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市场数据(人民币）   

市场优化平均市盈率 18.90 

国金医疗服务指数 20319 

沪深 300 指数 5225 

上证指数 3590 

深证成指 14801 

中小板综指 13022 

  
 

   

相关报告 

1.《医美服务机构集中度有望提升-医美服务

周报》，2021.5.23 

2.《医美黄金时期，美丽经济亟待腾飞-医美

行业深度》，2021.5.12 

 

 

                                                    

  
  

 
 

八部委联合展开医美专项整治，合规化加速行

业出清 
投资建议 

 未来数年将是医美行业发展的黄金时期，我们看好医美行业的整体扩容
和渗透率提升趋势。从产品端看，随着国内企业竞争力增强，国产替代
加速，未来国内企业有望充分受益于医美市场的快速成长，我们看好创 
新能力较强的头部产品企业。从服务端看，随着市场监管逐步完善，规 
范程度不断提高，大型连锁企业在成本费用控制和品牌获客方面都有突 
出优势，我们看好这些企业不断提高市场份额。 

数据点评 

 2021 年 6 月 11 医疗美容指数指数收于 2165.27 点（-1.63%），沪深
300 指数收于 5224.7 点（-0.89%）。年初至今以来沪深 300 指数涨幅
0.26%，医疗美容指数涨幅 50.48%。 

行业点评 

 八部委联合展开医美专项整治，合规化加速行业出清：2021 年 6 月 10
日，国家卫健委、公安部、海关总署等八部委联合印发《打击非法医疗
美容服务专项整治工作方案》，将于 6 月到 12 月联合开展打击非法医疗
美容服务专项整治工作。具体内容：（一）严厉打击非法开展医疗美容
相关活动的行为。（二）严格规范医疗美容服务行为。（三）严厉打击非
法制售药品医疗器械行为。（四）严肃查处违法广告和互联网信息。 

 此次八部委文件与 2017 年七部委打击非法医美行动更新部分：2017 年
七部委打击非法医美，监管方向主要针对产品端。2021 年 6 月 10 日八
部委文件监管方向主要针对非合规医疗美容终端。加强对非合规医美服
务机构监管是本次方案的主要部分，并强调进一步强调市场准入门槛。
其次对于非合规医疗美容产品的监管也是从机构方查处。相较过去七部
委行动，增加了国家邮政局部门监管，目的在于发力打击非合规水货产
品，从供给端上打击走私水货，从而保护正规持证医美产品。 

 八部委联合整治市场对医美市场短期和长期影响：短期内可能导致非合
规医美机构机构数量缩减。但消费者对医美的需求不会因此降低，消费
者会转向合规机构进行消费。大型正规医美机构和医美厂商已逐渐对
“合法/合规/持证”形成认知，使用非合规产品数量较少，覆盖较多合
规头部医美机构的上游医美厂商也有力避免行业整顿可能带来的短期冲
击。从长期看加强监管后，医美服务合规化以及产品合规化后将有利于
减少医患纠纷等恶性事件，医美渗透率将加速提升，有利于医美行业整
体发展。对于下游医美服务机构，政策将给与合规医美服务机构更优良
的生存成长空间，减少“劣币驱逐良币”情形，客流将流向合规医美服
务机构；对于上游医美机构来说，自身已于合规机构达成长期合作，后
续非合规产品出清，有利于提高合规产品份额，利好合规龙头机构市占
率提升。 

风险提示 

 研发管线不及预期的风险；行业竞争加剧和市场推广不及预期的风险；医美
服务机构跨区域扩张风险：估值中枢下移的风险； 
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行业回顾与展望 

本周行情回顾 

 今日行情回顾 

2021 年 6 月 11 医疗美容指数指数收于 2165.27 点（-1.63%），沪深 300
指数收于 5224.7 点（-0.89%）。年初至今以来沪深 300 指数涨幅 0.26%，
医疗美容指数涨幅 50.48%。 

 覆盖股票本周涨跌幅 

图表 1：覆盖股票本周涨跌幅 

 
来源：wind，国金证券研究所 

 

