份 11,01.47 万股，占公司总股本 0.72%，最高成交价
为 5.92 元/股，最低成交价为 5.65 元/股，支付的总金额为人民币 6370.24
万元（不含交易费用）。 

 【九牧王】（601566）12 月 4 日九牧王股份有限公司发布关于控股股东解
除质押的公告 

截止 2018 年 11 月 30 日，公司已累计通过股票回购专用证券账户以集中
竞价交易方式回购股份 11,01.47 万股，占公司总股本 0.72%，最高成交价
为 5.92 元/股，最低成交价为 5.65 元/股，支付的总金额为人民币 6370.24
万元（不含交易费用）。 

 【水星家纺】（603365）12 月 4 日上海水星家用纺织品股份有限公司发布
关于增加募集资金投资项目实施主体及扩大募集资金投资项目实施地点的
公告 

公司拟增加全资子公司陕西水星家纺有限公司、广东水星家纺有限公司
（拟设立）、苏州水星家纺有限公司（拟设立）、四川水星家纺有限公司
（拟设立）为“线上线下渠道融合及直营渠道建设”项目的实施主体，并
增加西安、广州、深圳、苏州和成都为该项目的实施地点。 

 【拉夏贝尔】（603157）12 月 4 日上海拉夏贝尔服饰股份有限公司发布关
于调整公开发行 A 股可转换公司债券方案的公告 

本次公开发行 A 股可转换公司债券方案调整为募集资金总额不超过 11.70
亿元，扣除发行费用后，募集资金拟用于零售网络扩展建设项目、门店升
级改造项目、智慧门店建设项目、物流中心建设项目。 

 【星期六】（002291）12 月 5 日星期六股份有限公司发布关于中国证监会
上市公司并购重组审核委员会审核公司 发行股份及支付现金购买资产并募
集配套资金暨 关联交易事项的停牌公告 

公司股票将在 2018 年 12 月 6 日（星期四）上午开市起停牌，待公司收到
并购重组委审核结果后公告并复牌。 

 【上海家化】（600315）12 月 6 日上海家化联合股份有限公司发布关于员
工持股计划进展的公告 

本次员工持股计划所购买的股票锁定期将于 2018 年 12 月 9 日届满。 

 【华孚时尚】（002042）12 月 6 日华孚时尚股份有限公司发布关于回购公
司股份达到总股本 1%的公告 

公司自 2018 年 11 月 21 日实施首次回购起至 2018 年 12 月 6 日，以集中
竞价方式累计回购公司股份数量为 1519.37 万股，占公司总股本的 1%，
最高成交价为 5.92 元/股，最低成交价为 5.65 元/股，支付的总金额为
8782.36 万元（不含交易费用）。 

 【太平鸟】（603877）12 月 6 日宁波太平鸟时尚服饰股份有限公司发布股
东减持股份进展公告 

2018 年 12 月 6 日，公司股东 Proven 与宁波鹏灏签署了《股份转让协议》，
约定将其直接持有的公司 5250 万股无限售流通股（占公司总股本的
10.92%）转让给宁波鹏灏；其一致行动人东杰汽车与宁波鹏沨签署了《股
权转让协议》，约定将其全资子公司东坚投资 100%股权转让给宁波鹏沨，
东坚投资持有宁波泛美 75%的股权，宁波泛美直接持有公司 4216.80 万股
无限售流通股（占公司总股本的 8.77%）。本次转让完成后，Proven 及其
一致行动人将不再直接或间接持有公司任何股份。 

 【三夫户外】（002780）12 月 7 日北京三夫户外用品股份有限公司发布关
于控股股东、实际控制人股份补充质押的公告 
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公司控股股东、实际控制人张恒先生将其持有的本公司部分限售股份进行
了补充质押。截至公告日，张恒先生共持有本公司股份 3129.10 万股，占
公司总股本的 27.91%，本次共质押股份 525 万股，占公司总股本的
4.68%；累计质押股份 2453.51 万股，占其所持公司股份的 78.41%，占公
司总股本的 21.88%。 

 【罗莱生活】（002293）12 月 7 日罗莱生活科技股份有限公司发布关于股
东部分股权解除质押的公告 

公司股东薛骏腾先生于 2018 年 12 月 6 日将其质押给中信证券股份有限公
司的非限售流通股 1652 万股进行了解除质押，占公司总股本比例为
2.19%，解除质押原因为到期还款购回。截至公告日，薛骏腾先生共持有
本公司 8421.79 万股，占公司总股本的比例为 11.16%。质押解除完成后，
薛骏腾先生仍有 2781.13 万股处于质押状态，占公司总股本的 3.69%。 

 【南极电商】（002127）12 月 7 日南极电商股份有限公司发布关于公司股
东部分股份解除质押的公告 

公司股东东方新民将其所持有本公司的部分股份解除质押。截至公告日，
东方新民共持有公司股份 6967.43 万股，占公司股份总数的 2.84%，累计
质押股份 4982.98 万股，占其所持公司股份的 71.52%，占公司股份总数
的 2.03%；东方新民一致行动人蒋学明先生持有公司股份 6397.50 万股，
占公司股份总数的 2.61%，累计质押股份 6284.51 万股，占其所持公司股
份的 98.23%，占公司股份总数的 2.56%；东方新民及其一致行动人蒋学
明先生合计持有公司股份 1.34 亿股，占公司股份总数的 5.44%。 

