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 “她”，如何消费 

（一）悦己先于悦人。随着自我意识的觉醒，越来越多现代女性将关注点的

优先级留给自己而非他人，具备“悦己”属性的商品销售表现亮眼。根据商务部

流通发展司数据显示，2021 年春节期间（2月 11-17 日），我国大型百货店销

售快速增长，其中具备代表性的“悦己型”消费品种，如金银珠宝类、化妆品类

销售额比 2019年春节假期增长 143.6%、63.1%。另据商务部重点监测零售

企业销售数据显示，春节期间服装、家电数码、部分电商平台健身器材同比

分别增长 107.1%、29.9%、49%。 

对于“悦己型”消费者而言，进行消费是为了收获生活中的“小确幸”，愉悦心情，

甚至追求的是购物过程中的服务和体验，而非产品本身。以包月鲜花为例，

越来越多的消费者选择通过鲜花定时配送的方式提供情绪价值。部分包月鲜

花服务具有一定随机性，类似“拆盲盒”的不确定性进一步刺激了消费者的购物

心理，悦己消费的所能提供的情感价值往往会超越使用价值。 

（二）注重品质，追求小众。随着收入的提高，部分女性消费除了满足基本

的实用功能之外，还愿意支付额外的品牌溢价，注重生活品质的提升，或者

追求一些能够彰显个性或者生活态度的小众品牌。一方面，这是基于消费者

对品牌质量或者品牌文化的认同，另一方面，品牌标签化也会反作用在消费

者身上，提升消费者购物的心理满足感。 

以聚焦于瑜伽细分领域的 lululemon 为例，相较于 nike、adidas这一类一线

运动品牌而言，lululemon 的瑜伽裤价格大约上浮 40%-50%，但更高的价格

并没有阻拦消费者的热情，公司近年来的营收及业绩持续增长。品牌通过产

品、社区体验、大使带货等多种渠道，创新营销方式，借助社区瑜伽体验馆

进行免费的课程体验、举办集体瑜伽活动等方式，塑造了健康、积极、活力

的品牌形象，受到新时代女性的追捧。对于消费者而言，购买 lululemon，除

了满足功能性需求之外，也代表个人生活态度及生活品质的彰显，而消费者

愿意为这种品牌附加值进行买单。 

（三）网红推广影响消费决策。线上社区、自媒体等新型社交形式深度渗透，

用户粘性强。根据中国新闻出版研究院发布的第十七次全国国民阅读调查显

示，我国成年国民人均每天手机接触时长为 100.41 分钟；人均每天互联网接

触时长为 66.05 分钟。我国成年国民网上活动行为中，以阅读新闻、社交和

观看视频为主，娱乐化和碎片化特征明显。以抖音、快手、哔哩哔哩、小红

书为代表的线上社区平台，凭借较低的准入门槛、优质且丰富的内容、多样

化的传播途径、当红流量入驻等形式吸引眼球，提升用户粘性，根据 2020

抖音数据报告，截止 2020 年 8 月，抖音日活跃用户突破 6 亿，增速明显提

升。牛年春节期间，快手接近 5 亿的日活峰值，创历史新高。 

随着线上社区平台和自媒体的成熟，素人通过内容打造成长为网红的渠道逐

步打通，直播带货、网红经济兴起，众多 KOL、KOC 的种草及广告推广对

于女性消费的决策产生一定影响。此类人群往往具有辨识度较高的内容属性，

比如通过直播带货走红的李佳琪、薇雅，模特出身打造网红女装的张大奕，
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拍摄家乡日常生活的李子柒等头部网红，以及诸如美妆、穿搭、生活等各类

