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零售周观点     
微信小店“送礼物”功能持续优化，AI 拍摄眼镜新品雷鸟 V3 发布 
 

 2025 年 01 月 12 日 

 
➢ 美妆：微信小店“送礼物”功能持续优化，各美妆品牌积极布局，淘宝上线
“送礼物”功能抢占市场。12 月 18 日，微信小店启动“送礼物”功能灰测，并
于 12 月 19 日上线，上线初期除珠宝、教育培训两大类目外，其他类目下原价小
于 1 万元的商品都将默认支持“送礼物”功能；12 月 30 日，微信小店送礼物功
能更新灰度测试，再次扩大品类范围，支持 1 万元以下黄金及 K 金饰品等类目送
礼；近期，微信小店“送礼物”功能已结束灰测并全量放开，同时平台持续优化
“送礼物”功能相关页面 UI，如在微信客户端“我”栏目页中的“订单与卡包”
中添加礼物栏、将商品详情页“送礼物”按钮的位置移至与“购买”按钮并列的
更显眼的位置等，持续优化“送礼物”功能的使用体验。根据微信小店数据，截
至目前，珀莱雅、巨子生物、毛戈平、上美股份、丸美生物等国内头部美妆公司
均已布局微信小店，整体布局进程快于雅诗兰黛、欧莱雅等头部外资品牌，有望
率先受益于即将来临的春节带来的送礼需求。此外，继微信、抖音等平台，淘宝
也于近期上线“送礼物”功能，积极抢占微信小店放大的送礼市场需求。 

➢ 商贸零售：雷鸟创新发布新品 AI 拍摄眼镜雷鸟 V3，多方面性能领先 Meta 
Ray-Ban。2025 年 1 月 7 日，雷鸟创新发布新品 AI 拍摄眼镜雷鸟 V3，产品搭
载猎鹰影像系统、通义千问独家定制大模型、第一代骁龙 AR1 旗舰级芯片、定
制扬声器等诸多创新技术。对比 Meta Ray-Ban，雷鸟 V3 在重量、电池、拍摄
等多方面性能领先，如重量方面，雷鸟 V3/Meta 分别重 39g/41.5g；拍摄方面，
雷鸟 V3 拥有 16mm 大广角和 F2.2 大光圈，而 Meta Ray-Ban 仅含 13mm 的
大广角和 F2.2 大光圈；电池容量方面，雷鸟 V3 为 158mAh，充电时长 40min，
录像时长 30 分钟，连续听歌 3h，典型场景使用可达 7h，Meta Ray-Ban 电池
仅 150mAh。此外，AI 交互为眼镜的核心点，雷鸟 V3 使用独家定制通义系列大
模型+AR1 芯片内置专属 NPU，AI 平均响应速度为 1.3 秒，显著快于 Meta Ray-
Ban 及其他接入通用模型的 AI 眼镜；目前雷鸟 V3 支持智能对话、物体识别、图
像识别、随身记录等 AI 功能，未来 6 个月还将有累计超过 100 项功能更新，AI
眼镜的交互性能有望进一步提升。 

➢ 商贸零售：永辉超市上海金山万达调改店恢复营业，关注永辉超市门店调改
进程。2025 年 1 月 10 日，上海永辉超市学习胖东来自主调改的首家门店金山
万达店经调改后恢复营业，调改内容具体包含：1）员工福利方面，平均薪资水
平提升约 30%，同时缩短营业时间，确保员工工作时间平均每日不超过 8 个小
时；2）商品方面，调改新规划商品池约 13350 支商品，调整后的商品结构达到
胖东来商品结构的 80%以上，进口商品占比近 20%；3）环境方面，取消强制动
线，扩大购物通道；扩大鲜食区域、增设烘焙馆，设置顾客休息区和多处便民服
务区。根据永辉超市官网数据，截至 2025 年 1 月 10 日，永辉超市在全国共开
出 36 家“学习胖东来”调改店，其中 2024 年共调改 31 家，2025 年 1 月 10
日新增 5 家调改店，并预计春节前调改门店将至少达 41 家，关注永辉超市门店
调改进程。 

➢ 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 44.81  0.79  0.97  1.14  56  46  39  推荐 

301101.SZ 明月镜片 36.31  0.88  0.99  1.19  41  37  30  推荐 

301078.SZ 孩子王 11.30  0.16  0.28  0.40  70  41  28  推荐 

2367.HK 巨子生物 49.45  1.92  2.56  3.33  26  19  15  推荐 

300740.SZ 水羊股份 11.57  0.49  0.75  0.91  24  15  13  推荐 

603605.SH 珀莱雅 80.45  3.94  4.85  5.96  20  17  14  推荐 

300896.SZ 爱美客 167.17  6.91  7.84  8.72  24  21  19  推荐 

600612.SH 老凤祥 49.48  3.86  4.21  4.52  13  12  11  推荐 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；注：股价为 2025 年 1 月 10 日收盘价，巨子生物股价单位为港元，
1HKD=0.94RMB）   

