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主要观点： 
 
[Table_Summary] ⚫ 板块行情回顾： 

本周（11.29~12.3），商业贸易板块走势弱于市场。上证综指和创业板

指分别+1.22%、+0.28%，申万商业贸易行业+0.67%，跑输上证综指

0.55pct，跑赢创业板指 0.39pct。 

年初至本周末，商业贸易板块显现下行趋势。年初至本周末，上证综

指+3.87%，创业板指+17.27%，申万商业贸易行业-4.23%，跑输上证

综指 8.10pct、跑输创业板指 21.5pct。 

医美与化妆品板块：本周， wind 医美指数-3.42%，跑输沪深 300 大

盘 4.26pct ；wind 化妆品指数+0.51%，跑输沪深 300 大盘 0.33pct。 

⚫ 行业要闻：国家药监局正式发布儿童化妆品标志 

12 月 1 日，国家药监局正式发布儿童化妆品标志——“小金盾”。“小

金盾”整体采用金色、盾牌造型，金色体现了儿童健康活泼、乐观阳

光、积极向上的状态；盾牌代表了对儿童的守护与关爱，对违法违规

产品的抵制；盾牌中心是儿童张开双手的形象设计，强调守护儿童健

康成长的坚定决心。2022 年 5 月 1 日之后，申请注册或者进行备案

的儿童化妆品，必须按照《儿童化妆品监督管理规定》进行标签标

识。 

⚫ 公司公告：昊海生科子公司控股南鹏光学，产品管线持续丰富 

昊海生科全资子公司昊海发展与厦门南鹏、李志毅、南鹏集团签署

《转让协议书》，南鹏光学成为昊海发展控股子公司。公司将获得角

膜塑形用硬性透气接触镜产品亨泰 Hiline、硬性角膜接触镜等产品于

中国大陆地区的独家代理经销权，公司产品管线进一步丰富。 

⚫ 投资建议 

（1）化妆品行业：行业内新锐品牌不断涌现，渠道逐渐变迁，唯有多

品类发展才能把握行业新机遇。关注：【贝泰妮】细分敏感肌护肤领域

龙头；【珀莱雅】多元化的优质品牌商；【上海家化】多品类发展，不

断创新打造新单品；【丸美股份】主打中高端，拥有丰富营销、经销渠

道；【水羊股份】运营能力强，品类结构逐渐改善；（2）医美行业：获

益于消费者接受程度上升以及年轻化趋势，行业内保持高增速增长的

态势，关注：【华熙生物】本土玻尿酸原料龙头；【爱美客】童颜针重

磅上市，差异化满足更高需求；【华东医药】医美业务全线布局；【昊

海生科】研发、生产及销售一体化；【四环医药】肉毒素+双抗并驾齐

驱；关注下游医美机构布局的朗姿股份、瑞丽医美等。 

⚫ 风险提示 

化妆品线上销售数据波动、行业竞争加剧风险、行业监管趋严。 
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1 行情回顾 

本周（11.29~12.3），商业贸易板块走势弱于市场。上证综指和创业板指分别

+1.22%、+0.28%，申万商业贸易行业+0.67%，跑输上证综指 0.55pct，跑赢创业

板指 0.39pct。 

年初至本周末，商业贸易板块显现下行趋势。年初至本周末，上证综指+3.87%，

创业板指+17.27%，申万商业贸易行业-4.23%，跑输上证综指 8.10pct、跑输创业

板指 21.5pct。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

图表 1 本周申万一级行业涨跌幅情况（%） 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 
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本周，wind 医美指数总体下降，化妆品指数总体上升。沪深 300 指数上升

0.84%，收报于4901.02点。wind医美指数下跌3.42%，跑输沪深300大盘4.26pct ；

wind 化妆品指数上升 0.51%，跑输沪深 300 大盘 0.33pct。年初至今，沪深 300 指

数-5.95%，wind 医美指数+23.15%，wind 化妆品指数+22.35%，分别跑赢沪深 300

指数 29.10pct、28.30pct。 

 

