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行业走势图 

爱马仕 | 2021H1 营收同比增长 77%，线下增设门店+
线上数字化营销共同助力营收增长 
 

事件：爱马仕发布 2021 上半年度业绩报告。2021H1 公司实现营业总收入
42.35 亿欧元，同比增 77%，较 2019 年同期增 33%。上半年度经常性营业利
润 17.22 亿欧元，同比增 221.9%。归母净利润 11.74 亿欧元，同比增 250.3%。 

 

2021Q2 实现营业总收入 21.51 亿欧元，同比增 127.1%，较 2019 年同期增
32.8%。爱马仕 Q2 单季度营收表现优异，整体季度业绩增速呈高速上升趋
势。 

 

分板块来看，皮具和马具营收达 19.99 亿欧元，同比增 63%。新门店预计有
望为板块持续贡献增量收入。成衣和配饰板块实现营收 10.25 亿欧元，同比
增 98%。爱马仕发力数字化营销，通过线上线下相结合的模式，持续扩大品
牌影响力，助力成衣和配饰板块的高速增长。丝绸和纺织板块实现营收 2.74

亿欧元，同比增 72%。过去公司凭借丰富优质的材料及多元化的设计，丝绸
和纺织板块营收维持稳定增长。香水和美妆、手表及家具和珠宝板块营收达
1.84/1.59/4.62 亿欧元，同比增 65%/121%/100%。 

 

分地区来看，亚洲区 2021H1 营收达 21.53 亿欧元，同比增 87%。其中中国、
新加坡、泰国销售增长较为显著。日本区营收达 4.69 亿欧元，同比增 59%。
美国区 2021H1 营收达 6.68 亿欧元，同比增 115%。其中二季度增速较为显
著。欧洲区、法国 2021H1 营收达 5.22/3.41 亿欧元，同比增 51.8%/35.3%。
同比之下，欧洲区和法国因受疫情冲击而限制出行的影响相对较为严重，业
绩仍未恢复至疫情前的水平。 

 

单季度来看，爱马仕 Q2 单季度各板块营收表现优异，皮具和马具及成衣
和配饰业务表现亮眼，分别实现营收 10.11、5.52 亿欧元，同比增幅 107%、
170%。丝绸和纺织业务营收达 1.26 亿欧元，同比增 159%；香水和美妆业务
营收达 0.85 亿欧元，同比增幅 179%；家具和珠宝业务营收达 2.34 亿欧元，
同比增幅 109%。二季度各业务板块加速增长，以美国区为首的地区市场表
现优异。 

 

费用方面，公司降本增效，2021H1 期间费率从 2020H1 32.6%降至 23.2%。
其中销售管理费用类别 22.1%，财务费用率 1.11%，费用均有所改善，且呈
下降趋势。 

 

风险提示：全球市场经济复苏不及预期；旅游恢复不及预期；品牌影响力下
降；存在未来汇率波动风险； 
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事件 

爱马仕发布 2021 上半年度业绩报告。2021H1 公司实现营业总收入 42.35 亿欧元，同比增
77%，较 2019 年同期增 33%。上半年度经常性营业利润 17.22 亿欧元，同比增 221.9%。归
母净利润 11.74 亿欧元，同比增 250.3%。 

 

2021Q2 实现营业总收入 21.51 亿欧元，同比增 127.1%，较 2019 年同期增 32.8%。爱马仕 Q2

单季度营收表现优异，整体季度业绩增速呈高速上升趋势。 

 

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 

 

点评 

1. 2021H1 公司实现营业总收入 42.35 亿欧元，同比增 77%，较 2019 年同期增 33%。上

半年度经常性营业利润 17.22 亿欧元，同比增 221.9%。归母净利润 11.74 亿欧元，同

比增 250.3%。上半年整体营收表现优异。 

• 分板块来看， 

皮具和马具：2021H1 皮具和马具营收达 19.99 亿欧元，同比增 63%，较 2019 年同期增 25%。
其中 Della 系列发售后，受众群体反馈较好，供不应求。公司于今年六月在塞纳-马恩省新
开门店，业绩表现较好，未来三年计划于厄尔、亚尔丁和奧弗涅等地区新增门店，预计有
望为板块持续贡献增量收入。 

 

成衣和配饰: 2021H1 实现营收 10.25 亿欧元，同比增 98%，较 2019 年同期增 40%。爱马仕
发力数字化营销，举行线上秋冬女士时装大秀，六月推出男装系列，通过线上线下相结合
的模式，持续扩大品牌影响力，助力成衣和配饰板块的高速增长。 

 

丝绸和纺织：2021H1 实现营收 2.74 亿欧元，同比增 72%，较 2019 年同期增 6%。过去公
司凭借丰富优质的材料及多元化的设计，丝绸和纺织板块营收维持稳定增长。爱马仕坚持
创新和设计并重，于里昂开设创新纺织印刷生产线，新的设计研发有望巩固爱马仕丝绸及
纺织产品的行业地位，维持客户黏性。 

 

