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玻尿酸填充：进口产品先发，国产品牌崛起 

玻尿酸又称为透明质酸，广泛分布于人体结缔组织、上皮组织和神经组织中。当前
国内玻尿酸填充市场产品主要为进口和国产，海外品牌因进入较早且品牌知名度高
故具有先发优势，国产品牌随着研发技术提升叠加价格优势已呈后来居上之势。从
特性来看，填充用玻尿酸可按分子量、交联技术、单相/双相、提取方法等分类，
根据特性不同被广泛而有针对性地用于塑形、填充等方面。当前国内玻尿酸填充市
场已较为成熟，国产获批产品多达 20 多种，预期未来将继续朝着规范化、高科技
化、细分化方向发展。 

肉毒素注射：合规审批竞争激励，监管趋严驱动市场健康发展  

肉毒素又称肉毒杆菌，可通过麻痹肌肉神经达到停止肌肉痉挛效果，故被应用于瘦
脸、除皱等医美项目中，当前获批的包括衡力、保妥适、吉适、乐提葆四种，方式
以代理国外品牌为主。按照工艺、成分、分子量、弥散度等因素有所不同，维持时
间和适用部位也有所不同。当前，国内肉毒素市场仍存在大量水货，由韩国厂商主
导，包括了 Medytox“粉毒”、大熊制药“绿毒”、Huons“橙毒”等被消费者较为
熟知的产品，近年来国内各大公司陆续与海外品牌开展合作，市场有望进一步良性
健康发展。 

中胚层疗法：多种注射成分，多种注射方式 

中胚层疗法一般指通过水光枪、单针（手针）、微针等注射方式，将营养物质、治
疗药物等直接输送到真皮层组织快速吸收，从而发挥作用并产生疗效的治疗方法。
其中最常见注射成分为非交联透明质酸（即为水光针），具有用途多样、辐射人群
广、价格便宜、市场较为成熟且竞争者少等优势。水光针市场目前仍乱象丛生，常
见 20 余种产品中爱美客泡泡针、润致娃娃针和瑞蓝唯瑅获批Ⅲ类医疗器械。未
来，随着合规产品陆续获批，水光针市场规模有望持续增长。另外，中胚层疗法还
可注射 PDRN（婴儿针）、PRP 等成分，通过注射不同成分及变化注射方式以达到
相应的医美目的。 

胶原蛋白填充：多为动物源，制备工艺不断进阶 

胶原蛋白因其具有良好的生物相容性、保湿性、低免疫原性、生物可降解性等成为
纠正面部软组织缺陷的理想材料之一。当前，市场上有五款胶原蛋白填充产品获
批，其中中国台湾双美占据三款处于领先地位。胶原蛋白填充剂相较于透明质酸维
持时间更久备受关注，目前市面上的胶原蛋白填充产品主要以牛皮、猪皮等动物组
织作为原料来源，长期来看，人源化胶原蛋白因其可以解决动物源过敏性问题逐渐
成为研发制备的焦点。 

线雕：进口主导，材质、线型多样化 

线雕指在皮肤内植入特殊美容线以达到刺激胶原蛋白增生、改善皮肤松弛等目的，
近年来因其见效快、创伤小且恢复快在临床迅速推广。当前线雕市场以美韩进口为
主，国内厂商包括东南恒生、爱美客等，获批产品仍较少。从特性来看，材质主要
分为 PPDO/PDO、PLGA、PCL 等，一般可在体内可被完全水解；线形主要分为大
V 线和小 V 线，分别起到支撑、悬吊提升以及平滑、紧致肌肤的作用，不同特性产
品满足不同部位的不同需求。 

光电项目：安全性高受消费者青睐，国外研发仪器占据主要市场 

光电美容主要指通过光波（光子嫩肤、激光等）、电磁波（射频、热玛吉、热拉提
等）等物理形式达到嫩肤、祛斑、祛痘、改善肤质等美容功效。相比手术类、注射
类项目，光电类医美项目安全性最高，恢复最快，但普遍需要多疗程长期维持。目
前市场上热门的光电医美项目有热玛吉、热拉提、皮秒超皮秒等项目，国外研发仪
器占据国内中高端市场近 80%。 