图表 2 2021 年年初至今申万一级行业涨跌幅情况（%） 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 
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图表 3 年初至今医美指数与沪深 300 指数累计涨跌幅

度对比 

图表 4 年初至今化妆品指数与沪深 300指数累计涨跌幅度

对比 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

个股方面，本周医美板块和化妆品板块总体均呈下行态势，商业贸易板块表现

优异。在 wind 医美指数成分股中仅有 3 家公司上涨，其余 17 家公司均不同程度下

跌，涨跌幅度前后三名分别为昊海生科（+4.10%）、华东医药（+2.38%）、复星医药

（+0.51%）；爱博医疗（-12.44%）、鲁商发展（-8.93%）、爱尔眼科（-8.59%）。在

wind 化妆品指数成分股中有 8 家公司上涨，10 家公司下跌，涨幅前后三名分别为片

仔癀（+5.56%）、青岛金王（+4.28%）、珀莱雅（+4.14%）；名臣健康（-6.35 %）、

贝泰妮（-4.28%）、马应龙（-2.33%）。 
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图表 5 本周医美板块涨跌幅情况 图表 6 本周化妆品板块涨跌幅情况 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

图表 7 本周重点关注的个股涨跌幅 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 
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2 行业要闻 

2.1 医美行业有关新闻 

1) 2021 美沃斯国际医学美容大会在广州举行（凤凰网） 

近日，2021 美沃斯国际医学美容大会在广州举行。大会以“专注长期，价

值共生”为主题，并首次将“轻医美”作为核心板块。200 余位知名专家学者、跨

界领袖、100 余位参展商共赴盛会，通过 9 个会场、9 台手术演示、6 台解剖

示教，共享先进前沿的医美理念及医美技术，为行业长期繁荣共谋发展。 

2.2 化妆品行业有关新闻 

1) 国家药监局发布《关于停止经营班婷复颜美白祛斑霜等化妆品的通告》（国家药

品监督管理局） 

针对化妆品不良反应监测、监督检查发现的问题，国家药监局责成江苏、

广东省药监局对标示名称为班婷复颜美白祛斑霜以及标示名称为唯尚颜臻颜多

效祛痘膏的化妆品进行了调查。经查，目前在市场上销售的标示名称为班婷复

颜美白祛斑霜的化妆品未经注册或者备案；标示名称为唯尚颜臻颜多效祛痘膏

的化妆品，其标签上标示的生产企业广州悠芙莎生物科技有限公司否认生产过

该化妆品。为保障公众用妆安全，净化化妆品市场，依据《化妆品监督管理条

例》，国家药监局要求各省（区、市）药品监督管理部门责令相关经营企业立即

停止经营上述化妆品，依法调查其进货查验记录等情况，发现违法行为的，依

法严肃查处；涉嫌犯罪的，依法移送公安机关。 

2) 国家药监局正式发布儿童化妆品标志“小金盾”（国家药品监督管理局） 

近日，国家药监局正式发布儿童化妆品标志——“小金盾”。“小金盾”整体采

用金色、盾牌造型，金色体现了儿童健康活泼、乐观阳光、积极向上的状态；

盾牌代表了对儿童的守护与关爱，对违法违规产品的抵制；盾牌中心是儿童张

开双手的形象设计，强调守护儿童健康成长的坚定决心。2022 年 5 月 1 日之

后，申请注册或者进行备案的儿童化妆品，必须按照《儿童化妆品监督管理规

定》进行标签标识。 

3) 上海市药监局发布 2021 年第 3 期化妆品监督抽检质量通告（上海市药品监督

管理局） 

为加强化妆品质量监督管理，规范市场秩序，保障消费者化妆品使用安

全，上海市药监局按照 2021 年度化妆品监督抽检工作方案，组织对本市化妆

品生产经营企业实施了质量监督抽检。本期共检出 BK 七天指甲油等 4 批次不

合格化妆品，上海市药监局已要求被抽样单位所在地市场监管部门责令有关化

妆品经营者立即停止经营涉及的产品，对发现的违法行为，依法查处。 
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3 公司公告 

