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投资者关系活

动类别 

 

□特定对象调研        □分析师会议 

□媒体采访            □业绩说明会 

□新闻发布会          □路演活动 

□现场参观  

其他（电话会议） 

参与单位名称

及人员姓名 

广发基金、富达基金、太平人寿、华夏基金、农银汇理、富

国基金、中欧基金、红骅投资、中金公司、国泰君安证券、

长江证券、华安证券、天风证券、广发证券、中信证券、嘉

实基金、汇添富基金等约 700 名机构及个人参会。 

时间 2021 年 10 月 27 日 15:30-16:45 

地点 网上直播+电话会议 

上市公司接待

人员姓名 

董事长、总经理：GUO ZHENYU（郭振宇） 

财务总监、董事会秘书：王龙 

投资者关系负责人：张圣烨 

投资者关系活

动主要内容介

绍 

 

公司于 2021 年 10 月 27 日 15:30-16:45 通过电话会议

与网上直播相结合的形式举行了 2021 年三季度业绩说明会

（线上）。 

一、2021 年三季度业绩分享 

（一）2021 年前三季度业绩回顾 

1.营收业绩：实现累计营业收入 21.13 亿元，同比增长



49.05%，第三季度营业收入 7.01 亿元，同比增长 47.3%， 前

三季度整体扣非归母净利润 3.33 亿元，同比增长 70.18%，

其中第三季度扣非归母净利润 0.8 亿元，同比增长 75.8%。

归母净利润 3.55 亿元，同比增长 65.03%，营业收入的增长

主要是由于公司的产品和品牌知名度进一步提升，销售规模

和销售收入增长较快所致。 

2.毛利率：前三季度毛利率 76.9%，较去年同期基本保

持稳定，净利率有所回升，从 15.1%上升到 16.8%。扣非归

母净利润率从去年的 13.8%提升到 15.8% 

3.费用率：在收入高速增长的同时，对整体的费用也进

行了有效控制。管理加销售费用率从去年的 58.5%下降到

55.9%，2021 年上半年公司销售/管理费用率分别同比变化

-0.7%/-1.4%，研发端持续增加投入，相比去年同期增长了

44.5%。 

4.经营性现金流：2021 前三季度经营性现金流 3.48 亿

元，同比增长 499.9%。每股收益从去年的 0.6 元/股增长到

0.88 元/股。 

（二） 经营情况回顾 

1.产品方面：三季度产品在不断推出，包括修复霜，冻

干面膜等，防晒产品在今年二季度三季度都有很好的增长。

第三季度会增加多渠道的种草，包括微博、小红书、微信等

的全方位传播，也包括在抖音、快手上加大了视频原创的传

播。多渠道种草为双十一的爆发打造了很好的基础。 

2.在线上线下布局的方面：在线下基本完成了屈臣氏的



门店铺设，三季度重点在于单店产出的提升，同时上海总部

旁边开了首家体验中心，完善了线上线下的布局，线上的产

品销售结合线下的服务体验，形成完整的用户销售闭环。 

3.在品牌方面：推出了薇诺娜专属专注敏感肌的品牌

片，同时也签约屈臣氏渠道 HWB 品牌代言艺人，双十一之前

我们也是和热度较大的披荆斩棘的三位哥哥成为品牌之友。 

4.在社会责任方面：三季度我们对河南水灾驰援了一千

万的物资和现金，同时每年三季度我们会开始以防晒为主题

的微笑阳光计划，深入到云南边疆的地区、帮助当地居民树

立科学防晒护肤的理念。同时，9 月份也有会泽东陆高中贝

泰妮希望班的正式开班，这些都是我们在社会责任方面所做

的一些工作。 

（三）战略布局 

