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7 月美妆淡季下薇诺娜/瑷尔博士延续强劲增长 
 
投资建议 

 从电商跟踪数据来看，7 月线上美妆大盘表现平稳（同比微降 2%），抖音延
续高增、京东/淘系增速有所承压。品牌商继续推荐 7 月美妆销售淡季下淘系
+抖音+京东 GMV同增 18%（增长稳健）、Q3 优势大单品清透防晒乳在高温
天气&出行恢复下有望持续放量以及股东减持下估值调整至历史低位、中报
业绩有望靓丽带来催化的贝泰妮。原料商继续推荐优势产品提价顺畅&产能
持续释放&成本压力逐步缓解&Q2 业绩望快速增长的防晒剂龙头科思股份。 

7 月淘系+京东+抖音美妆销售数据跟踪 

 7 月线上美妆大盘同降 2%，抖音延续高增、京东/淘系增长承压。7 月抖音+
淘系+京东美妆销售额 249 亿元、同降 2.0%，增速较 Q1/Q2 略有放缓
（Q1/Q2 增速为 2.4%/1.7%），主要系“6.18”大促虹吸作用、美妆消费淡
季影响。7 月淘系/抖音/京东美妆销售额占淘系&抖音&京东美妆整体销售额
比例分别为 67%/22%/11%，分别同比-8.6/+11.4/-2.8PCT。 

 1）淘系：“6.18”大促透支+淡季+分流影响，整体增长承压。7M22 淘系
（天猫+淘宝）护肤销售额 118.7 亿元、同比-9.1%，降幅相较 6 月略有扩大
（6 月同比-5.4%）；彩妆销售额 48.3 亿元、同比-21.5%。2）京东：7 月京
东美妆（彩妆+护肤）销售额 27.2 亿元、同降 22%，其中销量同降 23.5%、
均价同增 2%。3）抖音：7 月延续高增。TOP300 护肤品牌销售额 38.6 亿、
同增 97%，TOP300 彩妆品牌销售额 16.29 亿元、同增 117%。 

 重点公司跟踪：1）贝泰妮：整体增长稳健，抖音发力、淘系/抖音增速放
缓。薇诺娜 7 月淘系+抖音+京东 GMV 同增 18%，其中淘系/抖音/京东同比-
11%/+381%/-12%。2）珀莱雅：“6.18”大促透支影响淘系/京东增长承压，
珀莱雅抖音稳步增长、彩棠抖音继续放量。珀莱雅 7 月淘系+抖音+京东
GMV 同降 9%，淘系/抖音/京东同比-17%/+23%/-36%；彩棠 7 月淘系+抖音
+京东 GMV同降 1.3%，其中淘系/抖音/京东同比-31%/+302%/-51%。3）华
熙生物：淘系增长承压，抖音拓展成果显著、继续高增，京东稳健增长。四
大品牌 7 月淘系+抖音+抖音合计 GMV 同增 2%，淘系/抖音/京东同比-
33%/+110%/+15%。4）鲁商发展：瑷尔博士 7 月淘系+抖音+京东 GMV 同
增 34%、表现亮眼，其中淘系/抖音/京东同比+32%/+37%/+44%；颐莲 7 月
淘系+抖音+京东 GMV同降 21%，淘系/抖音/京东同比-32%/-7%/-6%。 

行情回顾 

 近一周（2022.8.8~2022.8.12）上证综指、深证成指、沪深 300 分别涨
1.55%、涨 1.22%、涨 0.82%，化妆品板块跌 0.25%，跑输沪深 300 
1.07PCT。板块对比来看，化妆品处中下游。个股方面，水羊股份、丽人丽
妆、丸美股份涨幅居前，珀莱雅、青松股份、逸仙电商等跌幅居前。 

行业动态 

 行业新闻：水羊股份年产值 40 亿级智造基地投产；莹特丽 1H22 调整后净

利润同增 54.4%，营收 3 成来自新品牌；资生堂 1H22 销售额/核心营业利润

同比-0.4%/-24%，中国成第一大市场，领投创健医疗入局重组胶原蛋白。 

 重点公告：水羊股份公告 1H22 业绩，收入 22 亿元、+3.9%，归母净利

0.83 亿元，-6.9%，其中 2Q22 归母净利 0.41 亿元、-29.4%。 

风险提示 

 营销/渠道/新品发展不及预期，生产/代运营商大客户流失，数据跟踪误差。 
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1、7 月淘系+京东+抖音美妆销售数据跟踪 