 
 

推荐 维持评级 
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1 周观点（2025.01.06-2025.01.10） 

1.1 美妆：微信小店“送礼物”功能持续优化，淘宝上线“送

礼物”功能 

1.1.1 微信小店“送礼物”功能结束灰测并全量放开，送礼页面 UI 持

续优化提升功能使用体验 

微信小店“送礼物”功能的品类范围进一步扩大。12 月 18 日，微信小店启动

“送礼物”功能灰测，并于 12 月 19 日上线，除珠宝、教育培训两大类目外，其

他类目下原价小于 1 万元的商品都将默认支持“送礼物”功能；12 月 30 日，微

信小店送礼物功能更新灰度测试，再次扩大品类范围，支持 1 万元以下黄金及 K

金饰品等类目送礼。 

“送礼物”功能的实现方式持续优化。1）增加“送礼物”功能的使用入口：

此前用户仅能在微信小店内商品详情页看到“送礼物”功能；近期，用户也可在微

信客户端的“我”栏目页中的“订单与卡包”中找到礼物栏，进一步优化送礼功能

的使用体验。2）优化“送礼物”功能的 UI 呈现方式：①更换商品详情页“送礼

物”按钮的位置，将其与“购买”按钮并列，位置更加凸显；②在用户收礼物的蓝

包页面增加“开”的按钮，提升互动时的仪式感。 

图1：微信客户端“我”栏目页中“订单与卡包”的礼物栏功能 

 
资料来源：见实公众号，民生证券研究院 
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1.1.2 重点美妆品牌微信小店布局情况 

 

