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[Table_Title] 618 大促节奏前置，机制简化补贴加码 

——零售及美护行业 2025 年 618 大促点评 
 

[Table_Summary] 报告要点： 

 活动节奏前置，天猫预售期相较 24 双十一大促缩短 

天猫方面，今年 618 第一波活动售卖期为 2025 年 5 月 13 日-5 月 26

日，其中 5 月 13 日-5 月 16 日为预售定金支付阶段，5 月 16 日-5 月

26 日为定金尾款支付及抢先购现货售卖阶段。相较去年 618 活动开

始时间提前 7 天，相较去年双十一预售定金支付期间缩短 4 天。抖音

618 活动售卖期为 2025 年 5 月 13 日-6 月 18 日，开始时间提前 11

天。京东 618 取消预热期，开门红售卖期为 2025 年 5 月 31 日-6 月

3 日，与去年相同。 

 玩法机制简化，天猫京东取消跨店满减，平台补贴力度加大 

天猫方面，25 年活动玩法仅保留官方立减，进一步提升消费者体验，

简化营销优惠复杂度。除部分消费电子、医疗、黄金和服务等品类外，

官方立减最低折扣均为 15%，最高为 50%，购买单件产品亦可享受立

减。美妆惊喜券由双十一的满 1000-120 元及 1500-200 元升级为满

900-120 元及 1500-200 元。88VIP 补贴力度超前，第一波大促发放 6

张补贴券，去年为仅 2 张，包括 5000-500 元，1500-150 元，200-20

元以及三张 500-50 元券。京东方面，25 年 618 亦取消跨店满减 300-

50 元，调整为平台满 200-20 元神券。抖音方面，25 年 618 玩法包括

立减折扣/一件直降，立减折扣比例所有类目均为 15%，与去年持平。 

 李佳琦直播间首日销售表现：多品牌合作超头推新，国货亮眼 

根据新浪科技 5 月 13 日晚间消息，李佳琦直播间首日“爆款美妆节”，

首小时加购 GMV 同比增长超 10%。多品牌合作李佳琦推新，618 李

佳琦首日合作国货品牌中，珀莱雅 /薇诺娜/可复美/韩束分别合作

17/8/6/5 个产品，彩棠/恋火/毛戈平分别合作 5/2/5 个产品。直播间首

日预售中，国货产品可复美胶原棒、珀莱雅双抗精华、同频多重胶原

修护次抛精华、珀莱雅红宝石面霜、珀莱雅源力精华、毛戈平皮肤衣

等产品表现亮眼。 

 天猫美妆首日预售 4 小时珀莱雅稳居第一，可复美进入 TOP3 

根据天猫大美妆官方公众号，美妆抢先购预售 4 小时销售额排行前五

的品牌分别为珀莱雅（排名持平）/欧莱雅（排名+1）/可复美（排名+3）

/兰蔻（排名-2）/修丽可（排名持平）。珀莱雅延续去年领先优势，双

抗精华、红宝石面霜和源力精华等大单品继续贡献核心销售额；可复

美在强势单品胶原棒带动下排名上升 3 位进入前 3；薇诺娜较 2024 年

排名上升 6 位重回前 10；毛戈平、同频进入前 20，排名提升显著。 

 投资建议 

维持行业“推荐”评级。重点关注，巨子生物、上美股份、珀莱雅、

锦波生物、丸美生物、贝泰妮、润本股份等。 

 风险提示 

大促表现不及预期的风险、品牌竞争加剧的风险、行业景气度下滑的

风险、宏观经济波动的风险。 
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1.618 大促启幕，活动节奏前置，玩法机制简化 

618 大促启幕，活动节奏前置，天猫预售期相较 24 双十一大促缩短。天猫方面，618

第一波活动售卖期为 2025 年 5 月 13 日-5 月 26 日，其中 5 月 13 日-5 月 16 日为预

售定金支付阶段，5 月 16 日-5 月 26 日为定金尾款支付及抢先购现货售卖阶段。相

较去年 618 活动开始时间提前 7 天，相较去年双十一预售定金支付期间缩短 4 天。

抖音 618 活动售卖期为 2025 年 5 月 13 日-6 月 18 日，开始时间提前 11 天。京东

618 取消预热期，开门红售卖期为 2025 年 5 月 31 日-6 月 3 日，与去年相同。 

玩法机制进一步简化，天猫京东取消跨店满减，平台补贴力度加大。天猫方面，24

年 618 大促设立官方立减及跨店满减两类玩法，25 年活动玩法仅保留官方立减，进

一步提升消费者体验，简化营销优惠复杂度。除部分消费电子、医疗、黄金和服务等

品类外，官方立减最低折扣均为 15%，最高为 50%，购买单件产品亦可享受立减。

美妆惊喜券由双十一的满 1000-120 元及 1500-200 元升级为满 900-120 元及 1500-

200 元。88VIP 补贴力度超前，第一波大促发放 6 张补贴券，去年为仅 2 张，包括

5000-500 元，1500-150 元，200-20 元以及三张 500-50 元券，相比去年 618 补贴

门槛大幅降低，补贴总金额提升至 820 元。京东方面，25 年 618 亦取消跨店满减

300-50 元，调整为平台满 200-20 元神券。抖音方面，25 年 618 玩法包括立减折扣

/一件直降，立减折扣比例所有类目均为 15%，与去年持平。 

图 1：2025 年 618 大促各平台活动时间轴 

 

