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抗衰老护肤品前景广 国货龙头快速崛起 
——轻纺美妆行业周报 

 

投资摘要： 

 每周一谈：抗衰老护肤品前景广 国货龙头快速崛起 

 事件：颜值经济促化妆品市场规模扩张，高端化转向。2022 年 6 月化妆品零

售额 424 亿元，同比增长 8.1%，环比增长 45.75%。2021 年中国化妆品市

场规模已达 4553 亿元，同比增长 15.03%，且市场未达饱和，颜值经济驱动

下增长空间大。 

 护肤品赛道占比高、增速快。化妆品主要子赛道包括护肤品、彩妆、护法用

品、香水，2021 年规模占比分别为 70.18%、13.94%、13.38%、2.51%。增

速上看，2021、2020 年护肤品市场规模分别为 3231.5 亿元、2604.2 亿元，

分别同比增长 20.29%/6.55%。 

 抗衰老关注度提升，抗衰老护肤品市场前景广阔。抗衰老护肤品消费需求

高。从抗衰途径上看，2022 年 62.4%的消费者选择使用护肤品抗击衰老，仅

次于健身（68.2%）。从护肤品功效选择上看，55.6%的消费者注重抗衰老/

初老功效，仅次于补水保湿（57.8%）。 

 行业集中度较低，国产品牌向中高端布局。2020 年中国化妆品 CR3、

CR5、CR10 分别为 25.6%、32.2%、42.9%，同比+1.9pct、+2.1pct、

+1.3pct；护肤品行业 CR4、CR8 分别为 31.1%、44.6%。可见，化妆品市场

集中度较低，其子行业护肤品集中度更低。目前，多数国产品牌如佰草集、

珀莱雅、薇诺娜等集中大众赛道。但头部国产品牌如珀莱雅等正加速构建品

牌矩阵，利用大单品战略抢占用户心智，并向中高端市场发力。 

 头部国产品牌崛起，营收表现突出，推荐关注【珀莱雅】。珀莱雅持续推进

大单品策略，成功缔造红宝石精华、双抗精华等爆款，现已成为国内化妆品

龙头。公司主品牌珀莱雅 2022 天猫 618 销售额 5.69 亿元，居美妆行业第 5

名，国货第 1 名，销售额同比增长 75.6%。 

市场回顾（7 月 11 日-7 月 15 日）： 

在申万一级行业中，轻工制造行业本周下跌 4.60%，在申万 31 个一级行业中排

名第 21，跑输大盘，子板块中，造纸板块表现较好，下跌 2.10%，家居用品板块

表现较差，下跌 7.31%；纺织服饰行业本周下跌 4.88%，在申万 31 个一级行业

中排名第 25，跑输大盘。子板块中，纺织制造板块下跌 5.73%，服装家纺板块下

跌 4.93%，饰品板块下跌 2.93%。 

行业数据追踪： 

家具：本周 TDI 价格较上周有所下跌，MDI 价格较上周有所下跌。 

造纸：根据卓创资讯，纸浆方面，7 月 15 日，针叶浆市场价 7155.71 元/吨，较

上周五下跌 0.07%；阔叶浆市场价 6631.82 元/吨，较上周五持平；本色浆市场

价 6666.67 元/吨，较上周五持平；化机浆市场价 5433.33 元/吨，较上周五持平。

包装纸方面，7 月 15 日，瓦楞纸市场价 3553.13 元/吨，较上周五下跌 0.79%；

白板纸市场价 4250.00 元/吨，较上周五下跌 0.58%。文化印刷纸方面，7 月 15

日，双胶纸市场价 6275.00 元/吨，较上周五上涨 0.60%；生活用纸方面，7 月 15

日市场价 7666.67 元/吨，较上周五持平。 

纺织服装：7 月 15 日，棉花价格为 16436.92 元/吨，较上周下跌 7.22%；纱线

的价格有所下跌，涤纶的价格有所下跌。 

投资策略： 

 

评级 增持（维持） 

2022 年 07 月 17 日 

  