表1：重点美妆品牌微信小店布局情况 

公司 子品牌 
店铺
评分 

开店时长 
已售 

（万单） 
店铺评论数
（万条） 

商品好
评率 

服务 礼盒装 
礼盒装价格
带（元） 

珀莱雅 

珀莱雅 4.85 2 年 5 天 11.1 8.7 92.60% 
平均 14 小时发货，3

分钟内回复 
有 

289/428/48
9/528 

彩棠 4.68 321 0.0025 0.0002 ﹣ 
平均 17 小时发货，
大于 3 分钟回复 

无 - 

悦芙媞 4.85 203 0.0062 0.0023 100% 
平均 7 小时发货，3

分钟内回复 
无 - 

offrelax ﹣ 224 0.0723 ﹣ ﹣ 
平均 13 小时发货，
大于 3 分钟回复 

无 - 

巨子生物 

可复美 4.79 1 年 308 天 5 1.5 96.00% 
平均 9 小时发货，大

于 3 分钟回复 
有 

49.9/99.9/1
09.9/199 

可丽金 4.80  1 年 59 天 3.3 2.1 96.70% 
平均 11 小时发货，
大于 3 分钟回复 

有 
188/329/37

9 

丸美生物 

丸美 4.78 2 年 49 天 18.3 14.7 97.50% 
平均 11 小时发货，3

分钟内回复 
有 

58/218/248
/338/388/3
99/458/449

/519 

恋火 4.64 1 年 193 天 0.0977 0.0524 100% 
平均 11 小时发货，
大于 3 分钟回复 

无 - 

上美股份 

韩束 4.72 ﹣ 0.007 ﹣ ﹣ - 有 99/399 

一叶子 ﹣ 219 天 0 0 ﹣ ﹣ 无 - 

红色小象 4.84 160 天 0.0947 0.054 91.70% 
平均 24 小时后发

货，大于 3 分钟回复 
无 - 

一页 4.73 ﹣ 0.0741 ﹣ ﹣ ﹣ 无 - 

润本股份 润本 4.85 1 年 265 天 9.6 8.5 94.50% 
平均 8 小时发货，大

于 3 分钟回复 
无 - 

毛戈平 毛戈平 4.64 243 天 1.9 1.1 95.90% 
平均 9 小时发货，3

分钟内回复 
无 - 

水羊股份 

伊菲丹 4.82 1 年 225 天 0.1194 0.0577 100% 
平均 11 小时发货，
大于 3 分钟回复 

有 
299/2580/9

900 

御泥坊 4.67 2 年 75 天 0.1882 0.1265 93.30% 
平均 12 小时发货，
大于 3 分钟回复 

无 - 

福瑞达 

瑷尔博士 4.85 1 年 342 天 1.7 1.2 100% 
平均 13 小时发货，3

分钟内回复 
有 61/168/208 

颐莲 4.86 1 年 207 天 1.8 1.3 100% 
平均 8 小时发货，3

分钟内回复 
有 85/158/299 

华熙生物 

润百颜 4.83 1 年 261 天 5.1 4 95.90% 
平均 9 小时发货，3

分钟内回复 
无 - 

夸迪 4.81 2 年 23 天 13.4 9.9 94.10% 
平均 13 小时发货，3

分钟内回复 
无 - 

肌活 ﹣ 1 年 117 天 0.0003 ﹣ ﹣ 平均大于 3 分钟回复 无 - 

米蓓尔 ﹣ 1 年 165 天 0.0109 ﹣ ﹣ ﹣ 无 - 
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雅诗兰黛 

雅诗兰黛 4.66 1 年 176 天 1.9 1.3 94.90% 平均 13 小时发货 无 - 

海蓝之谜 4.52 225 天 0.1554 0.0838 88.90% 平均 14 小时发货 有 
3310/3790/
4860/5420/

7210 

欧莱雅 

欧莱雅 4.74 1 年 216 天 3.3 2.5 95.20% 
平均 15 小时发货，3

分钟内回复 
无 - 

兰蔻 ﹣ ﹣ 0 ﹣ ﹣ ﹣ 无 - 

修丽可 ﹣ ﹣ 0.0001 ﹣ ﹣ ﹣ 无 - 

赫莲娜 ﹣ 271 天 0.0001 ﹣ ﹣ ﹣ 无 - 

资生堂 资生堂 4.65 149 天 0.6271 0.3868 100% 
平均 17 小时发货，
大于 3 分钟回复 

无 - 

资料来源：微信小店，民生证券研究院 

 

1.1.3 淘宝上线“送礼物”功能 

事件：近期，淘宝平台部分食品、服饰、家居等产品上线“送礼物”功能，且

部分订单支持微信支付。 

淘宝“送礼物”功能的使用方式：用户在选择好商品后，点击“去送礼物”，

填写或选择礼物赠言，完成下单支付后，便可通过淘口令、微信、钉钉等方式分享

给朋友。收礼物用户通过复制链接到淘宝 App 便可以看到礼物信息，点击“收下

礼物”，再填写收货地址和安全口令，就可以收下礼物。 

淘宝“送礼物”功能的使用规则：礼物领取在 24 小时内有效，超时自动失效；

目前该功能不支持多个商品合并送礼，且送礼方下单后暂无取消订单或退款通道。

若用户下单后想退款，可以通过两种方式：1）不分享送礼链接，待其 24 小时后

自动退款；2）分享给朋友，对方在领取后可以在其淘宝 App 内申请退款。 

图2：淘宝“送礼物”功能 

 

资料来源：福建经济广播公众号，民生证券研究院 
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1.2 商贸零售：雷鸟创新发布新品 AI 拍摄眼镜雷鸟 V3，

永辉超市上海金山万达调改店恢复营业 

1.2.1 AI 拍摄眼镜新品雷鸟 V3 发布，多方面性能领先 Meta 

事件：2025 年 1 月 7 日，雷鸟创新于美国拉斯维加斯 CES 消费电子展期间

以"Meta，Beyond"为主题发布旗下的 AI 拍摄眼镜雷鸟 V3，产品搭载猎鹰影像

系统、通义千问独家定制大模型、第一代骁龙 AR1 旗舰级芯片、定制扬声器等诸

多创新技术，定价 1799 元，发布会当日同时开启预售。 

对比 Meta Ray-Ban，雷鸟 V3 在重量、电池、拍摄等多方面性能领先。1）AI

快速响应：得益于通义千问独家定制和 AR1 的 NPU，雷鸟 V3 最终实现了平均

1.3 秒的 AI 响应速度，快于同行 4-6S 的相应速度；2）重量更轻：雷鸟 V3 重 39g

（不含镜片，通常镜片在 6-12g），采用高密度 3C 电池、轻量钛金属转轴和电路

优化设计，而 Meta Ray-Ban 重 46g；3）拍摄更强：雷鸟 V3 拥有对标 3000 元

手机的影像能力，打造投入 1 亿元的猎鹰影像系统，拥有 16mm 大广角和 F2.2

大光圈，最长达 9 分钟视频录制，0.8s 的抓拍速度；4）电池容量：158mAh，充

电时长 40min，录像时长 30 分钟，连续听歌 3h，典型场景使用可达 7h，而 Meta 

Ray-Ban 电池容量为 150mAh；5）定价更低：1799 元（标准款，不含充电盒）、

1999 元（套装款，含充电盒）、2299 元（墨镜款），价格低于 Meta Ray-Ban；

6）发布即开售：1 月 7 日开启预售，1 月 10 日在京东、天猫等线上渠道全面现

货发售，同时用户可在博士眼镜全国超过 100 家旗舰店体验和购买（可享受镜片

7 折优惠）。 

表2：Meta Ray-Ban 与雷鸟 V3 的对比 

维度 Meta Ray-Ban RayNeo V3 

产品图 

  