1.1、7 月：线上美妆大盘同降 2%，抖音延续高增、京东/淘系增长承压 

7 月抖音+淘系+京东美妆销售额 249 亿元、同降 2.0%，增速较 Q1/Q2 略
有放缓（Q1/Q2 增速为 2.4%/1.7%），主要系“6.18”大促虹吸作用、美妆消
费淡季影响，线上美妆零售整体表现平淡。 

销售额占比来看，7 月淘系/抖音/京东美妆销售额占淘系&抖&京东美妆整
体销售额比例分别为 67%/22%/11%，分别同比-8.6/+11.4/-2.8PCT。 

1）淘系：“6.18”大促透支+淡季+分流影响，整体增长承压。7M22 淘系
（天猫+淘宝）护肤销售额 118.7 亿元、同比-9.1%，降幅相较 6 月略有扩大
（6 月同比-5.4%）；彩妆销售额 48.3 亿元、同比-21.5%。拆分量价来看，7 月
淘系护肤/彩妆销售量降、价升，其中淘系护肤销量同比-16.55%、均价同比
+8.96%，淘系彩妆销量同比-25%、均价同比+4.7%。 

2）京东：7 月京东美妆（彩妆+护肤）销售额 27.2 亿元、同降 22%，其
中销量同降 23.5%、均价同增 2%。 

3）抖音：7 月延续高增。7M22 抖音护肤大盘销售额 58.87 亿元、占淘系
的 49.6%，彩妆大盘销售额 22.66 亿元、占淘系的 46.9%，淡季表现出更明显
的分流趋势。其中，TOP300 护肤品牌销售额 38.6 亿、同增 97%，TOP300 彩
妆品牌销售额 16.29 亿元、同增 117%。 

图表 1：各平台 7 月彩妆/护肤销售额同比增速 

 
来源：魔镜数据，飞瓜数据，国金证券研究所 

 

平台 品类 22-04 22-05 22-06 22-07 22Q1 22Q2

护肤（亿元） 121 126 279 118.7 432 525

护肤yoy -16.9% -16.1% -5.4% -9.1% -12.0% -11.0%

彩妆（亿元） 42 50 74 48.3 190 165

彩妆yoy -35% -27% -20% -21.5% -13% -26%

护肤（亿元） 39.6 49.7 50.9 38.6 108.6 140.2

护肤yoy 216% 213% 156% 97% 268% 181%

彩妆（亿元） 10.5 15.1 15.1 16.3 35.0 40.7

彩妆yoy 146% 189% 171% 117% 249% 180%

美妆（亿元） 25.6 39.2 52.4 27.2 114.1 91.6

yoy -16% -10.5% 22.8% -22.0% 3% 6%

护肤 32.8% 39.4% 18.3% 32.5% 25.2% 26.7%

彩妆 25.2% 30.4% 20.5% 33.7% 18.4% 24.6%

护肤（亿元） 160.1 175.8 329.4 157.3 540.2 665.3

护肤yoy 1.6% 5.8% 4.8% 4.7% 3.9% 4.3%

彩妆（亿元） 52 65 89 64.6 225.17 206

彩妆yoy -23.8% -11.3% -9.2% -6.4% -1.2% -14.0%

美妆（亿元） 238 280 471 249 879 963

yoy -7.3% -1.1% 3.5% -2.0% 2.4% 1.7%

京东

抖音占淘系比重

淘系+抖音

淘系+京东+抖音

淘系

抖音
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图表 2：京东美妆销售额及同比增速  图表 3：淘系护肤/彩妆销售额及同比增速 

 

 

 
来源：魔镜数据，国金证券研究所  来源：魔镜数据，国金证券研究所 

 

图表 4：抖音护肤/彩妆 TOP300 品牌销售额及同比增速  图表 5：淘系/京东美妆均价 

 

 

 
来源：飞瓜数据，国金证券研究所  来源：飞瓜数据，国金证券研究所 

 

图表 6：淘系+抖音+京东美妆销售额及同比增速  图表 7：淘系/京东/抖音美妆销售额占比 

 

 