孔天祎 分析师 

SAC 执业证书编号：S1660522030001 

18624107608  
  
行业基本资料  

轻工行业股票家数 141 

纺服行业股票家数 117 

轻工行业平均市盈率 25.01 

纺服行业平均市盈率 19.31 

市场平均市盈率 12.26 
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资料来源：wind，申港证券研究所  
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国内护肤品市场规模快速增长，细分赛道国货中高端品牌崛起，建议关注抗衰护

肤赛道【珀莱雅】与国内敏感局护肤龙头【贝泰妮】。 

风险提示：疫情反复风险，行业竞争加剧风险。 
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1. 抗衰老护肤品前景广 国货龙头快速崛起 

1.1 颜值经济促化妆品市场规模扩张 加速高端化 

化妆品零售额增长，市场规模持续扩张。2010 年以来，中国化妆品类零售额呈增长

趋势。2010 年 1 月，化妆品类零售额为 70.2 亿元， 2021 年 11 月达 570.6 亿元。

受国内疫情、国际局势不稳、国内化妆品监管政策趋严等影响，22Q1 化妆品零售

额下滑。但随着疫情局势向好，化妆品零售额回升。2022 年 6 月化妆品零售额 424

亿元，同比增长 8.1%，环比增长 45.75%。2021 年中国化妆品市场规模已达 4553

亿元，同比增长 15.03%，且市场未达饱和，颜值经济驱动下增长空间大。 

图1：零售额：化妆品类：当月值及当月同比（亿元）  图2：中国化妆品市场规模及增速（亿元） 

 

 

 

资料来源：wind，申港证券研究所  资料来源：艾媒网，申港证券研究所 

化妆品市场加速高端化。随着居民审美能力和消费水平的提升，中国化妆品市场向

高端化方向发展。2019 年大众、高端化妆品市场规模分别为 1003、2613 亿元，大

众高端化妆品零售额分别为 1518、1474 亿元。 

图3：大众、高端化妆品市场规模（亿元）  图4：大众、高端化妆品零售额（亿元） 

 

 

 

资料来源：艾媒咨询，申港证券研究所  资料来源：前瞻产业研究院，申港证券研究所 

1.2 护肤品赛道占比高、增速快 

化妆品子赛道中护肤品占比最高。化妆品主要子赛道包括护肤品、彩妆、护法用品、

香水，2021 年规模占比分别为 70.18%、13.94%、13.38%、2.51%，2020 年规模

占比分别为 67.96%、14.46%、14.98%、2.61%。护肤品占比高且仍在增加。 
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图5：2016-2021 化妆品细分赛道占比 

 

资料来源：中商产业研究院，申港证券研究所 

护肤品市场规模逐年快速增长。近年来，护肤品市场规模持续增长，近五年复合增

长率 13.59%，2021 年护肤品市场规模为 3231.5 亿元，同比增长 20.29%。 

图6：护肤品市场规模及增速（亿元） 

 
资料来源：中商产业研究院，申港证券研究所 

1.3 抗衰老关注度提升 抗衰老护肤品市场前景广阔 

消费者抗衰老意识增强，女性群体更关注抗衰。2022 年艾媒咨询调查显示，在 26-

35 岁、18-25 岁年龄段开始关注抗衰老的消费者分别占 53.2%、23.2%，消费者抗

衰老意识提前。抗衰老行业消费者中，女性占比高达 70.7%。Euromonitor 数据显

示，2020 年中国抗衰市场规模达 646 亿元。 
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图7：2022 年消费者开始关注抗衰老的年龄  图8：2022 年抗衰行业消费者性别比例 

 

 

 

资料来源：艾媒咨询，申港证券研究所  资料来源：艾媒咨询，申港证券研究所 

抗衰老护肤品消费需求高。从抗衰途径上看，2022 年 62.4%的消费者选择使用护

肤品抗击衰老，仅次于健身（68.2%）。从护肤品功效选择上看，55.6%的消费者注

重抗衰老/初老功效，仅次于补水保湿（57.8%）。 

图9：2022 年消费者进行抗衰老的途径占比  图10：消费者选择护肤品的功效占比 

 

 

 

