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零售周观点    
 

化债新政落地有望修复消费信心，线下零售积极调改门店 
 

 2024 年 11 月 11 日 

 

➢ 化债新政落地，扩张地方化债资源 10 万亿元。11 月 8 日，近年来最大规模

的一笔化债方案落地。全国人大常委会表决通过《国务院关于提请审议增加地方

政府债务限额置换存量隐性债务的议案》。将直接扩张地方化债资源 10 万亿元。

1）按照计划，中国将增加 6 万亿元地方政府债务限额置换存量隐性债务，分三

年实施。2）从 2024 年开始，连续五年每年从新增地方政府专项债券中安排 8000

亿元，专门用于化债，累计置换隐性债务 4 万亿元。同时，2029 年及以后年度

到期的棚户区改造隐性债务 2 万亿元，仍按原合同偿还。随着化债方案的实施，

地方政府债务减轻，当地就业与居民的可支配收入可能会改善与增加，消费信心、

消费意愿和能力有望提升。将有助于消费市场的复苏，零售类上市公司的收入和

利润可能增加。 

➢ 永辉超市：深圳福州调改店开业，截至目前开业 13 家调改店。11 月 8 日，

深圳和福州的两家“学习胖东来”自主调改店开业，分别是深圳卓悦汇店和福州

五四北店。后续永辉超市重庆南坪万达店、沈阳沈北吾悦店、合肥庐阳华润万象

汇店、合肥滨湖方圆荟店以及兰州中海寰宇城店等自主调改店，均将于 11 月陆

续重新开业。由胖东来帮扶、区域主导的郑州 4 店——郑州龙湖锦艺城店已启动

调改。 

➢ 重庆百货：第二家“精致生活馆”开业，24 年以来调改了 5 家超级市集和

2 家精致超市。11 月 8 日，位于南坪商圈的新世纪超市江南商都店在不闭店、不

歇业的前提下，升级成为重百新世纪超市旗下第二家精致生活馆。开业当天，门

店销售较平时周五增长 4 倍多，客流提升近 3 倍。此前 9 月重庆百货进行了第一

家精致生活馆调改，下架近 8000 多支商品，汰换率 75%；新引进品牌 500 多

个，新增引领生活潮流趋势类商品近 5000 支，扩充了百货类商品，扩充约 30%

品质生鲜单品。烘焙商品全面迭代，熟食加工类商品扩充约 50 支单品。 

➢ 投资建议：①美妆板块，推荐珀莱雅、润本股份、巨子生物、上美股份、科

思股份、水羊股份、丸美股份、福瑞达、嘉亨家化、华熙生物、贝泰妮、上海家

化、雍禾医疗。②零售板块，推荐小商品城、乐歌股份、华凯易佰、赛维时代、

重庆百货；推荐明月镜片、博士眼镜，推荐全球零售商龙头名创优品，推荐专业

母婴零售龙头孩子王。③培育钻石板块，建议关注力量钻石、沃尔德、惠丰钻石、

四方达、黄河旋风等。④珠宝板块，推荐老凤祥、菜百股份、中国黄金、周大生、

潮宏基、曼卡龙、周大福，建议关注老铺黄金。⑤医美板块，推荐爱美客、锦波

生物、昊海生科、朗姿股份、美丽田园，谨慎推荐江苏吴中，建议关注普门科技。 

➢ 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） 

EPS（元） PE（倍） 
评级 

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

300896.SZ 爱美客 237.00  6.91  7.84  8.72  34  30  27  推荐 

300957.SZ 贝泰妮 56.16  1.52  2.20  2.49  37  26  23  推荐 

603605.SH 珀莱雅 101.44  3.94  4.85  5.96  26  21  17  推荐 

688363.SH 华熙生物 63.97  1.06  1.55  2.07  60  41  31  推荐 

600315.SH 上海家化 17.98  0.41  0.58  0.73  44  31  25  推荐 

300740.SZ 水羊股份 13.89  0.49  0.66  0.81  28  21  17  推荐 

600223.SH 福瑞达 7.23  0.29  0.36  0.44  25  20  16  推荐 

300592.SZ 华凯易佰 12.82  0.73  0.92  1.12  17  14  11  推荐 

600415.SH 小商品城 12.56  0.51  0.57  0.83  25  22  15  推荐 

301101.SZ 明月镜片 28.89  0.88  0.99  1.19  33  29  24  推荐 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测;（注：股价为 2024 年 11 月 8 日收盘价） 
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1 本周观点（2024.11.04-2024.11.08） 