 

行业重点新闻 

 2019 年娇兰佳人要抓好 5 个零售渠道、10 个品牌 

品观网 12 月 3 日讯，娇兰佳人董事长蔡汝青宣布娇兰佳人 2019 年“一五
一十”战略，即抓好五个零售渠道，娇兰佳人、乡镇版、∓C、品牌电商、
APP 商城和十个品牌。娇兰佳人 2019 年将从 3 个方面发力：开发并全面
推广乡镇版的娇兰佳人；布局购物中心版店铺；全力发展 APP商城。 

 波司登中期业绩大涨 品牌调整策略奏效 

联商网 12 月 3 日讯，在重新聚焦核心羽绒业务，同时展开内部品牌调整后，
波司登控股过去两年业绩强劲反弹，截至 9 月底的上半财年，集团纯利由
上年同期 1.75 亿港元增至 2.51 亿港元。 

 产品功能加速细分 欧莱雅将推糖尿病患者专用护肤品 

品观网 12 月 4 日讯，欧莱雅旗下专业保湿品牌适乐肤（CeraVe）宣布今
年底在美国上市两个新产品系列，分别为“玻尿酸保湿精华”和“糖尿病
患者干皮舒缓系列”，后者是专为糖尿病人的特殊护肤需求而研发，帮助患
者减轻因病带来的皮肤瘙痒、干燥、开裂等并发症症状。 

 拓展消费基数 GUCCI 将首推高端珠宝 

联商网 12 月 4 日讯，法国开云集团核心品牌 GUCCI 预计在 2019 年 6 月
或 7 月，推出首款高级珠宝系列。作为集团业绩增长引擎，GUCCI 以潮流
的设计成为该集团也是奢侈品市场的焦点，开云此举或是在为核心品牌寻
找新的利益增长点。 

 收购默克集团旗下消费者保健业务 宝洁加码大健康 

品观网 12 月 5 日讯，日化巨头宝洁再次进军大健康领域有了新进展。宝洁
已经完成收购德国默克集团旗下的消费者保健业务。对于近年来业绩不算
亮眼的宝洁来说，或许是一个新的增长点。 

 快时尚争抢美妆蛋糕 继香水后 Zara 再推唇膏 

联商网 12 月 5 日讯，快时尚业绩逐年放缓，企业不得不扩充自身业务线加
以弥补，继推出香水系列后，Zara 又在美妆市场展开布局。12 月 5 日，
Zara 发布首个唇膏系列 Ultimatte，定价在 7.95-19.95 欧元之间。 
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 美团点评港股上市 最大股东腾讯持股超 20% 

亿邦动力网 9 月 20 日讯，美团点评今日正式在港交所上市，股票代码为
3690，发行价 69 港元，估值达到 534 亿美元。根据公开资料，腾讯为第
一大股东，持股 20.14%，红杉中国持股 11.44%，其他投资者持股
53.75%。 

 Zara 在中国市场全线启用代言人 请吴磊与周冬雨代言 

联商网 9 月 20 日讯，Zara 官方宣布吴磊与周冬雨将担任大中华区品牌形
象大使。同时，两位代言人的同款服饰、全球限量系列都将在 Zara 天猫超
级品牌日发售。 

 诺斯贝尔新建子公司 还将增设清真化妆品车间 

品观网 12 月 6 日讯，诺斯贝尔子公司——中山诺斯贝尔无纺制品有限公司
正式揭幕。自此，诺斯贝尔的化妆品 ODM 综合实力又新上一个台阶，为
打造高品质与高安全性产品提供了更强劲的后盾，将更好地服务全球化妆
品市场品牌客户。 

 阿迪达斯亚太总部明年在上海启用 与耐克未来角力 

联商网 12 月 6 日讯，2019 年 1 月，阿迪达斯将入驻位于上海的全新亚太
及大中华区总部。阿迪达斯新总部的启用，标志着阿迪达斯亚太市场新计
划的进一步落地。亚太地区和大中华区将是全球两大运动巨头——耐克和
阿迪达斯未来角力的焦点，也将成为双方全球业绩的关键。 

 安踏拟 56 亿欧收购芬兰同行 创中企今年在欧投资之最 

联商网 12 月 7 日讯，由中国安踏体育用品有限公司牵头的一家财团接近以
56 亿欧元收购芬兰体育品牌 Amer Sports，这将是中国企业今年在欧洲进
行的最大规模对外投资交易。如果交易成功，安踏将获得 Amer 旗下的一
系列品牌，这将在 2022 年北京冬奥会之前充实其产品范围。 

 欧莱雅集团成立风投基金 首笔投了法国香水定制品牌 

品观网 12 月 7 日讯，法国美妆巨头欧莱雅集团宣布，推出风险投资基金
BOLD。BOLD 的首笔投资对象为法国初创公司 Sillages Paris，这家互联
网公司利用人工智能和机器学习技术打造定制化香水。 
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公司投资评级的说明： 

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 15%以上； 

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%－15%； 

中性：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以上。 

 

 

 

 

 

行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6 个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6 个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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