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双十一护肤品类预售期概要 

 同步大市 

（维持） 
 

今年双十一的时间节点和优惠力度与去年相近，整体活动时长维持不变但是销

售时间由于部分活动节奏精简得以小幅拉长。平台来看，天猫双十一的预售+

两波现货销售的时间安排与之前的大促基本一致，而京东则首次提早开启现货

销售。天猫平台继 2022 年双十一将预售活动期缩短 4 天后，今年的预售期同

样为 10 月 24 日至 31 日。京东首次取消了预售期，将在 10 月 23 日晚上 8 点

直接开启现货销售。 

 

聚焦头部国货护肤品牌珀莱雅和薇诺娜，本轮大促的折扣力度较以往并无大差

异，不计赠品，折扣力度均维持低于日常价格 10-30%左右。珀莱雅于 9 月新

推出的能量系列已在各个平台累积起一定口碑。作为品牌目前最高价的产品

线，能量系列包含 5 款产品，大促期间的折扣力度也相对谨慎。该系列产品的

双十一价格约为日常优惠价的 90-95%，同款赠礼容量总额略微超过正装容

量，赠品容量与国际品牌相似。 

 

回归活动初衷，平台们纷纷将“超低价”作为核心卖点，而美妆板块的促销手段

已发生了多轮变化，品牌与主播们也仍在调节合作模式。随着品牌粉丝数的增

多以及多方促销信息的累积，消费者对于单品的价格敏感度持续提高，促使品

牌方加快统一价格的步伐，以维护长期的品牌力和消费者体验。尽管品牌方不

愿再向主播提供“最低价”保障，但依旧依赖于主播渠道可实现大规模的新客

引流。 

 珀莱雅管理层曾在半年度业绩会中提出，目前的利润率水平符合期

望，将以力保排名作为今年双十一的首要目标。 

 更新至 10 月 17 日的直播加购提醒预约排行榜显示，预约量最高的前

三名均为珀莱雅产品（红宝石水乳套装、早 C 晚 A 精华套组、红宝石

面霜 3.0）。在李佳琪首播产品清单上的 274 个美妆护肤类产品中，国

货产品链接有 84个，其中珀莱雅和薇诺娜分别有 16和 5个产品链接。

国际品牌中，雅诗兰黛和兰蔻分别有 15 和 4 个产品链接。回顾今年

618 大促，珀莱雅和薇诺娜分别在李佳琪首场直播中上架了 10 和 6 个

产品链接。 

 数据显示，珀莱雅 9 月的销售势头良好，淘宝、天猫平台合计 GMV 同

比提升 1.5%/环比提升 15%达到 2.5 亿元，位于当月护肤品排行榜首

位。 

 回顾该品牌今年 618 的表现，在李佳琪首播 4 小时中，凭借 10 款产品

链接，预售额达到 3.2 亿元，截至 618 预售期结束，维持市占率

7.4%，销售额 Top 1 的好成绩。综上，我们预计珀莱雅有望在此次双

十一预售期内再得佳绩。 
 

 

中国消费 

 
黄铭谦 

(852) 3900 0838 

josephwong@cmbi.com.hk 
 

李昀嘉 

(852) 3757 6202 

bellali@cmbi.com.hk 
 

可比公司估值 
 

 
资料来源：公司数据、彭博、招银国际环球市场预测 

目标价 收市价 市值 Upside

公司 代码 评级 (LC) (LC) USD Mn (%) FY23E FY24E FY23E FY24E FY23E FY24E FY23E FY24E

护肤品

贝泰妮 300957 CH 买入 157.0 103.1 5,957     52.4 33.3       26.2       6.5        5.2        -        -     19.5    19.8    

珀莱雅 603605 CH 买入 142.7 107.7 5,832     32.5 40.9       33.1       9.9        8.2        0.7        0.9     24.3    24.6    

上海家化 600315 CH 持有 30.9 25.4 2,356     21.5 21.7       20.0       2.2        2.1        1.4        1.5     10.2    10.3    

市盈率 (x) 市净率 (x) 收益率 (%) ROE (%)
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图 1: 双十一、618 活动节奏对比：天猫、京东 

 

资料来源: 天猫官网、京东官网、知乎、招银国际环球市场预测 

 

 
 