1.1 化债新政落地，扩张地方化债资源 10 万亿元 

11 月 8 日，近年来最大规模的一笔化债方案落地。全国人大常委会表决通过

《国务院关于提请审议增加地方政府债务限额置换存量隐性债务的议案》。将直接

扩张地方化债资源 10 万亿元。1）按照计划，中国将增加 6 万亿元地方政府债务

限额置换存量隐性债务，分三年实施。2）从 2024 年开始，连续五年每年从新增

地方政府专项债券中安排 8000 亿元，专门用于化债，累计置换隐性债务 4 万亿

元。同时，2029 年及以后年度到期的棚户区改造隐性债务 2 万亿元，仍按原合同

偿还。 

随着化债方案的实施，地方政府债务减轻，当地就业与居民的可支配收入可能

会改善与增加，消费信心、消费意愿和能力有望提升。将有助于消费市场的复苏，

零售类上市公司的收入和利润可能增加。 
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1.2 永辉超市：深圳福州调改店开业，截至目前开业 13 家

调改店 

11 月 8 日，深圳和福州的两家“学习胖东来”自主调改店开业，分别是深圳

卓悦汇店和福州五四北店。 

深圳卓悦汇店：1）产品结构：重新规划后的商品结构接近胖东来的 80%，在

门店约 9800 支单品中，进口商品占比由原来的 7%提升到 21.3%，为了更好满足

粤港澳地区的消费特点，增加了潮汕牛肉、乳鸽等结合本地口味的商品。此外，调

改店重包含 20 多支胖东来 DL 系列商品，包括 DL 自由爱白酒、DL 海产小食、DL

燕麦脆、DL 洗衣液以及 DL 网红啤酒等。烘焙和熟食类商品汰换升级比例超过 90%，

核桃满满乳酪包、甜肠、牛肉条等多款其他城市调改店的销量较好的单品也引入卓

悦汇店。2）自有品牌：自有品牌方面，包括永辉的 35 支精选永辉单品，其中腰

果、台式香肠和咏悦汇的精酿均有较好表现。3）服务方面，延续胖东来的模式，

宠物可以寄存，门店提供直饮水、爱心糖果、常用药以及一小时免费的充电宝等的

便民用品，非特殊产品购买后 15 天内不满意可退换，并支持上门退换。4）员工

福利：员工平均工资大幅提升，基层员工月薪调整至 6000 元起，门店日常福利更

加丰富，工作满一年即可享受 10 天年休假，生日节日发放福利卡等。 

福州五四北店：1）产品结构：规划了 11000 多支单品，聚焦一二线品牌、进

口品牌、地标品牌及自有品牌，上新率约 65%，胖东来多款 DL 商品均有销售。门

店还结合福州特色，推出现做的鱼丸、肉燕、荔枝肉、醉排骨等“福州味道”，增

加自选小火锅、海鲜厨房等“滨海吃法”。2）员工福利：永辉福州计划在榕新增

招聘 1000 余人，支持调改的开展。五四北店，包括储备学员在内的员工数量提升

了近一倍，并且增设了员工休息室，为员工免费提供下午茶的咖啡、茶品、糕点，

员工食堂的面积也扩大了 3 倍。缩短了工作时长，工资平均提升了超过 20%。 

后续永辉超市重庆南坪万达店、沈阳沈北吾悦店、合肥庐阳华润万象汇店、合

肥滨湖方圆荟店以及兰州中海寰宇城店等自主调改店，均将于 11 月陆续重新开业。

由胖东来帮扶、区域主导的郑州 4 店——郑州龙湖锦艺城店已启动调改。预计到

春节前，全国调改门数量将达 40~50 家。 
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1.3 重庆百货：第二家“精致生活馆”开业，24 年以来调

