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零售周观点     
24 年抖音美妆 GMV 同比+25%，阿里巴巴出售所持高鑫零售全部股权 
 

 2025 年 01 月 05 日 

 

➢ 美妆：2024 年抖音美妆 GMV 同比+24.65%，TOP20 品牌中国产品牌占

据 11 席。根据青眼情报，2024 年抖音美妆类目（美容护肤/彩妆香水/美容仪/

美容美体医疗器械，不含个护）GMV 为 2098.83 亿元，同比+24.65%，增速较

2023 年的 47%放缓 22.35pct。TOP20 品牌中，国产品牌占据 11 个席位，合计

GMV 占 TOP20 品牌总 GMV 的 57.81%；上榜国产品牌分别为韩束、珀莱雅、

谷雨、自然堂、可复美、欧诗漫、娇润泉、花西子、HBN、丸美、DCEXPORT，

其中韩束品牌位居首位，2024 年 GMV 超 65 亿，同比增长 102%，且全年中有

11 个月稳居月度第一。 

➢ 商贸零售：阿里巴巴集团以最高约 131.38 亿港元出售所持高鑫零售全部股

权。2025 年 1 月 1 日，阿里巴巴集团发布公告，宣布子公司及 NewRetail 与德

弘资本达成交易，以最高约 131.38 亿港元出售所持高鑫零售（大润发母公司）

全部股权，合计占高鑫零售已发行股份的 78.7%。预估出售事项所产生的股东应

占损失约为 131.77 亿人民币。高鑫零售是一家主要从事经营线下实体卖场及线

上销售渠道的中国领先零售商，主营业务包括通过大润发、大润发 Super、M 会

员店等品牌经营的大卖场、中型超市以及会员店业务，截至 2024 年 9 月 30 日，

高鑫零售共拥有 466 家大卖场、30 家中型超市及 6 家会员店。FY2018-FY2023，

高鑫零售收入及归母净利润均呈现显著下滑趋势。FY2024，高鑫零售大力推进

转型，调整关闭大润发不良门店，加大对 M 会员店和中型超市大润发 Super 的

投入，同时优化门店商品结构，加码发展自有品牌产品，提升商品差异化占比；

FY24H1，高鑫零售实现营收 347.08 亿元，同比-2.96%；实现归母净利润 1.86

亿元，扭亏为盈，调整成效初显。本次交易为阿里根据其自身战略方向所做的聚

焦调整，此前 2024 年 12 月阿里巴巴已出售所持全部银泰股权；未来阿里巴巴

将继续进行非核心资产变现，更加专注于核心业务的发展，并提升股东回报。 

➢ 投资建议：①零售板块，推荐母婴零售龙头孩子王，推荐全球零售商龙头名

创优品，推荐明月镜片、博士眼镜；推荐重庆百货，建议关注永辉超市。②美妆

板块，推荐巨子生物、水羊股份、丸美生物、上美股份、珀莱雅、润本股份，建

议关注毛戈平。③医美板块，推荐锦波生物、爱美客。④珠宝板块，推荐老凤祥、

潮宏基、周大福。 

➢ 风险提示：新品推广不及预期，行业竞争格局恶化，终端需求不及预期等。  

 
重点公司盈利预测、估值与评级 

代码 简称 
股价（元

/港元） 

EPS（元） PE（倍） 
评级 

2024E 2025E 2026E 2024E 2025E 2026E 

300622.SZ 博士眼镜 51.46 0.79 0.97 1.14 65 53 45 推荐 

301101.SZ 明月镜片 41.29 0.88 0.99 1.19 47 42 35 推荐 

301078.SZ 孩子王 10.70 0.16 0.28 0.40 67 39 27 推荐 

2367.HK 巨子生物 48.00 1.92 2.56 3.33 25 19 14 推荐 

300740.SZ 水羊股份 12.35 0.49 0.75 0.91 25 16 13 推荐 

603605.SH 珀莱雅 83.86 3.94 4.85 5.96 21 17 14 推荐 

300896.SZ 爱美客 172.50 6.91 7.84 8.72 25 22 20 推荐 

600612.SH 老凤祥 52.37 3.86 4.21 4.52 14 12 12 推荐 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；注：股价为 2025 年 1 月 3 日收盘价，巨子生物股价单位为港元 

