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重点股票  
2023A 2024E 2025E 

评级  
EPS（元）  PE（倍）  EPS（元）  PE（倍） EPS（元）  PE（倍）  

 

贝泰妮  1.79 29.04 2.57 20.23 2.90 17.93 买入  

珀莱雅  3.01 31.93 3.87 24.83 4.67 20.58 买入  

爱美客  6.14 33.10 7.39 27.50 9.01 22.55 买入  
 

资料来源：iFinD，财信证券 

 

投资要点： 

 市场行情回顾：上月（2024 年 9 月 16 日-10 月 15 日，下同），申万

美容护理指数上涨 25.85%，在申万一级 31 个子行业中排名第 8 位，

分别跑赢上证指数、沪深 300 指数 7.47pct、3.8pct，跑输创业板指

10.03pct。其中，美容护理二级子板块中的个护用品、化妆品和医疗美

容的月度涨跌幅分别为 17.37%、24.64%和 36.5%。  

 行业数据跟踪：1）渠道端，“双十一”大促临近，各渠道销售承压。

据青眼资讯统计，2024 年 9 月，天猫、抖音、快手渠道合计口径（护

肤/个护+彩妆/香水）月度 GMV分别为 80.54 亿元、154.62 亿元、21.22

亿元，环比对应下滑 9.7%、8.8%、14.5%。2）品类端，护肤、彩妆品

类均环比下滑。据青眼资讯统计，2024年 9月，护肤/个护品类，天猫、

抖音、快手 GMV 分别为 59.04 亿元、101.64 亿元、18.45 亿元，环比

下滑 9.4%、13.2%、15.2%；彩妆/香水品类，淘宝、抖音、快手渠道

GMV 分别为 21.5 亿元、52.98 亿元、2.77 亿元，环比变动-10.8%、

0.9%、-9.2%。3）品牌端，产品更新迭代加速，品牌竞争加剧。据青

眼资讯统计，2024 年 9 月，护肤/个护品类中，天猫渠道 GMV排名前

五的分别为珀莱雅、欧莱雅、玉兰油、薇诺娜和 tts；抖音渠道 GMV排

名前五的分别为韩束、雅诗兰黛、谷雨、珀莱雅和海蓝之谜。其中，

国货品牌珀莱雅、韩束持续位列天猫、抖音渠道首位。彩妆/香水品类，

天猫渠道排名前五的分别为卡姿兰、圣罗兰、毛戈平、香奈儿和NARS；

抖音渠道排名前五的分别为花西子、三资堂、圣罗兰、小树美和方里。 

 核心观点：维持行业“同步大市”评级。化妆品部分：“双十一”大

促开启，化妆品 9 月销售承压。目前，今年“双十一”大促已提前拉

开序幕，各平台政策以及各品牌打法也将逐步展现。1）从平台看，各

平台均提前抢跑，大促周期明显拉长。淘系平台于 10月 14日开启“双

十一”第一波预售；抖音、京东、快手则分别于 10 月 8 日、10 月 17

日、10 月 16 日开启抢先购。2）从打法看，各平台政策重心由去年“拼

低价”转向为商家拓流降本。此外，抖音、京东、快手均取消预售环

节，进一步提升消费者购物体验。3）从品牌看，各品牌与超头合作的

产品结构进一步优化，但折扣力度表现分化。以头部品牌为例，折扣

主要以加大赠品赠送等方式体现，而非降价。整体而言，我们认为，

大促开启时间提前、周期明显拉长、以及各平台政策打法由去年拼低

价吸引消费者转向加大商家扶持力度，均为今年“双十一”增添了新
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的变量。但作为积极政策发布后第一个大促，随着消费者信心稳步回

