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核心观点： 
 

 

 事件 

10 月 11 日，国家药监局发布关于开展化妆品“线上净网线下清源”

专项行动的通知，旨在加强网络销售化妆品监督管理，严厉打击利用网络

销售违法化妆品行为，在化妆品“线上净网线下清源”专项行动第一阶段

的工作基础上，国家药监局决定自 2021 年 10 月至 2022 年 10 月，再次

在全国范围内组织开展化妆品“线上净网线下清源”专项行动。其中，重

点工作包括，清理整治标签违法宣称的化妆品，即对电子商务平台内化妆

品经营者在其经营活动主页面展示的化妆品产品标签等信息是否全面、

真实、准确且与化妆品注册或者备案资料一致开展重点检查，对标签存在

虚假或者引人误解的内容，明示或者暗示具有医疗作用，违法宣称药妆、

干细胞、刷酸、医学护肤品等的化妆品进行清理整治。 

10 月 8 日，国家药监局发布《儿童化妆品监督管理规定》，进一步规

范儿童化妆品生产经营活动，加强儿童化妆品监督管理，保障儿童使用化

妆品安全，该规定预期于 2022 年 1 月 1日起施行。 

 分析与判断 

随着化妆品行业的不断发展，品牌商针对消费者多元化的消费需求

进行产品研发与营销宣传，以体现自身的差异化竞争实力。由此从使用群

体的角度出发，丰富了男性、婴儿/儿童的化妆品，从功效的角度出发，

丰富了美白、抗氧化、抗衰老、抗皱、紧致、修复等产品线。此外，随着

消费者护肤意识、对美丽悦己意识的不断提升，功效性护肤品、医美等细

分领域迎来高速发展，相关品牌受到关注，但实际市场内产品质量、宣传

等良莠不齐，消费者更多受到品牌营销、KOL 等非专业医学渠道的观念影

响，难以对产品产生正确的认知。 

我们认为上述法律法规、规范条例的推行实施可以进一步促进现有

化妆品行业的监管发展，对行业内的品牌商、渠道商强化约束，利好现有

规范化经营、产品品质有保障的优质品牌与企业；消费者的需求不会缩减

或是消失，由此监管不仅会带来行业环境的优化，也将肃清违法行为与企

业，由此优质品牌企业有望享受行业需求蓬勃发展与行业集中度提升的

双重增长红利。 

  “线上净网线下清源”专项行动在渠道商更强调线上网络端的经营
规范化，尤其关注药妆、干细胞、刷酸、医学护肤品等产品标签 

通知中明确其目标主要系“全面自查、集中整治网络销售化妆品存在

的突出问题，强化化妆品电子商务经营者主体责任”，由此保障公众用妆

安全。随着线上电商渠道的高速发展，线上不仅是消费者购买化妆品类商

品的主要途径之一（Euromonitor 欧睿数据显示线上销售额占比已经接近

40%），同时直播带货、内容营销等新兴手段的兴起，致使线上同样成为消

费者了解产品与品牌的重要途径，并在消费者购买决策中扮演重要的角

色。由此线上渠道的规范化在化妆品生产经营监督管理过程中至关重要。 

通知中的工作重点则明确提及包括：（1）清理整治未经注册或者未备 
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 资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 

相关研究 

【银河零售轻工李昂团队】化妆品政策点评：进
口普通化妆品免除动物实验在即，国内美妆业
将迎哪些挑战与产业链机遇？_20210322 

-8.00%

-6.00%

-4.00%

-2.00%

0.00%

2.00%

4.00%

6.00%

8.00%

上证指数 商贸零售指数



行业点评报告/消费品零售行业 

 

 