（注：股价为 202X 年 XX 月 XX 日收盘价；未覆盖公司数据采用 wind 一致预期）   

 
 

推荐 维持评级 
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1 周观点（2024.12.30-2025.01.03） 

1.1 美妆：2024 年抖音美妆类目 GMV 同比+24.65%，

TOP20 品牌中国产品牌占据 11 席 

抖音美妆 2024 年增长 24.65%，增速同比有所放缓。根据青眼情报，2024

年抖音美妆类目（美容护肤/彩妆香水/美容仪/美容美体医疗器械，不含个护）GMV

为 2098.83 亿元，同比+24.65%，增速较 2023 年的 47%放缓 22.35pct。 

TOP20 品牌中国产品牌占据超半数席位，韩束品牌位居榜首。TOP20 品牌

中，国产品牌占据 11 个席位，合计 GMV 占 TOP20 品牌总 GMV 的 57.81%；上

榜国产品牌分别为韩束、珀莱雅、谷雨、自然堂、可复美、欧诗漫、娇润泉、花西

子、HBN、丸美、DCEXPORT，其中韩束品牌位居首位，2024 年 GMV 超 65 亿，

同比增长 102%，且全年中有 11 个月稳居月度第一。 

TOP20 品牌多数实现正增长。TOP20 品牌中，8 个品牌实现同比超 50%的

增长，分别为韩束、珀莱雅、谷雨、自然堂、可复美、圣罗兰、丸美、DCEXPORT。

其中韩束、自然堂、DCEXPORT 同比增长超 100%。 

表1：2024 年抖音美妆类目品牌榜 

排名 品牌 GMV 同比增速 

1 韩束 102.0% 

2 珀莱雅 62.8% 

3 欧菜雅 24.5% 

4 雅诗兰黛 34.5% 

5 赫莲娜 32.9% 

6 兰蔻 23.9% 

7 海蓝之谜 15.4% 

8 谷雨 64.6% 

9 自然堂 107.4% 

10 后 44.8% 

11 菻廍吕复美 99.9% 

12 欧诗漫 48.8% 

13 娇润泉 28.5% 

14 花西子 -9.7% 

15 玉兰油 34.8% 

16 圣罗兰 56.9% 

17 SK-II -1.6% 

18 HBN 28.7% 

19 丸美 66.6% 

20 DCEXPORT 139.1% 

资料来源：青眼情报，民生证券研究院；注：品牌排名按 GMV 大小排序 
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1.2 商贸零售：阿里巴巴集团以最高约 131.38 亿港元出售