风险提示：产业研发和注册风险，市场监管风险，产品安全性风险，产品宣传与
实际效果不符风险，本报告不代表本公司对相关产品安全性和效果的任何保证 
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1. 玻尿酸填充：进口产品先发，国产品牌崛起 

玻尿酸，又称为透明质酸、糖醛酸，简称为 HA，是由 N-乙酰葡萄糖醛酸交替而成的一
种高分子多糖体生物材料，广泛地分布于人体的结缔组织、上皮组织和神经组织内。透
明质酸一般以液态展现、无塑形效果，且进入体内之后易被身体吸收，故需要交联剂在
线型分子间起架桥的作用，使玻尿酸从液态转变为凝胶状态，加强其硬度和弹性、延长
其被吸收时间，从而起到填充塑形的功效。玻尿酸按不同性质区分可分为单相与双相，
单相即只含有交联玻尿酸的非颗粒玻尿酸凝胶，触之无明显的颗粒感，具有粘度高、弹
性差、推注轻松、代谢均匀等特点，而双相玻尿酸是将交联的玻尿酸凝胶颗粒悬浮在作
为润滑剂的非交联玻尿酸中，使悬浮液能被顺利推过细针，触之有颗粒感，具有前期代
谢快、硬度高、弹性好等特点，目前的填充用玻尿酸大多为经交联的单相或双相的玻尿
酸。另外，国内医美用玻尿酸填充市场产品主要分为进口和国产，海外品牌因进入中国
市场较早且品牌知名度高故具有先发优势，国产品牌随着研发技术逐步提升叠加价格优
势已呈后来居上之势。 

 

1.1. 进口玻尿酸填充：韩系+欧美先发优势主导中国市场 

进口玻尿酸填充中，“韩国系”玻尿酸占最主要份额，其次为“欧美系”。从市场份额来
看，2018 年, 韩国两家企业 LG 和 Humedix 合计占比 39.5%，欧美企业占比 35.2%，国内企
业占比 23.4%。韩国进口的产品以 LG 公司旗下的伊婉与 Humedix 公司旗下的艾莉薇为代
表，分别于 2010 年与 2015 年获得 NMPA 资质认证后进入国内市场，在国内上市后具有
较高口碑，获得市场广泛好评；欧美进口的产品以瑞典 Q-Med 公司生产的瑞蓝与美国艾
尔建公司旗下的乔雅登玻尿酸为主，两大龙头品牌在国际上享誉盛名，产品销往超过 70

个国家和地区，已成功实施超过千万安全注射案例并已有 20 余年临床使用，其中 Q-

med 公司旗下的瑞蓝 2 号产品于 2008 年获食品药品检验局批准登陆中国。目前，两大龙
头品牌皆有 4 种及以上的产品得到 NMPA 资质认证在国内上市，产品数量较为丰富。 

 

1.1.1. 基本情况对比：关注维持时间，产品按终端价格形成梯队 

各大品牌玻尿酸的维持时间不同，以瑞典 Q-Med 公司旗下的瑞蓝丽瑅与美国艾尔建公司
旗下的乔雅登丰颜为例，维持时间可长达至一年及以上；另有维持时间较短约 6-9 月左
右的产品如 LG 生命科学旗下的伊婉 classic c、classic plus 系列。除此以外，进口品牌中
欧美系产品与韩国系产品价格不等，单价大致在 1000 元-15000 元区间内浮动。 
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图 1：进口玻尿酸填充产品基本情况对比 

 

 
资料来源：药监局，各大公司官网， 新氧百科，天风证券研究所 

 

 

1.1.2. 特性对比：成分及分子量不同，适用范围及特点各异 

玻尿酸能够产生广泛用途的原因是其具有不同的分子量。分子量较大的玻尿酸具有更强
的保湿性、抗降性和黏弹性，因此常作为填充材料应用于医疗美容中。分子量中等或偏
小的玻尿酸可适用于精细部位的塑型。进口玻尿酸各大品牌覆盖了大、中、小三类分子
量产品，大分子代表产品有瑞蓝丽瑅与乔雅登极致系列，中分子代表产品有瑞蓝 2 号与
乔雅登雅致、艾莉薇等，小分子代表产品有瑞蓝含麻系列等。按单相和双相分类，进口
玻尿酸产品中单相玻尿酸以艾尔建旗下的乔雅登玻尿酸品牌为主要代表，双相玻尿酸以
Q-Med 旗下产品为主要代表，另有“韩国系”产品例如艾莉薇等。 
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图 2：进口玻尿酸填充产品特性对比 