博主，通过鲜明的个性标签吸引了大批的粉丝，实现流量精准变现。 

（四）“想要”而非“需要”。女性消费者往往更加容易冲动消费，从顾客的心理特

征看，生活必需品最有可能成为冲动购买品。根据埃森哲研究显示，女性掌

管着家庭支出的经济大权，是家庭的“采购总管”，包括食品和生鲜、服装鞋帽、

家居用品、母婴、化妆和美容产品等，女性都拥有更高的决策权，旅游出行

等家庭休闲活动的决策女性也占据更多主动权。同时女性消费者更是家庭购

物的主要实施者，从消费习惯及消费品类构成来看，女性对于生活必需品掌

握更多的决策权，更容易冲动消费。 

什么支撑了“她经济”崛起 

（一）时代背景：消费升级大势所趋。居民人均可支配收入逐年上升，带动

消费能力提升。2020 年，我国居民人均可支配收入继续保持增长，达到 32189

元，累计实际同比增长 2.1%，其中农村居民人均可支配收入达到 17131 元，

累计实际同比增长 3.8%，“脱贫攻坚”的推进使城乡居民收入差距持续缩小，农

村市场消费潜力巨大。此外，根据国务院发展研究中心报告显示，初步预计

到2025年我国中等收入群体规模将超过5.6亿人，国内消费市场将超过美国。

中等收入群体的扩张有利于高端消费市场潜力的释放，居民整体财富效应正

在显现，拉动消费支出增长和消费结构改善。 

消费市场规模的扩张的同时，消费结构和特点也在悄然转变，消费升级已是

大势所趋。从“双十一”的消费品类中可以看出，最初以食品、化妆品和服装为

主，之后向计算机、通信等电子产品拓展，而今年则出现了线上教育、家居

清洁等全新品类。根据《2020 年全球奢侈品行业研究报告春季版》，预计至

2025 年，中国消费者对全球奢侈品消费总额的贡献率将达到约 50%，成为全

球奢侈品行业反弹增长的关键引擎。 

（二）女性社会地位增强。2011 年，国务院印发《中国妇女发展纲要（2011

—2020 年）》，明确实行男女平等是国家的基本国策，保障妇女权益、促进妇

女发展、推动男女平等。根据国家统计局公布的 2019 年《中国妇女发展纲要

（2011—2020 年）》统计监测报告，全国女人大代表和女政协委员占比持续

提高，第十三届全国女人大代表和女政协委员占比较上届分别提高 1.5 个百

分点和 2.6 个百分点。 

（三）教育水平、自我认知提升。消除性别差距在义务教育阶段得到基本实

现，根据统计局数据公布，2019 年九年义务教育阶段在校生中女生为 7157.3

万人，同比增长 2.7%，占在校生的比重为 46.5%。女生平等接受高中阶段教

育得到巩固加强，2019 年，高中阶段教育在校生中女生为 1882 万人，比上

年增加 16.6 万，占全部在校生的 47.1%。 

高等教育女生占比超过一半。高等教育毛入学率已由 2010 年的 26.5%快速

提高到 2019 年的 51.6%，2019 年，高等教育在校生中女研究生人数为 144.8

万人，占全部研究生的比重达到 50.6%，较 2010 年提高 2.7 个百分点；普通

本专科、成人本专科在校生中女生分别为 1567.9 万人和 392.3 万人，占比为

51.7%和 58.7%，较 2010 年提高 0.9 和 5.6个百分点。 

（四）独立人格不断强化。2019 年，全国女性就业人员占全社会就业人员的

比重为 43.2%；城镇单位女性从业人员达到 6684.2 万人，比 2010 年增加

1822.7 万人，增长 37.5%。女性在全社会就业人员比重持续保持在四成以上，
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就业提升对女性的经济收入形成了保障，而经济基础的巩固提升了女性的话

语权，女性的独立人格正在不断强化。 

“她”经济方兴未艾，如何把握其中潜在的投资机会，我们将会在随后的《乘风

破浪的“她”经济系列》中从物质消费、精神消费、理财投资等几个角度着手，

挖掘优质细分赛道，敬请关注！ 

风险提示：经济超预期下行，政策推进不及预期，外围环境超预期走弱 
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近年来，随着时代的发展和观念的进步，女性无论是经济能力还是社会地位都有了