重量 46g 39g 

电池 150mAh 158mAh 

新品 高通骁龙 AR1 高通骁龙 AR1 

影像 索尼 IMX681+平台算法 索尼 IMX681+虹软算法+平

台算法 镜头组 13mm 超广角 F2.2 大光圈 16mm 超广角 F2.2 大光圈 

录制 1440P 竖屏 1440P 竖屏 1080P 横屏 

AI 中国不可用 Llama 通义千问独家定制 

快充 70 分钟充满 40 分钟充满 

充电 盒内充电 Type-C 磁吸+盒内充电 

价格 2899 元 1799 元起 

资料来源：雷鸟创新，极客公园公众号，民生证券研究院 

AI 功能储备有多项更新计划，交互体验有望进一步升级。除了目前已实现的

实时语音、图像翻译、智能问答、物体识别等基础功能，雷鸟 V3 后续还将陆续支

持 RayNeo 电台、探索视界 2.0、手机通知 AI 总结播报、QQ 音乐点播、AI 新闻

播客、全场景录音总结、支小宝扫码支付、甚至调酒、下棋等功能，全方位开发 AI
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的实用潜力，提升用户交互体验。 

图3：雷鸟 V3 后续 AI 功能更新计划 

 

资料来源：CINNO 公众号，民生证券研究院 

 

1.2.2 永辉上海金山门店调改 

事件：2025 年 1 月 10 日，永辉超市上海金山万达店经调改后恢复营业。此

家门店为上海永辉超市学习胖东来自主调改的首家门店，调改内容涵盖商品结构、

价格、卖场环境、顾客服务等各方面。 

调改内容具体包含：1）员工福利方面，平均薪资水平提升约 30%，基础员工

薪资大幅提升，同时缩短营业时间，确保员工工作时间平均每日不超过 8 个小时，

员工可以更好地兼顾生活和工作；此外，入职满一年即可享受 10 天年休假，未来

也会逐步增加休假时间。2）商品方面，保障民生需求，补充商品功能，保留一线

品牌，优选特色、质量可靠的商品。本次调改新规划商品池约 13350 支商品，下

架 9418 支商品，下架比例高达 70%；随后又新增 6753 支商品，新增商品比例

近 63%；调整后的商品结构达到胖东来商品结构的 80%以上，进口商品占比近

20%。3）环境方面，取消强制动线，扩大购物通道，确保卖场动线更流畅；扩大

鲜食区域、增设烘焙馆，设置顾客休息区和多处便民服务区，为顾客提供安全、方

便、舒适的购物环境。 

截至 1 月 10 日永辉超市在全国共开出 36 家“学习胖东来”调改店。根据公

司官网数据，截至 2025 年 1 月 10 日，永辉超市在全国共开出 36 家“学习胖东

来”调改店，其中 2024 年共调改 31 家，2025 年 1 月 10 日新增 5 家调改店，

并预计春节前调改门店将至少达 41 家。 
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图4：永辉超市门店调改进程 

 
资料来源：永辉超市官网，民生证券研究院 
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2 本周市场回顾（2025.01.06-2025.01.10） 

2.1 行业表现 

2.1.1 本周各板块涨跌幅：上证指数下跌 1.34%，商业贸易板块下跌

6.57%，美容护理板块下跌 2.73% 

本周各主要指数：上证指数下跌 1.34%，深证成指下跌 1.02%，创业板指下

跌 2.02%，沪深 300 下跌 1.13%，商贸零售（申万）下跌 6.57%，美容护理（申

万）下跌 2.73%。 

表3：重点板块本周涨跌幅一览（2025.01.06-2025.01.10） 

 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 -1.34  22891.10  1.39  -5.47  