 

 

  
资料来源：各大公司官网， 新氧百科，天风证券研究所 

 

1.2. 国产玻尿酸填充：研发能力大幅跃进，呈后来居上之势 

国产玻尿酸填充中，华熙生物占领领先地位，2019 年玻尿酸原料销量占全球的比重达
38.96%，高于全球排名第二到第五的市场占比总和，稳坐全球玻尿酸原料销量头把交椅。
华熙生物旗下主要有五款获批的 III 类注射用透明质酸钠系列产品，旗下填充剂包含单相/

双相、含麻/不含麻多种产品，覆盖大众及中高端市场，其中润致与润百颜在市场中较被
消费者熟知。其次为昊海生科与爱美客，昊海生科在玻尿酸眼科医疗领域具有优势，主
要发展医用玻尿酸等产品；爱美客于 2019 年以 14%的份额高居中国玻尿酸注射市场第四，
目前公司已有六款获批的 III 类注射用透明质酸钠系列产品，产品数量行业领先。除“国
产三巨头”外，国内批准上市的产品还有来自蒙博润、台湾科妍生物、杭州协和、和康
生物科技、凯乐普与常州药物研究所有限公司等，所研发的玻尿酸品牌高达十余种。 

 

1.2.1. 基本情况对比：华熙、昊海、爱美客形成国产三巨头 

国产玻尿酸填充品牌产品维持时效多以半年至一年半为主，注射疗程频率多以单次注射
半年至一年不等。求美者多关注玻尿酸产品注射后的维持时间，其中维持时间较短的产
品有例如欣菲聆、觉醒，维持时间较长的产品以法思丽为代表。价格层面，玻尿酸品牌
价格从低到高不等，例如蒙博润产品舒颜单价较低为 500~2000/元/ml，而凯乐普旗下的
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玻菲单价较高，价格范围约为 4000~7000/元/ml。 

图 3：国产玻尿酸填充产品基本情况对比 

 

 
资料来源：药监局，各大公司官网，新氧百科，天风证券研究所 

 

1.2.2. 特性对比：安全性、交联技术及持久性受高度关注 

国产玻尿酸填充品牌多以双相玻尿酸为主，主要代表有华熙生物旗下的润致，润百颜等
品牌；单相玻尿酸则以昊海生科旗下的海魅与爱美客旗下的爱芙莱为代表。就玻尿酸分
子量大小而言，国产品牌玻尿酸以中分子与大分子为主，其中大分子玻尿酸塑形效果佳，
常适用于大面积范围注射，例如在额头、下巴等区域，而中小分子玻尿酸适用于较小范
围的注射，例如泪沟与细纹，小分子产品以昊海生科旗下的娇兰品牌为代表。从各大品
牌产品的特性上看，消费者较为关注产品本身提取物来源（安全性）以及交联残留情况
以及注射效果的持久性与后续表现。 
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图 4：国产玻尿酸填充产品特性对比 

 

 
资料来源：各大公司官网，新氧百科，天风证券研究所 

 



 
 

行业报告 | 行业深度研究 

      请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明 9 

 

2. 肉毒素注射：合规审批竞争激励，监管趋严驱动市场健康发
展 

肉毒素又称肉毒杆菌，是一种生长在常温、低酸和缺氧环境中的革兰氏阳性菌，肉毒素
具有很强的毒性，但是适应症范围广、可注射部位多，利用肉毒素消除皱纹的整容术应
运而生。由于肉毒毒素对肌肉的作用是暂时和可逆的，注射效果维持时间一般为 3-6 个
月，在皱纹复发和肌肉增大后可再次注射，时隔时间一般在 6 个月左右。肉毒毒素在美
容适应症的使用剂量一般在 200U 以下，能够保持较高的安全性，具备微整形的快餐式消
费特点，除中国外的全球非手术类医美项目中肉毒毒素位居第一。 