升，我们积极看好本次“双十一”大促表现。其中，作为可选消费的

化妆品板块，成长性较强且估值处于历史低位，有望凭借本轮政策催

化加速修复。建议持续关注：①具备强运营能力，大单品+多品牌矩阵

持续发力的国货龙头珀莱雅；②细分龙头地位稳固，预期筑底，后续

有望迎来拐点的敏感肌龙头贝泰妮。医美部分：多款新品获批，叠加

多项积极政策发布，医美终端景气或将稳步回暖。10月9日，据NMPA

显示，爱美客申报的用于纠正颏部后缩的“医用含聚乙烯醇凝胶微球

的交联透明质酸钠凝胶”（宝尼达二代）和高德美旗下 Q-Med AB 公

司申报的“注射用聚左旋乳酸填充剂Sculptra”（塑妍萃）均获批上市。

其中，宝尼达二代作为国内适用于纠正颏部后缩适应症的四款玻尿酸

产品之一，更是国内首款含PVA微球的医美注射材料，在效果持续时

间方面具有差异化优势。10 月 13 日，华熙生物旗下医美品牌润致推

出两个医美针剂新品，分别为“润致·格格”和“润致·斐然”。其

中，“润致·格格”专注颈部皱纹，补充了品牌在颈部抗衰领域的空

白；“润致·斐然”则专注唇部填充，进一步完善了面部抗衰矩阵。

短期而言，新产品陆续获批上市为医美市场注入了活力，叠加积极政

策持续出台和落地，医美终端景气度或将逐步向好。长期来看我们认

为行业渗透率提升、轻医美化率提升、国产替代率提升逻辑延续，持

续看好医美板块未来的成长性。建议关注：拿证壁垒强、业绩增长确

定性强的合规医美龙头爱美客。 

 风险提示：行业政策风险；消费需求增长不及预期风险；行业竞争加

剧风险；电商平台流量增速放缓以及流量成本上升风险等。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

此报告仅供内部客户参考                              -3-                         请务必阅读正文之后的免责条款部分 
 

行业研究报告  

内容目录 

1 核心观点 .................................................................................................................. 4 

2 市场表现回顾 ........................................................................................................... 5 

2.1 行情回顾 .................................................................................................................................................. 5 

2.2 行业估值 .................................................................................................................................................. 6 

2.3 个股情况 .................................................................................................................................................. 6 

3 行业信息跟踪 ........................................................................................................... 7 

3.1 化妆品数据月度跟踪 ............................................................................................................................ 7 

3.2 行业要闻资讯 ......................................................................................................................................... 9 

4 相关公司公告 ..........................................................................................................11 

4.1 上海家化发布 2024 年半年度权益分派实施公告....................................................................... 11 

4.2 爱美客发布关于全资子公司获得药物临床试验批准通知书的公告 ..................................... 11 

4.3 拉芳家化发布 2024 年半年度权益分派实施公告....................................................................... 11 

5 风险提示 .................................................................................................................11 

图表目录 

图 1：2024.09.16-2024.10.15 市场表现 .......................................................................... 5 

图 2：申万美容护理行业板块涨跌情况（%） ............................................................... 5 

图 3：2024.09.16-2024.10.16 申万一级行业涨跌幅情况（%）........................................ 5 

图 4：申万一级子行业 2024 年 1-10 月涨跌幅情况（%） .............................................. 6 

图 5：美容护理、沪深 300 和全部 A 股历史估值情况 ................................................... 6 

图 6：美容护理板块相对市盈（中位数，剔除负值）.................................................... 6 

图 7：美护行业 2024.9.16-2024.10.15 涨跌幅前五（%）................................................ 7 

图 8：美护行业 2024 年 1-10 月涨跌幅前五（%） ........................................................ 7 

图 9：淘系美妆类月度 GMV 数据（亿元，%） ............................................................ 7 

 

表 1：2024 年 9 月抖音渠道品类 GMV 变化 ................................................................. 8 

表 2：2024 年 9 月快手渠道品类 GMV 变化 ................................................................. 8 

表 3：天猫、抖音渠道 9 月美容护肤类品牌 TOP10 ....................................................... 8 

表 4：天猫、抖音渠道 9 月彩妆/香水类品牌 TOP10 ...................................................... 9 

 

  



 

此报告仅供内部客户参考                              -4-                         请务必阅读正文之后的免责条款部分 
 