 
来源：魔镜数据，飞瓜数据，国金证券研究所  来源：魔镜数据，飞瓜数据，国金证券研究所 

1.2、重点公司跟踪：贝泰妮/瑷尔博士延续强劲增长 

贝泰妮：整体增长稳健，抖音发力、淘系/抖音增速放缓。薇诺娜 7 月淘系
+抖音+京东 GMV 同增 18%，其中淘系同降 11%、抖音同增 381%，京东同降
12%。 
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京东：美妆护肤（亿元） 
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淘系美妆均价（元） 京东美妆均价（元） 
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美妆：淘系+抖音+京东（亿元） 
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珀莱雅：“6.18”大促透支影响淘系/京东增长承压，珀莱雅抖音稳步增长、
彩棠抖音继续放量。主品牌&彩棠 7 月淘系+抖音+京东 GMV 同降 8%，其中淘
系同降 20%、抖音同增 36%、京东同降 36%。珀莱雅 7 月淘系+抖音+京东
GMV 同降 9%、增速放缓，其中淘系同降 17%、抖音同增 23%（高基数下稳
步增长）、京东同降 36%；彩棠 7 月淘系+抖音+京东 GMV 同降 1.3%，其中淘
系同降 31%、抖音同增 302%、京东同降 51%。 

华熙生物：淘系增长承压，抖音拓展成果显著、继续高增，京东稳健增长。
润百颜&肌活&米蓓尔&夸迪 7 月淘系+抖音+抖音合计 GMV 同增 2%、增速较
Q2 放缓，其中淘系同降 33%、抖音同增 110%、京东同增 15%，抖音保持快
速增长。分品牌看，润百颜/肌活/米蓓尔/夸迪 7 月淘系+抖音+京东 GMV 分别
同降 7%/增 96%/增 1%/降 49%。 

鲁商发展：瑷尔博士表现亮眼。瑷尔博士 7 月淘系+抖音+京东 GMV 同增
34%，其中淘系同增 32%、抖音同增 37%、京东同增 44%。颐莲增速放缓，7
月淘系+抖音+京东 GMV 同降 21%，其中淘系同降 32%、抖音同降 7%、京东
同降 6%。 

丸美股份：降幅较 Q2收窄，抖音低基数下实现高增。丸美 7 月淘系+抖音
+京东 GMV 同降 5%、降幅相较 Q2 略有提升，其中天猫同降 36%、抖音同增
328%、京东同降 29%。 

图表 8：重点品牌淘系/抖音/京东同比增速跟踪 

品牌销售额同比增速（淘系） 

公司 品牌 22-04 22-05 22-06 22-07 22Q1 22Q2 

贝泰妮 薇诺娜 14% 9% 39% -11% 62% 28% 

珀莱雅 

珀莱雅 60.1% 6.5% 108.4% -16.7% 55.8% 73.4% 

彩棠 -13% 51% 190% -31% -1% 93% 

合计 49% 10% 116% -20% 48% 75% 

华熙生物 

润百颜 -38% -47% -24% -29% -18% -33% 

肌活 -21% 47% 117% 25% 50% 51% 

米蓓尔 36% -32% 87% -14% 82% 49% 

夸迪 -12% -71% 192% -73% -26% 65% 

合计 -17% -44% 64% -33% -1% 18% 

鲁商发展 

颐莲 8% 7% 11% -32% 19% 9% 

瑷尔博士 24% 69% 33% 32% 31% 39% 

善颜 45% 98% 147% 123% -50% 85% 

诠润 94% 24% 15% -10% 3% 35% 

UMT -38% -60% -11% -17% -1% -39% 

伊帕尔汗 -10% -6% 9% -22% -20% -1% 

上海家化 
玉泽 -48% -54% -69% -50% -36% -61% 

佰草集 -50% -56% -38% -17% -9% -47% 

上海上美 
韩束 -42% -52% -30% -53% -11% -48% 

一叶子 -48% -64% -29% -46% -49% -48% 

丸美股份 丸美 -40% -48% -15% -36% -29% -31% 

品牌销售额同比增速（抖音） 

公司 品牌 22-04 22-05 22-06 22-07 22Q1 22Q2 

贝泰妮 薇诺娜 231% 487% 176% 381% 259% 283% 

珀莱雅 珀莱雅 91% 87% 54% 23% 79% 75% 
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彩棠 402% 1721% 882% 302% 548% 882% 