 

2.1. 基本情况对比：仅四个产品合规，国产品牌获批加速 

目前，国家药品监督局批准的肉毒素药物包括兰州衡力、保妥适 BOTOX、吉适 Dysport、
乐提葆（“白毒”）四大品牌，其中，衡力为国产品牌，保妥适、吉适、乐提葆为进口品
牌。保妥适、吉适、衡力三个品牌的产品在工艺、成分、分子量、价格等几点因素上存
在不同，在维持时间和功效上相当，维持时间都为 4-6 个月左右。价格层面上，四大上
市品牌的价格高低排序为保妥适＞吉适＞乐提葆＞衡力，其中保妥适市面常见价格区间
大致为 1000-6000 元/50unit，不同渠道与院线价格浮动较大，国产品牌衡力市面常见价
格区间约为 300-2000 元/50unit。 

 

图 5：肉毒素上市产品基本情况对比 

 
资料来源：药监局，各大公司官网，新氧百科，头豹研究院，天风证券研究所 

 

2.2. 特性对比：均为 A 型肉毒素，弥散度决定适用部位 

目前上市的四款肉毒素皆为 A 型肉毒素，且分子量而言以 900KDA 为主。在弥散度上，
保妥适具有弥散范围小的特点，因此适用于面部较为细微的部分，例如细纹与泪沟；与
此对比，其他三款产品的弥散度较大，例如衡力的弥散度为 10mm，适用于较大范围的
注射，例如肩背以及小腿等部位。 

 

图 6：肉毒素上市产品特性对比 

 
资料来源：公司官网，新氧百科，头豹研究院，天风证券研究所 

 

2.3. 在研/水货产品现状：市场乱象仍在，国内外合作大量开启 
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就肉毒性质分类而言，除美国 Solstice Neurosciences 公司研发的 Myobloc 肉毒为 B 型肉
毒素以外，其他品牌均以 A 型肉毒素为主。此外，国内的肉毒素市场存在大量水货、假
货，以韩国肉毒品牌为代表，包括了“粉毒”、“绿毒”、“橙毒”等被消费者较为熟知的
产品，其中粉毒占比达 43%。与此同时，国内各大公司于近年来陆续展开与国外品牌的
合作，如精鼎医药于 2014 年开展与德国 Merz 的合作，2018 年 9 月爱美客与韩国 Huons

公司签订 A 型肉毒素产品在中国的合作协议。 

另外，值得注意的是，其中与华熙生物进行合作的韩国 Medytox 公司旗下肉毒素 Innotox

品牌，因以不正当手段获得医药品品种许可和变更许可于 2021 年 1 月违反相关法律被吊
销生产许可，此类事件警醒国内肉毒素市场法律监管，国内监管政策的持续加强促进了
市场的规范发展，但同时也敦促国内相关企业与境外公司的合作更加谨慎。 

 

图 7：肉毒素在研/水货产品基本情况对比 

 

 
资料来源：各大公司官网，天风证券研究所 

 

3. 中胚层疗法：多种注射成分，多种注射方式 

中胚层疗法（Mesotherapy）系沿用中国台湾地区的中文翻译名词，欧洲地区称为“美塑
疗法”。一般指通过微针注射/毛囊吸收/无针导入等操作形式，将营养物质、治疗药物等
直接输送到真皮层组织中，并通过真皮层组织的快速吸收、发挥作用并产生疗效的治疗
方法，是皮肤治疗及修护综合解决方案的统称。  

 

3.1. 可注入多种成分，常见成分为非交联透明质酸 

中胚层疗法可注射的营养成分有透明质酸、PDRN、PRP、PN、胶原蛋白、肉毒素、生长
因子、传明酸等。其中，最常注射的成分是透明质酸（多为非交联透明质酸），以此为主
要成分的产品常被称为“水光针”，部分水光针也含交联透明质酸（如瑞蓝唯瑅、润致娃
娃针等）以提高维持时效。同时，除以补水功效为主的基础水光外，部分水光针同时添
加其他营养成分，以增加产品抗衰、美白等方面的能力（如菲洛嘉、丝丽动能素）。 