深证成指 -1.02  33493.29  0.62  -5.94  

创业板指 -2.02  14377.38  3.51  -7.76  

沪深 300 -1.13  13574.65  1.72  -5.14  

商贸零售（申万） -6.57  1596.83  -0.58  -9.94  

美容护理（申万） -2.73  159.33  -5.78  -6.63  

恒生指数 -3.52  7695.17  1.38  -4.96  

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（-6.57%）和美容护理板块（-2.73%）

在 31 个申万一级行业中分别排名第 31 位和第 22 位；本周跌幅最小的板块是基

础化工（-1.23%），跌幅最大的板块为商贸零售（-6.57%）。 

图5：商贸零售和美容护理板块周涨跌幅分别排名第 31 位和第 22 位（2025.01.06-2025.01.10） 

 
资料来源：ifind，民生证券研究院 
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本周商贸零售各细分板块：超市板块下跌 12.82%，跨境电商板块下跌 0.57%，

百货板块下跌 11.01%，多业态零售板块下跌 8.06%，电商服务板块下跌 2.95%，

商业物业经营板块下跌 2.74%，贸易Ⅲ板块下跌 1.56%，专业连锁Ⅲ板块下跌

9.54%。 

图6：百货板块下跌 11.01%，贸易板块下跌 1.56%（2025.01.06-2025.01.10） 

 
资料来源：ifind，民生证券研究院 

本周美容护理各细分板块：医疗美容板块上涨0.4%，个护用品板块下跌2.3%，

化妆品板块下跌 2.9%。 

图7：医疗美容板块上涨 0.4%，化妆品板块下跌 2.9%（2025.01.06-2025.01.10） 

 

资料来源：ifind，民生证券研究院 
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2.1.2 本周个股涨幅龙虎榜：广百股份上涨 13.44%，力合科创上涨

3.26% 

商贸零售涨幅前五：广百股份（13.44%）、银座股份（11.82%）、孩子王（5.61%）、

汇通能源（4.93%）、远大控股（2.99%）。 

商贸零售跌幅前五：中百集团（-31.43%）、百大集团（-24.22%）、ST 美讯

（-22.11%）、东百集团（-21.84%）、国芳集团（-19.9%）。 

表4：本周商贸零售板块 A 股个股涨幅龙虎榜（截至 2025.01.） 

  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 

002187.SZ 广百股份 13.44  42.77  8.27  

600858.SH 银座股份 11.82  29.86  5.77  

301078.SZ 孩子王 5.61  140.85  11.30  

600605.SH 汇通能源 4.93  72.88  35.33  

000626.SZ 远大控股 2.99  27.93  5.52  

跌幅前五 

000759.SZ 中百集团 -31.43  58.23  8.88  

600865.SH 百大集团 -24.22  31.79  8.45  

600898.SH ST 美讯 -22.11  1.87  0.74  

600693.SH 东百集团 -21.84  57.52  6.62  

601086.SH 国芳集团 -19.90  30.57  4.59  

资料来源：ifind，民生证券研究院；注：股价为 2025 年 1 月 10 日收盘价 

医美美妆涨幅前五：力合科创（3.26%）、丸美股份（2.2%）、ST 美谷（1.85%）、

锦盛新材（0.3%）、华业香料（0.11%）。 

医美美妆跌幅前五：水羊股份（-6.32%）、上海家化（-5.31%）、拉芳家化

（-4.66%）、嘉亨家化（-4.26%）、珀莱雅（-4.07%）。 

表5：本周医美美妆板块 A 股个股涨幅龙虎榜（截至 2025.01.10） 

  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 

002243.SZ 力合科创 3.26 90.55 7.52 

603983.SH 丸美股份 2.20 126.92 31.65 

000615.SZ ST 美谷 1.85 27.68 3.63 

300849.SZ 锦盛新材 0.30 16.02 13.19 

300886.SZ 华业香料 0.11 7.60 17.49 

跌幅前五 

300740.SZ 水羊股份 -6.32 42.92 12.01 

600315.SH 上海家化 -5.31 109.98 16.36 

603630.SH 拉芳家化 -4.66 26.26 11.66 

300955.SZ 嘉亨家化 -4.26 8.27 14.05 

603605.SH 珀莱雅 -4.07 327.67 82.87 

资料来源：ifind，民生证券研究院；注：股价为 2025 年 1 月 10 日收盘价 
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2.2 资金动向 