未来五年：中期战略目标是打造中国皮肤健康生态，未

来五年集团会整合资源，建成我们所定义的中国皮肤健康生

态。我们的策略是单聚焦多品牌，聚焦皮肤健康。 

未来多品牌的布局是功效性护肤品的赛道，同时还有和

其他和皮肤健康相关的产品和服务的品牌。未来我们还是会

花很大资源投入在薇诺娜品牌上，因为过去 10 年薇诺娜主

打的是舒敏，未来的 5 年要做到舒敏+，在薇诺娜的基础上

增加敏感性肌肤使用的防晒、敏感性肌肤使用的美白等。 

（四）公告解读： 

香港 H 股上市申请的情况：公司于第一届董事会第二十

一次会议决议审议通过了《关于终止筹划发行 H股股票事项



并撤回申请文件的议案》。自公司本次发行 H 股票方案公布

以来，公司董事会、管理层与相关中介机构一直在共同积极

推进各项工作。鉴于目前资本市场环境变化并综合考虑公司

实际情况、融资环境等因素，经公司审慎分析并与中介机构

反复沟通论证，公司决定终止本次筹划发行 H 股股票事项并

向中国证监会申请撤回相关申请文件。 

海南投资 4000 万设立基金管理公司的议案，与我们整

个大健康的产业边界是相关的，有利于公司发现和培育符合

公司主业发展方向、具有一定市场前景的项目标的，在拓展

公司产业结构的同时，为公司未来可持续发展提供项目储

备，并进一步提升公司在皮肤大健康产业领域的影响力和综

合竞争力 

二、Q&A 环节 

Q1：双十一是否会使得四季度的费用投放会出现比较明

显的波动？ 

A1：关于 Q4 费用的投放，和头部合作以及产品折扣的

情况和去年相似，同时整体投放有一定总量的控制。从以往

来看，四季度一般是我们利润率最高的一个季度。从费用投

放角度来看，今年和往年没有太大的变化，整体仍然延续了

我们产品渠道价格管理办法。所以我们认为今年 Q4 的费用

还是可控的。 

Q2：新孵化品牌进展？在已有的新品牌中、各品牌的团

队搭建如何、SKU 储备如何、未来的渠道的规划以及不同品

牌之间的错位发展如何？ 



A2：（1）Winona Baby 是针对婴儿的，从新生儿到 3 岁

都做了临床实验的，所以我们的产品有很好的支撑。今年

Winona Baby 有很好的增长，明年会继续推动 Winona Baby

的升级； 

（2）Beauty Answers 是定位精准修护的产品，主要是

在非公渠道销售，这个渠道很大、但是不规范，希望通过提

供规范化的运作、规范化的的产品，给这些非公的体系提供

精准修复的产品，这个过程会循序渐进； 

Q3：单季度的销售费用率与年度数据相比有比较大的提

升，主要原因是什么？原材料价格是否会对毛利率造成影

响？ 

A3：Q3 一直都是 Q4的预热和拉新，会有很多种草活动，

会有效支撑 Q4 的爆发，但是在费用率方面也是做了使用效

率的控制。 

有关 Q4 的利润率，上游限电对公司影响有限，公司工

厂在昆明、上海，影响并不大。包括公司备货储备的周期一

直是前置的，这些都是为了有效支撑双十一的大卖。同时，

上游原料在生产成本中的占比其实并不高，这些产品也基本

都已经完成了短期的备货。 

Q4：未来开展更多业务，是否会对团队进行升级？ 

A4：一开始公司的核心成员都是滇虹药业过来的，这个

团队也是交出了比较圆满的答卷。但是随着多品牌平台的搭

建，团队的升级是需要的。首先，必须提升管理层的格局，

并且从简单管理转为赋能型团队。公司多年来已搭建起人力



中台，可支撑起前台的团队。对于新品牌、新服务会以创业

公司形式发展，公司投资、运营团队管理层占股，以公司的

业务能力中台赋能来孵化。要做成多品牌战略，就需要一个

动态的组织框架。人员以打造自身造血系统为主，再从外部