显著提升，叠加互联网的推波助澜，线上社区及线上购物的成熟刺激女性消费需求蓬勃

发展，“她经济”日益崛起，逐渐成为引领新消费趋势及拉动经济增长的主力军。三八节日

即将来临，根据以往经验，促销活动往往会带来一波消费高峰，如何把握其中的投资机

会值得思考。 

作为女性消费系列专题的开篇，本文主要从女性消费的特征及崛起背景出发，解锁

“她”经济的消费密码。 

一、“她”，如何消费 

（一）悦己先于悦人 

随着自我意识的觉醒，越来越多现代女性将关注点的优先级留给自己而非他人，具

备“悦己”属性的商品销售表现亮眼。根据商务部流通发展司数据显示，2021 年春节期间

（2 月 11-17 日），我国大型百货店销售快速增长，其中具备代表性的“悦己型”消费品种，

如金银珠宝类、化妆品类销售额比 2019 年春节假期增长 143.6%、63.1%。另据商务部

重点监测零售企业销售数据显示，春节期间服装、家电数码、部分电商平台健身器材同

比分别增长 107.1%、29.9%、49%。天猫统计数据显示，春节期间，智能生活电器类产

品受欢迎度提升，其中扫地机器人同比增速超过 100%，擦窗机器人增速超过 300%，洗

地机同比增长 1800%。 

对于“悦己型”消费者而言，进行消费是为了收获生活中的“小确幸”，愉悦心情，甚至

追求的是购物过程中的服务和体验，而非产品本身。“悦己型”消费者在进行消费时，关注

的更多是通过消费行为能够带来怎样的心理满足感，而非产品的性价比及实用价值。以

包月鲜花为例，在消费升级、电商发展以及资本培育之下，居民日常鲜花消费的需求不

断提升，越来越多的消费者选择通过鲜花定时配送的方式提供情绪价值。而且对于消费

者而言，部分包月鲜花服务每周收到的花具有一定随机性，这种类似于“拆盲盒”的不确定

性进一步刺激了消费者的购物心理，悦己消费的所能提供的情感价值往往会超越使用价

值。 

 

图表1：某鲜花订购平台包月套餐 

 

资料来源：某鲜花订购官方平台、粤开证券研究院 
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（二）注重品质，追求小众 

随着收入的提高，部分女性消费除了满足基本的实用功能之外，还愿意支付额外的

品牌溢价，注重生活品质的提升，或者追求一些能够彰显个性或者生活态度的小众品牌。

一方面，这是基于消费者对品牌质量或者品牌文化的认同，另一方面，品牌标签化也会

反作用在消费者身上，提升消费者购物的心理满足感。 

以聚焦于瑜伽细分领域的 lululemon 为例，相较于 nike、adidas这一类一线运动品

牌而言，lululemon 的瑜伽裤价格大约上浮 40%-50%，但更高的价格并没有阻拦消费者

的热情，公司近年来的营收及业绩持续增长。 

 

图表2：LULU.O 营收情况  图表3：LULU.O 归母净利润情况 

 

 

 

资料来源：wind、粤开证券研究院  资料来源：wind、粤开证券研究院 

 

品牌通过产品、社区体验、大使带货等多种渠道，创新营销方式，借助社区瑜伽体

验馆进行免费的课程体验、举办集体瑜伽活动等方式，向消费者进行品牌精神渗透，影

响消费者生活方式，塑造了健康、积极、活力的品牌形象，受到新时代女性的追捧。对

于消费者而言，购买 lululemon，除了满足功能性需求之外，也代表个人生活态度及生活

品质的彰显，而消费者愿意为这种品牌附加值进行买单。 
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图表4：lululemon 官方活动预约界面 

 

资料来源：lululemon热汗生活、粤开证券研究院 

 