所持高鑫零售全部股权 

事件：2025 年 1 月 1 日，阿里巴巴集团发布公告，宣布子公司及 NewRetail

与德弘资本达成交易，以最高约131.38亿港元出售所持高鑫零售（大润发母公司）

全部股权，合计占高鑫零售已发行股份的 78.7%。预估出售事项所产生的股东应

占损失约为 131.77 亿人民币。 

高鑫零售是一家主要从事经营线下实体卖场及线上销售渠道的中国领先零售

商，主营业务包括通过大润发、大润发 Super、M 会员店等品牌经营的大卖场、

中型超市以及会员店业务，截至 2024 年 9 月 30 日，高鑫零售共拥有 466 家大卖

场、30 家中型超市及 6 家会员店。 

本次交易为阿里根据其自身战略方向所做的聚焦调整。2023 年，阿里巴巴集

团新 CEO 吴泳铭上任后表示，未来阿里巴巴会围绕“用户为先、AI 驱动”两大重

心，对业务进行梳理，重塑业务战略优先级，聚焦核心主业电商与云计算；对于非

核心业务，阿里则将通过多种资本化方式，尽快实现资产价值。此后，阿里巴巴在

非核心资产的退出速度加快，2024 年 12 月，阿里巴巴与雅戈尔集团达成交易，

将所持全部银泰股权，以约 74 亿元人民币向雅戈尔集团和银泰管理团队成员组成

的买方财团出售；2025 年 1 月，阿里巴巴再次出售零售企业高鑫零售的股权，为

该战略转型的延续。 

高鑫零售积极调整，关闭大润发不良门店，优化存量门店商品结构，改善经营

业绩。FY2018-FY2023，高鑫零售收入及归母净利润均呈现显著下滑趋势。FY2024，

高鑫零售大力推进转型，调整关闭大润发不良门店，加大对 M 会员店和中型超市

大润发 Super 的投入，同时优化门店商品结构，加码发展自有品牌产品，提升商

品差异化占比；FY24H1，高鑫零售实现营收 347.08 亿元，同比-2.96%；实现归

母净利润 1.86 亿元，扭亏为盈，调整成效初显。 
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2 本周市场回顾（2024.12.30-2025.01.03） 

2.1 行业表现 

2.1.1 本周各板块涨跌幅：上证指数下跌 5.55%，商业贸易板块下跌

5.66%，美容护理板块下跌 8.51% 

本周各主要指数：上证指数下跌 5.55%，深证成指下跌 7.16%，创业板指下

跌 8.57%，沪深 300 下跌 5.17%，商贸零售（申万）下跌 5.66%，美容护理（申

万）下跌 8.51%。 

表2：重点板块本周涨跌幅一览（2024.12.30-2025.01.03） 
 周涨跌幅（%） 周成交额（亿元） 周 PE 变动 年初至今涨跌幅（%） 

上证指数 -5.55 22113.30 -0.76 -4.19 

深证成指 -7.16 30749.91 -1.65 -4.97 

创业板指 -8.57 13617.78 -2.99 -5.87 

沪深 300 -5.17 13635.39 -0.59 -4.06 

商贸零售（申万） -5.66 1787.55 -3.91 -3.61 

美容护理（申万） -8.51 178.94 -2.67 -4.01 

恒生指数 -1.64 5282.19 -0.22 -1.49 

资料来源：ifind，民生证券研究院 

本周 31 个申万一级行业：商贸零售板块（-5.66%）和美容护理板块（-8.51%）

在 31 个申万一级行业中分别排名第 11 位和第 24 位；本周跌幅最小的板块是煤

炭（-1.6%），跌幅最大的板块为计算机（-12.5%）。 

图1：商贸零售和美容护理板块周涨跌幅分别排名第 11 位和第 24 位（2024.12.30-2025.01.03） 

 

资料来源：ifind，民生证券研究院 

本周商贸零售各细分板块：超市板块下跌 5.88%，跨境电商板块下跌 7.43%，

百货板块下跌 4.81%，多业态零售板块下跌 1.33%，电商服务板块下跌 4.87%，
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商业物业经营板块下跌 5.41%%，贸易Ⅲ板块下跌 8.43%，专业连锁Ⅲ板块下跌

3.56%。 

图2：百货板块下跌 4.81%，贸易板块下跌 8.43%（2024.12.30-2025.01.03） 

 
资料来源：ifind，民生证券研究院 

本周美容护理各细分板块：医疗美容板块下跌 6.48%，个护用品板块下跌

5.23%，化妆品板块下跌 7.82%。 

图3：医疗美容板块下跌 6.48%，化妆品板块下跌 7.82%（2024.12.30-2025.01.03） 

 

资料来源：ifind，民生证券研究院 

 

2.1.2 本周个股涨幅龙虎榜：东百集团上涨 46.54%， ST 美谷下跌

1.81% 

商贸零售涨幅前五：东百集团（46.54%）、友好集团（19.84%）、中百集团

（19.8%）、锦和商业（15.06%）、宁波中百（12.73%）。 

商贸零售跌幅前五：友阿股份（-21.38%）、ST 美讯（-18.8%）、ST 沪科（-

13.52%）、三江购物（-12.96%）、ST 华鼎（-12.94%）。 
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表3：本周商贸零售板块 A 股个股涨幅龙虎榜（截至 2025.01.03） 