引入人才。 

Q5：近期设立云南省植物实验室的目的？ 

A5：云南最近在开生物多样性的全球大会，之所以选在

云南开是因为云南是天然植物王国。云南的植物产业理应是

个大的产业。贝泰妮依托于云南省植物功效的产品为如何将

植物产业做大提供了一个很好的思路。因此，设立了云南省

植物实验室，要把科技的比较优势做出来，最终形成经济优

势。这个实验室是以开发云南植物优势为核心，但是肯定也

会结合化妆品发展的要求。公司希望把它做成世界一流的实

验室，项目是面向全球合作。 

Q6：未来大单品规划的思路？ 

A6：薇诺娜的定位本身是舒敏，现在的思路是“舒敏+”。

今年薇诺娜的冻干面膜和防晒作为大单品做起来了。接下来

薇诺娜品牌下的其他品类比如美白、祛斑等产品也都有储

备，接下来会根据薇诺娜品牌发展的轨迹做储备，公司对研

发中心的方针是推出一代、储备一代、研发一代。 

Q7：渠道方面，未来线上、线下发展差异？ 

A7：我们的渠道策略是线下打基础、线上全覆盖。去年

进入了屈臣氏渠道，销售表现比公司想象中更好，以前担心

屈臣氏会亏比较长时间，但做下来发现增长不错、也还有利



润。另外，在 OTC 渠道，中国有 50 多万家药店，目前我们

覆盖不到 2万家。医药零售连锁本身利润率很低，随着近两

年医药改革进入深水区，带量采购等进一步压缩了药店的盈

利空间。像健之佳、老百姓和一心堂通过和公司合作，获得

了增量市场。而且，利润贡献也是比较高的。所以，已经有

不少国内顶尖连锁都向公司伸出橄榄枝，但是没有放开来

做，因为本身是药店连锁的门店一般店员只会卖药，不会卖

化妆品。但是会逐步拓展，比如今年已经从西南拓展到华南

和山东。总体来看，线下 OTC 还有很大的空间，公司会逐步

稳定的开拓，既要规模又要盈利。 

Q8：有关 Winona Baby 长期的渠道规划？  

A8：中国新生儿有 73%有婴儿湿疹，所以肯定是从新生

儿科、月子会所先推，再逐渐在线上做大。整个中国的婴幼

儿数量虽然只有 1000 万，但是未来消费的人群肯定不仅是

婴幼儿，因为婴幼儿的用品往往更安全。 

Q9：今年在线上各平台有一定的流量内卷，但是公司仍

维持了较高的增速，公司目前对行业竞争的看法？ 

A9：化妆品行业虽然在 Q3 略有疲软，但是在过去一些

年还是有着不错的增长。化妆品行业过去五年的 CAGR 是 10%

左右，但是这里面功效性护肤品的过去五年 CAGR 达到 23%，

预期未来五年 CAGR 也有 25%左右，是普通护肤品的两倍多。

所以公司产品是在很好的赛道，未来十年也一定是黄金赛

道。不仅赛道好，而且渗透率提升空间大，人均消费远小于

日韩。 



Q10：OTC 在双 11 有哪些产品的规划和打法？ 

A10：因为 OTC 还没有系统的规划，所以现在西南沿用

之前的品类。随着薇诺娜体量做大、渠道逐步丰富，同一个

品牌下的不同渠道就应该把品规分开。目前已经逐步开始在

不同渠道中分品类了，比如有屈臣氏的专供。另外，OTC 是

线下为主、比较专业化的渠道，也已经有一些专供产品，比

如胶原蛋白的敷料，未来会在品类上会进行更大的区隔，同

时减轻与专柜的冲突。另外，在 DTP 药房也推出了专供的“屏

障修护系列”。 

Q11：双 11 打法是否有进阶的方向？ 

A11：今年双十一整体策略和往年差不多，整体还是跟

着各个平台的节奏，今年的不同在于双 11 线上的多平台运

营越来越重要，包括抖音、快手等短视频平台也逐步加入双

11的战场。同时，今年在淘内的主播自播也加大了投放。 

附件清单（如有） 无 

日期 2021 年 10 月 27 日 

 