资料来源：艾媒咨询，申港证券研究所  资料来源：艾媒咨询，申港证券研究所 

1.4 行业集中度较低 国产品牌崛起 

化妆品集中度逐渐提升。2020 年中国化妆品 CR3、CR5、CR10 分别为 25.6%、

32.2%、42.9%，同比+1.9pct、+2.1pct、+1.3pct；护肤品行业 CR4、CR8 分别为

31.1%、44.6%。可见，化妆品市场集中度较低，但呈上升趋势，其子行业护肤品集

中度更低一些。 

图11：2016-2020 中国化妆品行业集中度变化  图12：2020 年中国护肤品行业市场集中度 
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资料来源：华经产业研究院，申港证券研究所  资料来源：Euromonitor，申港证券研究所 

国内护肤市场竞争格局较分散，国际品牌市占率高。 国际公司中前 4 名为欧莱雅、

雅诗兰黛、宝洁和资生堂，CR4 为 27%；国内公司中伽蓝、珀莱雅、上美、百雀羚

占前 4，CR4 仅 9%。2020 年 11-12 月护肤品品牌市占率前 3 为欧莱雅（5.4%）、

雅诗兰黛（4.6%）、兰蔻（4.4%），均为国际品牌。珀莱雅位列第 14，占 1.1%。 

图13：2020 年护肤品 CR4（按国际、本土公司拆分）  图14：2020 年 11-12 月护肤品品牌市占率 

 

 

 

资料来源：艾媒咨询，申港证券研究所  资料来源：艾媒咨询，申港证券研究所 

国产品牌集中大众赛道，有望向中高端布局。从护肤品行业竞争层次看，高端、中

高端赛道主要由国际品牌占据。高端赛道主要品牌为海蓝之谜、肌肤之钥、赫莲娜。

中高端品牌包括兰蔻、雅诗兰黛、资生堂、日本 SK-II 等。目前，多数国产品牌如

佰草集、珀莱雅、百雀羚、薇诺娜等集中于大众赛道。但是头部国产品牌如珀莱雅

等正加速构建品牌矩阵，利用大单品战略，进军中高端市场。 

表1：护肤品行业竞争层次 

护肤品行业竞争层次 品牌 

高端 海蓝之谜，肌肤之玥，赫莲娜 

中高端 兰蔻，雅诗兰黛，资生堂，日本 SK-II 

大众高端 科颜氏，丸美，佰草集，欧珀莱 

大众中端 珀莱雅，百雀羚，御泥坊，薇诺娜 

极致性价比 大宝，郁美净，美加净 

资料来源：前瞻产业研究院，申港证券研究所 

头部国产品牌崛起，营收表现突出，推荐关注【珀莱雅】。珀莱雅持续推进大单品

策略，成功缔造红宝石精华、双抗精华等爆款，现已成为国内化妆品龙头。公司主

品牌珀莱雅 2022 天猫 618 销售额 5.69 亿元，居美妆行业第 5 名，国货第 1 名，

销售额同比增长 75.6%。 

2. 本周行情回顾 

在申万一级行业中，轻工制造行业本周下跌 4.60%，在申万 31 个一级行业中排名

第 21；纺织服饰行业本周下跌 4.88%，在申万 31 个一级行业中排名第 25。 

图15：本周申万一级行业涨跌幅（%） 
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资料来源：wind，申港证券研究所 

本周轻工制造行业指数下跌 4.60%，上证指数下跌 3.81%，轻工制造行业跑输大盘。

在各子板块中，造纸板块表现较好，下跌 2.10%，家居用品板块表现较差，下跌

7.31%。年初至今，轻工制造行业下跌 21.76%，上证指数下跌 11.31%，轻工制造

行业跑输大盘。在各子板块中，造纸板块表现较好，下跌 14.93%，包装印刷板块

表现较差，下跌 26.99%。 

本周纺织服装行业指数下跌 4.88%，上证指数下跌 3.81%，纺织服装行业跑输大盘。

在各子板块中，纺织制造板块下跌 5.73%，服装家纺板块下跌 4.93%，饰品板块下

跌 2.93%。年初至今，纺织服装行业下跌 14.95%，上证指数下跌 11.31%，纺织服

装行业跑输大盘。在各子板块中，纺织制造板块表现较好，下跌 12.27%。 

图16：本周市场涨跌幅（%）  图17：年初至今市场涨跌幅（%） 

 

 

 