  股票代码 股票简称 周涨跌幅（%） 流通市值（亿元） 股价（元） 

涨幅前五 

600693.SH 东百集团 46.54  73.60  8.47  

600778.SH 友好集团 19.84  28.01  9.00  

000759.SZ 中百集团 19.80  84.91  12.95  

603682.SH 锦和商业 15.06  35.01  7.41  

600857.SH 宁波中百 12.73  20.66  9.21  

跌幅前五 

002277.SZ 友阿股份 -21.38  76.40  5.48  

600898.SH ST 美讯 -18.80  2.40  0.95  

600608.SH ST 沪科 -13.52  9.77  3.07  

601116.SH 三江购物 -12.96  54.82  10.01  

601113.SH ST 华鼎 -12.94  40.85  3.70  

资料来源：ifind，民生证券研究院；注：股价为 2025 年 1 月 3 日收盘价 

医美美妆涨跌幅前五：ST 美谷（-1.81%）、珀莱雅（-4.6%）、拉芳家化（-

4.9%）、华熙生物（-6.4%）、上海家化（-6.83%） 。 

医美美妆涨跌幅后五：爱美客（-14.48%）、水羊股份（-13.45%）、力合科创

（-13.41%）、青岛金王（-12.37%）、华业香料（-10.67%）。 

表4：本周医美美妆板块 A 股个股涨幅龙虎榜（截至 2025.01.03） 

  股票代码 股票简称 周涨跌幅（%） 流通市值（亿元） 股价（元） 

涨跌幅前五 

000615.SZ ST 美谷 -1.81  28.90  3.79  

603605.SH 珀莱雅 -4.60  331.59  83.86  

603630.SH 拉芳家化 -4.90  27.54  12.23  

688363.SH 华熙生物 -6.40  240.02  49.83  

600315.SH 上海家化 -6.83  110.11  16.38  

涨跌幅后五 

300896.SZ 爱美客 -14.48  359.87  172.50  

300740.SZ 水羊股份 -13.45  44.14  12.35  

002243.SZ 力合科创 -13.41  88.62  7.36  

002094.SZ 青岛金王 -12.37  35.21  5.10  

300886.SZ 华业香料 -10.67  7.61  17.50  

资料来源：ifind，民生证券研究院；注：股价为 2025 年 1 月 3 日收盘价 

 

2.2 资金动向 

商贸零售净买入前五：武商集团（1.88 亿元）、上海九百（1.04 亿元）、供销

大集（0.98 亿元）、大商股份（0.54 亿元）、宁波中百（0.51 亿元）。 

商贸零售净卖出前五：中百集团（-17.98 亿元）、爱施德（-8.94 亿元）、居然

之家（-5.8 亿元）、友阿股份（-5.71 亿元）、永辉超市（-4.79 亿元）。 
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表5：商贸零售板块 A 股个股资金净流入龙虎榜（截至 2025.01.03） 

  股票代码 股票简称 净买入额（亿元） 成交量（百万股） 流通市值（亿元） 股价（元） 

净买入前五 

000501.SZ 武商集团 1.88 27614.80  76.14  9.91  

600838.SH 上海九百 1.04 16461.24  37.40  9.33  

000564.SZ 供销大集 0.98 279209.81  467.94  3.18  

600694.SH 大商股份 0.54 6441.30  76.79  24.53  

600857.SH 宁波中百 0.51 13597.17  20.66  9.21  

净卖出前五 

000759.SZ 中百集团 -17.98 87141.11  84.91  12.95  

002416.SZ 爱施德 -8.94 68520.66  188.36  15.39  

000785.SZ 居然之家 -5.80 107334.88  246.98  4.17  

002277.SZ 友阿股份 -5.71 83051.01  76.40  5.48  

601933.SH 永辉超市 -4.79 305676.60  555.39  6.12  

资料来源：ifind，民生证券研究院；注：股价为 2025 年 1 月 3 日收盘价 

医美美妆净卖出前五：爱美客（-2.69 亿元）、珀莱雅（-2.33 亿元）、水羊股

份（-1.28 亿元）、拉芳家化（-1.28 亿元）、贝泰妮（-0.8 亿元）。 

医美美妆净卖出后五： 华业香料（-0.05 亿元）、丸美股份（-0.09 亿元）、锦

盛新材（-0.11 亿元）、嘉亨家化（-0.13 亿元）、华熙生物（-0.16 亿元）。 

表6：医美美妆板块 A 股个股资金净流入龙虎榜（截至 2025.01.03） 
 股票代码 股票简称 净买入额（亿元） 成交量（百万股） 流通市值（亿元） 股价（元） 

