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投资要点： 

➢ 市场表现：（1）美容护理板块：本周沪深300指数下跌2.87%，申万美容护理指数下跌

2.55%，行业跑赢大盘0.32pcts，涨幅在全部申万一级行业中排第八位。（2）个股方面：

本周板块涨幅前五的个股分别为青岛金王（26.28%）、锦波生物（13.01%）、豪悦护理

（7.52%）、芭薇股份（4.11%）、两面针（2.79%）；跌幅前五的个股分别为诺邦股份（-

19.20%）、洁雅股份（-15.83%）、依依股份（-13.81%）、科思股份（-12.73%）、延江股

份（-10.70%）。 

➢ 重要公告及新闻：  

锦波生物全球首个注射用重组Ⅲ型人源化胶原蛋白凝胶获批。4月9日，由山西锦波生物

医药股份有限公司自主研发生产的全球首个“注射用重组Ⅲ型人源化胶原蛋白凝胶”正

式获得国家药品监督管理局批准上市。这是锦波生物自主研发生产的第三个采用生物新

型材料——重组人源化胶原蛋白制备的III类植入医疗器械，标志着生物材料领域的又一

次重大技术突破。 

珀莱雅首次官宣四位研发大咖。孙培文博士（珀莱雅首席研发创新官）主导全流程的产

品研发工作，并推动研发创新体系升级。孙培文博士拥有美国普渡大学药理学博士学位

及MBA学位，拥有近30年的消费品行业从业经验。黄虎博士（珀莱雅首席科学官）重点

负责基础研究、原料开发及临床功效等领域，构建企业核心技术护城河，并助力打造产

学研医协同创新生态。黄虎博士曾任清华大学化学系教授、美国宝洁总部全球首席科学

家，服务宝洁27年。Lieve Declercq 博士（珀莱雅首席科学顾问、珀莱雅欧洲科创中心

副总裁）将助力全球研发体系融合，加速珀莱雅国际化发展。Lieve Declercq 博士毕业

于比利时顶尖学府鲁汶天主教大学，并曾担任雅诗兰黛基础科学研究副总裁。常晓维博

士（珀莱雅上海研发中心负责人）全面统筹头皮头发健康领域的技术研发与产品创新，

为珀莱雅洗护产品的功效性和安全性奠定技术基础和科学支撑。常晓维博士毕业于复旦

大学有机化学专业，深耕日化领域17年，曾服务于联合利华、汉高等多家国内外化妆品

头部企业。 

➢ 投资建议：  

近期国际关系不确定性加强，提振内需方向不变，我们认为国货品牌在国内市占率或将

有望持续提升，行业竞争格局或将发生变动，国产占比不断提升。 

化妆品板块在渠道红利逐步弱化的背景下，国货品牌表现有所分化，优质国货品牌保持

了较快增速，我们认为自身产品力强、品牌矩阵完善、消费者认可度高的标的更具优

势。 

医美板块消费者新品接受度较高，重组胶原蛋白、再生类等新兴赛道具备布局价值，新

品获批或将推动公司快速发展，推荐关注合规产品线丰富的龙头企业以及有新产品或将

获批的优质标的。 

➢ 风险提示：宏观环境影响、行业竞争加剧、新品推出不及预期、消费者需求变化。 
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1.市场表现 

本周沪深 300 指数下跌 2.87%，申万美容护理指数下跌 2.55%，行业跑赢大盘

0.32pcts，涨幅在全部申万一级行业中排第八位。 

表1  市场及行业表现 

 本周涨跌幅（%） 上一周涨跌幅（%） 年初至今涨跌幅（%） 

美容护理 -2.55% 1.18% -9.22% 

上证指数 -3.11% -0.28% 8.85% 

沪深 300 -2.87% -1.37% 9.31% 

资料来源：同花顺、东海证券研究所 

 

图1  本周申万一级行业涨跌幅排名（%） 

 

资料来源：同花顺、东海证券研究所 

 

本周板块涨幅前五的个股分别为青岛金王（26.28%）、锦波生物（13.01%）、豪悦护

理（7.52%）、芭薇股份（4.11%）、两面针（2.79%）；跌幅前五的个股分别为诺邦股份（-

19.20%）、洁雅股份（-15.83%）、依依股份（-13.81%）、科思股份（-12.73%）、延江股份

（-10.70%）。 
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图2  美容护理板块涨跌幅前五的个股（%） 

 
资料来源：同花顺、东海证券研究所 

注：所含个股属于申万一级行业分类美容护理行业 

 