改了 5 家超级市集和 2 家精致超市 

11 月 8 日，位于南坪商圈的新世纪超市江南商都店在不闭店、不歇业的前提

下，升级成为重百新世纪超市旗下第二家精致生活馆。开业当天，门店销售较平时

周五增长 4 倍多，客流提升近 3 倍。 

新世纪超市江南商都店：1）产品结构：江南商都品质生活馆本次调改后，在

售商品单品逾 10000 支，较调改之前淘汰商品近 4400 支，新增商品超过 3400

支。非食类新增茶具、藤编、香薰、彩妆等商品，百货类商品和品质生鲜单品大幅

提升。2）门店布置：超市从灯光亮度、门店整洁度、货架陈列等进行了调改。 

此前 9 月重庆百货进行了第一家精致生活馆调改，下架近 8000 多支商品，汰

换率 75%；新引进品牌 500 多个，新增引领生活潮流趋势类商品近 5000 支，扩

充了百货类商品，扩充约 30%品质生鲜单品。烘焙商品全面迭代，熟食加工类商

品扩充约 50 支单品。 
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2 本周市场回顾（2024.11.04-2024.11.08） 

2.1 行业表现 

2.1.1 本周各板块涨跌幅：上证指数上涨 5.51 %，商业贸易板块上

涨 10.51 %，纺织服装板块上涨 5.35 %，美容护理板块上涨 5.43%。。 

本周各主要指数：上证指数上涨 5.51 %，深证成指上涨 6.75 %，创业板指上

涨 9.32 %，沪深 300 上涨 5.50 %，商贸零售板块上涨 10.51%，纺织服装板块上

涨 5.35 %，美容护理板块上涨 5.43%。 

表1：重点板块本周涨跌幅一览（2024.11.04-2024.11.08） 

 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 5.51  48058.54  0.71  16.05  

深证成指 6.75  69411.27  1.55  17.19  

创业板指 9.32  32260.42  3.25  22.75  

沪深 300 5.50  29477.37  0.55  19.61  

商贸零售(申万) 10.51  1877.02  5.98  9.72  

纺织服装(申万) 5.35  652.52  1.02  -7.36  

美容护理(申万) 5.43  423.02  1.95  1.84  

资料来源：wind，民生证券研究院 

本周 31 个申万一级行业：美容护理板块（+5.43%）和商贸零售板块

（+10.51 %），在 31 个申万一级行业中分别排名第 20 位和第 5 位。本周涨幅最

大的板块是计算机（+14.41%），涨幅最小的板块为银行（+1.37%）。 

图1：美容护理和商贸零售板块周涨跌幅分别排名第 20 位和第 4 位（2024.11.04-2024.11.08） 

 
资料来源：wind，民生证券研究院 
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本周商贸零售各细分板块：专业连锁板块上涨 10.12%，跨境电商上涨 9.42%，

电商服务板块上涨 12.62%，超市板块上涨 3.82%，贸易板块上涨 3.67%，商业物

业经营板块上涨 12.16%，多业态零售板块上涨 7.32%，百货板块上涨 19.50%。 

图2：百货板块上涨 19.50%，贸易板块上涨 3.67%（2024.11.04-2024.11.08） 

 

资料来源：wind，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 7.53%，个护用品板块上涨 3.79%， 

化妆品板块上涨 2.72%。 

图3：医疗美容板块上涨 7.53 %，化妆品板块上涨 2.72%（2024.11.04-2024.11.08） 

  

资料来源：wind，民生证券研究院 
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2.1.2 本周个股涨幅龙虎榜：博士眼镜上涨 45.58%，水羊股份上涨