（三）网红推广影响消费决策 

线上社区、自媒体等新型社交形式深度渗透，用户粘性强。根据中国新闻出版研究

院发布的第十七次全国国民阅读调查显示，2019 年我国成年国民数字化阅读方式的接触

率为 79.3%，较 2018 年上升了 3.1 个百分点。我国成年国民人均每天手机接触时长为

100.41 分钟，比 2018 年的 84.87 分钟增加了 15.54 分钟；人均每天互联网接触时长为

66.05 分钟，比 2018 年的 65.12 分钟增加了 0.93 分钟。我国成年国民网上活动行为中，

以阅读新闻、社交和观看视频为主，娱乐化和碎片化特征明显。以抖音、快手、哔哩哔

哩、小红书为代表的线上社区平台，凭借较低的准入门槛、优质且丰富的内容、多样化

的传播途径、当红流量入驻等形式吸引眼球，提升用户粘性，根据 2020 抖音数据报告，

截止 2020 年 8 月，抖音日活跃用户突破 6 亿，增速明显提升。牛年春节期间，快手通

过系列运营活动带来接近 5 亿的日活峰值，创历史新高。 
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图表5：抖音日活数据变化 

 

资料来源：2020抖音数据报告、粤开证券研究院 

 

随着线上社区平台和自媒体的成熟，素人通过内容打造成长为网红的渠道逐步打通，

直播带货、网红经济兴起，众多 KOL、KOC 的种草及广告推广对于女性消费的决策产

生一定影响。关键意见领袖(Key Opinion Leader，简称 KOL)，通常被定义为拥有更多、

更准确的产品信息，且为相关群体所接受或信任，并对该群体的购买行为有较大影响力

的人。关键意见消费者，（Key opinion Consumer，简称 KOC），一般指能影响自己的朋

友、粉丝，产生消费行为的消费者。此类人群往往具有辨识度较高的内容属性，比如通

过直播带货走红的李佳琪、薇雅，模特出身打造网红女装的张大奕，拍摄家乡日常生活

的李子柒，以及诸如美妆、穿搭、生活等各类博主，通过鲜明的个性标签吸引了大批的

粉丝，并对粉丝形成影响力，实现流量精准变现。 

（四）“想要”而非“需要” 

女性消费者往往更加容易冲动消费。冲动消费是指顾客在外界因素促发下所进行的

事先没有计划或者意识的购买行为，可以细分为纯冲动型、刺激冲动型、计划冲动型等

类型。 
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图表6：冲动消费分类 

 

资料来源：百度百科、粤开证券研究院 

 

从顾客的心理特征看，生活必需品最有可能成为冲动购买品。根据埃森哲研究显示，

女性掌管着家庭支出的经济大权，是家庭的“采购总管”，除了数码产品、家用电器、机票

和酒店预定这三大品类依然由男性掌握较大决策权外，其余消费品类——包括食品和生

鲜、服装鞋帽、家居用品、母婴、化妆和美容产品等，女性都拥有更高的决策权，旅游

出行等家庭休闲活动的决策女性也占据更多主动权。一项面向 30-45 岁已婚男性开展的

调查显示，71.5%的受访家庭中，女性的地位举足轻重。同时女性消费者更是家庭购物

的主要实施者，线上和线下的日常活跃度均高于男性，从消费习惯及消费品类构成来看，

女性对于生活必需品掌握更多的决策权，更容易冲动消费。 

 

图表7：男性与女性购物决策区别 

 

资料来源：埃森哲、粤开证券研究院 
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二、什么支撑了“她经济”崛起 

我国女性消费群体基数庞大，根据埃森哲2019年研究报告显示，中国有近4亿20-60

岁的女性消费者，每年掌控着高达 10 万亿人民币的消费支出，接近欧洲德国、法国、英

国零售市场的总和。为何女性消费潜力得以逐渐释放，我们主要从时代背景、社会地位、

自我认知、经济实力四个方面进行分析，探究“她经济”崛起的支撑逻辑。 

（一）时代背景：消费升级大势所趋 

居民人均可支配收入逐年上升，带动消费能力提升。2020 年，我国居民人均可支配

收入继续保持增长，达到 32189 元，累计实际同比增长 2.1%，其中农村居民人均可支

配收入达到 17131 元，累计实际同比增长 3.8%，“脱贫攻坚”的推进使城乡居民收入差距

持续缩小，农村市场消费潜力巨大。此外，根据国务院发展研究中心报告显示，初步预

计到 2025 年我国中等收入群体规模将超过 5.6 亿人，国内消费市场将超过美国。中等收

入群体的扩张有利于高端消费市场潜力的释放，居民整体财富效应正在显现，拉动消费

支出增长和消费结构改善。 

 