2.行业新闻 

【艾尔建：旗下两款「乔雅登®」玻尿酸「盈致®+越致®」上市发布】 

2025年 4月 8日，艾尔建美学旗下的乔雅登盈致和越致正式上市发布，以上两款产品

均含有利多卡因。4 月 9 日，艾尔建全新一代冷冻减脂仪酷塑晶琢上市，酷塑晶琢作为新

一代"冷冻减脂仪"于 2024 年 10月 24日正式获批，截至目前，艾尔建美学旗下的两款冷冻

减脂仪酷塑和酷塑晶琢是全球唯二均已获得国家药监局以及美国 FDA 和欧洲 CE的批准的

无创冷冻减脂医疗器械。 

（来源：艾尔建美学官方微信公众号） 

 

3.上市公司新闻 

【锦波生物：全球首个注射用重组Ⅲ型人源化胶原蛋白凝胶获批】 

4 月 9 日，由山西锦波生物医药股份有限公司自主研发生产的全球首个“注射用重组

Ⅲ型人源化胶原蛋白凝胶”（注册编号为：国械注准 20253130751）正式获得国家药品监

督管理局批准上市。 

这是继“重组Ⅲ型人源化胶原蛋白冻干纤维”、“注射用重组Ⅲ型人源化胶原蛋白溶液”

后，锦波生物自主研发生产的第三个采用生物新型材料——重组人源化胶原蛋白制备的 III

类植入医疗器械，标志着生物材料领域的又一次重大技术突破。 

注射用重组Ⅲ型人源化胶原蛋白凝胶是国际首个通过自组装、自交联技术，利用合成

生物法生产的首个适用于矫正中面部容量缺失和/或中面部轮廓缺陷的重组人源化胶原蛋白

面中填充材料，具有以下突破性特点：高生物安全性、创新“胶原”自组装技术、胶原直

补、长效支撑。 

（来源：锦波生物官方微信公众号） 
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【珀莱雅：全球研发团队首度官宣】 

四位研发大咖加入珀莱雅。珀莱雅作为国货美妆龙头，始终以科技创新为核心驱动力，

不断完善全球研发体系建设，同时搭建专业、多元的研发团队，赋能产品创新，推动企业

竞争力提升。珀莱雅秉持“多元兼容、持续成长、积极进取、德才兼备”的用人理念，在

杭州、上海、巴黎等地设立全球化研发、科创中心，与法国、日本等国的顶尖科学家建立

深度合作，形成了“需求洞察-技术研发-产业转化”的闭环体系。 

孙培文博士（珀莱雅首席研发创新官）主导全流程的产品研发工作，并推动研发创新

体系升级。孙培文博士拥有美国普渡大学药理学博士学位及 MBA 学位，拥有近 30 年的消

费品行业从业经验。 

黄虎博士（珀莱雅首席科学官）重点负责基础研究、原料开发及临床功效等领域，构

建企业核心技术护城河，并助力打造产学研医协同创新生态。黄虎博士曾任清华大学化学

系教授、美国宝洁总部全球首席科学家，服务宝洁 27 年。 

Lieve Declercq 博士（珀莱雅首席科学顾问、珀莱雅欧洲科创中心副总裁）将助力全

球研发体系融合，加速珀莱雅国际化发展。Lieve Declercq 博士毕业于比利时顶尖学府鲁

汶天主教大学，并曾担任雅诗兰黛基础科学研究副总裁。 

常晓维博士（珀莱雅上海研发中心负责人）全面统筹头皮头发健康领域的技术研发与

产品创新，为珀莱雅洗护产品的功效性和安全性奠定技术基础和科学支撑。常晓维博士毕

业于复旦大学有机化学专业，深耕日化领域 17 年，曾服务于联合利华、汉高等多家国内外

化妆品头部企业。 

未来，珀莱雅将持续完善全球化人才梯队建设，构建“技术 - 市场 - 人才”优势，朝着

“双十”战略愿景，广泛吸纳具有全球视野的科研创新、数字化建设、品牌营销等领域的顶尖

人才。 

（来源：珀莱雅股份官方微信公众号） 

 

【爱美客：收购韩国 REGEN Biotech,Inc.公司控股权进展】 

2025年 4月 8 日，公司发布公告称关于收购韩国 REGEN Biotech, Inc.的 85%控股权

事项，2025 年 3 月 10 日，公司董事会通过了相关议案；2025 年 4 月 7 日，获得北京市发

展和改革委员会、北京市商务局及国家外汇管理局的批准，完成国内政府部门所需的所有

审批。 

（来源：公司公告） 

 

【华熙生物：2024 年业绩】 

公司 2024 年营收 53.71 亿元，同比下滑 11.61%；归母净利润 1.74 亿元，同比下降

70.59%；扣非净利润 1. 07 亿元，同比下降 78.13%。公司 2024 年 Q4 营收 14.96 亿元，

同比-19.32%；归母净利润亏损 1.88 亿元。每 10 股派发现金红利 1.10 元（含税）。公司

整体 2024 年业绩承压，在报告期内公司①推进管理变革项目的落地。因管理变革的组织

架构升级、薪酬体系变革、咨询公司费用和股权激励费用等超过 7,000 万元，影响了短期

损益；②公司加大对长期性、战略性、前置性的投入，包括推进供应链改造，提升生产效

率和智能化水平，落地包括海口、天津、东营、湘潭等产能布局，相关费用增加超过 1 亿

元；③公司持续保持前瞻性研发投入；④公司持续加大在创新业务领域的投入；⑤公司对
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应收账款、存货、商誉等资产进行了减值测试；⑥公司收入占比较高的消费品相关业务受

