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报告摘要 

 
核心观点：1）纺服：海外品牌去库顺利，看好短期具备弹性的制造

企业。长期来看，品牌端持续看好景气度高的运动行业头部企业以及经营

质量、品牌势能增强的优质企业；制造端看好长期景气的运动产业链龙头

的产业地位提升的逻辑不变。2）美护：24 开年国货美妆品牌表现亮眼；

抖音渠道贡献主要增量；关注头部国货化妆品集团借助新品迭代和爆品放

量抢占细分/空白赛道的消费者心智；医美产品拿证进展超预期带来行业

供给增量，利好需求市场和增量创造，叠加监管趋严利好头部企业。3）

零售：跨境电商渠道增长红利+成熟的制造业基础，看好供应链出海 2C 零

售。我们在年度策略中强调了制造链复苏&供应链出海是年度的重要投资

主线。近期制造业细龙头公司 24Q1 业绩展现出高弹性，供应链出海兑现

出高成长，我们预计制造供应链拐点向上趋势明确，优先布局受益去库存

周期反转和细分赛道高壁垒的公司。 

本周市场回顾：1）本周（2024/5/13-5/17）市场指数表现：上证指

数 / 深 证 成 指 / 创 业 板 指 / 沪 深 300 分 别 变 动 -0.02%/-0.22%/-

0.70%/+0.32%，恒生指数上涨 3.11%。其中纺织服饰上涨 1.30%，美容护

理下跌 0.72%，商贸零售上涨 0.68%，较上证指数分别跑赢 1.32pct、跑

输 0.70pct 和跑赢 0.70pct。2）本周 31 个申万一级行业：纺织服饰

（+1.30%）、美容护理（-0.72%）、商贸零售（+0.68%）在 31 个申万一级

行业中分别排名第 6 位、第 21 位和第 10 位。本周市场表现排名靠前的板

块是房地产（+12.65%），涨幅最小的板块为家用电器（-2.36%）。 

行业数据跟踪：关注外需和出口订单边际变化，社零同增 2.3%，增

速环比放缓。1）纺服：Cotlook A 指数/中国棉花价格指数/羊毛综合指

数分别较上周变动-1.48%/-0.55%/+1.07%。粘胶短纤/粘胶长丝较上周持

平/持平。涤纶长丝 POY/FDY/DTY 环比上周变动-0.60%/持平/-0.56%。PA66

环 比 上 周 持 平 ； 锦 纶 丝 POY/FDY/DTY 环 比 上 周 变 动

+0.10%/+0.09%/+0.37%。2）美护&珠宝：原油/棕榈油/聚丙烯指数/低密

度聚乙烯价格 /黄金 Au9999 价格 /白银价格分别较上周变动 -

0.89%/+2.23%/+2.97%/+4.95%/+0.92%/+3.41%。3）社零数据：4 月社零总

额同增 2.3%，其中限上可选消费品中服装鞋帽类、化妆品、金银珠宝和

通讯器材当月同比变动分别为-2.0%/-2.7%/-0.1%/+13.3%。4）出口数据：

①需求端：4 月美国服装及服装配饰店零售额同比-0.91%，3 月服装及服

装配饰店零售的库销比为 2.32%；②出口端：2024 年 4 月越南纺织品和服

装出口同比-0.56%（24M3 为-1.52%），鞋出口同比-5.4%（24M3 为+8.0%）。

③企业端：4 月丰泰收入+4.4%，多数制造商呈现有序恢复增长态势。 

行业资讯：Canada Goose 加拿大鹅最新年报业绩超预期，大中华区

上季度同比增 29.7%；安德玛 2024 财年营收同比下滑 4%，亚太地区增长

6%；On 昂跑最新季报的净利润翻番，中国市场强劲增长；上海家化聘任

林小海为首席执行官兼总经理。 
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投资建议 

◼ 出海：跨境电商行业发展窗口期，关注运营能力强的企业以及制造企

业顺应行业布局跨境电商。1）产品出海：赛维时代等；2）平台出海：