资料来源：wind，申港证券研究所  资料来源：wind，申港证券研究所 

具体个股方面，本周轻工制造行业涨幅前五个股分别为中锐股份（18.32%)、永安

林业（15.68%)、华瓷股份（12.61%)、哈尔斯（12.25%)、滨海能源（7.31%)，跌

幅前五个股分别为索菲亚（-26.33%)、高乐股份（-23.16 %)、蒙娜丽莎（-16.84%)、

江山欧派（-13.63%)、喜临门（-11.11%)。 

  

-8.00%

-7.00%

-6.00%

-5.00%

-4.00%

-3.00%

-2.00%

-1.00%

0.00%

-30.00%

-25.00%

-20.00%

-15.00%

-10.00%

-5.00%

0.00%



轻工纺服行业研究周报 

敬请参阅最后一页免责声明  10 / 16 证券研究报告 

图18：轻工制造行业本周涨幅前五（%）  图19：轻工制造行业本周跌幅前五（%） 

 

 

 
资料来源：wind，申港证券研究所  资料来源：wind，申港证券研究所 

本周纺织服装行业涨幅前五个股分别为 ST 柏龙（12.36%)、朗姿股份（9.59%)、

ST 步森（7.22%)、红豆股份（6.55%)、贵人鸟（4.61%)，跌幅前五个股分别为比

音勒芬（-12.16%)、美邦服饰（-11.52%)、宏达高科（-11.11%)、三房巷（-10.98%)、

锦泓集团（-10.85%)。 

图20：纺织服装行业本周涨幅前五（%）  图21：纺织服装行业本周跌幅前五（%） 

 

 

 
资料来源：wind，申港证券研究所  资料来源：wind，申港证券研究所 

3. 行业数据追踪 

3.1 家具 

3.1.1 商品房成交数据 

图22：30 大中城市商品房周度成交面积及同比环比增速  图23：30 大中城市商品房周度成交套数及同比环比增速 
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资料来源：wind，申港证券研究所  资料来源：wind，申港证券研究所 

3.1.2 原材料数据 

图24：中国主要市场木材价格（元/张）  图25：国内 MDI、TDI、软泡聚醚市场价（元/吨） 

 

 

 
资料来源：wind，申港证券研究所  资料来源：wind，申港证券研究所 

3.1.3 家具制造业月度数据 

图26：全国家具制造业累计营业收入（亿元）  图27：全国家具制造业累计利润总额（万元） 

 

 

 
资料来源：wind，申港证券研究所  资料来源：wind，申港证券研究所 

3.2 造纸及包装 

3.2.1 原材料价格 

图28：国内纸浆现货价格（元/吨）  图29：国际纸浆外盘价格（美元/吨） 
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资料来源：卓创资讯，申港证券研究所  资料来源：卓创资讯，申港证券研究所 

3.2.2 成品纸价格 

图30：包装纸市场价格（元/吨）  图31：文化印刷纸市场价格（元/吨） 

 

 

 
资料来源：卓创资讯，申港证券研究所  资料来源：卓创资讯，申港证券研究所 

 

图32：生活用纸市场价格（元/吨） 

 

资料来源：卓创资讯，申港证券研究所 

3.3 纺织服装 

图33：国内棉花市场价格（元/吨）  图34：国内纱线市场价格（元/吨） 
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资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图35：国内涤纶市场价格（元/吨）  图36：国内氨纶锦纶市场价格（元/吨） 

 