资料来源：天猫、京东、抖音营销规则中心，国元证券研究所 
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2.李佳琦直播间首日销售表现：多品牌合作超头推新，国货

表现亮眼 

李佳琦直播间 618 首小时加购 GMV 同比增长 10%+。李佳琦直播间美妆节预售 5 月

13 日 7 时开播，14 时开启预售预热，20 时开启定金支付，5 月 16 日 20 时-5 月 26

日 24 时开启尾款支付，除天猫平台“官方立减”、“88VIP”和品类券的机制上，李

佳琦直播间还提供“红包雨”、“集卡红包”、“小程序积分兑换直播间红包”、商品满

赠等玩法。根据新浪科技 5 月 13 日晚间消息，李佳琦直播间首日“爆款美妆节”，

首小时加购 GMV 同比增长超 10%。 

多品牌合作李佳琦推新，首日销售中可复美、珀莱雅、同频、毛戈平等国货品牌单品

表现亮眼。今年 618 李佳琦首日合作国货品牌中，珀莱雅/薇诺娜/可复美/韩束分别

合作 17/8/6/5 个产品，彩棠/恋火/毛戈平分别合作 5/2/5 个产品。外资品牌中，欧莱

雅/雅诗兰黛/兰蔻/OLAY/LAMER/资生堂合作产品数量分别为 22/14/13/8/6/5。产品

方面，珀莱雅新增合作超模防晒、持妆夜气垫、源力水乳套装和次抛精华，双抗系列

产品均升级至美白特证版；可复美新增秩序次抛，胶原棒系列升级至 2.0，其中大规

格版本容量升级至 120 支；韩束新增 X 肽精华、红运气垫和蜜粉饼系列；薇诺娜新

合作修白瓶精华；丸美新增小金针面霜；彩棠新增新合作修颜液、气垫及三色腮红盘；

毛戈平新合作皮肤衣。首日销售表现方面，国货产品中可复美胶原棒、珀莱雅双抗精

华、同频多重胶原修护次抛精华、珀莱雅红宝石面霜、珀莱雅源力精华、毛戈平皮肤

衣等国货产品销售表现亮眼。 

表 1：部分品牌 2025VS2024 李佳琦直播间合作链接数 

上市公司/海外品牌 品牌 25 年合作链接数 24 年合作链接数 数量变动 

珀莱雅 珀莱雅 17 18 -1 

巨子生物 可复美 6 5 +1 

海外品牌 

欧莱雅 22 18 +4 

兰蔻 13 14 -1 

雅诗兰黛 14 15 -1 

OLAY 8 10 -2 

资生堂 5 3 +2 

资料来源：青眼情报，天猫李佳琦直播间，国元证券研究所 

 

 

 

 

 



 

 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 5 / 7 

 