女装品牌起家，拓地区、拓品类和平台化进展顺利的 SheIn，拼多多

（Temu）等；3）制造企业布局跨境电商进展顺利：玉马遮阳、恒林

股份、西大门等。 

◼ 纺服：1）品牌端：①高景气赛道+优质公司：安踏体育，361°，李

宁，特步国际；②经营质量优质+拓店顺畅/空间足的细分赛道头部

品牌：报喜鸟、比音勒芬。2）制造端：①海外头部品牌去库接近尾

声，预计带动上游制造端订单回暖，重点推荐长期景气的运动产业链

龙头华利集团、申洲国际；②格局优化、订单恢复、产能释放、产品

结构升级带来的布局机会，推荐关注开润股份、新澳股份、南山智

尚、伟星股份、健盛集团等二线细分龙头。 

◼ 美护&珠宝：1）化妆品：国货品牌表现亮眼，国产替代外资化妆品的

趋势明显，等待新渠道催化的背景下，看好具备α的国货化妆品集

团，尤其是单品迭代&新品放量&品类心智强化，推荐关注：珀莱雅、

巨子生物、润本股份、福瑞达、倍加洁；2）医美：今年多款产品获

批，2 月江苏吴中的首款童颜针获批，3 月 Xeomin 获批再次拉开肉

毒获批新序幕；监管趋严背景下医美行业逐步规范利好头部下游机

构和上游的器械商，关注获批进展超预期带来的行业利好。推荐关注

上游头部医美器械商爱美客。 

 

风险提示：宏观经济波动风险，行业竞争加剧，存货减值风险，原材

料成本上涨，营销/渠道/新品发展不及预期，终端零售/加盟渠道拓展不

及预期等。 
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一、 本周(2024/5/13-5/17)市场回顾 
本周（2024/5/13-5/17）市场指数表现：上证指数/深证成指/创业板指/沪深 300 分别变动-

0.02%/-0.22%/-0.70%/+0.32%，恒生指数上涨 3.11%。其中纺织服饰上涨 1.30%，美容护理下跌

0.72%，商贸零售上涨 0.68%，较上证指数分别跑赢 1.32pct、跑输 0.70pct和跑赢 0.70pct。 

本周 31个申万一级行业：纺织服饰（+1.30%）、美容护理（-0.72%）、商贸零售（+0.68%）在

31个申万一级行业中分别排名第 6 位、第 21位和第 10位。本周市场表现排名靠前的板块是房地

产（+12.65%），涨幅最小的板块为家用电器（-2.36%）。 

图表1：本周（2024/5/13-5/17）申万一级行业涨跌幅 

 
资料来源：Wind，太平洋证券整理 

 

图表2：重点板块本周涨跌幅一览 

 

资料来源：Wind，太平洋证券整理 

 

本周纺织服饰各细分板块：纺织制造上涨 1.53%，服装家纺上涨 1.59%，饰品上涨 0.25%。 

本周美容护理各细分板块：个护用品上涨 0.47%，化妆品下跌 2.68%，医疗美容下跌 1.34%。 
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代码 指数 周涨跌幅 月涨跌幅

000001.SH 上证指数 -0.02% 1.58%

399001.SZ 深证成指 -0.22% 1.28%

399006.SZ 创业板指 -0.70% 0.35%

000300.SH 沪深300 0.32% 2.04%

HSI.HI 恒生指数 3.11% 10.08%

801130.SI 纺织服饰 1.30% 1.89%

801980.SI 美容护理 -0.72% 1.84%

801200.SI 商贸零售 0.68% 0.82%

-2.48%

-0.47%

-9.06%

年初至今涨跌幅

6.02%

1.94%
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图表3：本周（2024/5/13-5/17）重点行业各子板块的涨跌幅一览 

 
资料来源：Wind，太平洋证券整理 

 