平台 2023年双十一 2023年618 2022年双十一

天猫 1.预售期 1.预售期 1.预售期

定金支付：10 月 24 日 20点-10 月 31 日 18点 定金支付：2023年5月26日20点-5月31日18点 定金支付：10 月 24 日 20点-10 月 31 日 18点

尾款支付：10 月 31 日 20点-11 月 3 日 24点 尾款支付：5月31日20点-6月3日24点 尾款支付：10 月 31 日 20点-11 月 3 日 24点

2.现货大促第一波 2.现货大促第一波 2.现货大促第一波

活动预热：10 月 29 日 0点-10 月 31 日 20点 活动预热：5月29日0点-5月31日20点 活动预热：10 月 28 日 0点-10 月 31 日 20点

现货销售：10 月 31 日 20点-11 月 3 日 24点 现货销售：5月31日20点-6月3日24点 现货销售：10 月 31 日 20点-11 月 3 日 24点

3. 现货大促第二波 3. 现货大促第二波 3. 现货大促第二波

活动预热：：11 月 9 日 0点-11 月 10 日 20点 活动预热：6月14日0点-6月15日20点 活动预热：：11 月 6 日 0点-11 月 10 日 20点

现货销售：11 月 10 日 20点-11 月 11 日 24点 现货销售：6月15日20点-6月20日24点 现货销售：11 月 10 日 20点-11 月 11 日 24点

京东 1.起售期：10月23日20点-10月31日20点 1.预售期：5月23日20点-5月31日19点20分 1.预售期：10月20日20点-10月31日19点20分

2.开门红：10月31日20点-11月3日24点 2.开门红/付尾款：5月31日20点-6月3日24点 2.开门红/付尾款：10月31日20点-11月3日24点

3.专场期：11月4日0点-11月10日20点 3.场景期：6月4日-6月15日20点 3.品类期：11月4日-11月10日20点

4.高潮期：11月10日20点-11月11日24点 4.高潮期：6月15日20点-6月18日24点 4.高潮期：11月10日20点-11月11日24点

5.返场期：11月12日0点-11月13日24点 5. 返场期：6月19日0点-6月20日24点 5. 返场期：11月12日0点-11月13日24点

图 2: 李佳琪首播产品定价信息：珀莱雅、薇诺娜 

 

资料来源: 微博官方号、买买买心得公众号、招银国际环球市场预测 

 

 
 

 品牌 产品

2023双十一2023 618 2022双十一

珀莱雅 红宝石+双抗精华(早C晚A) 463/127 ml 463/127 ml 463/134 ml

红宝石水乳套装 408/480 ml 408/480 ml 408/480 ml

双抗精华3.0 638/200 ml 319/ 104 ml 319/110 ml

双抗眼霜2.0 249/40 ml 249/40 ml 249/40 ml

双抗面膜2.0 396/50 pc 396/50 pc 396/45 pc

源力精华2.0 319/110 ml 319/102 ml 319/102 ml

红宝石面霜3.0 规格1 279/110 g 279/100 g 279/110 g

红宝石面霜3.0 规格2 558/220 g NA NA

双抗精华水乳三件套 509/set NA NA

双白瓶精华 259/72 ml 259/72 ml NA

源力面霜 234/110 g 234/110 g NA

红宝石精华2.0 389/110 ml NA 289/110 ml

红宝石面膜2.0 TBD 280/25 pc NA

源力面膜2.0 TBD NA NA

源力套装 TBD NA NA

能量护肤三件套 1129/2 set NA NA

链接数量： 16 10 8

薇诺娜 冻干面膜 299/36 pc 276/30 pc 299/36 pc

特护精华 259/60 ml 288/60 ml 269/60 ml

特护霜 规格1 262/115 g 446/150 ml 262/120 g

特护霜 规格2 399/200 g NA 560/275 g

经典护肤三件套 257/set NA 257/set

高保湿修护面霜 NA NA 268/120 g

皙白淡斑面膜 NA NA 351/34 pc

丝滑面膜 NA NA 420/60 pc

全家桶大礼盒 499/set NA NA

链接数量： 5 6 9

价格/容量(包括同款赠品容量)



 

 

2023 年 10 月 19 日 

   

敬请参阅尾页之免责声明 3 

 图 3:双十一、618 预售期内天猫旗舰店定价、赠礼力度 

 

资料来源: 天猫旗舰店、买买买心得公众号、招银国际环球市场预测  

图 4: 天猫、淘宝上各品牌月度 GMV 

 