图表8：2016-2020 农村居民人均可支配收入变化 

 

资料来源：wind、粤开证券研究院 

 

消费市场规模的扩张的同时，消费结构和特点也在悄然转变，消费升级已是大势所

趋。从“双十一”的消费品类中可以看出，最初以食品、化妆品和服装为主，之后向计算机、

通信等电子产品拓展，而今年则出现了线上教育、家居清洁等全新品类。根据贝恩公司

联合意大利奢侈品行业协会发布的《2020 年全球奢侈品行业研究报告春季版》，预计至

2025 年，中国消费者对全球奢侈品消费总额的贡献率将达到约 50%，成为全球奢侈品

行业反弹增长的关键引擎。 

消费升级主要有新兴产品、高质量产品和服务型产品消费三大主线，能够满足不同
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消费群体对于改善生活的差异化诉求。90 后、00 后追求个性化，更倾向于智能化的新

兴消费产品；由于居民可支配收入的提升，以及中等收入群体规模的扩张，释放了高质

量产品的消费潜力；伴随着社会老龄化趋势，对健康医疗等服务型消费市场有所提振。 

（二）女性社会地位增强 

2011 年，国务院印发《中国妇女发展纲要（2011—2020 年）》，明确实行男女平等

是国家的基本国策，保障妇女权益、促进妇女发展、推动男女平等，对国家经济社会发

展和中华民族文明进步具有重要意义，在女性健康、教育、经济、参与决策与管理、社

会保障、环境、法律 7 个领域制定了主要目标和策略措施。 

根据国家统计局公布的 2019 年《中国妇女发展纲要（2011—2020 年）》统计监测

报告，全国女人大代表和女政协委员占比持续提高。第十三届全国人民代表大会有女代

表 742 名，占代表总数的 24.9%，较上届提高 1.5 个百分点，政协第十三届全国委员会

中有女委员 440 人，占委员总数的 20.4%，较上届提高 2.6个百分点。 

 

图表9：历届全国人大女代表、政协女委员所占比重  

 
资料来源：国家统计局、粤开证券研究院 

 

（三）教育水平、自我认知提升 

消除性别差距在义务教育阶段得到基本实现。根据统计局数据公布，2019 年九年义

务教育阶段在校生中女生为 7157.3 万人，同比增长 2.7%，占在校生的比重为 46.5%。

女生平等接受高中阶段教育得到巩固加强，2019 年，高中阶段教育在校生中女生为 1882

万人，比上年增加 16.6 万，占全部在校生的 47.1%，高于学前教育和义务教育阶段女生

所占比重。 

高等教育女生占比超过一半。近年来，中国高等教育快速发展，高等教育毛入学率

已由 2010 年的 26.5%快速提高到 2019 年的 51.6%。2019 年，高等教育在校生中女研

究生人数为 144.8万人，占全部研究生的比重达到 50.6%，较 2010年提高 2.7个百分点；

普通本专科、成人本专科在校生中女生分别为 1567.9 万人和 392.3 万人，占比为 51.7%
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和 58.7%，较 2010 年提高 0.9和 5.6个百分点。 

 

图表10：2010—2019 年研究生在校女生人数及所占比重  

 

资料来源：国家统计局、粤开证券研究院 

 

（四）独立人格不断强化 

女性在全社会就业人员比重持续保持在四成以上。2019 年，全国女性就业人员占全

社会就业人员的比重为 43.2%；城镇单位女性从业人员达到 6684.2 万人，比 2010 年增

加 1822.7 万人，增长 37.5%。就业提升对女性的经济收入形成了保障，而经济基础的巩

固提升了女性的话语权，女性的独立人格正在不断强化。 

“她”经济方兴未艾，如何把握其中潜在的投资机会，我们将会在随后的《乘风破浪的

“她”经济系列》中从物质消费、精神消费、理财投资等几个角度对内在逻辑进行进一步的

剖析，挖掘优质细分赛道，敬请关注！
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