本周 A股纺织服饰涨幅前五：聚杰微纤（+23.00%）、嘉欣丝绸（+12.45%）、江南高纤（+9.52%）、

中胤时尚（+8.32%）、比音勒芬（+7.07%）；跌幅前五：江苏阳光（-22.88%）、天创时尚（-7.12%）、

安奈儿（-3.14%）、酷特智能（-2.53%）、盛泰集团（-2.06%）。 

本周 A股美护&珠宝涨幅前五：明牌珠宝（+6.38%）、周大生（+4.64%）、锦波生物（+3.45%）、

瑞贝卡（+3.29%）、华业香料（+3.18%）；跌幅前五：莱绅通灵（-11.65%）、曼卡龙（-9.23%）、青

松股份（-5.70%）、倍加洁（-4.26%）、科思股份（-4.13%）。 

图表4：本周（2024/5/13-5/17）纺服&美护珠宝板块个股涨跌幅前五 

 
资料来源：Wind，太平洋证券整理 

 

二、 行业数据跟踪 
(一)原材料价格跟踪 

棉花：Cotlook A 指数（1%关税）5 月 16日的收盘价为 14870，较上周变动-1.48%；中国棉

花价格指数 5月 17日收盘价为 16253，较上周变动-0.55%。 
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周涨跌幅%

序号 证券代码 证券简称 周涨跌幅 周收盘价(元)
周成交量

（万股）
序号 证券代码 证券简称 周涨跌幅 周收盘价(元)

周成交量

（万股）

1 300819.SZ 聚杰微纤 23.00% 15.40 5402 1 600220.SH 江苏阳光 -22.88% 0.9 1359

2 002404.SZ 嘉欣丝绸 12.45% 6.56 17227 2 603608.SH 天创时尚 -7.12% 3.0 8375

3 600527.SH 江南高纤 9.52% 1.84 16100 3 002875.SZ 安奈儿 -3.14% 11.4 4721

4 300901.SZ 中胤时尚 8.32% 8.07 10718 4 300840.SZ 酷特智能 -2.53% 13.9 2259

5 002832.SZ 比音勒芬 7.07% 31.79 3260 5 605138.SH 盛泰集团 -2.06% 6.2 1826

序号 证券代码 证券简称 周涨跌幅 周收盘价(元)
周成交量

（万股）
序号 证券代码 证券简称 周涨跌幅 周收盘价(元)

周成交量

（万股）

1 002574.SZ 明牌珠宝 6.38% 5.67 6415 1 603900.SH 莱绅通灵 -11.65% 6.14 12264.791

2 002867.SZ 周大生 4.64% 16.90 6746 2 300945.SZ 曼卡龙 -9.23% 10.91 8540.260

3 832982.BJ 锦波生物 3.45% 180.00 127 3 300132.SZ 青松股份 -5.70% 4.30 7847.599

4 600439.SH 瑞贝卡 3.29% 2.51 15836 4 603059.SH 倍加洁 -4.26% 23.80 565.942

5 300886.SZ 华业香料 3.18% 18.50 892 5 300856.SZ 科思股份 -4.13% 40.36 1937.289

纺服板块个股涨幅前五 纺服板块个股跌幅前五

美护&珠宝板块个股涨幅前五 美护&珠宝板块个股跌幅前五
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羊毛价格指数：澳大利亚羊毛交易所东部市场综合指数 5月 16日收盘价为 754 美分/公斤，

较上周变动+1.07%。 

粘胶短纤/粘胶长丝：粘胶短纤/粘胶长丝 5月 17日价格分别为 12950元/吨和 44500元/吨，

较上周持平/持平。 

涤纶长丝：涤纶长丝 POY/FDY/DTY 在 5 月 17 日价格分别为 7425 元/吨、8800 元/吨和 8950

元/吨，分别较上周变动-0.60%/持平/-0.56%。 

PA66：PA66在 5月 12日的价格为 25500元/吨，环比上周持平。 

锦纶丝：锦纶丝 POY/FDY/DTY 在 5月 12日价格为 16617 元/吨、19067元/吨、17967元/吨，

分别较上周变动+0.10%/+0.09%/+0.37%。 

图表5：棉花价格指数及内外棉价差  
图表6：澳大利亚羊毛交易所东部市场综合指数(美

分/公斤) 