商贸零售净买入前五：中百集团（8.43 亿元）、东百集团（2.25 亿元）、小

商品城（1.63 亿元）、孩子王（1.12 亿元）、友好集团（0.32 亿元）。 

商贸零售净卖出前五：永辉超市（-9.56 亿元）、居然之家（-6.73 亿元）、

爱施德（-6.52 亿元）、银座股份（-4.96 亿元）、供销大集（-4.46 亿元）。 

表6：商贸零售板块 A 股个股资金净流入龙虎榜（截至 2025.01.10） 

  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 

000759.SZ 中百集团 8.43 96356.99  58.23  8.88  

600693.SH 东百集团 2.25 65193.96  57.52  6.62  

600415.SH 小商品城 1.63 22467.79  693.63  12.68  

301078.SZ 孩子王 1.12 22934.30  140.85  11.30  

600778.SH 友好集团 0.32 26098.41  23.96  7.70  

净卖出前五 

601933.SH 永辉超市 -9.56 256936.00  494.59  5.45  

000785.SZ 居然之家 -6.73 166190.43  215.00  3.63  

002416.SZ 爱施德 -6.52 53010.97  153.60  12.55  

600858.SH 银座股份 -4.96 28311.27  29.86  5.77  

000564.SZ 供销大集 -4.46 323884.77  419.38  2.85  

资料来源：ifind，民生证券研究院；注：股价为 2025 年 1 月 10 日收盘价 

医美美妆净买入前五：嘉亨家化（0.03 亿元）、华业香料（0.01 亿元）、锦

盛新材（-0.03 亿元）、青岛金王（-0.07 亿元）、青松股份（-0.08 亿元）。 

医美美妆净卖出前五：珀莱雅（-1.08 亿元）、水羊股份（-0.67 亿元）、贝

泰妮（-0.58 亿元）、上海家化（-0.52 亿元）、ST 美谷（-0.49 亿元）。 

表7：医美美妆板块 A 股个股资金净流入龙虎榜（截至 2025.01.10） 

 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 

300955.SZ 嘉亨家化 0.03 829.52 8.06 13.70 

300886.SZ 华业香料 0.01 573.13 7.61 17.52 

300849.SZ 锦盛新材 -0.03 1131.41 16.17 13.31 

002094.SZ 青岛金王 -0.07 17955.06 35.08 5.08 

300132.SZ 青松股份 -0.08 3835.53 23.27 4.58 

净卖出后五 

603605.SH 珀莱雅 -1.08 1200.89 318.10 80.45 

300740.SZ 水羊股份 -0.67 5069.13 41.35 11.57 

300957.SZ 贝泰妮 -0.58 1730.33 169.23 39.95 

600315.SH 上海家化 -0.52 2268.20 104.26 15.51 

000615.SZ ST 美谷 -0.49 12604.93 29.43 3.86 

资料来源：ifind，民生证券研究院；注：股价为 2025 年 1 月 10 日收盘价 
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3 本周行业资讯（2025.01.06-2025.01.10） 

