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投资要点： 

➢ 市场表现：（1）美容护理板块：本周沪深300指数下跌2.58%，申万美容护理指数下跌

3.98%，行业跑输大盘1.4pcts，涨幅在全部申万一级行业中第21位。（2）个股方面：本周

板块涨幅前五的个股分别为倍加洁（6.55%）、润本股份（5.83%）、科思股份（5.66%）、

珀莱雅（3.24%）、百亚股份（1.93%）；本周板块跌幅前五的个股分别为*ST美谷（-10.36%）、

华业香料（-9.78%）、豪悦护理（-9.72%）、爱美客（-9.44%）、嘉亨家化（-7.80%）。 

➢ 重要公告及新闻：  

➢ ①毛戈平递交港股招股书。4月8日，毛戈平化妆品股份有限公司正式向港交所递交招股说

明书，拟主板挂牌上市，由中金公司担任独家保荐人。公司于2000年由中国美妆行业的标

志性人物毛戈平先生创立，作为领先的中国高端美妆集团，致力于通过高品质和创新的美

妆产品、专业的化妆艺术培训以及体验式和个性化的客户服务，为消费者提供全方位的美

妆体验。根据弗若斯特沙利文的资料是中国市场十大高端美妆集团中唯一的中国公司，按

2022年零售额计排名第八。 

➢ ②上美集团“环六肽-9”正式通过备案。近日，韩束自研的突破性肽类原料“环六肽-9”已

正式通过备案，成为首个备案成功的品牌自研环肽。环六肽-9是功效护肤领域，全球首个

品牌自研的环肽，实现了分子生物学最优结构，开启了国内美妆企业自主科研创新的新高

度。 

➢ ③倍加洁收购善恩康部分股权交割完成。公司拟通过股权转让及增资方式，以2.13亿元取

得善恩康生物科技（苏州）有限公司52.0006%股权。善恩康成立于 2016 年，是一家专

注于微生物益生菌全产业链研发、生产和销售的高新技术企业。此次收购有助于拓展公司

的业务范围，提升公司收入和利润，推动公司“内生式增长+外延式发展”的发展战略。 

➢ ④爱美客公布2024年一季度业绩预告。2024年一季度，公司预计营业收入8.03-8.26亿元，

同比增长27.5%-31%；归母净利润5.10-5.34亿元，同比增长23%-29%；扣非归母净利润

5.13-5.37亿元，同比增长33%-39%。 

➢ ⑤巨子生物可复美新品上新。可复美研发出全新焦点系列及旗下核心单品—首款重组胶原

蛋白面霜，改善皮肤亚状态。通过构建全新3R光弈律时修护体系，通过三步修护—修垮垂、

修光损、修暗沉，为修护皮肤亚状态提供更优解法。 

➢ 投资建议：化妆品方面，业绩披露期到来，建议关注优质国货品牌表现。消费者消费理念

转变、国潮风为国货化妆品提供机遇与空间，建议关注强alpha国货龙头企业。 

➢ 医美方面，供需双发展、渗透率提升、合规化趋严、国产替代率提升的仍为医美赛道的主

旋律，重组胶原蛋白、再生类等新兴赛道具备布局价值，推荐关注合规产品线丰富的龙头

企业爱美客以及积极布局医美赛道的江苏吴中。 

➢ 风险提示：行业竞争加剧、新品推出不及预期、行业景气度下行。 
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1.市场表现 

本周沪深 300 指数下跌 2.58%，申万美容护理指数下跌 3.98%，行业跑输大盘 1.4pcts，

涨幅在全部申万一级行业中第 21 位。 

表1  市场及行业表现 

 本周涨跌幅（%） 上一周涨跌幅（%） 年初至今涨跌幅（%） 

美容护理 -3.98% -1.28% -7.19% 

上证指数 -1.62% 0.92% 1.50% 

沪深 300 -2.58% 0.86% 1.30% 

资料来源：同花顺、东海证券研究所 

 

图1  本周申万一级行业涨跌幅排名（%） 

 

资料来源：同花顺、东海证券研究所 

 

本周板块涨幅前五的个股分别为倍加洁（6.55%）、润本股份（5.83%）、科思股份（5.66%）、

珀莱雅（3.24%）、百亚股份（1.93%）；本周板块跌幅前五的个股分别为*ST 美谷（-10.36%）、

华业香料（-9.78%）、豪悦护理（-9.72%）、爱美客（-9.44%）、嘉亨家化（-7.80%）。 
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图2  美容护理板块涨跌幅前五的个股（%） 

 
资料来源：同花顺、东海证券研究所 

 

2.行业动态 

【毛戈平：递交港股申请书】 

4月 8日，毛戈平化妆品股份有限公司正式向港交所递交招股说明书，拟主板挂牌上市，

由中金公司担任独家保荐人。 

公司作为领先的中国高端美妆集团，致力于通过高品质和创新的美妆产品、专业的化妆

艺术培训以及体验式和个性化的客户服务，为消费者提供全方位的美妆体验。公司于 2000

年由中国美妆行业的标志性人物毛戈平先生创立，在中国美妆行业中建立了强大的影响力。

同时根据弗若斯特沙利文的资料是中国市场十大高端美妆集团中唯一的中国公司，按 2022

年零售额计排名第八。 

（信息来源：公司招股书） 

图3  公司营收、归母净利润及增速  图4  公司营收分类 

 

 

 
资料来源：ifind，东海证券研究所  资料来源：ifind，东海证券研究所 

 