香水和美妆：021H1 实现营收 1.84 亿欧元，同比增 65%，较 2019 年同期增 17%。爱马仕
新推出的男士香水 H24 表现出色，为营收的增长做出较大贡献。 
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手表：2021H1 手表营收为 1.59 亿欧元，同比增 121%，较 2019 年同期增 80%。品牌精湛
的做工及创新的设计支持了收入的稳定增长。其中今年四月推出的男士腕表 H08，结合图
形、数字、运动元素等设计元素，销售表现较好。 

 

家具和珠宝： 2021H1 家具和珠宝营收为 4.62 亿欧元，同比增 100%，较 2019 年同期增
92%。爱马仕于今年八月推出的 Kellymorphose 系列高级珠宝，灵感源自于品牌经典手袋凯
莉包，以迷你尺寸重塑珠宝。 

 

图 2：爱马仕 2021H1 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 

 

• 分地区来看， 

亚洲区（除日本）：亚洲区 2021H1 营收达 21.53 亿欧元，同比增 87%，较 2019 年同期增
70%。其中中国、新加坡、泰国销售增长较为显著。新开店方面，澳门地区增开 1 家门店，
中国北京、澳大利亚布里斯班改扩建后重新投入运营。 

 

日本区：日本区营收达 4.69 亿欧元，同比增 59%，较 2019 年同期增 22%。新开店方面，
东京新增 1 家门店。 

 

美国区：美国区 2021H1 营收达 6.68 亿欧元，同比增 115%，较 2019 年同期增 25%。其中
二季度增速较为显著。新开店方面，报告期内公司于特洛伊新增 1 家门店。 

 

欧洲区（除法国）：欧洲区 2021H1 营收达 5.22 亿欧元，同比增 51.8%，较 2019 年同期下
降 2.8%。同比之下，欧洲区域因受疫情冲击而限制出行的影响相对较为严重，且线上增长
表现较为乏力。新开店方面，苏黎世门店在经过翻新及扩建后于今年五月重新开业。 

 

法国：法国 2021H1 营收达 3.41 亿欧元，同比增 35.3%，较 2019 年同期下降-16%。法国奢
侈品市场同受出行及旅游限制，整体表现一般，业绩仍未恢复至疫情前的水平。 

 

 

图 3：爱马仕 2021 H1 各地区营收（百万欧元）及增速（%） 
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资料来源：爱马仕官网，天风证券研究所 

 

 

2. 单季度来看，2021Q2 公司实现营业总收入达 21.51 亿欧元，同比增 127%，同比 2019

年同期增 33%。爱马仕 Q2 单季度各板块营收表现优异，呈高速上升趋势。 

 

分板块来看，皮具和马具及成衣和配饰业务表现亮眼，分别实现营收 10.11、5.52 亿欧元，
同比增幅 107%、170%，较 2019H1 同期增幅 24%、45%。丝绸和纺织业务营收达 1.26 亿欧
元，同比增 159%，较 2019H1 同期增幅 3%；香水和美妆业务营收达 0.85 亿欧元，同比增
幅 179%，较 2019H1 同期增幅 16%；家具和珠宝业务营收达 2.34 亿欧元，同比增幅 109%，
较 2019H1 同期增幅 85%。二季度各业务板块加速增长，以美国区为首的地区市场表现优
异。 

 

3. 费用方面，公司降本增效，2021H1 期间费率从 2020H1 32.6%降至 23.2%。其中销售
管理费用类别 22.1%，财务费用率 1.11%，费用均有所改善，且呈下降趋势。 

图 4：爱马仕 2021H1 期间费用率 

 

资料来源：爱马仕官网，天风证券研究所 

 

 

4. 整体来看，公司的两大战略布局共同助力营收高速增长：①优化平衡品牌战略重心分
布，积极拓展业务布局；②结合发展线下门店及线上数字化营销，通过建立多元化的
销售渠道，推动公司各板块业绩高速增长。 

 

①爱马仕核心产品线皮具、丝绸表现亮眼，在全球各区域市场品牌影响力得到进一步
加强。此外，爱马仕在香水美妆、手表、珠宝等其他板块积极拓宽市场，通过推出新
品以及提高曝光度等方式，增加整体爱马仕用户的黏性。 
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②渠道上，爱马仕拓宽线下及数字化销售渠道，品牌营收实现稳步增长。爱马仕上半
年在线下布局开设新门店，并利用疫情时间对部分门店进行翻新扩建。线上积极开展
数字化营销，通过时装秀及线上电商销售等方式提高销量，抵消部分地区因疫情限制
出行带来的负面影响。 

风险提示 

全球市场经济复苏不及预期；旅游恢复不及预期；品牌影响力下降；存在未来汇率波动风
险 
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邮编：201204 

电话：(8621)-68815388 

传真：(8621)-68812910 

邮箱：research@tfzq.com 

深圳市福田区益田路 5033 号 

平安金融中心 71 楼 

邮编：518000 

电话：(86755)-23915663 

传真：(86755)-82571995 

邮箱：research@tfzq.com 
 
 