3.1 医美相关公司公告 

图表 8 医美相关公司公告汇总 

日期 公司简称 内容概览 

2021-11-29 华东医药 

全资子公司杭州中美华东制药收到美国食品药品监督管理局的通

知，中美华东向其申报的注射用达托霉素的新药简略申请已获得批

准。 

2021-11-29 昊海生科 

股东楼国梁先生于近日收到中国证券监督管理委员会上海监管局出

具的《关于对楼国梁采取出具警示函措施的决定》，系针对楼国梁先

生于 2021 年 5 月 31 日、2021 年 6 月 21 日违规减持公司股票的行

为。 

2021-11-30 昊海生科 
全资子公司河南宇宙获得关于肝素表面处理非球面人工晶状体产品

的医疗器械注册批准。 

2021-11-30 奥园美谷 
收到凯弦投资《关于延期支付剩余股权转让款函》后，正积极与凯

弦投资协商。 

2021-11-30 奥园美谷 

回复深交所关注函，对所购商铺交易价格、后续使用安排、所购商

铺位置及选择原因、与关联方的资金往来和担保情况等进行了说

明。 

2021-11-30 朗姿股份 

收到申炳云先生向公司出具的《关于减持实施进展情况告知函》，截

至 2021 年 11 月 30 日，申炳云先生减持的股份较已披露的持股数

量减少 467.4 万股，约占上市公司股份比例 1%。 

2021-12-01 四环医药 

集团的醋酸奥曲肽注射液(1 毫升:0.3 毫克)已获得中国药监局颁发的

《药品补充申请批准通知书》，批准该药品按已获批通过一致性评价

的规格的生产工艺进行生产。 

2021-12-01 昊海生科 

全资子公司上海昊海发展与厦门南鹏、李志毅、南鹏集团签署《转

让协议书》，约定以人民币 7000 万元的对价获得南鹏光学 51%的股

权，其中 45%来自厦门南鹏，6%来自李志毅，交易完成后，南鹏

光学成为昊海发展控股子公司。公司将获得角膜塑形用硬性透气接

触镜产品亨泰 Hiline、硬性角膜接触镜等产品于中国大陆地区的独

家代理经销权。 

2021-12-01 华熙生物 
公告 2021 年第三次临时股东大会决议，选举于静女士为第一届监

事会主席。 

2021-12-03 华东医药 

全资子公司中美华东的二甲双胍恩格列净片（Ⅰ）参与本次国家医

保局的医保支付标准谈判成功，首次被纳入《国家医保目录（2021

年）》“协议期内谈判药品部分”。 
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2021-12-03 华东医药 

全资子公司中美华东及中美华东控股子公司珲达生物与安琪集团签

署《合资协议》，共同投资成立的合资公司美琪健康工商登记注册手

续已办理完毕，并取得宜昌市市场监督管理局颁发的《营业执照》。 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 

 

3.2 化妆品相关公司公告 

图表 9 化妆品相关公司公告汇总 

日期 公司简称 内容概览 

2021-11-30 上海家化 

更新以集中竞价交易方式回购股份进展，截至今日，公司累计回购股

份数量为 96.8 万股，成交的最高价格约为 46.0 元/股，成交的最低价

格约为 41.1 元/股，已支付的总金额为人民币 4277.1 万元。 

2021-12-02 

珀莱雅 

包括控股股东、实际控制人侯军呈在内的四位高级管理人员已通过集

中竞价减持股份共 142.8 万股，减持时间已过半。 

2021-12-03 

将于 12 月 8 日发行可转债，总额为 7.5 亿元，存续期限为自发行之日

起 6 年，即 2021 年 12 月 8 日至 2027 年 12 月 7 日。 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 
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4 资金动向 