3.1 商贸零售：头部电商平台出台多项政策优化商家营商环

境，7-11 母公司 FY24Q1-3 净利润同比下滑 65% 

3.1.1 行业资讯 

1. 【电商服务】1 月 6 日，抖音推出九条商家扶持政策，打响了 2025 年电商行

业反内卷第一枪。紧接着 1 月 9 日，淘宝天猫则在商家服务大会上宣布“上

新”数十项营商环境优化举措，保障商家权益。 总体来看，抖音扶持政策主要

分为各类费用减免和平台机制调整两大类，包括将在直播与短视频场景中免佣、

推广费自动返还、降低运费险与保证金；算法机制优化、严打恶性竞争等等。

（2025.01.10 联商网） 

2. 【电商服务】2024 年 1 月 9 日，“与辉同行”首播，首场直播近 4 个小时，

GMV 达 1.63 亿元，还同时拿下同时段点赞数、人气票、百强榜、涨粉和带货

销售额的五个第一。而据第三方数据平台显示，截至今年 1 月 7 日，与辉同行

一年直播约 621 场，直播带货总销售额已超 93 亿元(不含橱窗及团购数据)，

登顶抖音 2024 年带货达人榜首.（2025.01.09 联商网） 

3. 【电商服务】1 月 6 日晚 8 点，天猫年货节正式开卖。今年天猫年货节省上加

省，在官方立减 85 折、跨店满 200 减 30 的基础上，还可叠加消费券以及官

方补贴品类券。其中，美妆、服饰、3C 数码、家电等行业至高可领 6168 元

品类券；88VIP 能领 2 张 60 元专享消费券，门槛更低更好凑。（2025.01.06 

联商网） 

4. 【电商服务】随着淘宝、唯品会 1 月 6 日晚 8 点年货节正式开卖，各大电商

平台的年货节已经基本全部上线，消费市场的年味儿也越来越足。

（2025.01.06 联商网） 

5. 【多业态零售】1 月 8 日，备受期待的新崇文门菜市场于合景·摩方(北京)购物

中心(以下简称北京摩方)B2 层正式开业。在北京市民们的一同见证下，新崇菜

重现老北京地道文化的传承与温暖。（2025.01.09 联商网） 

6. 【超市】1 月 9 日消息，永辉超市“学习胖东来”模式首进上海，永辉金山万

达店将于 1 月 10 日开业。该店开业后，永辉在全国的调改店数量将达到 36

家。据了解，永辉超市金山万达店在商品方面进行了大幅调整。店内原有的

13358 支商品，下架了 9418 个单品，随后新增商品 6753 支，新增商品比例

超过 63%，调整后的商品结构接近胖东来商品结构的 80%，进口商品占比达

20%。（2025.01.09 联商网） 

7. 【超市】1 月 8 日，胖东来创始人于东来在抖音发文透露，2024 年胖东来利
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润 8 亿多，员工月均收入 9 千多。根据图文内容，2024 年，胖东来集团整体

销售近 170 亿，税收 6 亿多。于东来表示，这都是响应国家高质量发展战略

的结果，“造福员工、造福顾客、造福社会、造福国家”。（2025.01.08 联

商网） 

8. 【超市】近日，消息称王府井旗下备受关注的北京“湾里”超级商业娱乐综合

体将于 2025 年下半年开业，与环球度假区仅一街之隔。据了解，“湾里”项

目包括王府井 Welltown、诺岚酒店与汀云微度假小镇三大板块。其中，王府

井 Welltown 建成开放后将成为北京最大的奥特莱斯商业中心，这也意味着今

年北京奥莱市场将再添一个重磅项目。（2025.01.10 联商网） 

9. 【便利店】1 月 9 日，7-11 便利店母公司 Seven&i Holdings 公布了 2024

年 3 月至 11 月期的合并财务报表。数据显示，集团净利润同比下降 65%至

636 亿日元(约 31.16 亿元人民币)。营业收入增长 6%至 9.0695 万亿日元(约

4444 亿元人民币)，营业利润下降 23%至 3154 亿日元(约 154.55 亿元人民

币)。净利润连续第二年在同期出现下滑，营业利润则时隔 4 年首次下降。主

力便利店业务表现不佳，加上关闭亏损门店产生的特别损失不断增加。

（2025.01.10 联商网） 

 

3.1.2 公司重要事项 

1. 【广百股份】1 月 9 日，广州市广百股份有限公司发布公告，宣布公司高层管理

人员发生变动。根据公告，广百股份董事会于近日收到公司部分董事会成员及

高管人员提交的书面辞职报告，王晖先生因工作调整原因申请辞去公司第七届

董事会董事长、董事，以及在董事会下属专业委员会所兼任的其他职务；王晖

先生辞职后将不再担任公司任何职务。李福良先生因工作调整原因申请辞去公

司第七届董事会董事及在董事会下属专业委员会所兼任的其他职务，辞任董事

后将继续担任公司副总经理职务。 

2. 【青海一家亲】1 月 8 日，青海一家亲超市发布了关于 2025 年春节期间营业时

间的调整公告。为了春节期间让员工有更多陪伴家人朋友的时间，分享生命中

更多的幸福和温暖，一家亲公司决定对春节期间(除夕至初七)的营业时间进行

调整，并合理安排员工轮休。具体来看，2025 年 1 月 28 日(除夕)下午 14：

00 闭店休息半天，1 月 29 日(正月初一)闭店休息 1 天。 

3. 【丽尚国潮】1 月 7 日，丽尚国潮发布公告称，公司董事会近日收到总经理俞平

康提交的书面辞职报告，因个人原因申请辞去总经理职务，俞平康辞职后不再

担任公司任何职务。截止日前，俞平康未直接持有公司股份，不存在应当履行

而未履行的承诺事项。为保证公司经营、管理工作的正常进行，公司董事会审

议通过了相关议案，同意公司董事长吴小波代行总经理职权，自本次董事会审
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议通过之日起至公司聘任总经理之日止。 

4. 【名创优品】1 月 7 日，名创优品集团宣布将发行总额高达 5.5 亿美元(约合人

民币 40.32 亿元)的股票挂钩证券，并计划将募资的 50%用于海外门店网络扩

展、供应链优化与发展、品牌建设及推广、额外海外营运资金及其他一般公司

用途。 

 