13.11%。 

商贸零售涨幅前五： 博士眼镜（45.58%）、*ST 大集（44.00%）、美凯龙

（29.87%）、友阿股份（26.67%）、中央商场（25.51%）。 

商贸零售跌幅前五： 深赛格（-5.96%）、三江购物（-3.34%）、百大集团（-

3.28%）、天音控股（-1.85%）、汇嘉时代（-0.68%）。 

表2：本周商贸零售板块 A 股个股涨幅龙虎榜（截至 2024.11.08） 

  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 

300622.SZ 博士眼镜 45.58  46.38  39.86  

000564.SZ *ST 大集 44.00  441.85  2.88  

601828.SH 美凯龙 29.87  144.54  4.00  

002277.SZ 友阿股份 26.67  50.33  3.61  

600280.SH 中央商场 25.51  48.86  4.33  

跌幅前五 

603101.SH 汇嘉时代 -0.68  27.47  5.84  

000829.SZ 天音控股 -1.85  146.45  14.30  

600865.SH 百大集团 -3.28  37.74  10.03  

601116.SH 三江购物 -3.34  60.24  11.00  

000058.SZ 深赛格 -5.96  96.16  9.31  
 

资料来源：Wind，民生证券研究院，股价为 2024 年 11 月 08 日收盘价。 

医美美妆涨幅前五： 水羊股份（13.11%）、爱美客（12.31%）、上海家化

（10.31%）、嘉亨家化（9.75%）、拉芳家化（9.14%）。 

医美美妆跌幅前二： 青岛金王（-20.52%）、力合科创（-2.31%）。 

表3：本周医美美妆板块 A 股个股涨幅龙虎榜（截至 2024.11.08） 

  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 

300740.SZ 水羊股份 13.11  49.64  13.89  

300896.SZ 爱美客 12.31  494.06  237.00  

600315.SH 上海家化 10.31  120.87  17.98  

300955.SZ 嘉亨家化 9.75  9.41  15.99  

603630.SH 拉芳家化 9.14  29.57  13.13  

跌幅前二 
002243.SZ 力合科创 -2.31  112.11  9.31  

002094.SZ 青岛金王 -20.52  56.69  8.21  

资料来源：Wind，民生证券研究院，股价为 2024 年 11 月 08 日收盘价。 
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2.2 资金动向 

商业贸易净买入前五： 小商品城（9.14 亿元）、孩子王（4.36 亿元）、博士

眼镜（1.50 亿元）、厦门国贸（1.10 亿元）、天虹股份（0.90 亿元）。 

商业贸易净卖出前五： 爱施德（-22.96 亿元）、永辉超市（-13.72 亿元）、

供销大集（-6.60 亿元）、中央商场（-5.46 亿元）、天音控股（-4.49 亿元）。 

表4：商业贸易板块 A 股个股资金净流入龙虎榜（截至 2024.11.08） 

  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 

600415.SH 小商品城 9.14  74074.78  687.06  12.56  

301078.SZ 孩子王 4.36  42723.64  159.81  12.95  

300622.SZ 博士眼镜 1.50  14962.19  46.38  39.86  

600755.SH 厦门国贸 1.10  16363.49  145.20  6.81  

002419.SZ 天虹股份 0.90  17411.87  64.51  5.52  

净卖出前五 

000829.SZ 天音控股 -4.49  44266.70  146.45  14.30  

600280.SH 中央商场 -5.46  92169.99  48.86  4.33  

000564.SZ 供销大集 -6.60  257485.06  441.85  2.88  

601933.SH 永辉超市 -13.72  410991.13  466.46  5.14  

002416.SZ 爱施德 -22.96  72876.00  212.23  17.34  

资料来源：Wind，民生证券研究院，股价为 2024 年 11 月 08 日收盘价。 

 

 

医美美妆净买入前五： 爱美客（3.67 亿元）、青岛金王（1.83 亿元）、上海

家化（0.46 亿元）、珀莱雅（0.17 亿元）、力合科创（0.15 亿元）。 

医美美妆净卖出前五： 贝泰妮（-2.15 亿元）、华熙生物（-0.49 亿元）、科

思股份（-0.47 亿元）、锦盛新材（-0.26 亿元）、青松股份（-0.18 亿元）。 

表5：医美美妆板块 A 股个股资金净流入龙虎榜（截至 2024.11.08） 

  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 

300896.SZ 爱美客 3.67  3697.45  494.06  237.00  

002094.SZ 青岛金王 1.83  111117.47  56.69  8.21  

600315.SH 上海家化 0.46  4770.89  120.87  17.98  

603605.SH 珀莱雅 0.17  3916.14  401.10  101.44  

002243.SZ 力合科创 0.15  34941.82  112.11  9.31  

净卖出前五 

300132.SZ 青松股份 -0.18  7768.72  26.32  5.18  

300849.SZ 锦盛新材 -0.26  2013.72  16.52  13.60  

300856.SZ 科思股份 -0.47  4896.24  90.37  27.73  

688363.SH 华熙生物 -0.49  3886.54  308.13  63.97  

300957.SZ 贝泰妮 -2.15  4755.61  237.89  56.16  
 

资料来源：Wind，民生证券研究院，股价为 2024 年 11 月 08 日收盘价。 
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3 本周行业资讯（2024.11.04-2024.11.08） 