净卖出前五 

300896.SZ 爱美客 -2.69 1820.48 359.87 172.5 

603605.SH 珀莱雅 -2.33 1430.29 331.59 83.86 

300740.SZ 水羊股份 -1.28 6695 44.14 12.35 

603630.SH 拉芳家化 -1.28 7368.61 27.54 12.23 

300957.SZ 贝泰妮 -0.8 2027.81 174.18 41.12 

净卖出后五 

300886.SZ 华业香料 -0.05 494.66 7.61 17.5 

603983.SH 丸美股份 -0.09 917.53 125.59 31.32 

300849.SZ 锦盛新材 -0.11 1309.41 16.12 13.27 

300955.SZ 嘉亨家化 -0.13 1464.56 8.42 14.31 

688363.SH 华熙生物 -0.16 1031.42 240.02 49.83 

资料来源：ifind，民生证券研究院；注：股价为 2025 年 1 月 3 日收盘价 
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3 本周行业资讯（2024.12.30-2025.01.03） 

3.1 商贸零售：胖东来商贸集团 24年销售额同比+58.5%，

元旦单日合肥百大集团零售业态交易笔数同比+16.5% 

3.1.1 行业资讯 

1. 【电商服务】北京时间 1 月 3 日，前天猫商家成长高级专家、千星计划负责人

杨凌霜（花名：凌迩）已于 12 月离职，并已加入日本本土家居百货零售电商

品牌 Confis Shop。在他看来，出海日本，或许能够成为商家走向品牌化的有

力抓手。杨凌霜将中国品牌出海日本分为「在当地销售产品」、「在当地部署企

业」、「在当地拥有品牌」三个阶段，Confis Shop 会给处于不同阶段的商家给

予咨询、品牌运营、代售等服务。（2025.01.03 联商网） 

2. 【电商服务】2025 年消费品以旧换新国家补贴拉开帷幕，京东已率先承接国

家补贴发放工作，各省市活动陆续上线中。其中，湖北、江苏、湖南等地的国

补活动已在 1 月 1 日上线京东。此外，各地京东 MALL、京东电器城市旗舰店

等线下渠道也将同步开启国家补贴活动。（2025.01.02 中证网） 

3. 【电商服务】北京时间 1 月 2 日，李佳琦直播间年货节专场直播正式启幕。据

了解，在 1 月 2 日起至 1 月 19 日期间，李佳琦直播间将以春节场景为核心，

提供覆盖多个品类的高品质年货产品。李佳琦直播间负责人新川表示，秉持对

品质与需求的追求，李佳琦与团队深入市场前沿，精挑细选超 2000 款年货好

物。本次年货节还将首次开设宠物、潮玩&IP 等全新专场，全方位满足新一代

消费者对年货的多元需求。（2025.01.02 联商网） 

4. 【多业态零售】1 月 3 日消息，西双版纳爱琴海购物中心将于 1 月 10 日正式

开业，该项目为爱琴海集团以在地化创新商业模式规划理念为指导，打造的首

个云南雨林峡谷主题购物中心。（2025.01.03 联商网） 

5. 【百货】北京时间 1 月 1 日，合肥百大集团零售业态实现销售超 1.16 亿元，

客流同比增长 9.3%，交易笔数同比增长 16.5%，实现 2025 元旦开门红。

（2025.01.01 联商网） 

6. 【超市】1 月 1 日晚间，阿里巴巴披露公告，已与德弘资本达成交易，以最高

约 131.38 亿港元出售所持高鑫零售全部 78.7%股权。受易主消息影响，1 月

2 日，高鑫零售股价大跌 20.16%。（2025.01.01 联商网） 

7. 【超市】2025 年 1 月 1 日，胖东来董事长于东来在其社交媒体上公布了胖东

来 2024 年度经营情况。2024 年，胖东来商贸集团整体销售额达 169.64 亿

元，同比增长 58.54%，仅 2024 年 12 月一个月销售额就高达 20.41 亿元。