2 请务必阅读正文最后的中国银河证券股份公司免责声明 

案的化妆品：对化妆品电子商务经营者销售的化妆品注册备案情况开展重点检查，清理整

治利用网络销售的未经注册的特殊化妆品、未备案的普通化妆品、冒用他人化妆品注册证

的化妆品以及国家或者省级药品监督管理部门通知暂停或者停止经营的化妆品；（2）清理

整治标签违法宣称的化妆品：对电子商务平台内化妆品经营者在其经营活动主页面展示的

化妆品产品标签等信息是否全面、真实、准确且与化妆品注册或者备案资料一致开展重点

检查，对标签存在虚假或者引人误解的内容，明示或者暗示具有医疗作用，违法宣称药妆、

干细胞、刷酸、医学护肤品等的化妆品进行清理整治；（3）清理整治存在质量安全风险的

化妆品：对化妆品电子商务经营者销售的化妆品质量安全情况开展重点检查，清理整治利

用网络销售的非法添加可能危害人体健康物质的化妆品、使用禁用原料生产的化妆品、超

范围或者超限量使用限用组分生产的化妆品等，重点关注儿童化妆品、祛斑美白类化妆品

等。 

其中我们重点关注第二条中的标签规范，该条明确了“刷酸”、“干细胞”、“医学化妆

品”等概念与前期“药妆”一样为违法宣传。就点评当日互联网平台搜索结果来看，“刷酸”

作为热门的护肤手段市场关注度极高，不仅有 KOL 带货宣传“刷酸”的步骤并推荐相关产

品，营销品牌也将其作为商品搜索标签。国家药品监督管理局早于 2021 年 8 月 11 日发表

科普文章《科学认识“刷酸”美容》中详细介绍了“刷酸”的定义并明确“刷酸治疗”中使

用的“酸”不是化妆品，同时具有医疗资质的医院或诊所进行“刷酸治疗”所使用的产品

中“酸”的浓度含量与化妆品成分之间也存在较大差异；9月 13 日发表科普文章《“干细胞

化妆品”是个伪概念》中明确国家药监局未注册或者备案任何干细胞相关的化妆品原料，

未来相关标签与概念也将被进一步监管。 

表 1：“刷酸治疗”的相关知识 

概念定义  

“刷酸” 化学换肤术，又称化学剥脱术，是将化学制剂涂在皮肤表面，导致皮

肤可控的损伤后促进新的皮肤再生。化学制剂的种类、浓度、在皮肤

上的停留时间，都可影响换肤的深度。依据化学换肤的作用深度不同，

可以分为浅层换肤、中层换肤、深层换肤。换肤作用的深度越深，效

果也越明显，同时不良反应发生的几率也更大。 

可能引发的不良反应 较高浓度的酸对皮肤具有一定的刺激和破坏作用。随着“酸”浓度的

增加、停留时间的延长，发生不良反应的概率也随之上升。治疗过程

中可能出现暂时性红斑、肿胀、刺痛、灼热等不适，术后可能出现结

痂、色素沉着等。另外少见的有灼伤、糜烂、渗出、色素异常、反应

性痤疮、粟丘疹、毛细血管扩张、接触性荨麻疹、瘢痕等。在医疗机

构进行“刷酸”治疗时，专业人员会根据患者的实际情况选择合适的

浓度和方案，并可科学观察和判断治疗中的皮肤的反应进程，在必要

时给予干预或适时终止，以尽量减少或减轻皮肤的不良反应。 

“酸” “刷酸治疗”需在具有医疗资质的医院或诊所，由经过培训的专业人

员进行操作，其所使用的“酸”并不是化妆品。目前，“刷酸治疗”中

使用的“酸”种类很多，有些“酸”是不能用于化妆品的，例如：维

A 酸、三氯醋酸等。为达到一定的治疗效果，“刷酸”时“酸”的浓度

一般相对较高。医疗机构皮肤科常见的“刷酸祛痘”为例：治疗时果

酸常用的浓度为 20%、35%、50%和 70%，水杨酸常用的浓度为 20%-30%。 

化妆品中的“酸” 在化妆品中也可以添加某些“酸”，例如:果酸、水杨酸等，但有着严

格的使用限制和技术要求。化妆品中α-羟基酸及其盐类和酯类（包括

苹果酸、柠檬酸等果酸）的含量不得超过 6.0%，产品 pH 值不得低于

3.5，一定情况下还需在标签上标明“与防晒化妆品同时使用”。化妆

品中水杨酸的含量不得超过 3.0%，除香波外，不得用于三岁以下儿童

使用的产品中，同时在标签上标明“含水杨酸，三岁以下儿童勿用”