合计 112% 144% 88% 36% 102% 112% 

华熙生物 

润百颜 407% 103% 467% 83% 610% 302% 

肌活 900% 1169% 795% 162% 4215% 938% 

米蓓尔 98% 244% 712% 55% 93% 288% 

夸迪 312% 533% 797% 114% 4948% 584% 

合计 380% 378% 625% 110% 1062% 471% 

鲁商发展 
颐莲 174% 127% 259% -7% 585% 184% 

瑷尔博士 852% 212% 85% 37% 930% 273% 

上海上美 韩束 - - -26% -50% - - 

丸美股份 

 
丸美 -52% 195% 85% 328% 287% 25% 

        
品牌销售额同比增速（京东） 

公司 品牌 22-04 22-05 22-06 22-07 22Q1 22M4-5 

贝泰妮 薇诺娜 35% 23% 115% -12% 24% 28% 

珀莱雅 

珀莱雅 41% 38% 102% -36% 24% 39% 

彩棠 -68% -52% -17% -51% -67% -60% 

合计 39% 37% 101% -36% 22% 38% 

华熙生物 

润百颜 21% 22% 91% -17% 38% 22% 

肌活 443% 376% 222% 125% 198% 405% 

米蓓尔 138% 160% 66% -12% 106% 150% 

夸迪 219% 144% 190% 95% 387% 172% 

合计 90% 77% 122% 15% 90% 82% 

鲁商发展 
颐莲 -2% 2% 82% -6% -17% 0% 

瑷尔博士 218% 87% 91% 44% 127% 125% 

上海家化 

玉泽 5% -22% 52% 2% 69% -10% 

佰草集 6% -2% 55% -16% -8% 1% 

美加净 -32% -36% 59% -8% -10% -34% 

高夫 5% -25% 15% -19% 14% -11% 

上海上美 
韩束 -22% -31% -9% -42% 5% -27% 

一叶子 -24% -34% -19% -40% -10% -30% 

丸美股份 丸美 -6% -3% 38% -29% -3% -4% 

品牌销售额同比增速（淘系+抖音+京东） 

公司 品牌 22-04 22-05 22-06 22-07 22Q1 22Q2 

贝泰妮 薇诺娜 29% 45% 49% 18% 72% 44% 

珀莱雅 

珀莱雅 64% 30% 99% -9% 54% 72% 

彩棠 37% 271% 247% -1% 37% 176% 

合计 61% 44% 110% -8% 52% 80% 

华熙生物 

润百颜 -1% -15% 21% -7% 12% 6% 

肌活 90% 385% 238% 96% 303% 212% 

米蓓尔 51% 15% 118% 1% 85% 78% 
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夸迪 6% -7% 221% -49% 34% 98% 

合计 24% 29% 110% 2% 61% 67% 

鲁商发展 
颐莲 37% 28% 43% -21% 66% 38% 

瑷尔博士 102% 93% 39% 34% 80% 64% 

丸美股份 丸美 -40% -4% 9% -5% 1% -10% 
 

来源：魔镜数据，飞瓜数据，国金证券研究所 

2、行情回顾及重点公司估值表 

近一周（2022.8.8~2022.8.12）上证综指、深证成指、沪深 300 分别涨
1.55%、涨 1.22%、涨 0.82%，化妆品板块 1跌 0.25%，跑输沪深 300 
1.07PCT。 

板块对比来看，化妆品处中下游。个股方面，水羊股份、丽人丽妆、丸美
股份涨幅居前，珀莱雅、青松股份、逸仙电商等跌幅居前。 

图表 9：本周化妆品板块涨跌幅  图表 10：本周化妆品板块涨跌幅走势 

板块名称 累计涨跌幅（%） 

上证综合指数成份 1.55 

深证成份指数成份 1.22 

沪深 300 0.82 

化妆品板块 -0.25 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 

图表 11：本周各板块涨跌幅（%） 

 

来源：wind、国金证券研究所 

                                                                 
1此处的化妆品板块为国金证券选取的主业涉及化妆品代运营、品牌、生产等相关的 A股/港股/美股上市公司，包含有壹网壹创、上海家
化、珀莱雅、丸美股份、水羊股份、拉芳家化、名臣健康、青岛金王等个股，不同于 Wind 直接披露的化妆品指数（8841109.WI）。 
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图表 12：本周化妆品个股涨跌幅 