本周，医美板块和化妆品板块整体均处于资金净流出状态。在 wind 医美指数

成分股中所有公司均处于资金净流出状态，净主动买入额后三名分别为昊海生科、

三友医疗、奥园美谷；后三名分别是爱尔眼科、复星医药、朗姿股份。在 wind 化

妆品指数成分股中有 7 家公司处于资金净流入状态，其余 11 家公司处于资金净流

出状态，净主动买入额前三名分别为片仔癀、上海家化、青岛金王；后三名分别是

华熙生物、马应龙、仁和药业。 

 

图表 10 本周医美板块资金流入额 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 
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图表 11 本周医美板块资金买入量 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 

 

图表 12 本周化妆品有关公司流入额 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 
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图表 13 本周化妆品有关公司买入量 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 

 

5 宏观数据 

居民消费价格总体平稳运行。2021年10月份，全国居民消费价格同比上涨1.5%。

其中，城市上涨 1.6%，农村上涨 1.2%；食品价格下降 2.4%，非食品价格上涨 2.4%；

消费品价格上涨 1.6%，服务价格上涨 1.4%。1~10 月平均，全国居民消费价格比去

年同期上涨 0.7%。 

10 月份，全国居民消费价格环比上行。其中，城市上涨 0.7%，农村上涨 0.7%；

食品价格上涨 1.7%，非食品价格上涨 0.4%；消费品价格上涨 1.1%，服务价格上涨

0.1%。 
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图表 14  2021 年 1～10 月 CPI 变动（%） 

 

资料来源：国家统计局，华安证券研究所 

 

图表 15 2021 年 10 月 CPI 同比（%） 图表 16  2021 年 10 月 CPI 环比（%） 

 
 

资料来源：淘数据，华安证券研究所 资料来源：淘数据，华安证券研究所 

 

八大类价格同比六涨二降。其中，食品烟酒类价格同比下降 0.9%；交通通信、教

育文化娱乐、居住价格分别上涨 7.0%、2.9%和 1.7%；衣着、生活用品及服务、医疗

保健价格分别上涨 0.5%、0.9%和 0.6%；其他用品及服务价格下降 0.5%。 

八大类价格环比全部上涨。其中，食品烟酒类价格环比上涨 1.2%；交通通信、教

育文化娱乐、居住价格分别上涨 1.0%、0.2%和 0.4%；衣着、生活用品及服务、医疗

保健价格分别上涨 0.3%、0.3%和 0.2%；其他用品及服务价格上涨 0.1%。 
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图表 17  2021 年 10 月 CPI 分类别同比涨跌幅（%） 图表 18  2021 年 10 月 CPI 分类别环比涨跌幅（%） 

  

资料来源：国家统计局，华安证券研究所 资料来源：国家统计局，华安证券研究所 

 

消费市场持续回暖。1~10 月，社会消费品零售总额累计值达到 358511 亿元，

同比增长 14.9%。10 月社会消费品零售总额 40454 亿元，同比增长 4.9%。 

分类别看，1~10 月商品零售总额达到 321300 亿元，同比增长 13.8%。10 月商

品零售额为 35994 亿元，同比增长 5.2%。 

1~10 月限额以上企业商品零售总额达到 122745 亿元，同比增长 15.5%。10 月

限额以上企业商品零售总额为 12890 亿元，同比增长 4.7%。 

按消费类型来看，1~10 月，化妆品累计零售总额达到 3097 亿元，同比增长

16.7%。10 月化妆品类零售额达到 310 亿元，同比增长 7.2%。 

1~10 月网上商品和服务零售额达到 103765 亿元，同比增长 17.4%。实物商品

网上零售额占社会消费品零售总额的比重为 23.7%。 
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图表 19 社会消费品零售总额当月值及同比 图表 20 社会消费品零售总额累计值及同比 

  

资料来源：国家统计局，华安证券研究所 资料来源：国家统计局，华安证券研究所 

 

图表 21 商品零售额当月值及同比 图表 22 商品零售额累计值及同比 

  

资料来源：国家统计局，华安证券研究所 资料来源：国家统计局，华安证券研究所 
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图表 23 限额以上企业商品零售总额当月值及同比 图表 24 限额以上企业商品零售总额累计值及同比 