表 2：各品牌 25 年 618 李佳琦直播间合作链接数及主要产品 

上市公司 品牌 25 年合作链接数 25 年合作主要产品 

珀莱雅 

珀莱雅 17 

双抗面膜 2.0、红宝石精华 3.0、红宝石护肤套组、超膜防晒（银管防晒）、全新持妆夜气

垫、源力面霜 2.0（盈润版/轻盈版）、红宝石面霜 3.0（轻盈版/轻润版/滋润版）、源力面

膜 2.0、早 C晚 A精华组合（含双抗精华+红宝石精华）、双抗套组（美白特证版）、双抗精

华（美白特证版）、源力精华 3.0、能量护肤三件套、全新源力套组、双抗眼霜 2.0、红宝石

眼霜 2.0、红宝石面膜 2.0 

彩棠 5 
大师妆前乳双支装（保湿款/控油款）、小圆管气垫/双生气垫、浮光掠影修容盘/润玉无瑕三

色遮瑕膏、云缎无瑕修颜液、争青流玉三色腮红盘 

薇诺娜 薇诺娜 8 

舒缓保湿特护霜第二代、舒缓速修胶原冻干面膜、舒缓保湿丝滑面贴膜（特护面膜）、屏障

修护精华液（311 次抛精华）、舒缓特护滋润霜、光透皙白淡斑精华液（修白瓶 3.0）、清透

防晒乳（新包装）、舒缓保湿特护精华液第二代 

华熙生物 

润百颜 2 屏障修护精华水乳 2.0 套组、屏障修护次抛精华液 3.0 

夸迪 4 
舒润稳肌悬油次抛精华液（金次抛）、控油战痘次抛精华液（绿次抛）、焕颜凝萃蓝铜胜肽

次抛精华液（蓝次抛 2.0）、CT50 超弹霜 

上海家化 
佰草集 1 太极肌源修护紧塑精华水（第二代啵啵水） 

双妹 3 玉容松露臻萃精华油（第二代）、玉容霜（第三代）、玉容眼霜 

丸美生物 
丸美 2 小红笔眼霜 3.0、重组胶原蛋白抗皱修护面霜（胶原小金针面霜） 

恋火 2 看不见/蹭不掉海岛限定气垫、看不见 1.0 粉底液/蹭不掉 4.0 粉底液（海岛限定版） 

福瑞达 
瑷尔博士 3 益生精研平衡修护面膜（奈娃家族联名版）、益生精研修护水乳、摇醒精华 2.0 

颐莲 1 玻尿酸深层补水喷雾 

巨子生物 

可复美 6 
重组胶原蛋白修护次抛精华 2.0、重组胶原蛋白修护贴、光奕律时修护精华霜、焕能舒润柔肤

水 3.0、稀有人参皂苷净痘次抛精华液、焕能肌底修护涂抹面膜 

可丽金 3 
重组胶原蛋白紧致淡纹精华眼霜（胶卷眼霜）、嘭嘭紧致次抛精华、重组胶原蛋白蕴活光塑

紧致驻颜面膜（大膜王） 

上美股份 
韩束 5 

X 肽赋活丰盈光透精华液、红蛮腰/白蛮腰繁花礼盒、红运气垫（奶光款/雾光款）、红运无痕

锁妆蜜粉饼、X肽赋活丰盈紧塑轻润霜 

newpage 一页 1 安心霜/夏季安心霜 

毛戈平 毛戈平 5 
奢华鱼子面膜、凝脂柔肌妆前霜（皮肤衣）、黑/白羽翼气垫、光感柔纱凝颜粉饼、养肤焕颜

黑霜 

若羽臣 绽家 1 双重爆香精油六合一洗衣凝珠 

锦波生物 同频 3 多重胶原修护面膜、多重胶原修护次抛精华、胶原修护保湿随行棒/胶原丰盈唇部精华蜜 

资料来源：所有女生会员服务中心小程序，天猫李佳琦直播间，各品牌官网/官方公众号，国元证券研究所 

注：标红为 24 年 618 至 25 年 618 之间上新或升级产品。 
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3.天猫 618 抢先购美妆行业首日排行：珀莱雅第一，可复美

进入前三 

天猫首日预售 4 小时美妆销售额排行中珀莱雅稳居第一，可复美上升三位进入 TOP3，

薇诺娜重回 TOP10，毛戈平及同频进入榜单 TOP20。根据天猫大美妆官方公众号，

2025 年 5 月 13 日 20:00-24:00 美妆抢先购预售 4 小时销售额排行前五的品牌分别

为珀莱雅（排名持平）/欧莱雅（排名+1）/可复美（排名+3）/兰蔻（排名-2）/修丽可

（排名持平）。珀莱雅延续去年领先优势，双抗精华、红宝石面霜和源力精华等大单

品继续贡献核心销售额；可复美在强势单品胶原棒带动下排名上升 3 位进入前 3；薇

诺娜较 2024 年排名上升 6 位重回前 10；毛戈平、同频进入前 20，排名提升显著。 

表 3：25 年及 24 年 618 天猫美妆首日销售额排行榜 

排名 2025 年抢先购 排名 2024 年开门红 

1 PROYA 珀莱雅 1 PROYA/珀莱雅 

2 欧莱雅 2 Lancome/兰蔻 

3 可复美 3 欧莱雅 

4 Lancome/兰蔻 4 Estee Lauder/雅诗兰黛 

5 SKINCEUTICALS/修丽可 5 SKINCEUTICALS/修丽可 

6 SK-II 6 可复美 

7 Estee Lauder/雅诗兰黛 7 LA MER/海蓝之谜 

8 CPB/肌肤之钥 8 Clarins/娇韵诗 

9 MISTINE 9 Helena Rubinstein/赫莲娜 

10 Winona/薇诺娜 10 CPB/肌肤之钥 

11 毛戈平 11 OLAY/玉兰油 

12 Laroche Posay/理肤泉 12 Guerlain/娇兰 

13 LA MER/海蓝之谜 13 Laroche Posay/理肤泉 

14 Clarins/娇韵诗 14 Shiseido/资生堂 

15 OLAY/玉兰油 15 Kiehl's/科颜氏 

16 同频 16 Winona/薇诺娜 

17 优时颜 17 SK-II 

18 Guerlain/娇兰 18 AMIRO/觅光 

19 SHISEIDO/资生堂 19 UNISKIN/优时颜 

20 Cetaphil/丝塔芙 20 YSL/圣罗兰 

资料来源：天猫大美妆公众号，国元证券研究所 

注：2024 年数据计算时间为 5 月 20 日 20:00-23:59，2025 年数据计算时间为 5 月 13 日 20:00-5 月 13 日 24:00。初步数据，

未经审计。除特殊说明外，数据口径为支付 GMV 口径。标红为国货品牌。 

 4.风险提示 

大促表现不及预期的风险、品牌竞争加剧的风险、行业景气度下滑的风险、宏观经济

波动的风险。



  

  

 

 

 

投资评级说明 

（1）公司评级定义 （2）行业评级定义 

买入 股价涨幅优于基准指数 15%以上 推荐 行业指数表现优于基准指数 10%以上 
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