 
来源：wind、国金证券研究所 

图表 13：重点上市公司估值表 

股票代码 公司简称 
收盘价 总市值 EPS（元） PE EPS 

 
（元） （亿元） 2021 2022E 2023E 2024E 2022E 2022E 2023E CAGR 

 
品牌商 

 
603605.SH 珀莱雅 172.43 485.25 2.87 2.66 3.38 4.15 65 51 42 13% 

 
300957.SZ 贝泰妮 195.20 826.87 2.04 2.83 3.76 4.88 69 52 40 34% 

 
600315.SH 上海家化 35.56 241.68 0.96 1.18 1.65 2.08 30 22 17 30% 

 
300740.SZ 水羊股份 18.95 78.00 0.57 0.90 1.39 1.69 21 14 11 43% 

 
600223.SH 鲁商发展 9.20 92.84 0.36 0.55 0.74 0.97 17 12 9 39% 

 
603983.SH 丸美股份 25.17 101.04 0.62 0.76 0.84 0.91 33 30 28 14% 

 
代运营商 

 
605136.SH 丽人丽妆 14.08 56.59 1.02 1.11 1.25 1.43 13 11 10 12% 

 
300792.SZ 壹网壹创 29.34 70.03 1.37 1.48 1.64 1.84 20 18 16 10% 

 
原料商 

 
300856.SZ 科思股份 48.07 81.39 1.18 1.57 2.34 3.07 31 21 16 38% 

 
001218.SZ 丽臣实业 23.68 29.84 1.99 1.41 2.06 2.20 17 11 11 3% 

 
生产商 

 
300955.SZ 嘉亨家化 24.43 24.63 0.96 1.30 1.70 2.12 19 14 12 30% 

 
300132.SZ 青松股份 6.27 32.39 -1.76 0.24 0.34 0.49 26 18 13 - 

 
潮玩 

 
9992.HK 泡泡玛特 18.60 259.95 0.61 0.70 1.00 1.45 27 19 13 33% 

  

来源：国金证券研究所（注：股价更新至 20220812；丽人丽妆、嘉亨家化、丽臣实业为 Wind 一致预测） 

3、原材料价格跟踪 

证券代码 证券简称
收盘价

（元）

累计涨跌幅

（%）

相对板块涨跌幅

（%）

累计成交量

（万股）

市值

（亿元）

300740.SZ 水羊股份 18.95 12.20 12.44 8443 78

605136.SH 丽人丽妆 14.08 3.68 3.93 933 57

603983.SH 丸美股份 25.17 2.94 3.19 598 101

300955.SZ 嘉亨家化 24.43 2.73 2.98 269 25

300792.SZ 壹网壹创 29.34 1.91 2.16 893 70

003010.SZ 若羽臣 15.90 1.73 1.97 456 19

300957.SZ 贝泰妮 195.20 1.66 1.91 677 827

603630.SH 拉芳家化 13.54 1.65 1.90 1022 31

600315.SH 上海家化 35.56 1.05 1.30 1647 242

BZUN.O 宝尊电商 9.13 0.88 1.13 119 6

6993.HK 蓝月亮集团 6.00 0.33 0.58 389 352

600223.SH 鲁商发展 9.20 0.11 0.36 4155 93

6601.HK 朝云集团 2.04 -0.97 -0.72 176 27

603605.SH 珀莱雅 172.43 -1.33 -1.08 476 485

300132.SZ 青松股份 6.27 -2.94 -2.69 3381 32

YSG.N 逸仙电商 1.22 -11.59 -11.35 1047 8
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图表 14：棕榈油平均价（元/吨）  图表 15：原油价格（美元/桶） 

 

 

 
来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

图表 16：PP指数  图表 17：LDPE出厂价（元/吨） 

 

 

 
来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

4、行业公司动态 

4.1 行业动态 

 国家药监局或将推动检测行业大清洗 

根据化妆品观察 8 月 11 日报道：国家药监局综合司发布了公开征求《化
妆品检验机构资质认定条件（征求意见稿）》的通知。从组织机构、管理体系、
检验能力、人员、设施和环境、仪器设备等方面，对检测机构做出了严格规定。  