具体来看，超市部门实现销售额 80.94 亿元，占比 47.71%；百货部门实现销
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售额23.41亿元，占比13.80%；电器部门实现销售额21.02亿元，占比12.39%；

珠宝部门实现销售额 15.46 亿元，占比 9.11%；这是胖东来销售排名前四的

主力部门。（2025.01.01 联商网） 

 

3.1.2 公司重要事项 

1. 【南京新百】12 月 30 日，南京新百发布关于选举董事长的公告。公司于 2024

年 12 月 30 日召开第十届董事会第十五次会议，选举蔡邕为公司第十届董事

会董事长，任期自董事会通过之日起至本届董事会届满之日止。同时，公司的

法定代表人也变更为蔡邕，相关工商变更登记手续将尽快完成。 

2. 【百大集团】12 月 30 日，百大集团股份有限公司发布公告，宣布公司董事及

高级管理人员发生变动。根据公告，沈慧芬因退休原因，辞去第十一届董事会

董事、副董事长及董事会审计委员会委员职务，且不再担任公司及子公司其他

职务。董振东则因工作变动原因，辞去公司总经理职务，但将继续担任第十一

届董事会董事、董事会战略决策委员会委员等职务。 

3. 【胖东来】1 月 3 日下午，胖东来创始人于东来在个人社交平台公布《胖东来

人结婚执行标准》，对胖东来正式员工结婚时涉及彩礼、嫁妆、房车、酒席等

事项的标准进行规定。 

 

3.2 医美美妆：爱美客新提交“嗨体铂金”等 2 件商标注册

申请，韩束连续 2 年登顶抖音美妆 TOP1 

3.2.1 行业资讯 

1．【化妆品】北京时间 1 月 2 日，国民护肤品牌 UNISKIN 优时颜签下王楚钦作为

首个品牌级别的代言人。（2025.01.03 化妆品观察） 

2．【化妆品】韩束连续 2 年登顶抖音美妆 TOP1，上美股份多品牌矩阵展现强劲增

长力。青眼数据显示，仅 12 月单月，韩束在抖音的 GMV（商品交易总额）不

仅远超第二名，甚至超越了第二、三、四名 GMV 的总和。（2025.01.02 清扬

君） 

3. 【医疗美容】根据企查查数据显示，近日爱美客技术发展股份有限公司新提交

“嗨体铂金”等 2 件商标注册申请。（2025.01.03 证券之星） 

4. 【医疗美容】近日，深圳市维琪科技股份有限公司（以下简称“维琪科技”）披

露了公开转让说明书（申报稿），公司新三板挂牌材料被受理，丸美生物为第

二大客户。（2024.12.30 新京报） 
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3.2.2 公司重要事项 

1. 【华熙生物】1 月 2 日，华熙生物发布公告称，因达到法定退休年龄办理退休

手续，公司董事、副总经理、核心技术人员郭学平自 2025 年 1 月 1 日起不再

任公司副总经理职务，但仍留任公司董事直至本届董事会任期届满。除此之外，

郭学平在公司或其控股子公司不再担任其他职务，亦不再被认定为核心技术人

员。 

2. 【贝泰妮】12 月 31 日，“薇诺娜”母公司贝泰妮（300957.SZ）发布公告称，

副总经理徐志华申请辞职。对于辞职的原因，公司方面表示是“个人原因”。

公开资料显示，徐志华于2023年10月份加入贝泰妮集团担任总裁营销助理，

去年 4 月份担任贝泰妮副总经理。这也意味着，徐志华仅在贝泰妮任职不到一

年半就选择离开。简历显示，在来贝泰妮之前，徐志华在狮头股份（600539.SH）

担任副总裁；在此之前，徐志华还曾担任安徽省电信公司互联网业务部主管、

合肥卓尔科技开发有限公司及安徽瑞迪信息技术有限公司总经理、任杭州淘问

网络科技有限公司创始人、杭州小荷品牌管理有限公司总经理等职务。 
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4 行业重点公司盈利预测及估值 
表7：重点公司盈利预测及估值（截至 2025.01.03） 