3.1 商贸零售：SHEIN 上半年收入增速放缓，利润显著下

滑超 70% 

3.1.1 行业资讯 

1. 【零售】 SHEIN 净利润下跌 70％。美国科技媒体 The Information 称 

SHEIN 今年上半年收入增速大幅放缓至 23%，利润更是出现显著下滑，降幅

超 70%。在海外不断拓展市场的 SHEIN，除了面对国际性老牌企业的竞争外，

同属出海企业的 Temu 也对其业务造成了巨大的冲击。（2024.11.4  联商网） 

2. 【跨境电商】 75%南非购物者购买中国电商产品。据 DHL 最新发布的调查

显示，高达 74%的南非电商购物者选择从其他国家的电商平台购买商品，超

过全球平均水平 55%。据统计，南非购物者中 72%每月至少进行一次在线购

物，75%购自中国，49%购自美国，34%购自英国。(2024.11.4  艺恩网） 

3. 【跨境电商】 东南亚电商市场强劲增长，中国跨境电商面临多重挑战。东南

亚电商市场在 2023 年展现强劲增长，交易总额达到 1390 亿美元，增速高达

18.6%，位居全球首位。印尼、马来西亚、菲律宾、新加坡、泰国和越南的线

上零售额分别实现 10.6%、15.6%、7.7%、3.1%、9.9%和 7.5%的增速。

（2024.11.4  艺恩网）      

4. 【综合类】 在举行的 2024 世界物联网大会上，发布了全球首部《世界万

物智联数字经济白皮书》，数据显示，今年我国物联网连接数有望突破 30 亿。

数据显示，截至 2024 年 7 月末，全国移动通信基站总数达 1193 万个，形成

了面向不同行业应用需求的差异化接入能力。截至 2024 年 8 月末，物联网终

端用户数达到 25.65 亿户。(2024.11.4  36Kr）      

5. 【综合类】 淘宝、京东、拼多多抢滩中国香港。目前，港澳地区的电商普及

渗透率低于内地。继淘宝、京东把中国香港纳入包邮区后，拼多多也出手了。

据中国香港特别行政区政府统计处公布的数据，2024 年 1 月至 7 月期间，中

国香港的网上销售占比均在 10%以下，最高时也仅为 8.5%。(2024.11.4  

36Kr） 

6. 【零售】 山姆和 Costco 开市客触发了国内会员店模式的潮流，但是国内会

员店同行的主要模仿者只在山姆。但是仓储会员店模式，国内至今也没有明显

接近山姆的同行选手。山姆的遥遥领先，除了 2023 年以 40 多家店干出全年

800 多亿的业绩，还有其他依然让同行难以复制追随的指标(即时零售业务、

多款独创爆品、会员费续卡率)。更为值得重视的是，山姆的这种多面领先性，

可能还要继续很长时间难被追上。（2024.11.5  联商网）  
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7. 【珠宝】 临近年末，奢侈品领域似乎整体步入了最为艰难的一季。在 LV、