 

 

 
资料来源：Wind，太平洋证券整理 

 
资料来源：Wind，太平洋证券整理 

 

图表7：粘胶短纤/粘胶长丝市场价走势  图表8：涤纶长丝市场价走势 

 

 

 
资料来源：Wind，太平洋证券整理 

 
资料来源：Wind，太平洋证券整理 
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图表9：PA66市场价（平均价）走势  图表10：锦纶丝市场价（平均价）走势 

 

 

 
资料来源：Wind，太平洋证券整理 

 
资料来源：Wind，太平洋证券整理 

 

原油价格：5月 17日价格为 82.52美元/桶，较上周五下跌 0.89%，较高点（22年 3月 8日）

下跌 33.7%； 

棕榈油：5月 17日价格为 7740元/吨，较上周五上涨 2.23%，较高点（22年 6月 8日）下跌

51.5%； 

聚丙烯指数：5月 17日指数为 7761，较上周五上涨 2.97%； 

低密度聚乙烯价格：5月 17日价格为 10650元/吨，较上周五上涨 4.95%； 

黄金 Au9999价格：5月 17日价格为 561元/克，较上周五上涨 0.92%； 

白银价格：5月 17日价格为 7649元/千克，较上周五上涨 3.41%。 

图表11：原油价格变动（美元/桶）  图表12：棕榈油价格变动（元/吨） 

 

 

 
资料来源：Wind，太平洋证券整理 

 
资料来源：Wind，太平洋证券整理 
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图表13：聚丙烯指数变动  图表14：低密度聚乙烯价格走势 

 

 

 
资料来源：Wind，太平洋证券整理 

 
资料来源：Wind，太平洋证券整理 

 

图表15：黄金价格走势（元/克）  图表16：白银 Ag（T+D）收盘价走势 

 

 

 
资料来源：Wind，太平洋证券整理 

 
资料来源：Wind，太平洋证券整理 

 

(二)社零数据跟踪：4 月社零同增 2.3% 
根据国家统计局数据，4 月社零总额同增 2.3%，其中城镇/乡村当月同比变动分别为+3.5%/ 

+2.1%，商品零售/餐饮收入当月同比变动分别为+2.0%/+4.4%；限上必选消费品中粮食类、饮料类、

烟酒类和日用品类当月同比变动分别+8.5%/+6.4%/+8.4%/+4.4%，限上可选消费品中服装鞋帽类、

化妆品、金银珠宝和通讯器材当月同比变动分别为-2.0%/-2.7%/-0.1%/+13.3%。 
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图表17：2024年 4月社零数据跟踪 

 
资料来源：Wind，太平洋证券整理 

 

图表18：社会消费品零售总额当月值及当月同比  
图表19：限额以上企业消费品零售总额当月值及当

月同比 

 

 

 
资料来源：Wind，太平洋证券整理 

 
资料来源：Wind，太平洋证券整理 

 

图表20：城镇&乡村_社会消费品零售总额当月同比  
图表21：餐饮&商品零售_社会消费品零售总额当月

同比 

 

 

 
资料来源：Wind，太平洋证券整理 

 
资料来源：Wind，太平洋证券整理 

 

2024-04 2024-03 2024-02 2023-12 2023-11 2023-10 2023-09 2023-08 2023-07 2023-06 2023-05 2023-04 环比上月 较去年同期

社零总额 2.30 3.10 5.50 7.40 10.10 7.60 5.50 4.60 2.50 3.10 12.70 18.40 -0.8 -16.1

限上企业消费品总额 0.90 2.60 6.70 6.60 10.00 8.70 5.20 3.10 0.30 2.30 12.50 19.00 -1.7 -18.1