  

资料来源：国家统计局，华安证券研究所 资料来源：国家统计局，华安证券研究所 

 

图表 25 化妆品零售额当月值及同比 图表 26 化妆品零售额累计值及同比 

 
 

资料来源：国家统计局，华安证券研究所 资料来源：国家统计局，华安证券研究所 
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图表 27 网上商品和服务零售额 

 

资料来源：国家统计局，华安证券研究所 
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投资建议 

（1）化妆品行业：行业内新锐品牌不断涌现，渠道逐渐变迁，唯有多品类发展才

能把握行业新机遇。关注：【贝泰妮】细分敏感肌护肤领域龙头；【珀莱雅】多元

化的优质品牌商；【上海家化】多品类发展，不断创新打造新单品；【丸美股份】

主打中高端，拥有丰富营销、经销渠道；【水羊股份】运营能力强，品类结构逐渐

改善； 

（2）医美行业：获益于消费者接受程度上升以及年轻化趋势，行业内保持高增速

增长的态势，关注：【华熙生物】本土玻尿酸原料龙头；【爱美客】童颜针重磅上

市，差异化满足更高需求；【华东医药】医美业务全线布局；【昊海生科】研发、

生产及销售一体化；【四环医药】肉毒素+双抗并驾齐驱；关注下游医美机构布局

的朗姿股份、瑞丽医美等。 

 

风险提示 

线上销售数据波动：一年中 6、8、11、12 月因特定促销活动时间而驱动，从而导致

销售数据基数过大，前后月份数据往往会受到承压。 

市场竞争加剧：行业内国内外玩家进入速度过快，导致价格战竞争加剧，影响行业

内公司的营收增速以及利润水平。 

市场监管趋严：国家自八部委联合发文后，医美行业迎最强监管，依法严惩整治水

货市场。 
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[Table_Reputation] 重要声明 
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，以勤勉的执业态度、专业审慎的研究方法，

使用合法合规的信息，独立、客观地出具本报告，本报告所采用的数据和信息均来自市场公开信息，本人对这些

信息的准确性或完整性不做任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。报告中的信息和意见仅

供参考。本人过去不曾与、现在不与、未来也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收任何形式

的补偿，分析结论不受任何第三方的授意或影响，特此声明。 

免责声明 

华安证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨询业务资格。本报告由华安证券股份

有限公司在中华人民共和国（不包括香港、澳门、台湾）提供。本报告中的信息均来源于合规渠道，华安证券研

究所力求准确、可靠，但对这些信息的准确性及完整性均不做任何保证。在任何情况下，本报告中的信息或表述

的意见均不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司、本公司员工或者关联机构不承诺投资者一定获利，

不与投资者分享投资收益，也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。投资者务必

注意，其据此做出的任何投资决策与本公司、本公司员工或者关联机构无关。华安证券及其所属关联机构可能会

持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供投资银行服务或其他服务。 

本报告仅向特定客户传送，未经华安证券研究所书面授权，本研究报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形

式的拷贝、复印件或复制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。如欲引用或

转载本文内容，务必联络华安证券研究所并获得许可，并需注明出处为华安证券研究所，且不得对本文进行有悖

原意的引用和删改。如未经本公司授权，私自转载或者转发本报告，所引起的一切后果及法律责任由私自转载或

转发者承担。本公司并保留追究其法律责任的权利。 
  
[Table_RankIntroduction] 投资评级说明 
以本报告发布之日起 6 个月内，证券（或行业指数）相对于同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅作为基准，A

股以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市转让标

的）为基准；香港市场以恒生指数为基准；美国市场以纳斯达克指数或标普 500 指数为基准。定义如下： 

行业评级体系 

增持—未来 6 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%以上; 

中性—未来 6 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%; 

减持—未来 6 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上; 

公司评级体系 

买入—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性—未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级—因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无

法给出明确的投资评级。 
 

 
 