行业研究报告  

1 核心观点 

维持行业“同步大市”评级。化妆品部分：1）渠道端，“双十一”大促临近，各渠

道销售承压。据青眼资讯统计，2024 年 9 月，天猫、抖音、快手渠道合计口径（护肤/个

护+彩妆/香水）月度 GMV 分别为 80.54 亿元、154.62 亿元、21.22 亿元，环比对应下滑

9.7%、8.8%、14.5%。2）品类端，护肤、彩妆品类均环比下滑。据青眼资讯统计，2024

年 9 月，护肤/个护品类，天猫、抖音、快手月度 GMV 分别为 59.04 亿元、101.64 亿元、

18.45 亿元，环比下滑 9.4%、13.2%、15.2%；彩妆/香水品类，淘宝、抖音、快手渠道月

度 GMV 分别为 21.5 亿元、52.98 亿元、2.77 亿元，环比变动-10.8%、0.9%、-9.2%。3）

品牌端，产品更新迭代加快，品牌端竞争加剧。据青眼资讯统计，2024 年 9 月，护肤/个

护品类中，天猫渠道 GMV 排名前五的分别为珀莱雅、欧莱雅、玉兰油、薇诺娜和 tts；

抖音渠道 GMV 排名前五的分别为韩束、雅诗兰黛、谷雨、珀莱雅和海蓝之谜。其中，国

货品牌珀莱雅、韩束持续位列天猫、抖音渠道首位。彩妆/香水品类，天猫渠道排名前五

的分别为卡姿兰、圣罗兰、毛戈平、香奈儿和 NARS；抖音渠道排名前五的分别为花西

子、三资堂、圣罗兰、小树美和方里。 

截至目前，今年“双十一”大促已提前拉开序幕，各平台政策以及各品牌打法也将逐

步展现。1）从平台看，各平台均提前抢跑，大促周期明显拉长。淘系平台于 10 月 14 日

开启“双十一”第一波预售；抖音、京东、快手则分别于 10 月 8 日、10 月 17 日、10 月

16 日开启抢先购。2）从打法看，各平台政策重心由去年“拼低价”转向为商家拓流降本。

此外，抖音、京东、快手均取消预售环节，进一步提升消费者购物体验。3）从品牌看，

各品牌与超头合作的产品结构进一步优化，但折扣力度表现分化。以头部品牌为例，折扣

主要以加大赠品赠送等方式体现，而非降价。整体而言，我们认为，大促开启时间提前、

周期明显拉长、以及各平台政策打法由去年拼低价吸引消费者转向加大商家扶持力度，

均为今年“双十一”增添了新的变量。但作为积极政策发布后第一个大促，随着消费者信

心稳步回升，我们积极看好本次“双十一”大促表现。其中，作为可选消费的化妆品板块，

成长性较强且估值处于历史低位，有望凭借本轮政策催化加速修复。建议持续关注：①具

备强运营能力，大单品+多品牌矩阵持续发力的国货龙头珀莱雅；②细分龙头地位稳固，

预期筑底，后续有望迎来拐点的敏感肌龙头贝泰妮。 

医美部分：多款新品获批，叠加多项积极政策发布，医美终端景气或将稳步回暖。

10 月 9 日，据 NMPA 显示，爱美客申报的用于纠正颏部后缩的“医用含聚乙烯醇凝胶微

球的交联透明质酸钠凝胶”（宝尼达二代）和高德美旗下 Q-Med AB 公司申报的“注射用

聚左旋乳酸填充剂 Sculptra”（塑妍萃）均获批上市。其中，宝尼达作为国内适用于纠正

颏部后缩适应症的四款玻尿酸产品之一，更是国内首款含 PVA 微球的医美注射材料，在

效果持续时间方面具有差异化优势。10 月 13 日，华熙生物旗下医美品牌润致推出两个医

美针剂新品，分别为“润致·格格”和“润致·斐然”。其中，“润致·格格”专注颈部皱

纹，补充品牌在颈部抗衰领域的空白；“润致·斐然”则专注唇部填充，进一步完善了面

部抗衰矩阵。短期而言，新产品陆续获批上市为医美市场注入了活力，叠加积极政策持续
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出台和落地，医美终端景气度或将逐步向好。长期来看我们认为行业渗透率提升、轻医美

化率提升、国产替代率提升逻辑延续，持续看好医美板块未来的成长性。建议关注：拿证

壁垒强、业绩增长确定性强的合规医美龙头爱美客。 

2 市场表现回顾 

2.1 行情回顾 

上月（2024 年 9 月 16 日-10 月 15 日，下同），申万美容护理指数上涨 25.85%，在申

万一级 31 个子行业中排名第 8 位，分别跑赢上证指数、沪深 300 指数 7.47pct、3.8pct，

跑输创业板指 10.03pct。其中，美容护理二级子板块中的个护用品、化妆品和医疗美容的

月度涨跌幅分别为 17.37%、24.64%和 36.5%。 

图 1： 2024.09.16-2024.10.15 市场表现  图 2：申万美容护理行业板块涨跌情况（%） 

 

 

 

资料来源：iFind，财信证券  资料来源：iFind，财信证券 

 

图 3： 2024.09.16-2024.10.16 申万一级行业涨跌幅情况（%） 

 

资料来源：iFind，财信证券 
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截至 2024 年 10 月 15 日，申万美容护理指数下跌 9.61%，居申万 31 个一级子行业

中第 24 位。 

图 4：申万一级子行业 2024 年 1-10 月涨跌幅情况（%） 

 

资料来源：iFind，财信证券 

2.2 行业估值 

截至 2024 年 10 月 15 日，申万美容护理板块市盈率（TTM，整体法，剔除负值，下

同）为 30.78 倍，位于 2016 年以来的历史后 5.88%分位。此外，沪深 300 市盈率为 20.08

倍，申万美容护理较沪深 300 溢价 0.53 倍。 

图 5：美容护理、沪深 300 和全部 A 股历史估值情况   图 6：美容护理板块相对市盈（中位数，剔除负值） 

 

 

 