粮油食品 8.50 11.00 9.00 5.80 4.40 4.40 8.30 4.50 5.50 5.40 -0.70 1.00 -2.5 7.5

饮料 6.40 5.80 6.90 7.70 6.30 6.20 8.00 0.80 3.10 3.60 -0.70 -3.40 0.6 9.8

烟酒 8.40 9.40 13.70 8.30 16.20 15.40 23.10 4.30 7.20 9.60 8.60 14.90 -1.0 -6.5

日用品 4.40 3.50 -0.70 -5.90 3.50 4.40 0.70 1.50 -1.00 -2.20 9.40 10.10 0.9 -5.7

服装鞋帽针织纺品 -2.00 3.80 1.90 26.00 22.00 7.50 9.90 4.50 2.30 6.90 17.60 32.40 -5.8 -34.4

化妆品 -2.70 2.20 4.00 9.70 -3.50 1.10 1.60 9.70 -4.10 4.80 11.70 24.30 -4.9 -27.0

金银珠宝 -0.10 3.20 5.00 29.40 10.70 10.40 7.70 7.20 -10.00 7.80 24.40 44.70 -3.3 -44.8

通讯器材 13.30 7.20 16.20 11.00 16.80 14.60 0.40 8.50 3.00 6.60 27.40 14.60 6.1 -1.3

家用电器和音响器材 4.50 5.80 5.70 -0.10 2.70 9.60 -2.30 -2.90 -5.50 4.50 0.10 4.70 -1.3 -0.2

家具类 1.20 0.20 4.60 2.30 2.20 1.70 0.50 4.80 0.10 1.20 5.00 3.40 1.0 -2.2

汽车 -5.60 -3.70 8.70 4.00 14.70 11.40 2.80 1.10 -1.50 -1.10 24.20 38.00 -1.9 -43.6

文化办公 -4.40 -6.60 -8.80 -9.00 -8.20 7.70 -13.60 -8.40 -13.10 -9.90 -1.20 -4.90 2.2 0.5
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建材及装潢材料 -4.50 2.80 2.10 -7.50 -10.40 -4.80 -8.20 -11.40 -11.20 -6.80 -14.60 -11.20 -7.3 6.7

中西药品 7.80 5.90 2.00 -18.00 7.10 8.20 4.50 3.70 3.70 6.60 7.10 3.70 1.9 4.1
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图表22：限上必选消费增速  图表23：限额可选消费增速 

 

 

 
资料来源：Wind，太平洋证券整理 

 
资料来源：Wind，太平洋证券整理 

 

(三)纺织制造端数据：关注外需和出口订单的边际改善 
海外需求：美国服装终端零售保持个位数增长，零售和批发库存持续改善。2024 年 4月美国

服装及服装配饰店零售额同比-0.91%，3月服装及服装配饰店零售的库销比为 2.32%。 

图表24：美国服装及服装配饰店零售额（百万美元）

及同比增速 
 

图表25：美国服装及服装配饰店库存（百万美元）及

库销比 

 

 

 
资料来源：iFind，太平洋证券整理 

 
资料来源：iFind，太平洋证券整理 

 

出口端：服装出口环比改善，鞋类有所波动（有基数因素）。2024 年 4 月越南纺织品和服装

出口同比-0.56%（24M3为-1.52%），鞋出口同比-5.4%（24M3为+8.0%）。 
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图表26：越南纺织品和服装出口额的当月值及同比  图表27：越南鞋类出口额的当月值及同比 

 

 

 
资料来源：iFind，太平洋证券整理 

 
资料来源：iFind，太平洋证券整理 

 

企业端：4 月丰泰收入+4.4%。24 年以来台企鞋服供应商逐步恢复，4 月丰泰/裕元/志强/钰

齐/儒鸿/聚阳分别同比+4.4%/+2.5%/+9.6%/-34.8%/+13%/+6.5%。丰泰年初至今维持增长态势，裕

元制造分部年初至今的累计收入增速转正。整体制造订单延续增长的态势。 

图表28：台企制造商 24年 4月收入增速的跟踪 

 
资料来源：各公司公告，太平洋证券整理 

注：以上数据中裕元为美元口径，宝胜为人民币口径，其他均为新台币口径 

 