Gucci 等大牌业绩纷纷未达预期，爱马仕也降低 “配货比” 变相降价之时，

高级珠宝却彰显出强大的吸金韧性。“总成交额达 4.67 亿港元（约合人民币 

4.27 亿元）。” 日前（10 月 29 日），随着最后一件拍品敲定成交，佳士

得在亚太区新总部 The Henderson 举行的珠宝专场拍卖，呈上了一份出色

的成绩单。贝恩公司表示：“珠宝品类，特别是高级珠宝在不确定的环境下成

为了投资热点。”（2024.11.5  国际珠宝网）       

8. 【综合类】 泡泡玛特首度亮相进博会。11 月 5 日至 10 日，第七届中国国际

进口博览会（以下简称“进博会”）在上海国家会展中心举办。据了解，在本

次进博会上，泡泡玛特带来了 MOLLY、THE MONSTERS、PUCKY、CRYBABY、

Peach Riot 等 IP 的大量经典潮玩，以及诸多围绕 IP 开发的创新品类产品。

(2024.11.5  36Kr）  

9. 【综合类】 亚马逊寻找新流量，向红人下手,继过去两年来陆续与 Meta、

TikTok、Snapchat、Pinterest 等社媒平台达成合作后，亚马逊在流量引入上

又拿出一个重要举措——押注红人经济.日前，亚马逊收购了 Spotter 公司的

少数股权，并与 Spotter 达成合作，未来将在内容、渠道等多个方面为 Spotter

旗下红人带来新的盈利机会。(2024.11.5  36Kr）  

10. 【综合类】 跨境电商，深圳杀疯了。最近，深圳公布了今年三季度外贸数

据，成绩亮眼。据深圳海关统计，前三季度累计进出口 3.37 万亿元，同比增

长 20.9%，进口和出口创下历史同期新高。深圳外贸火热的背后，是跨境电商

的崛起。跨境电商新赛道，深圳又走在了全国最前列。(2024.11.5  36Kr） 

11. 【零售】 跨境电商大促效应，正在东南亚狂飙，并推动东南亚跨境电商进入

品牌消费时代。在越南、泰国等地，电商大促成为消费者最重要的消费节点，

达人带货和线上促销成为新增长引擎。通过直播带货，东南亚消费者逐渐形成

了对性价比的独特认知，直播成为当地电商市场快速发展的重要驱动力。

（2024.11.6  联商网）      

12. 【零售】 11 月 6 日，据报道，沃尔玛计划在深圳和云南启动小店模型测试，

这一战略举措旨在通过借鉴山姆云仓的运营模式，利用沃尔玛现有大店资源，

精选商品种类，并采用前置仓方式来增强其线上业务能力。（2024.11.6  赢

商网）               

13. 【珠宝】 世界银行支持金银市场，预测黄金持续上涨。今年迄今为止，黄金

价格上涨了约 33%，并一度接近 2800 美元/盎司，成为大宗商品领域的闪耀

明星。世界银行最近发布了其更新的大宗商品市场预测。虽然其预计黄金将继

续跑赢大盘，但最新预测显示，分析师预计明年到 2026 年黄金的需求将走弱。

（2024.11.6  国际珠宝网）      

14. 【综合类】 预计到 2026 财年，中国大陆将成为 lululemon 全球第二大市
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场。运动生活方式品牌 lululemon（露露乐蒙）首次亮相第七届中国国际进口

博 览 会 。 lululemon 国 际 业 务 执 行 副 总 裁 表 示 ： 中 国 大 陆 市 场 已 成 为

lululemon 全球业务增长的重要引擎，预计到 2026 财年，中国大陆将成为

lululemon 全球第二大市场，开设超过 200 家门店,我们致力于继续深耕中国，

投资中国,进一步释放增长潜力，与更多人建立联结。(2024.11.6  36Kr） 

15. 【综合类】 全球黑五将至 SHEIN 倾注大促资源，扶持跨境卖家进入“百万

美元俱乐部”。今年“黑五效应”的强烈程度可能会超出淘金者们的想象。市

场分析指出，欧美通胀有所缓解，全球宏观经济环境比去年同期更好，德勤发

布的 2024 假日调研也显示出购物者们更加乐观，计划与去年相比增加 8%的

支出，预计今年为体验买单的支出将增长 16%。(2024.11.6  36Kr)  

16. 【零售】 叮咚买菜三季度业绩创新高。第三季度营收增长 27％，经调整净利

润 1.6 亿。叮咚买菜已经实现了连续八个季度在 Non-GAAP 标准下的盈利，

并且在今年连续实现了 GAAP 标准下盈利，收入也连续三个季度实现了同比

正增长，有 13 个城市都实现了超 50%的年同比增长。（2024.11.7  联商网）

  