PDRN 也是中胚层疗法的常见注射成分，以此为主要成分的产品常被称为“婴儿针”。
PDRN（多聚脱氧核糖核苷酸）是从三文鱼生殖细胞中提取并优化的特定大小的 DNA 片
段，是细胞内生成 DNA 原料的复合体之一，具有刺激胶原蛋白和弹力纤维再生的功能，
可达到抗炎、修复、加速细胞和组织新生的效果，故 PDRN 又称组织再生激活剂。目前
我国市面上的婴儿针均不合规，均无符合适应症范围的Ⅲ类医疗器械证书。 

另外，中胚层疗法还可注射 PRP 成分，即 Platelet Rich Plasma（高浓度血小板血浆），其
原理是将自体物质高浓度血小板血浆（含大量血小板、白细胞、血浆蛋白）提取出来，
继而注入并分泌出各种细胞因子、生长因子，促进新生血管的生成，增进组织的免疫能
力，提供各种营养物质。传统治疗方法存在一定的局限性和副作用，治疗不当将产生不
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良影响，而 PRP 中的血小板和各类生长因子通过自我生理调控和修复，加速组织的恢复
进程，减轻疼痛和控制炎症，达到修复损伤组织的功能。 

除以上成分外，中胚层疗法还可根据求美者需求，注入 PN、胶原蛋白、肉毒素、生长因
子、传明酸等其他成分。 

水光针优势众多，深受消费者喜爱，主要为：（1）面向的人群更广：可以起到补充水分、
祛除皱纹、收缩毛孔、提亮肌肤的效果，辐射人群为有保湿、去皱等需求的女性；（2）
价格更便宜：水光针使用价格相对较低，很容易成为求美者第一次做医美选择的项目；
（3）市场逐步拓宽、竞争者少：市场已经被教育，但是合规品牌却有限。水光针市场目
前乱象丛生，究其原因为合规性问题。据不完全统计，目前国内市面上常见的水光针产
品有 22 种，其中爱美客的嗨体（包括泡泡针），华熙生物旗下的润致娃娃针以及瑞典 Q-

Med 公司旗下的瑞蓝唯瑅获得了Ⅲ类医疗器械且适应症包含真皮层注射。 

 

图 8：中胚层疗法常见产品介绍 

 
资料来源：药监局，新氧百科，公司官网，天风证券研究所 
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3.2. 多种注射方式，以水光枪为主 

中胚层疗法的注射方式包含水光枪、单针注射（手针）、微针等。 

水光枪是较为主流的注射方式，其利用真空负压技术，将皮肤稍微提起，在皮肤维持紧
绷的状态下，让针头进入到准确的真皮层深度，用多针来注入营养物质。水光枪的优势
是层次均一、操作简便、治疗时长较短。严格来说，“水光针”即指水光枪此种注射方式，
但日常所说的“水光针”，还是指前文提到的以透明质酸（多为非交联透明质酸）为主要
成分的水光针产品。 

单针注射（手针）则具有精准性和灵活性，可以针对不同的肌肤问题，采用不同手法、
不同剂量、不同深浅的注射方式，从而达到个性化的治疗效果，且漏液较少，但对医生
技术要求较高。 

微针指运用微针滚轮刺激皮肤，形成大量微细管道，使针头里的活性成分穿透表层和真
皮层，将美白、补水、去皱、修复疤痕等产品输送至皮肤特定位置，达到修复和改善肌
肤的效果。微针包含不同种类，基础版微针主要用于眼部，0.5mm 微针可淡斑、去皱纹，
1.0mm 微针可祛除痘印，1.5mm 微针可消除妊娠纹、瘦身纹、疤痕纹，2.0mm 微针则可
修复伤痕和生发。微针作用范围较为丰富，但操作中皮肤易感染，因此对无菌环境要求
很高，主要特点为：（1）不破坏皮肤结构的完整性；（2）快速建立大量皮肤微细管道，
直接输送所需成分至皮肤最佳位置；（3）能刺激皮肤自愈能力，促进皮肤新陈代谢，有
效激活细胞，修复受损组织。微针虽为中胚层疗法的一种注射方式，但由于伊肤泉微针
在微针项目中极具代表性，日常所说“微针”常可代指“伊肤泉微针”系列产品。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