三、 行业资讯（2024/5/13-5/17） 
(一)纺织服饰 

Canada Goose 加拿大鹅最新年报业绩超预期，大中华区上季度同比增 29.7%。当地时间 5月
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23年4月 -16.3% 23年4月 -25.4% 23年4月 4.7% 23年4月 8.1%

23年5月 -18.1% 23年5月 -10.8% 23年5月 -22.4% 23年5月 -15.0%

23年6月 -13.7% 23年6月 -24.2% 23年6月 -36.2% 23年6月 -51.9%

23年7月 -8.4% 23年7月 -23.9% 23年7月 -44.6% 23年7月 -18.0%

23年8月 -2.6% 23年8月 -19.8% 23年8月 -48.4% 23年8月 -63.3%

23年9月 -21.7% 23年9月 -28.7% 23年9月 -36.6% 23年9月 -65.7%

23年10月 -6.0% 23年10月 -17.3% 23年10月 -33.9% 23年10月 -40.1%

23年11月 4.3% 23年11月 -9.6% 23年11月 -4.7% 23年11月 -33.0%

23年12月 -1.7% 23年12月 -2.4% 23年12月 -0.9% 23年12月 -48.7%

24年1+2月 4.2% 24年1+2月 -0.2% 24年1+2月 14.7% 24年1+2月 -40.8%

24年3月 10.9% 24年3月 0.2% 24年3月 24.6% 24年3月 -60.3%

24年4月 4.4% 24年4月 2.5% 24年4月 9.6% 24年4月 -34.8%

23年4月 -31.5% 23年4月 -9.2% 23年4月 -1.3% 23年4月 53.4%

23年5月 -24.7% 23年5月 -3.1% 23年5月 -15.4% 23年5月 6.6%

23年6月 -33.9% 23年6月 6.5% 23年6月 -5.4% 23年6月 -0.4%

23年7月 -26.0% 23年7月 -20.2% 23年7月 -8.4% 23年7月 -6.3%

23年8月 -30.9% 23年8月 7.5% 23年8月 -1.7% 23年8月 -6.0%

23年9月 -17.9% 23年9月 15.4% 23年9月 -17.8% 23年9月 9.2%

23年10月 26.7% 23年10月 1.9% 23年10月 -17.4% 23年10月 -3.8%

23年11月 8.3% 23年11月 -1.9% 23年11月 -9.9% 23年11月 19.2%

23年12月 1.6% 23年12月 8.6% 23年12月 -3.4% 23年12月 15.9%

24年1+2月 17.2% 24年1+2月 8.7% 24年1+2月 6.5% 24年1+2月 -6.7%

24年3月 18.0% 24年3月 12.0% 24年3月 3.0% 24年3月 -9.4%

24年4月 13.1% 24年4月 6.5% 24年4月 6.4% 24年4月 -12.3%

其他鞋类代工

志强（6768.TW） 钰齐（9802.TW）

服装代工

儒鸿（1476.TW） 聚阳（1477.TW）

箱包代工 零售商

威宏（8442.TW）

运动鞋代工

丰泰（9910.TW） 裕元（0551.HK）-制造业务

宝胜国际（3813.HK）
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16日开盘前，高端功能性服饰品牌 Canada Goose（加拿大鹅）公布截至 2024年 3月 31日的 2024