代码 股票简称 
总市值 

（亿元） 

最新收

盘价 

归母净利润（亿元） 归母净利润增速 PE 

2024E 2025E 2026E 2024E 2025E 2026E 2024E 2025E 2026E 

300622.SZ 博士眼镜 90.21  51.46  1.39 1.71 2.00 8.8% 22.5% 17.3% 65  53  45  

301101.SZ 明月镜片 83.20  41.29  1.78 1.98 2.40 13.0% 11.5% 21.1% 47  42  35  

301078.SZ 孩子王 134.64  10.70  2.02 3.49 5.00 92.3% 72.9% 43.1% 67  39  27  

2367.HK 巨子生物 493.55  48.00  0.02 0.03 0.05 0.9% 0.7% 0.4% 25  19  14  

300740.SZ 水羊股份 47.96  12.35  1.91 2.92 3.55 -35.0% 52.6% 21.8% 25  16  13  

603605.SH 珀莱雅 332.29  83.86  15.60 19.21 23.61 30.7% 23.1% 22.9% 21  17  14  

300896.SZ 爱美客 521.97  172.50  20.9 23.73 26.36 22.2% 27.9% 22.1% 25  22  20  

600612.SH 老凤祥 218.53  52.37  20.22 22.01 23.67 -8.7% 8.8% 7.5% 14  12  12  
 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；注：股价为 2025 年 1 月 3 日收盘价 
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5 下周重要提示 
表8：下周个股重要提示（2025.01.06-2025.01.10） 

板块 股票代码 股票简称 日期 类型 

美容护理 
 
 
 

300896.SZ 爱美客 1 月 9 日 股东大会召开 

商贸零售 600865.SH 百大集团 1 月 10 日 股东大会召开 
 
 
 
 
 
 
 

资料来源：ifind，民生证券研究院 
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6 风险提示 

1）新品推广不及预期。若消费者的市场需求不及预期，公司的品牌推广受到

一定限制，将会影响到公司新品牌的培育，进而阻碍公司盈利能力的提升。 

2）行业竞争格局恶化。化妆品、黄金珠宝、跨境电商行业的参与者不断增多，

若竞争加剧或将影响行业竞争格局与市场供需情况，对企业的盈利能力造成一定

影响。 

3）终端需求不及预期。若消费者的消费信心低迷，对于产品的购买力下降，

将影响到产品的销售情况，对企业的经营造成不利影响。 
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分析师承诺 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并登记为注册分析师，基于认真审慎的工作态度、专业严谨的研

究方法与分析逻辑得出研究结论，独立、客观地出具本报告，并对本报告的内容和观点负责。本报告清晰准确地反映了研究人员的研

究观点，结论不受任何第三方的授意、影响，研究人员不曾因、不因、也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任

何形式的补偿。 
  

评级说明 

投资建议评级标准 评级 说明 

以报告发布日后的 12 个月内公司股价（或行业

指数）相对同期基准指数的涨跌幅为基准。其

中：A 股以沪深 300 指数为基准；新三板以三

板成指或三板做市指数为基准；港股以恒生指

数为基准；美股以纳斯达克综合指数或标普

500 指数为基准。 

公司评级 

推荐 相对基准指数涨幅 15%以上 

谨慎推荐 相对基准指数涨幅 5%～15%之间 

中性 相对基准指数涨幅-5%～5%之间 

回避 相对基准指数跌幅 5%以上 

行业评级 

推荐 相对基准指数涨幅 5%以上 

中性 相对基准指数涨幅-5%～5%之间 

回避 相对基准指数跌幅 5%以上 
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