图 9：中胚层疗法常见产品特性介绍 
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资料来源：新氧百科，公司官网，天风证券研究所 
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4. 胶原蛋白填充：多为动物源，制备工艺不断进阶 

胶原蛋白是人体重要成分，占人体总蛋白含量的 25%~33%，主要存在于皮肤、肌肉、骨
骼、牙齿、内脏（如胃、肠、心肺、血管与食道）与眼睛等处，起支撑器官，保护机体
的作用。注射型填充剂的材料有很多种，胶原蛋白因为具有良好的生物相容性、机械性
能、保湿性、低免疫原性和生物可降解性等成为纠正面部软组织缺陷较为理想的材料之
一。 

 

4.1. 基本情况对比：双美占据领先地位，作为填充剂维持时间长 

目前胶原蛋白填充剂获批的主要有五款，其中中国台湾的双美生科有三款产品，处于领
先地位。相对于透明质酸胶原蛋白的效果维持时间更长，高强度的螺旋胶原蛋白维持时
间甚至可达 12~18 个月以上，而爱贝芙凭借添加的微球成分而有更长的维持时间。整体
来说胶原蛋白填充价格较高，差异不大。 

 

图 10：胶原蛋白填充产品基本情况对比 

 

资料来源：新氧百科，公司官网，天风证券研究所 

 

 

4.2. 特性对比：动物源居多，长期看人源化制备技术备受关注 

目前市面上的胶原蛋白填充产品主要以牛皮、猪皮或人体组织作为原料来源，通过加工
处理过程获取高纯度的胶原蛋白，在无菌条件下，将纯化的胶原蛋白均匀分散于磷酸盐
缓冲液中配成不同浓度的胶原蛋白悬浮液后，充填于无菌注射器中制成。牛胶原蛋白的
发展时间更长，但是双美凭借 SPF 猪胶原的高 DNA 相似性，可达到降低免疫性的作用，
术前无需皮试。由于动物性蛋白的免疫原性始终是一个难以克服的问题，且人体有很多
低丰度胶原蛋白无法从动物体内提取，人源化Ⅲ型胶原蛋白备受关注。 

图 11：胶原蛋白填充产品特性对比 

  

资料来源：新氧百科，公司官网，天风证券研究所 

 

5. 线雕：进口主导，材质、线型多样化 



 
 

行业报告 | 行业深度研究 

      请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明 15 

 

埋线提升除皱术，国内亦称“线雕”，是利用一种特制的锯齿状缝线，通过微创手术方法
将线材埋置于皮肤与表浅肌肉筋膜系统组织层中，通过缝线的锯齿状“突”对组织的嵌
入“锚”着提拉产生形变效应，改善面部等部位松弛的皮肤。与传统的面部提升术相比，
线雕创口小、恢复期短、并发症少，是一种新型的有效、安全、微创式面部提升方法。 

 

5.1. 基本情况对比：进口主导，终端价格较高 

当前线雕市场主要厂商有中国天津东南恒生、爱美客、韩国 KJ Meditech、美国 Surgical 

Specialties 等，进口厂商以韩国为主。产品维持时间通常在 1 年以上，终端价格差异较大、
整体较高。 

 

图 12：线雕产品基本情况对比 

 

资料来源：新氧百科，公司官网，天风证券研究所 

 

5.2. 特性对比：材质可吸收，按线型适用不同部位及作用 

线雕的材质多为可吸收的，早期的可吸收线由聚己内酯(PCL)构成，其抗张性及耐磨损性
与同规格金属线相当，且在生物体内可被完全水解，不会引起任何炎症反应，降解周期
约为 1 年。此外，尚有聚乳酸-羟基乙酸共聚物(PLGA)作为线雕材料，可完全代谢，拉伸
强度理论上优于 PPDO。现在最常用的可吸收线材质为聚对二氧环己酮（PPDO/PDO），
这是一种可在体内逐渐水解的高分子聚合物，在体内代谢时间为 6 个月。 