等。可见，化妆品中“酸”的允许使用浓度相对较低。 

化妆品是以清洁、保护、美化、修饰为目的的日用化学工业产品，不

具有医疗作用。部分化妆品能够实现一定的清洁、去角质等功效，但

与“刷酸治疗”有着本质区别。化妆品禁止明示或者暗示具有医疗作

用，避免使用“换肤”等不当宣称，防止误导消费者。 

资料来源：国家药品监督管理局，中国银河证券研究院整理 
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表 2：“干细胞”的相关知识 

概念定义  

“干细胞” 干细胞,俗称“万用细胞”，是一类具有自我更新能力的多潜能细胞，

在一定诱导条件下可以增殖并分化为其他类型的细胞。目前，干细胞

技术在医学领域大多仍处于临床研究阶段。在卫生健康部门备案的干

细胞临床研究中，尚无干细胞在美容、抗衰方面的研究。 

2021 年国家药监局修订发布的《已使用化妆品原料目录》中，未收录

名称含有“干细胞”的化妆品原料。目前,国家药监局未注册或者备案

任何干细胞相关的化妆品原料。 

“植物干细胞” 在植物的茎端和根尖的分生组织中，存在一群特殊的细胞，这些细胞

是植物根、茎、叶、花生长的源泉，因此常被称为“植物干细胞”。“植

物干细胞”本质上是一类植物细胞，只能分化为其他类型的植物细胞，

不能分化为人的细胞。 

在《已使用化妆品原料目录》中，收录了一些植物来源的化妆品原料。

这些植物来源的原料添加至化妆品中，主要通过其植物化学成分发挥

作用，与其是否为植物的分生组织无必然关系。一些商家宣称化妆品

中含有“植物干细胞”，容易使消费者误解认为植物分生组织对人的细

胞具有分化作用。 

根据《化妆品监督管理条例》，化妆品标签禁止标注“虚假或者引人误

解的内容”。化妆品的标签宣称含有“干细胞”，违反了化妆品标签管

理的法规规定，应予禁止。 

资料来源：国家药品监督管理局，中国银河证券研究院整理 

图 2：头部主播薇娅与李佳琦均在本年内针对“刷酸”主题进行过相关产品推广 

 
资料来源：微信公众号，中国银河证券研究院整理 
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图 3：淘宝平台上针对“刷酸”关键词直接进行产品营销 

 
资料来源：淘宝，中国银河证券研究院整理 

图 4：小红书上针对“刷酸”（超过 25 万条笔记）、“干细胞”等关键词的内容宣传营销 

 
资料来源：小红书，中国银河证券研究院整理 

 