行业点评 

八部委联合展开医美专项整治，合规化加速行业出清 

 2021 年 6 月 10 日，国家卫健委、公安部、海关总署等八部委联合印发
《打击非法医疗美容服务专项整治工作方案》，将于 6 月到 12 月联合开展
打击非法医疗美容服务专项整治工作。通过开展多部门联合专项整治，进
一步提高美容医疗机构依法执业意识，强化医疗服务质量和安全管理，防
范医疗纠纷和安全风险，严厉打击非法医疗美容活动。严格规范医疗美容
服务相关药品和医疗器械生产、流通和使用监管，严厉打击生产、经营和
使用不符合国家规定的药品、器械等行为。依法规范医疗美容服务信息和
医疗广告行为，严厉打击虚假医疗美容类广告、信息以及不正当竞争行为。
具体内容：（一）严厉打击非法开展医疗美容相关活动的行为。（二）严格
规范医疗美容服务行为。（三）严厉打击非法制售药品医疗器械行为。（四）
严肃查处违法广告和互联网信息。 

此次八部委文件与 2017 年七部委打击非法医美行动更新部分 

 2017 年七部委打击非法医美，监管方向主要针对产品端。2017 年医疗美
容刚刚兴起，政策主要加强对透明质酸产品，肉毒素产品等注射剂产品的
整顿。其次针对非法医美培训服务进行监管；2021 年 6 月 10 日八部委文
件监管方向主要针对非合规医疗美容终端。加强对非合规医美服务机构监
管是本次方案的主要部分，并强调进一步强调市场准入门槛。其次对于非
合规医疗美容产品的监管也是从机构方查处。更值得一提的是，增加了国
家邮政局部门监管。目的在于发力打击非合规水货产品，相较过去七部委
行动，此次中国邮政局将作为新参与者，从供给端上打击走私水货，从而
保护正规持证医美产品。 



行业周报 

- 3 - 

敬请参阅最后一页特别声明 

 

 从短期看来：1）本次八部门联合整治非法医美工作，短期内可能导致非合
规医美机构机构数量缩减。但消费者对医美的需求不会因此降低，消费者
会转向合规机构进行消费。大型正规医美机构和医美厂商已逐渐对“合法/
合规/持证”形成认知，使用非合规产品数量较少，覆盖较多合规头部医美
机构的上游医美厂商也有力避免行业整顿可能带来的短期冲击。2）政策监
督之下将关闭部分非合规医美机构后消费者将流向合规医美机构，此举将
对消费者心智进行教育；3）非合规无证医美产品将受到查处，并且随着邮
政局加大查处水货产品，国产有证合规产品将快速提高市场份额，并由此
建立品牌，占据消费者心智； 

 从长期看：加强监管后，医美服务合规化以及产品合规化后将有利于减少
医患纠纷等恶性事件，医美渗透率将加速提升，有利于医美行业整体发展。
对于下游医美服务机构，政策将给与合规医美服务机构更优良的生存成长
空间，减少“劣币驱逐良币”情形，客流将流向合规医美服务机构；对于
上游医美机构来说，自身已于合规机构达成长期合作，后续非合规产品出
清，有利于提高合规产品份额，利好合规龙头机构市占率提升。 

 投资建议：1）产品端：随着国内企业竞争力不断增强，国产替代加速，我
们看好创新能力较强的头部产品企业。：爱美客、华熙生物、华东医药、四
环医药、昊海生科等。2）服务端：随着我国医美市场监管逐步完善，规范
程度不断提高，一批优秀的连锁医美服务企业逐步崭露头角。大型连锁企
业在成本费用控制和品牌获客方面都有突出优势，我们看好这些企业不断
扩大市场份额，重点看好资产优质且资本实力雄厚、医美布局规划清晰的
医美机构龙头：朗姿股份、奥园美谷，华韩整形、医司健康，苏宁环球、
医美国际、瑞丽医美等。 

风险提示 

研发管线不及预期的风险； 

行业竞争加剧和市场推广不及预期的风险； 

医疗美容整形意外事故的风险； 

医美服务机构跨区域扩张风险；收购整合不及预期； 

估值中枢下移的风险； 
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