从型号上，线雕可以分为大 V 线和小 V 线，每种线又有不同的粗细规格。大 V 线又称锯
齿线，线体粗且韧性强健，主要埋植在皮下表浅肌肉 SMAS 筋膜层，锯齿能够在软组织
域面牢固地支撑住皮肤组织，具有强大的提拉力，使面部松弛的组织立刻得到支撑和悬
吊提升，有效时间较长，可以极大改善面部下垂，是收紧皮肤、提升下垂皮肤的主力。
小 V 线又称平滑线，主要埋植在真皮层，起到改善细小皱纹、美白紧致肌肤的作用，比
如口周纹、眼袋下方皱纹等，具有良好的物理机械强度、化学稳定性、生物相容性和安
全性，可刺激胶原蛋白再生与弹性纤维重组，而且术后疼痛感和肿胀淤青感会相对较轻
微，恢复时间也比大 V 线更快。 

 

 

图 13：线雕产品特性对比 
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资料来源：新氧百科，公司官网，天风证券研究所 

 

6. 光电项目：安全性高受消费者青睐，国外研发仪器占据主要
市场 

光电医美项目通过不同波长的光波作用于皮肤不同层次，从而实现抗衰老、收缩毛孔、
皮肤治疗（祛斑、祛色素）等功效。国外研发的光电医美仪器占据国内中高端市场接近
80%的市场份额。2014-2018 年中国光电医美器械行业市场规模（按总销售收入计）年
复合增长率为 12.5%，随着年轻人对医美需求的普及，预计至 2023 年可保持 11.5%的
年复合增长速率，2021 年中国光电医美器械行业总销售收入可达 10.8 亿元，我国光电
医美项目未来发展前景可观。 

 

 

6.1. 基本情况对比：因安全性高+恢复速度快受到消费者喜爱 

目前市场上热门的光电医美项目有热玛吉、热拉提、皮秒超皮秒等，相比手术类、注射
类项目，光电类医美项目安全性最高，恢复最快，但普遍需要多个疗程进行长期维持。 

图 14：光电产品基本情况对比 
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资料来源：公司官网，新氧百科，天风证券研究所 

 

6.2. 特性对比：不同波段光波、电磁波起到除皱提拉作用 

光电美容主要指通过光波（光子嫩肤、激光等）、电磁波（射频、热玛吉、热拉提等）物
理形式达到嫩肤、祛斑、祛痘、改善肤质等美容功效。光子主要指 500-1200nm 的强脉
冲光，通过照射到皮肤产生的热效应刺激胶原再生，达到除皱、提拉的功能。射频通过
定位组织加热促使皮下胶原拉伸的同时，对皮肤采取冷却措施以此改善皮肤肤质。激光
则是通过高能量，聚焦精准在局部产生高热量实现除皱或破坏色素痣细胞的目的。 

 

图 15：光电产品特性对比 

 
资料来源：公司官网，新氧百科，天风证券研究所 
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7. 风险提示 

①产业研发和注册风险 

生物医用材料及布局的生物医药领域具有科技水平高、发展变化快的特点，在产品研发
和商业化应用过程中，研发团队、管理水平、技术路线选择等都会影响新产品和新技术
研发的结果。 

②市场监管风险 

根据《药品注册管理办法》、《医疗器械注册管理办法》等相关规定，药品和医疗器械需
要通过国家药监局审评审批并取得相关产品注册批件后才能上市销售。公司新产品研发
从实验室研究至最终获批上市销售，一般需经过实验室研究、动物实验、注册检验、临
床试验和注册申报等多个环节，具有一定的不确定性。 

③产品质量风险 

医美公司需要始终将产品质量放在首要位置，产品的研发环节、原料采购环节、生产环
节、销售环节均需进行严格的质量控制，并确保全程质量管控体系在各个环节均得到持
续有效实施。如果在原料采购、生产、储存、运输、销售等环节出现质量管理失误，并
因此导致产品出现质量问题，将可能使上市公司的生产经营及市场声誉受到重大影响的
风险。 

④产品宣传与实际效果不符风险 

医美产品具有消费品属性，需要公司进行大量营销及推广，同时医美产品市场监管仍在
完善阶段，水货现象普遍存在，易出现产品宣传与实际效果不符的现象，影响产品及品
牌在消费者心中认可度和信任度。 
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