意见稿进一步指出，检验机构“不得雇用已在其他化妆品检验机构从业的
人员”，这意味着，化妆品检验机构人员不能出现兼职情况。同时，机构也“不
得雇用法律法规规定限制从事化妆品检验工作的人员”。 

 资生堂集团公布业绩报告，中国成第一大市场 

根据化妆品观察 8 月 10 日报道：资生堂集团公布了截至 6 月 30 日的
2022 财年上半年业绩报告。财报显示，上半年，资生堂集团销售额与核心营业
利润同比双双下滑，其中，销售额同比上年减少 0.4%，为 4934 亿日元（约合
人民币 247.19 亿元），按当地货币计算比去年减少 7.4%；核心营业利润则同
比下降 23.9%，为 175 亿日元（折合人民币 8.87 亿元）。 

因疫情缓和，化妆品市场缓慢恢复，但随着涨价、节约意识高涨等影响，
严峻的市场环境将会持续，虽然中国市场业绩有所下滑，但仍以 0.72 亿日元
（约合人民币 3600 万元）之差，超过日本本土市场，成为资生堂集团第一大
市场。 

 水羊股份年产值 40 亿级智造基地投产 
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根据化妆品观察 8 月 9 日报道：首届水羊科技创新峰会暨水羊智造基地一
期投产仪式在长沙启幕，该智造基地，持续投资高达 14 亿元，占地面积达 160
亩，总建筑面积约 18 万平方米，集研发、设计、生产、物流等于一体。 

集团表示，随着数字化生产及个性化定制的逐步落地，水羊股份智能化程
度迈向新高度，企业也正朝着下一个高峰迈进。打通研发、检测、产品的生产
全链路后，水羊股份下一步将外扩到生态链建设。 

水羊智造的正式投产，标志着水羊全面进入智能化、数字化、个性化时代，
科技能力迈入发展快车道。伴随着水羊智造基地的建成投产，水羊股份向百亿
目标又迈进一步。 

 玛丽黛佳彩妆品牌 YES!IC 或将退市” 

根据聚美丽 8 月 9 日报道：刚上市不到 1 年的 YES!IC 至少被 6 个国货品
牌抄袭，成了被业内抄袭最多的国货美妆品牌。除了被抄袭者挤压市场外，
YES!IC 的退出与品牌定位超前、小众以及外部竞争加剧有关。 

随着疫情反复，消费者对彩妆需求也有所下降，此外疫情对收入的影响，
也让消费者对彩妆这类产品的预算相应削减，因此，退出市场成为无奈之举。 

 莹特丽上半年 25 亿，营收 3 成来自新品牌 

根据青眼 8 月 9 日报道：全球知名美妆代工厂莹特丽发布 2022 年半年报
显示，公司营收 25.46 亿元，同比增长 17%；经调整后的净利润为 1.44 亿元，
同比增长 54.4%。自去年 11 月上市后，莹特丽已开始进入发展快车道。值得
一提的是，除了国际大牌，目前新兴品牌客户的业绩贡献为 8.57 亿元，成为莹
特丽新的增长极。 

虽然受到疫情和全球供应链危机等多重不利因素的影响，但是公司上半年
仍取得了良好的业绩，尤其是第二季度的营收和经调整后税息折旧及摊销前利
润均达到了创纪录水平。 

 资生堂首投中国重组胶原蛋白公司 

根据青眼 8 月 10 日报道：资生堂发布消息称，公司领投中国重组胶原蛋
白原料公司创健医疗 A 轮融资，投资额近亿元，这是资生堂中国首个投资基金
资悦基金的首笔投资。 

今年 5 月，资生堂在华首个专项投资基金资悦基金的实体企业——厦门资
悦正式成立，厦门资悦总注册资本 5.01 亿元，其中资生堂占股 98%。时隔 3
个月，资悦基金完成相关监管备案，首笔投资也正式揭晓。如资生堂中国所言，
资悦基金重点聚焦美妆、健康等前沿市场新兴品牌及上下游相关技术公司的投
资机会，第一笔投资投给了一家生物科技企业。 