3.2 医美美妆：欧莱雅在 CES 展中推出最新美容科技产品

L’Oréal Cell BioPrin，瑞士美妆品牌 LA PRAIRIE 新品

重力精华 3.0 在京东美妆独家首发 

3.2.1 行业资讯 

1．【化妆品】据外媒报道称，欧莱雅集团正面临六起集体诉讼，这些诉讼主要针

对的是 CeraVe（适乐肤）品牌以及欧莱雅集团。有原告指控，在适乐肤及其

它含有过氧化苯甲酰的护理产品中，苯的含量超过了联邦安全标准所规定的限

值。（2025.01.09 联商网） 

2．【化妆品】 近日，瑞士高奢美妆品牌 LA PRAIRIE 新品重力精华 3.0 在京东美

妆独家首发，京东重磅新品日也于 1 月 10 日同步开启，当日下单即享超值优

惠，可获赠明星产品、定制周边等至高 15 重礼。（2025.01.10 中国质量新闻

网） 

3.【化妆品】2024 年 12 月，抖音美妆护肤大盘销售数据出炉。期内，美妆护肤品

类在平台的总销量达 2.5 亿~5 亿单，总销售额在 100 亿~250 亿元之间，销

售额环比下降 6.47%，同比增长 40.87%。具体到细分类目，仅有彩妆/香水品

类销售额环比实现 6.62%的正增长，其余护肤和美容工具/美容仪器销售额环

比均录得负增长，降幅分别为-10.97%、-3.02%。（2025.01.07 搜狐网） 

4. 【医疗美容】欧莱雅集团（下称“欧莱雅”）在美妆科技领域又有新动作。1 月

6 日，欧莱雅在 2025 CES 国际消费类电子产品展览会上推出了最新美容科技

产品 L’Oréal Cell BioPrin（一款生物细胞皮肤分析仪器）。该皮肤分析仪器

利用蛋白质组学技术，能在五分钟内提供个性化的皮肤分析。（2025.01.08 经

济观察报） 

5. 【医疗美容】1 月 9 日，郑州市整形美容协会“豫美同行”医美高质量发展大

会暨中整协医美机构 5A 评价总结表彰大会在河南郑州召开，上海艺星作为本

届国家 5A 级医疗美容认证机构，上海艺星医疗院长高洁受邀出席本次大会。

（2024.01.09 新浪网） 
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3.2.2 公司重要事项 

1. 【蜜丝佛陀】1 月 7 日，有着“彩妆鼻祖”之称的蜜丝佛陀发布公告，宣布天

猫和抖音官方旗舰店均已暂停营业并下架全部商品。蜜丝佛陀天猫和抖音旗舰

店的实际运营方均为丽人丽妆(上海)电子商务有限公司。在蜜丝佛陀天猫和抖

音官方旗舰店发现，所有产品均已下架。其抖音店铺内最近一条视频发布日期

为去年 3 月，视频下方有网友在 2024 年 12 月份询问为何产品均已下架，但

并未得到回复。蜜丝佛陀抖音官方旗舰店自 2024 年 6 月开始，GMV 即为 0，

疑似早已停业。不过，目前该品牌京东自营官方旗舰店仍在正常运营，且客服

表示“没有接到关店通知”。蜜丝佛陀的母公司科蒂集团回应称，暂停营业是

由于合作伙伴更换，将于近期重新开业。 

2. 【贝泰尼】日前，贝泰妮(39.950, -0.90, -2.20%)（300957.SZ）发布公告，公

司副总经理徐志华因个人原因，辞去公司职务。徐志华于 2023 年 10 月加入

贝泰妮集团，任公司总裁营销助理，并于 2024 年 4 月升任贝泰妮副总经理。 
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4 行业重点公司盈利预测及估值 
表8：重点公司盈利预测及估值（截至 2025.01.10） 

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 78.55  44.81  1.39 1.71 2.00 8.8% 22.5% 17.3% 56  46  39  

301101.SZ 明月镜片 73.17  36.31  1.78 1.98 2.40 13.0% 11.5% 21.1% 41  37  30  

301078.SZ 孩子王 142.19  11.30  2.02 3.49 5.00 92.3% 72.9% 43.1% 70  41  28  

2367.HK 巨子生物 508.45  49.45  0.02 0.03 0.05 0.9% 0.7% 0.4% 26  19  15  

300740.SZ 水羊股份 44.93  11.57  1.91 2.92 3.55 -35.0% 52.6% 21.8% 24  15  13  

603605.SH 珀莱雅 318.78  80.45  15.60 19.21 23.61 30.7% 23.1% 22.9% 20  17  14  

300896.SZ 爱美客 505.84  167.17  20.9 23.73 26.36 22.2% 27.9% 22.1% 24  21  19  

600612.SH 老凤祥 208.95  49.48  20.22 22.01 23.67 -8.7% 8.8% 7.5% 13  12  11  
 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；注：股价为 2025 年 1 月 10 日收盘价 
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5 下周重要提示 
表9：下周个股重要提示（2025.01.13-2025.01.17） 

板块 股票代码 股票简称 日期 类型 

商贸零售 600865.SH 百大集团 1 月 15 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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