市场竞争加剧、产业周期波动和战略调整等多种因素影响，调整仍在持续。 

（来源：公司公告） 

 

4.数据跟踪 

2025年 1-2月，国内社会消费品零售总额 83730.6亿元，同比增长 4.0%，1-2月化妆

品零售额为 720.3 亿元，同比上涨 4.4%。 

图3  化妆品社零当月同比表现 

 
资料来源：国家统计局、东海证券研究所 
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图4  2025 年 1-2 月各品类社零累计同比 

 
资料来源：国家统计局、东海证券研究所 

 

 

5.风险提示 

1、宏观环境影响。国内宏观环境随时可能发生变化，会对消费者消费情绪产生一定影

响，导致消费环境发生变动。 

2、行业竞争加剧。美容护理行业进入门槛较低，不断涌入的竞争者导致竞争格局发生

转变，同时国货品牌可能受到外资品牌打压。 

3、新品推出不及预期。美容护理行业推出新品是吸引消费者的一大手段，如果公司新

品不及预期可能影响业绩表现。 

4、消费者需求变化。美容护理行业整体推陈出新速度较快，消费者偏好也会随之发生

变化。 
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一、评级说明 

 评级 说明 

市场指数评级 

看多 未来 6个月内沪深 300指数上升幅度达到或超过 20% 

看平 未来 6个月内沪深 300指数波动幅度在-20%—20%之间 

看空 未来 6个月内沪深 300指数下跌幅度达到或超过 20% 

行业指数评级 

超配 未来 6个月内行业指数相对强于沪深 300指数达到或超过 10% 

标配 未来 6个月内行业指数相对沪深 300指数在-10%—10%之间 

低配 未来 6个月内行业指数相对弱于沪深 300指数达到或超过 10% 

公司股票评级 

买入 未来 6个月内股价相对强于沪深 300指数达到或超过 15% 

增持 未来 6个月内股价相对强于沪深 300指数在 5%—15%之间 

中性 未来 6个月内股价相对沪深 300指数在-5%—5%之间 

减持 未来 6个月内股价相对弱于沪深 300指数 5%—15%之间 

卖出 未来 6个月内股价相对弱于沪深 300指数达到或超过 15% 

二、分析师声明： 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，具备专业胜任能力，保证以专业严谨的研究方法和分析逻

辑，采用合法合规的数据信息，审慎提出研究结论，独立、客观地出具本报告。 

本报告中准确反映了署名分析师的个人研究观点和结论，不受任何第三方的授意或影响，其薪酬的任何组成部分无论是在过去、现在及将来，均与其

在本报告中所表述的具体建议或观点无任何直接或间接的关系。 

署名分析师本人及直系亲属与本报告中涉及的内容不存在任何利益关系。 

三、免责声明： 

本报告基于本公司研究所及研究人员认为合法合规的公开资料或实地调研的资料，但对这些信息的真实性、准确性和完整性不做任何保证。本报告仅

反映研究人员个人出具本报告当时的分析和判断，并不代表东海证券股份有限公司，或任何其附属或联营公司的立场，本公司可能发表其他与本报告所载

资料不一致及有不同结论的报告。本报告可能因时间等因素的变化而变化从而导致与事实不完全一致，敬请关注本公司就同一主题所出具的相关后续研究

报告及评论文章。在法律允许的情况下，本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提

供多种金融服务。 

本报告仅供“东海证券股份有限公司”客户、员工及经本公司许可的机构与个人阅读和参考。在任何情况下，本报告中的信息和意见均不构成对任何

机构和个人的投资建议，任何形式的保证证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效，本公司亦不对任何人因使用本报告中的任何内

容所引致的任何损失负任何责任。本公司客户如有任何疑问应当咨询独立财务顾问并独自进行投资判断。 

本报告版权归“东海证券股份有限公司”所有，未经本公司书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的翻版、复制、刊登、发表或者引用。 

四、资质声明： 

东海证券股份有限公司是经中国证监会核准的合法证券经营机构，已经具备证券投资咨询业务资格。我们欢迎社会监督并提醒广大投资者，参与证券

相关活动应当审慎选择具有相当资质的证券经营机构，注意防范非法证券活动。 

上海 东海证券研究所 北京 东海证券研究所 

地址：上海市浦东新区东方路1928号 东海证券大厦 地址：北京市西三环北路87号国际财经中心D座15F 

网址：Http://www.longone.com.cn 网址：Http://www.longone.com.cn 

座机：（8621）20333275 
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