17. 【零售】 LVMH 旗下珠宝品牌宝格丽首席执行官 Jean-Christophe Babin 表

示，中国奢侈品市场可能会在接下来的 24 个月内复苏，中国奢侈品市场正在

经历一场结构性的调整，从而给个体带来了很强的不确定性。随着中国经济回

暖，基于中国市场的积极变化和消费者信心恢复，Jean-Christophe Babin 表

示，对于中国奢侈品市场宝格丽非常有信心。（2024.11.7  赢商网）  

18. 【跨境电商】 亚马逊新加坡延长黑色星期五促销至 12 天。亚马逊新加坡宣

布，为庆祝节日季，将黑色星期五促销活动首次延长至 12 天，从 11 月 21 日

至 12 月 2 日。期间，购物者可以享受来自孩之宝、Ergobaby、Bose、Tineco、

飞利浦等热门品牌的精选产品的超值折扣，轻松选购节日礼物。（2024.11.7  

亿恩网）      

19. 【跨境电商】 大促前夕，猫粮狗粮成俄罗斯消费者“购物车”中热门商品。

Megamarket 分析了俄罗斯人在年度大促销前夕的购物行为。数据显示，智

能手机、化妆品、食品和炊具成为“最爱”清单上的热门商品，而猫粮和狗粮

则直接进入“购物车”。随着销售时间临近，10 月份用户在“购物车”中的购

物记录是 9 月的两倍。(2024.11.7  亿恩网））      

20. 【综合类】  海外双 11 来临，有速卖通厂家备货 10 万件。获悉，海外双 11

来临，AliExpress 速卖通投入翻倍，跨境商家迎来全年最大增长机会。2024

年，宣城本地在速卖通平台从事跨境电商经营的服饰企业也从 1 家变成了 200

多家。厂家透露，为迎接速卖通双 11，自己的 2 家工厂已经备货 10 万件。

(2024.11.7  36Kr） 

21. 【零售】  深圳首家“对标胖东来”永辉超市调改开业。经过 30 天的闭店调
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改，永辉超市广东省区“学习胖东来”自主调改首店——深圳卓悦汇店正式恢

复营业。本次调改在商品品类上，门店淘汰下架了超 8000 支原有商品，汰换

率高达 70%。优化后门店共有约 9800 支单品，其中新引入单品近 5000 支，

新增率接近 60%；进口商品占比大幅增加，由原来的 7%提升到 21.3%。

（2024.11.8  联商网）      

22. 【跨境电商】 最近,谷歌、淡马锡和贝恩公司发布了《2024 年东南亚数字经

济报告》。报告中提到并分析东南亚市场的现状,并对他们的未来进行了预测：

电商市场在东南亚数字经济近两年的增涨中功不可没：2023 年时东南亚的电

商 GMV 还是 1380 亿美元(人民币 9900 亿),到 2024 年就达到了 1590 亿美

元(人民币 1.14 万亿)。（2024.11.8  艺恩网）      

23. 【跨境电商】 越南成第三大东南亚电商市场。越南电商市场规模现已达 220

亿美元，位居东南亚第三大市场，仅次于印度尼西亚（650 亿美元）和泰国（260

亿美元）。预计到 2030 年，越南电商市场将以年均 19%的速度增长，超越泰

国，跻身东南亚第二大电商市场。（2024.11.8  艺恩网）   

24. 【综合类】  双 11 美妆大战，外资品牌又回来了。在这个号称史上最早、最

卷的双 11 里，美妆行业的整体销售表现相当强劲。根据多个电商平台公布的

数据，截至目前，今年双 11 期间美妆行业的销售额预计超过 600 亿元。对比

去年同期数据，2023 年 10 月抖音美妆排行榜 TOP20 里，外资品牌上榜数量

只有 7 个，到了今年 10 月，上榜数量增加到了 13 个。(2024.11.8  36Kr） 

25. 【综合类】  特朗普胜选美联储降息，黄金原油暴涨暴跌。从市场反应来看，

特朗普宣布在美国大选中获胜后，引发了国际石油市场在早盘大规模抛售，导

致油价在盘中下跌近，随后跌幅逐步收窄。不过，在美联储宣布降息 25 个基

点后，原油价格转跌为升。而黄金作为避险资产和投资工具，波动更为明显，

美联储的降息导致美元汇率下滑，给黄金提供了上涨的动力。 (2024.11.8  

36Kr）             

 

3.1.2 公司重要事项 

【沃尔德】 截至 2024 年 10 月 31 日，公司通过集中竞价方式累计回购股份 31

万股，占总股本的 0.20%，支付金额约 547.5 万元，回购价格区间为 14.30 元/股

至 19.88 元/股。本次回购用于减少公司注册资本。   

【家家悦】   公司将于 2024 年 11 月 15 日向股权登记日（11 月 14 日）登记在

册的股东，每 10 股派发现金红利 1.1 元（含税）。公司总股本为 6.38 亿股，扣

除回购股份后实际分派 6.29 亿股。自然人股东按持股时间差别化计税，QFII 及沪

港通投资者扣税后每股派发 0.099 元。   

【江苏吴中】 公司将于 2024 年 11 月 20 日下午 14:30 召开 2024 年第三次临时
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股东大会。公司全资子公司江苏吴中进出口有限公司为江苏吴中医药集团有限公