财年全年及第四季度业绩。2024财年，Canada Goose加拿大鹅营收同比增长 9.6%达到 13.338亿

加元。直营渠道（DTC）营收同比增长 18%，并在全球新增 17 家专门店。在品类扩展方面，全财年

非派克大衣品类达到总营收的 46%，高于 2023 财年的 43%。此外，第四财季营收同比增长 22%至

3.58 亿加元。其中，第四财季大中华区市场营收同比增长 29.7%，在全球主要市场中增速最快，

为品牌贡献 36%的营收。（华丽志，2024.5.17） 

安德玛 2024财年营收同比下滑 4%，亚太地区增长 6%。5月 16日，美国运动用品公司 Under 

Armour（安德玛）公布了截至 2024年 3月 31日的 2024财年第四季度及全年财务业绩：第四财季

营收同比下滑 5%至 13 亿美元，按固定汇率计下滑 5%；全财年营收同比下滑 3%至 57 亿美元，按

固定汇率计下滑 4%。（华丽志，2024.5.18） 

Burberry 发布年度财报：上季度中国大陆和韩国本地客户流失，日本市场旅游购物劲增。5

月 15日，英国奢侈品集团 Burberry（博柏利）发布了截至 2024年 3月 30日的 2024 财年年报：

全年营收同比下滑 4%至 29.7亿英镑（按固定汇率计与去年持平），低于集团预期；同店销售额同

比下滑 1%，上半财年同店销售额 10%的增长被下半财年 8%的下滑所抵消。中国大陆同店销售额同

比增长 2%，其中第四财季同比下滑 19%。此外，第四财季，中国大陆客户数量同比减少 12%，旅游

消费占中国大陆客户全球消费的近四分之一。韩国市场同店销售额同比下滑 8%，第四财季同比下

滑 17%。（华丽志，2024.5.17） 

On昂跑最新季报的净利润翻番，中国市场强劲增长。瑞士运动鞋制造商 On Holding AG（昂

跑）公布了截至 2024年 3月 31日的 2024财年第一季度财报：直销渠道需求非常强劲，推动期内

净销售额同比增长 20.9%至 5.082 亿瑞士法郎（按固定汇率计增长 29.2%），这也是品牌历史上单

季度净销售额首次突破 5 亿瑞士法郎，并超越了此前预期的 4.95 亿瑞士法郎；净利润同比大增

106%至 9140 万瑞士法郎；毛利率提高至 59.7%，接近品牌此前定下的超 60%的目标。On 品牌 2024

财年第一季度直销（DTC）渠道净销售额同比增长 39%，按固定汇率计增长 48.7%，占总销售额的

比例达 37.5%（去年同期为 32.6%）。所有市场中，亚太地区继续引领增长，期内净销售额同比增

长 68.6%（按固定汇率计增长 90.7%），占总销售的比例首次突破 10%；中国和日本市场直销和批

发渠道均实现强劲增长，直销渠道表现尤为突出。（华丽志，2024.5.17） 

 

(二)美容护理&珠宝 
资生堂持股的个人护理公司 FineToday Holdings（下称菲婷丝）正在准备于东京证券交易所

上市，但上市时间和上市市场尚未最终决定。据外媒援引知情人士消息，该公司此次首次公开募
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股估值为 20亿至 30亿美元（约合人民币 144亿元至 217亿元）。（青眼，2024.5.17） 

上海家化聘任林小海为首席执行官兼总经理，林小海毕业于华南理工大学，现年 52岁，曾在

宝洁、阿里巴巴等企业担任重要职务。上海家化董事会表示，林小海先生拥有多年跨国消费品公

司和中国快消品行业管理经验，善于驱动转型变革，有较强的战略领导力和执行力。（品观，

2024.5.18） 

华熙生物举办「全球」注射大师峰会，加快「润致」国际化步伐。2024 年 5 月 13 日，润致

与俄罗斯代表团携手在北京举办了备受瞩目的「华熙生物全球注射大师峰会」，本次峰会是润致品

牌国际化步伐的深度延伸，华熙生物凭借其在透明质酸领域的国际领先地位，70余个国家和地区

已成为华熙生物坚实的支点，构筑起一张覆盖全球的合作网络，同心合力推动医美行业发展新态

势。（医美部落，2024.5.15） 

 

四、 风险提示 
宏观经济波动风险，行业竞争加剧，存货减值风险，原材料成本上涨，营销/渠道/新品发展

不及预期，终端零售/加盟渠道拓展不及预期等。 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300指数-5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅低于-15%以下。 
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