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行业走势图 

爱马仕 | 亚洲市场助力强劲增速，2021Q1 整体营收同比增长 43.7% 

 

事件：爱马仕发布 21 年度第一季报。2021Q1 公司销售额达 20.84 亿欧元，
涨幅达 43.7%，较 2019 年同期有机增长幅度达 32.8%。 

 

分地区来看，亚洲（不包括日本）、美洲、日本营收分别同比增长 93.6%、
22.6%、20.0%，营收占比分别为 54%、14%、12%。欧洲（不包括法国）及法
国营收同比稍有下降，分别下降 0.8%、9.3%，营收占比分别为 11%、7%。 

 

分板块来看，各板块营收均有较大幅度增长。手表、家具和珠宝较 2020 年
涨幅分别达 96.5%和 92.8%，其他板块如成衣和配饰、丝绸和纺织、皮具和
马具、香水和美妆也有 50.9%、33.9%、33.6%和 21.4%的较高涨幅。 

 

公司的品牌及营销策略推动了营收的高速增长：①平衡品牌战略重心分布，
积极拓展业务布局；②坚持通过文化艺术活动塑造品牌文化；③拓展多元化
销售渠道，利用数字化渠道抵消疫情负面影响。本季度中： 

品牌战略重心上，除了核心产品持续了良好的营收表现，爱马仕也在香水及
美妆、手表及珠宝等业务进行了广泛布局，积极推出新产品并提高产品曝光
度，从而平衡整体品牌战略重心，为营收增速提供了突破口。 

品牌文化上，爱马仕积极通过文化活动塑造品牌故事，参与各地展览以提高
市场影响力。 

销售渠道上，爱马仕积极拥抱数字化营销途径，通过数字化时装秀及线上零
售的方式抵消疫情带来的负面影响。 

 
风险提示：全球市场经济复苏不及预期；旅游恢复不及预期；品牌老化。 
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1. 事件 

 

爱马仕发布 2021 年度第一季报。2021Q1 公司销售额达 20.84 亿欧元，涨幅达 43.7%，较
2019 年同期有机增长幅度达 32.8%。 

 

2. 点评 

 

2.1. 营业收入：2021Q1营收同比增长44%，较2019年同期有机涨幅达33%。
亚洲地区表现强劲，美洲逆转跌势，欧洲保持稳定。 

 

2021Q1 爱马仕销售额达 20.84 亿欧元，较 2020 年同期增幅达 43.7%，较 2019 年同期增
幅达 32.8%。 

 

图 1：爱马仕单季度收入（百万欧元）及增速（%） 

 

资料来源：爱马仕官网、天风证券研究所 

 

分地区来看，亚洲（不包括日本）、美洲、日本营收分别同比增长 93.6%、22.6%、20.0%，
营收占比分别为 54%、14%、12%。欧洲（不包括法国）及法国营收同比稍有下降，分别下
降 0.8%、9.3%，营收占比分别为 11%、7%。 

 

亚洲：一季度亚洲地区营收达 11.3 亿欧元，同比增长达 93.6%。得益于大中华地区的高度
活跃及韩国、泰国、新加坡等国家的持续活动，亚洲地区在一季度表现出色。三月底在上
海举办的男性世界展览——镜头之外（HORS-CHAMP），以独特视角向消费者展示了爱马
仕 2021 春夏系列的秀场幕后。 

 

日本：一季度日本地区营收为 2..41 亿欧元，同比增长 20%。日本地区消费者在紧急卫生措
施下依旧保持着较高的忠诚度，另有一家门店将于二月在东京表參道开张。 

 

美洲：一季度美洲地区总营收为 2.91 亿欧元，同比增长达 22.6%。美洲地区从 2020 年底
开始恢复增长，并在当地的卫生管制下仍收获了良好的一季度成果。 

 

欧洲：一季度欧洲除法国外的地区总营收为 2.28 亿欧元，同比下降 0.8%。法国总营收 1.53
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亿欧元，同比下降 9.3%。欧洲地区，尤其是英国、德国和瑞士地区仍受到卫生限制影响，
并关闭了部分门店。旅游零售额带来的降幅，在当地消费者忠诚度和线上销售的强劲增长
下有所缓和。法国里昂的门店在翻新后于 2 月重新开业。 

 

图 2：爱马仕 2021 Q1 各地区营收（百万欧元）及增速（%） 

 

资料来源：爱马仕官网、天风证券研究所 

 

分板块来看，各板块营收均有较大幅度增长。手表、家具和珠宝较 2020 年涨幅分别达 96.5%

和 92.8%，其他板块如成衣和配饰、丝绸和纺织、皮具和马具、香水和美妆也有 50.9%、33.9%、
33.6%和 21.4%的较高涨幅。 

 

皮具和马具：第一季度皮具和马具营收为 9.88 亿欧元，同比增长 33.6%。该销售增速主要
是受到年底强劲交货的影响。爱马仕今年即将在吉伦特省和塞纳-马恩省开张新门店，且
规划于后续三年分别在厄尔、亚尔丁和奧弗涅开张新门店。据此考虑，该增速将会持续。 

 

成衣和配饰：第一季度成衣和配饰营收为 4.73 亿欧元，同比增长 50.9%。2021 年秋冬女士
时装大秀于 3 月份以纽约-巴黎-上海三地以数字化形式举行，该时装秀得到了公众的高度
赞赏，而男装系列也于 1 月份亮相。 

 

丝绸和纺织：第一季度丝绸和纺织营收为 1.48 亿欧元，同比增长 33.9%。该增速主要归功
于创意、材料和格式的多样性，且在亚洲的表现格外突出。 

 

香水和美妆：第一季度香水和美妆营收为 0.99 亿欧元，同比增长 21.4%。该增长主要受益
于 2 月份推出的新款男士香水 H24。口红系列推出 2021 年春夏限量版。 

 

手表：第一季度手表营收为 0.78 亿欧元，同比增长 96.5%。该增速反映了爱马仕在的制表
技术方面的专业能力及收藏品方面的创造力。新推出的男士手表产品 H08 具有运动设计和
几何线条，于 4 月在日内瓦“钟表与奇迹”高级钟表展上展出。 

 

家具和珠宝：第一季度家具和珠宝营收为 2.28 亿欧元，同比增长 92.8%。今年年初，新的
高级珠宝系列在圣霍诺尔郊区的商店揭幕。 
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图 3：爱马仕 2021 Q1 各板块营收（百万欧元）及增速（%） 

 

资料来源：爱马仕官网、天风证券研究所 

 

2.2. 品牌战略重心分布趋于平衡，坚持塑造品牌文化，并努力拓展多元化营
销渠道。 

 

公司的品牌及营销策略推动了营收的高速增长：①平衡品牌战略重心分布，积极拓展业务
布局；②坚持通过文化艺术活动塑造品牌文化；③拓展多元化销售渠道，利用数字化渠道
抵消疫情负面影响。本季度中： 

 

品牌战略重心上，除了核心产品持续了良好的营收表现，爱马仕也在香水及美妆、手表及
珠宝等业务进行了广泛布局，积极推出新产品并提高产品曝光度，从而平衡整体品牌战略
重心，为营收增速提供了突破口。 

 

品牌文化上，爱马仕积极通过文化活动塑造品牌故事，参与各地展览以提高市场影响力。 

 

销售渠道上，爱马仕积极拥抱数字化营销途径，通过数字化时装秀及线上零售的方式抵消
疫情带来的负面影响。 

 

3. 风险提示 

 

全球市场经济复苏不及预期；旅游恢复不及预期；品牌老化。 
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