司提供 1.225 亿元担保，并为江苏吴中医药销售有限公司提供 6250 万元担保。担

保期限为 12 个月，授信额度可循环使用。   

       

3.2 医美美妆：进口博览会中多个海外品牌参展创新产品，

珀莱雅双十一实现美妆品牌“十连冠” 

3.2.1 行业资讯 

1. 【化妆品】在第七届中国国际进口博览会上，欧莱雅、宝洁、联合利华、雅诗

兰黛、资生堂、花王、爱茉莉太平洋、拜尔斯道夫、科蒂等美妆巨头，纷纷秀出“看

家本领”和创新实力，展示出对中国消费市场，以及持续投资中国的信心和决心。

（2024.11.7  品观） 

2. 【化妆品】珀莱雅十连冠，兰蔻、雅诗兰黛上涨。美妆双 11 全网已卖 650 亿。

截至 10 月 30 日，2024 年双 11 全网累计销售额达到 8450 亿元，其中，个护美

妆累计销售额为 650 亿元，占比 7.7%。从预售首日开始，至最新榜单（10 月 21

日 20:00 至 11 月 3 日 24:00 的累计榜），珀莱雅一直位列 TOP1，实现“十连

冠”。（2024.11.7  品观） 

3. 爱茉莉太平洋的多元化举措得到回报，第三季度利润增长 160％。爱茉莉太

平洋公布了 2024 财年第三季度的业绩。这家 K-beauty 巨头表示，与去年相比，

三个月内的收入增长了 11%，而营业利润则飙升了 160%。爱茉莉太平洋一直在

寻求全球“再平衡”战略，以纠正其对中国市场的过度依赖，并且似乎正在取得成

效。（2024.11.7  品观） 

 

3.2.2 公司重要事项 

【福瑞达】公司股东鲁商集团本次解除质押 2000 万股（占总股本 1.97%），

累计质押 1.75 亿股（占总股本 17.21%）。 

【江苏吴中】公司控股股东本次解除质押 990 万股（占总股本 1.39%），累

计质押 8455 万股（占总股本 11.87%）。 
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4 行业重点公司盈利预测及估值 
表6：重点公司盈利预测及估值（截至 2024.11.8） 

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 

300896.SZ 爱美客 716.78  237.00  20.90  23.73  26.36  12.5% 13.5% 11.1% 34  30  27  

300957.SZ 贝泰妮 237.89  56.16  6.45  9.32  10.53  -14.8% 44.5% 13.0% 37  26  23  

603605.SH 珀莱雅 401.95  101.44  15.60  19.21  23.61  30.7% 23.1% 22.9% 26  21  17  

688363.SH 华熙生物 308.13  63.97  5.11  7.45  9.97  -13.7% 45.7% 33.8% 60  41  31  

600315.SH 上海家化 120.87  17.98  2.72  3.93  4.93  -45.5% 44.3% 25.5% 44  31  25  

300740.SZ 水羊股份 53.94  13.89  1.91  2.56  3.13  -35.0% 34.0% 22.1% 28  21  17  

600223.SH 福瑞达 73.50  7.23  2.91  3.71  4.51  -4.0% 27.3% 21.8% 25  20  16  

300592.SZ 华凯易佰 51.90  12.82  2.97  3.74  4.53  -10.6% 26.0% 21.1% 17  14  11  

600415.SH 小商品城 688.75  12.56  27.91  31.38  45.70  4.3% 12.4% 45.6% 25  22  15  

301101.SZ 明月镜片 58.22  28.89  1.78  1.93  2.40  13.3% 8.4% 24.4% 33  29  24  
 

资料来源：Wind， 民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 11 月 8 日收盘价） 
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5 下周重要提示 
表7：下周个股重要提示（2024.11.11-2024.11.15） 

板块 股票代码 股票简称 日期 类型 

商贸零售 002419.SZ 天虹股份 11 月 11 日 股东大会召开 

商贸零售 300792.SZ 壹网壹创 11 月 12 日 股东大会召开 

美容护理 300896.SZ 爱美客 11 月 14 日 股东大会召开 

商贸零售 002803.SZ   吉宏股份 11 月 15 日 股东大会召开 

资料来源：Wind，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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