 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 

4. 重要新闻及公司公告 

4.1 新闻 

4.1.1 国内市场供需两弱，郑棉再度探至前低 

据全球纺织网消息，6 月中旬以来，受美联储激进加息，以及国内基本面偏弱格局

延续影响，郑棉成本端支撑阶段性坍塌。在大幅深跌过后，郑棉短期出现技术性反

弹。但是中长期来看，供应增加预期逐渐兑现，需求不畅情况未有改善，后续棉价

仍以弱势运行为主。 

据欧盟统计局统计数据显示，今年以来，中国纺织品服装在欧美地区的市场份额有

所萎缩。3、4 月份，欧盟纺织品服装进口量同比增幅分别为 43.5%和 40.7%，而欧

盟从中国的纺服进口量同比增加幅度为 28%和 30%；4 月份，美国纺织品服装进口

额同比增加 14.4%，从中国进口量却同比下降 9%。虽然欧美地区在前 4 个月纺服

进口量同比增加，但是在 5、6 月份的消费者信心调查显示，消费者信心指数显著

下降：欧盟消费者信心指数（季调）6 月份降至近年次新低；美国消费者信心指数

连续 2 个月下降，6 月份仅有 50.2，为近年最低。 

从需求端来看，上游棉花销售进度缓慢，下游订单需求惨淡、利润偏低，短期内并

无明显改善的迹象，而流失至东南亚等国的订单目前来看也无法重新回到国内。因

此，短期来看，棉花需求端的问题无法解决，结合宏观因素影响，随着国际棉价的

走弱，给郑棉价格带来一定压制。 

4.1.2 高端化、智能化、绿色化，中国化纤科技大会指明行业科技未来发展方向 

据全球纺织网消息，国家发展改革委产业司一级巡视员夏农，工业和信息化部消费

品司一级巡视员曹学军，中国纺织工业联合会副会长端小平，中国化学纤维工业协

会会长陈新伟、副会长郑俊林等领导和嘉宾在主会场参会；中国科学院院士、东华

大学材料科学与工程学院院长朱美芳，中国纺织工程学会副理事长尹耐冬，烟台泰

和新材料股份有限公司总经理迟海平，恒逸石化股份有限公司常务副总裁王松林，
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中国化学纤维工业协会原副会长、专家咨询委员会副主任贺燕丽，国家先进功能纤