资料来源：魔镜数据，招银国际环球市场预测 

 
 

品牌 产品 2023年双11 价格 赠品 2023年618 价格 赠品 2022年双11 价格 赠品

珀莱雅 双抗精华 3.0 (50  ml) 319

同款双抗精华3.0普换装 50ml

同款双抗精华3.0*4ml

红宝石精华2.0*3ml

正装双抗面膜2.0 5片

319

同款双抗精华30替换装50ml+4ml

双抗面膜5片	

319

同款双抗精华7.5mlx8

双抗面膜7片

红宝石面霜5g	

	

珀莱雅
红宝石精华 2.0 + 双抗精华 3.0 

套组(30 ml*2)
463

同款双抗精华3.0替换装30ml*1

同款红宝石精华2.0 7.5ml*4

同款双抗精华3.0 4ml

同款红宝石精华2.0 3ml

正装双抗面膜2.0 5片

正装红宝石面膜2.0 5片

正装源力面膜2.0 5片

正装颈霜30g

463

同款双抗精华3.0*30ml

红宝石精华2.0 7.5ml*4+3ml

双抗精华3.0 4ml

双抗面膜2.0 5片

红宝石面膜2.0 5片

颈霜30g*1	

463

双抗精华7.5ml*5

红宝石水20ml*2

红宝石乳20ml*2

红宝石精华7.5ml*5

水屏障面膜*5片

正装颈霜30g	

珀莱雅 红宝石面霜 3.0 (50 g) 279

同款红宝石面霜3.0 15g*4

同款红宝石面霜3.0 4.5g

正装红宝石面膜2.0 5片	 279

红宝石面霜15gx3+5g=50

红宝石面膜5	

279

红宝石面霜50g*2

水屏障面膜5片

红宝石水20ml

红宝石乳20ml	

珀莱雅 源力精华 2.0 (50 ml) 319

同款源力精华2.0 15ml*4

正装源力面膜2.0 5片	 319

源力精华50m1*1

精华小样7.5*7

源力面膜5片	
NA

珀莱雅 双抗三件套 (30+160+120 ml) 509

同款[双抗]水2.0 

60ml*3(超1瓶正装量)

同款[双抗]乳2.0 40ml*3(正装量)

同款双抗 精化3.0替换装 30ml

正装双抗面膜2.0 5片

正装净激舒颜洁面乳100q

NA NA

薇诺娜 特护面霜 (50g*2+15g) 262

特护精华5ml*2

清透防晒乳5g

446

同款特护霜 5g*10

极润保湿面膜6片

特护眼胶20g	

262

特护精华5ml

舒缓精华5ml

防晒5g

同款特护霜5g*5

极润面膜6片

睡眠面膜60g

水5ml*2	

薇诺娜

特护面霜 + 精华 + 防晒 + 

爽肤水 + 冻干面膜 (50 g + 30 

ml + 50 g + 180 ml + 6 pc*2)

499 NA NA
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分内容之分析员，未在美国金融业监管局（“FINRA”）注册或获得研究分析师的资格。分析员不受旨在确保分析师不受可能影响研究报告可靠性的潜在利益冲突的相关

FINRA 规则的限制。本报告仅提供给美国 1934 年证券交易法 (经修订) 规则 15a-6 定义的 “主要机构投资者”，不得提供给其他任何个人。接收本报告之行为即表明同意接

受协议不得将本报告分发或提供给任何其他人。接收本报告的美国收件人如想根据本报告中提供的信息进行任何买卖证券交易，都应仅通过美国注册的经纪交易商来进行

交易。 

 

对于在新加坡的收件人 

本报告由 CMBI (Singapore) Pte. Limited （CMBISG）（公司注册号 201731928D）在新加坡分发。CMBISG 是在《财务顾问法案》（新加坡法例第 110 章）下所界定，

并由新加坡金融管理局监管的豁免财务顾问公司。 CMBISG 可根据《财务顾问条例》第 32C 条下的安排分发其各自的外国实体，附属机构或其他外国研究机构篇制的报

告。 如果报告在新加坡分发给非《证券与期货法案》（新加坡法例第 289 章）所定义的认可投资者，专家投资者或机构投资者，则 CMBISG 仅会在法律要求的范围内对

这些人士就报告内容承担法律责任。 新加坡的收件人应致电（+65 6350 4400）联系 CMBISG，以了解由本报告引起或与之相关的事宜。 

 