【中国食品药品检定研究院发布关于公开征求《化妆品稳定性评价技术指南(征求意见

稿)》等意见的通知】 
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4 月 10 日，中国食品药品检定研究院发布关于公开征求《化妆品稳定性评价技术指南

(征求意见稿)》等意见的通知。本次公开征求意见的文件中，主要包括了化妆品的稳定性、

防腐剂、包材相容性、致敏性、化妆品安全评估数据和化妆品原料使用信息等方面。 

（信息来源：中国食品药品检定研究院） 

 

3.上市公司新闻与公告 

【倍加洁：收购善恩康部分股权交割完成】 

公司拟通过股权转让及增资方式，以 2.13 亿元取得善恩康生物科技（苏州）有限公司

52.0006%股权。 

善恩康成立于 2016 年，是一家专注于微生物益生菌全产业链研发、生产和销售的高新

技术企业，具有较高的投资价值。拥有苏州市益生菌应用工程技术中心；荣获了江苏省“专

精特新”企业、苏州市“瞪羚”企业等荣誉称号；在江苏苏州拥有 1 个研发中心，在江苏苏

州及安徽宿州拥有 2 个生产基地；规划产能为年产益生菌原料菌粉 200 吨、益生菌制剂及

相关产品 2000 吨，目前已落地产能为年产益生菌原料菌粉 40 吨、益生菌制剂及相关产品

400 吨；主持 13 项人体临床研究，拥有 36 项中国发明专利；具有较高的投资价值。根据公

司“内生式增长+外延式发展”的发展战略，实施该项目有助于拓展公司的业务范围，提升公司

收入和利润，增强企业核心竞争力。 

（信息来源：同花顺） 

 

【爱美客：2024 年一季度业绩预告】 

2024 年一季度，公司预计营业收入 8.03-8.26 亿元，同比增长 27.5%-31%；归母净利

润 5.10-5.34 亿元，同比增长 23%-29%；扣非归母净利润 5.13-5.37 亿元，同比增长 33%-

39%。 

（信息来源：同花顺） 

 

【豪悦护理：2023 年度业绩报告】 

2023 年全年，公司实现营业收入 27.57 亿元，同比-1.62%；归母净利润 4.39 亿元，同

比+3.72%。2023 年 Q4 实现营收 6.82 亿元，同比-16.51%，归母净利润 1.28 亿元，同比-

19.97%。 

（信息来源：同花顺） 

 

【上美集团：“环六肽-9”正式通过备案】 

近日，韩束自研的突破性肽类原料“环六肽-9”已正式通过备案，成为首个备案成功的品

牌自研环肽。韩束环六肽-9 的成功备案，意味着该原料的科学性、安全性、创新性得到官方

认可。并且韩束环六肽-9 已经获得了含金量最高的 S级结构专利（专利号：202211550526.8）

和功效机理的专利授权（专利号：202211550144.5），产品功效和品质将迎来飞跃升级。 

环六肽-9 是功效护肤领域，全球首个品牌自研的环肽，实现了分子生物学最优结构，开

启了国内美妆企业自主科研创新的新高度。 
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（信息来源：上美集团微信公众号） 

 

【巨子生物：可复美焦点面霜上新】 

可复美研发出全新焦点系列及旗下核心单品—首款重组胶原蛋白面霜，改善皮肤亚状态。

巨子生物基础研究实验室通过构建全新 3R 光弈律时修护体系，通过三步修护—修垮垂、修

光损、修暗沉，为修护皮肤亚状态提供更优解法。 

（信息来源：可复美微信公众号） 

 

4.数据跟踪 

2024 年 1-2 月，国内社会消费品零售总额 81307 亿元，同比增长 5.5%，1-2 月限额以

上单位化妆品零售额同比增长 6.7%，1-2 月化妆品零售额同比增长 4.0%。 

图5  化妆品社零当月同比表现 

 
资料来源：国家统计局、东海证券研究所 
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图6  2024 年 1-2 月各品类社零累计同比 

 
资料来源：国家统计局、东海证券研究所 

 

5.风险提示 

1、行业竞争加剧。不断涌入的竞争者导致竞争格局发生转变，同时国货品牌可能受到

外资品牌打压。 

2、新品推出不及预期。公司新品如不及预期可能影响经营业绩。 

3、行业景气度下行。行业整体受到外部环境影响景气度向下。 
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一、评级说明 

 评级 说明 

市场指数评级 

看多 未来 6 个月内沪深 300 指数上升幅度达到或超过 20% 

看平 未来 6 个月内沪深 300 指数波动幅度在-20%—20%之间 

看空 未来 6 个月内沪深 300 指数下跌幅度达到或超过 20% 

行业指数评级 

超配 未来 6 个月内行业指数相对强于沪深 300 指数达到或超过 10% 

标配 未来 6 个月内行业指数相对沪深 300 指数在-10%—10%之间 

低配 未来 6 个月内行业指数相对弱于沪深 300 指数达到或超过 10% 

公司股票评级 

买入 未来 6 个月内股价相对强于沪深 300 指数达到或超过 15% 

增持 未来 6 个月内股价相对强于沪深 300 指数在 5%—15%之间 

中性 未来 6 个月内股价相对沪深 300 指数在-5%—5%之间 

减持 未来 6 个月内股价相对弱于沪深 300 指数 5%—15%之间 

卖出 未来 6 个月内股价相对弱于沪深 300 指数达到或超过 15% 

二、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并注册为证券分析师，具备专业胜任能力，保证以专业严谨的研究方法和分析逻
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