 雅诗兰黛集团引进专业护发品牌 Aveda 艾梵达 

根据 CBO focus 8 月 11日报道：在护肤、彩妆、香水三大赛道布局完善
的品牌矩阵后，雅诗兰黛集团在中国市场引入首个高端专业护发品牌 Aveda 艾
梵达。日前倡导 Vegan 纯素主义的绿色哲学卓效护发品牌 Aveda 艾梵达，正
式宣布登陆中国内地市场。Aveda 艾梵达品牌在中国的市场潜力巨大，作为高
端护发品牌，Aveda 艾梵达将进一步丰富雅诗兰黛集团在中国的品牌矩阵，为
中国消费者带来绿色专业、先锋高效的护发体验，提供更多肌肤和身体护理产
品的选择。 

 露华浓 Q2 净亏损 18.5 亿，新 CFO 上任 

根据 CBO focus 8 月 12 日报道：据露华浓公布的 2022 年二季度财报，
净销售额下降 11%至 4.425 亿美元（约人民币 29.8 亿元），公司毛利润下降
16.6%至 2.511 亿美元（约人民币 16.9 亿元），调整后的营收下降 33.7%至
1870 万美元（约人民币 1.26 亿元），较上年减少了 5480 万美元（约人民币
3.7 亿元），调整后的 EBITDA 下跌 18.9%至 5180 万美元（约人民币 3.49 亿
元）。2022 年二季度营收降低约三成，亏损扩大约三倍。公布财报的同时，露
华浓还任命了新的 CFO 马特〃克瓦达，此人曾有过长达 14 年的公司重组经验。 

4.2 公司公告 
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图表 18：化妆品上市公司重点公告 

公司 公告时间 公告内容 

宝尊电商 22.8.9 董事会会议将于 2022 年 8 月 23 日举行，届时将公布二季度业绩报告。 

健之佳 
22.8.9 公司将于 2022 年 8 月 25 日召开 2022 年第三次临时股东大会。 

22.8.12 公司收到国家市场监督管理总局《经营者集中反垄断审查不实施进一步审查决定书》。 

鲁商发展 22.8.10 公司 2021 年年度权益分派方案为每股派发现金红利 0.11 元（含税）。 

水羊股份 

22.8.10 

选举赵成梁先生、旷毅先生为第三届监事会职工代表监事。戴跃锋先生、张虎儿先生、陈喆先生、宾婧女士

当选为公司第三届董事会非独立董事。曾江洪先生、汪峥嵘女士、刘曙萍女士当选为公司第三届董事会独立

董事。 

22.8.12 

（1）发布 2022 年半年度报告，公司上半年营收 22.01 亿元、同比+3.89%，归母净利 0.83 亿元、同比-

6.88%。（2）发布半年度募集资金存放与实际使用情况的专项报告：截至 2022 年 6 月 30 日，本次公开发行
股票募集资金累计使用金额为 799,936,554.55 元，募集资金余额为 13,586,220.25 元。 

丸美股份 22.8.11 
首次公开发行部分限售股上市流通，限售股共计 3.24 亿股，占公司当前总股本的 80.71%，将于 2022 年 8

月 18 日起上市流通。 

朗姿股份 22.8.12 境外控股子公司株式会社阿卡邦（韩国 KOSDAQ）发布 2022 年半年度业绩。 

奥园美谷 22.8.12 
（1）执行总裁徐巍先生因个人原因辞去公司执行总裁职务。（2）高级管理人员减持计划提前终止，徐巍先

生离职后其所持公司股份将全部变为有限售条件的股份。（3)发布 2021 年度财务审计报告。 
 

来源：wind，国金证券研究所  

5、风险分析 

营销发展不及预期：线上流量成本高企考验品牌营销投放效率，若品牌无
法实现流量裂变、提升 ROI、过度依赖达人引流/带货，流量无法沉淀、复购情
况差将影响品牌的成长与盈利。 

渠道拓展不及预期：22 年抖音快速放量、线上平台多元化发展。抖音生态
与淘系不同，品牌能否快速学习抖音法则、做好 GMV 及实现盈利，存在一定
的不确定性。 

生产/代运营商大客户流失：上游代工生产端和下游代运营商业绩受大客户
合作/销售情况影响较大，大客户更换代工厂/转自主生产/线上自播直营等可能
对生产/代运营商业绩造成波动。 

数据跟踪误差：电商跟踪数据来源于第三方爬虫数据，销售额计算未包含
跨店满减等各种优惠以及销售退货，销售额与实际收入并不等同。 
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公司投资评级的说明： 

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 15%以上； 

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%－15%； 

中性：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以上。 

 

 

 

 

 

行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6 个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6 个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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