维创新中心主任王玉萍以及来自国家相关部委，纺织化纤上下游产业链相关行业协

会、高校、科研院所、企业家和新闻媒体等业界同仁在线上参会。大会由中国化学

纤维工业协会会长陈新伟主持。截至会议结束，在线参会累计近 1.5 万人次。 

今年 4 月 12 日，工业和信息化部、国家发展改革委联合发布的《关于化纤工业高

质量发展的指导意见》（以下简称《指导意见》），将化纤工业定位为：是纺织产

业链稳定发展和持续创新的核心支撑，是国际竞争优势产业，也是新材料产业重要

组成部分。 

“十三五”时期，行业在技术、产能、产品上都取得了很大突破，“十四五”期间要如何

持续发力？《指导意见》提出了一系列高质量发展的目标：到 2025 年，规模以上

化纤企业工业增加值年均增长 5%，行业研发经费投入强度达到 2%，企业经营管理

数字化普及率达 80%，关键工序数控化率达 80%，绿色纤维占比提高到 25%以上，

生物基化学纤维和可降解纤维材料产量年均增长 20%以上，形成一批具备较强竞争

力的龙头企业，构建高端化、智能化、绿色化现代产业体系，全面建设化纤强国。

围绕发展目标，《指导意见》还提出了提升产业链创新发展水平、推动纤维新材料

高端化发展、加快数字化智能化改造、推进绿色低碳转型、实施增品种提品质创品

牌“三品”战略五个方面的重点任务。 

4.1.3 造纸行业下半年开局艰难，消费保持修复或需求回升 

据证券日报网消息，废纸系纸价连续下跌，文化纸提价仍难落实，造纸行业下半年

开局依旧艰难。 

7 月 14 日，国废市场继 13 日全线下跌后，跌势继续，最低下调达 100 元/吨，而

这样的趋势从 6 月下旬以来已经持续了近一个月。期间，7 月 8 日起北方地区少数

纸企曾出现上调瓦楞纸及箱板纸价格的状况，形成短暂“南跌北涨”的态势，但如

果用一个字来概括近段时间国废市场的局面，那“跌”字当仁不让。 

而从今年以来的情况来看，卓创资讯数据监测显示，瓦楞纸市场上半年全国均价

3790 元/吨，其中高点出现在 2 月中旬的 3934 元/吨，低点出现在 6 月初的 3609

元/吨，高低价格差在 325 元/吨。进入 7 月以来，价格震荡下跌，已跌破上半年的

低点。 

7 月初，头部文化纸企如晨鸣纸业、太阳纸业等曾掀起新一轮涨价潮，只是这一轮

提价的落地情况，却如此前多轮文化纸提涨一样，难以有效落地。在供应面上，下

半年市场供应压力或略有增加，原因是山东地区预计年底将投放双胶纸新产能，另

外华东地区产线搬迁项目也计划在今年下半年完工，产能重新投放后，对华东、华

南地区供应格局将产生一定影响。不过，从需求端来看，接下来将会迎来行业需求

的旺季，比如下半年教材类出版订单仍将刚需释放，会展宣传类订单可能略有增加。 

4.2 公司公告 

【鸿博股份】鸿博股份有限公司发布《关于重大资产重组事项的进展公告》。公告

指出，公司第五届董事会第三十二次会议审议通过了关于公司重大资产购买的相关

议案，公司拟以现金交易方式向广东宝乐机器人股份有限公司购买其持有的广州科
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语机器人有限公司 51%股权。 

【宝钢包装】上海宝钢包装股份有限公司发布《2021 年年度权益分派实施公告》。

公告指出，本次利润分配以方案实施前的公司总股本 1,133,039,174 股为基数，每

股派发现金红利 0.12 元（含税），共计派发现金红利 135,964,700.88 元。 

【齐峰新材】齐峰新材料股份有限公司发布《关于投资子公司完成工商登记的公告》。

公告指出，对外投资设立全资子公司目的是充分利用当地优势资源，加快公司产业

调整和市场布局，优化产品结构，满足市场需求，提升公司综合竞争力及可持续发

展能力。经营范围：一般项目：新材料技术研发；纸浆制造；纸制造；纸制品制造；

纸浆销售；纸制品销售；货物进出口。 

【我乐家居】南京我乐家居股份有限公司发布《关于新增诉讼事项的公告》。公告

指出，案件所处的诉讼阶段：一审立案；上市公司所处的当事人地位：原告；本次

新增诉讼事项涉案金额：9,114.44 万元，占公司最近一期经审计净资产的 10.43%。 

【欧派家居】欧派家居集团股份有限公司发布《2021 年股票期权激励计划（草案修

订稿）摘要公告》。公告指出，本激励计划拟向激励对象授予 700 万份股票期权，

约占公司总股本 60,426.49 万股的 1.1584%，每份股票期权在满足行权条件的情况

下，拥有在有效期内以行权价格购买 1 股公司股票的权利。其中：首次授予股票期

权 560 万份，预留股票期权 140 万份，预留股票期权占本激励计划拟授予股票期权

数量总额的 20%。 

【山鹰国际】山鹰国际控股股份公司发布《关于拟发行境外公司债券的公告》。公

告指出，为进一步优化债务结构，拓宽融资渠道，降低融资成本，山鹰国际控股股

份公司拟在境外发行规模不超过 5 亿美元（含 5 亿美元）或等值货币的境外公司债

券。 
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公司和作者无关。本公司并不对使用本报告所包含的材料产生的任何直接或间接损失或与此相关的其他任何损失承担任何责任。 

本报告所载资料、意见及推测仅反映申港证券研究所于发布本报告当日的判断，本报告所指证券或投资标的的价格、价值及投资

收入可能会产生波动，在不同时期，申港证券研究所可能会对相关的分析意见及推测做出更改。本公司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头寸并进行交易，也可能为这些公司提供或者争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等

相关服务。 

本报告仅面向申港证券客户中的专业投资者，本公司不会因接收人收到本报告而视其为当然客户。本报告版权归本公司所有，未

经事先许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如转载或引用，需注明出处为申港证券研究所，且不得对本报

告进行有悖原意的引用、删节和修改，否则由此造成的一切不良后果及法律责任由私自翻版、复制、发布、转载和引用者承担。 

行业评价体系 

申港证券行业评级体系：增持、中性、减持 

增持 报告日后的 6 个月内，相对强于市场基准指数收益率 5％以上 

中性 报告日后的 6 个月内，相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间 

减持 报告日后的 6 个月内，相对弱于市场基准指数收益率 5％以上 

市场基准指数为沪深 300 指数 

申港证券公司评级体系：买入、增持、中性、减持 

买入 报告日后的 6 个月内，相对强于市场基准指数收益率 15％以上 

增持 报告日后的 6 个月内，相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间 

中性 报告日后的 6 个月内，相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间 

减持 报告日后的 6 个月内，相对弱于市场基准指数收益率 5％以上 
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