 《儿童化妆品监督管理规定》从严管理细分领域，产品设计遵循安全优先、功效必需、
配方极简三大原则 

Euromonitor 欧睿数据显示 2020 年我国儿童化妆品市场规模为 41 亿美元，2015 年至

2020 年年复合增长率达到 10%以上；同时预测，2025 年我国儿童化妆品市场规模有望突破

70 亿美元。随着化妆品的不断普及以及家长等群体的思想开放程度不断提升，儿童开始在

更年幼的时期接触护肤品甚至彩妆品，行业需求旺盛但前期监管略显薄弱，宝宝霜等产品

或用消毒用品的“消字号”进行注册，儿童口红等彩妆产品甚至以玩具等形式进行销售。

《儿童化妆品监督管理规定》直接对产品定义、配方设计、销售包装、安全性测试等多个

层面进行了强制规范，利于从源头加强儿童化妆品监督管理，保障儿童使用化妆品安全。 

表 3：《儿童化妆品监督管理规定》重点条例节选 

条例  

儿童化妆品的定义 

（第三条） 

适用于年龄在 12 岁以下（含 12 岁）儿童，具有清洁、保湿、爽身、

防晒等功效的化妆品。 

标识“适用于全人群”“全家使用”等词语或者利用商标、图案、谐

音、字母、汉语拼音、数字、符号、包装形式等暗示产品使用人群包
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含儿童的产品按照儿童化妆品管理。 

儿童化妆品的销售包装 

（第六条） 

儿童化妆品应当在销售包装展示面标注国家药品监督管理局规定的

儿童化妆品标志。 

非儿童化妆品不得标注儿童化妆品标志。 

儿童化妆品应当以“注意”或者“警告”作为引导语，在销售包装可

视面标注“应当在成人监护下使用”等警示用语。 

鼓励化妆品注册人、备案人在标签上采用防伪技术等手段方便消费

者识别、选择合法产品。 

儿童化妆品的配方设计 

（第七条） 

儿童化妆品配方设计应当遵循安全优先原则、功效必需原则、配方极

简原则： 

（一）应当选用有长期安全使用历史的化妆品原料，不得使用尚处于

监测期的新原料，不允许使用基因技术、纳米技术等新技术制备的

原料，如无替代原料必须使用时，应当说明原因，并针对儿童化妆品

使用的安全性进行评价； 

（二）不允许使用以祛斑美白、祛痘、脱毛、除臭、去屑、防脱发、

染发、烫发等为目的的原料，如因其他目的使用可能具有上述功效的

原料时，应当对使用的必要性及针对儿童化妆品使用的安全性进行

评价； 

（三）儿童化妆品应当从原料的安全、稳定、功能、配伍等方面，结

合儿童生理特点，评估所用原料的科学性和必要性，特别是香料香

精、着色剂、防腐剂及表面活性剂等原料。 

儿童化妆品的安全监测 

（第八条） 

儿童化妆品应当通过安全评估和必要的毒理学试验进行产品安全性

评价。 

化妆品注册人、备案人对儿童化妆品进行安全评估时，在危害识别、

暴露量计算等方面，应当考虑儿童的生理特点。 

其他重点条例 

（第十三条） 

（第二十一条） 

化妆品注册人、备案人、受托生产企业应当采取措施避免儿童化妆品

性状、气味、外观形态等与食品、药品等产品相混淆，防止误食、误

用。 

儿童化妆品标签不得标注“食品级”“可食用”等词语或者食品有关

图案。 

儿童牙膏参照本规定进行管理。 

资料来源：国家药品监督管理局，中国银河证券研究院整理 

 

 投资建议 

通过前文的分析可知，随着居民可支配收入的增长、对化妆品消费意识的提升，行业

内需求多元化的发展大趋势势不可挡，品牌商通过对细分领域内消费需求的挖掘可享受行

业扩张带来的红利。同时监管加强趋严，在原材料、研发、生产制造、检验测试、营销等

各个环节均安全可靠的产品与品牌才会最终得到监管部门与消费者的认可，进一步享受到

规范化发展的红利。由此我们推荐持续关注皮肤学级美妆龙头公司贝泰妮（300957.SZ），

运营玉泽、启初等多品牌的老牌化妆品公司上海家化（600315.SH），在主品牌之外创新推

出护肤品牌 Correctors 的珀莱雅（603605.SH），战略合作运营强生婴儿、城野医生、露得

清等品牌的水羊股份（300740.SZ），原材料研发坚实可靠的华熙生物（688363.SH）。 

 风险提示 

品牌营销与创新不及预期的风险。 
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