资料来源：iFind，财信证券  资料来源：iFind，财信证券 

2.3 个股情况 

上月，申万美容护理行业 33 只个股中 33 只上涨、0 只下跌。涨幅前五位的分别是青

岛金王（65.44%）、爱美客（50.42%）、锦波生物（47.47%）、润本股份（39.07%），和丸

美股份（38.95%）；涨幅后五位的分别是百亚股份（6.82%）、倍加洁（11.86%）、豪悦护

理（12.11%）、华业香料（12.22%），和珀莱雅（12.55%）。 
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图 7：美护行业 2024.9.16-2024.10.15 涨跌幅前五

（%）  

 图 8：美护行业 2024 年 1-10 月涨跌幅前五（%）  

 

 

 

资料来源：iFind，财信证券  资料来源：iFind，财信证券 

3 行业信息跟踪 

3.1 化妆品数据月度跟踪 

渠道端，“双十一”大促开启，各渠道 9 月销售承压。据青眼资讯统计，2024 年 9月，

天猫、抖音、快手渠道合计口径（护肤/个护+彩妆/香水）月度 GMV 分别为 80.54 亿元、

154.62 亿元、21.22 亿元，环比对应下滑 9.7%、8.8%、14.5%。 

图 9：淘系美妆类月度 GMV 数据（亿元，%） 

 

资料来源：青眼资讯，财信证券 

品类端，护肤、彩妆品类均环比下滑。据青眼资讯统计，2024 年 9 月，护肤/个护品

类，天猫、抖音、快手月度 GMV 分别为 59.04 亿元、101.64 亿元、18.45 亿元，环比下

滑 9.4%、13.2%、15.2%；彩妆/香水品类，淘宝、抖音、快手渠道月度 GMV 分别为 21.5

亿元、52.98 亿元、2.77 亿元，环比变动-10.8%、0.9%、-9.2%。 
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表 1： 2024 年 9 月抖音渠道品类 GMV 变化  

品类  GMV 环比  商品均价  

美容护肤 101.64 亿元 -13.17% 103.82 元 

彩妆香水 52.98 亿元 0.86% 46.18 元 

美容美体器械 3.03 亿元 -1.94% 39.77 元 

美容仪器 3.74 亿元 -10.1% 653.79 元 

资料来源：青眼资讯，财信证券  

 

表 2： 2024 年 9 月快手渠道品类 GMV 变化  

品类  GMV 环比  商品均价  

护肤  18.45 亿元  -15.23% 68.73 元  

彩妆/香水  2.77 亿元  -9.3% 46.5 元  

美容仪  0.17 亿元  -80.49% 256 元  

个护清洁 7.45 亿元  -22.27% 35.37 元  

资料来源：青眼资讯，财信证券  

品牌端，产品更新迭代加速，品牌端竞争加剧。据青眼资讯统计，2024 年 9 月，护

肤/个护品类中，天猫渠道 GMV 排名前五的分别为珀莱雅、欧莱雅、玉兰油、薇诺娜和

tts；抖音渠道 GMV 排名前五的分别为韩束、雅诗兰黛、谷雨、珀莱雅和海蓝之谜。其中，

国货品牌珀莱雅、韩束持续位列天猫、抖音渠道首位。彩妆/香水品类，天猫渠道排名前

五的分别为卡姿兰、圣罗兰、毛戈平、香奈儿和 NARS；抖音渠道排名前五的分别为花西

子、三资堂、圣罗兰、小树美和方里。 

表 3：天猫、抖音渠道 9 月美容护肤类品牌 TOP10 

排名  
天猫渠道  抖音渠道  

品牌名称  GMV（亿元）  品牌名称  GMV（亿元）  

1 珀莱雅  1.9 韩束  4.36 

2 欧莱雅  1.52 雅诗兰黛 2.23 

3 玉兰油  1.35 谷雨  1.78 

4 薇诺娜  1.02 珀莱雅  1.7 

5 tts 0.8 海蓝之谜 1.42 

6 兰蔻  0.79 丸美  1.32 

7 理肤泉  0.76 欧莱雅  1.27 

8 科颜氏  0.75 欧诗漫  1.23 

9 儒意  0.72 自然堂  1.13 

10 至本  0.7 澳诗茉  1.1 

 
TOP10 品牌 GMV

占比  
17% 

TOP10 品牌 GMV

占比  
17% 

资料来源：青眼资讯，财信证券  
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表 4：天猫、抖音渠道 9 月彩妆/香水类品牌 TOP10 

排名  
天猫渠道  抖音渠道  

品牌名称  GMV（亿元）  品牌名称  GMV（亿元）  

1 卡姿兰  0.74 花西子  1.18 

2 圣罗兰  0.58 三资堂  0.89 

3 毛戈平  0.45 圣罗兰  0.86 

4 香奈儿  0.44 小树美  0.77 

5 NARS 0.42 方里  0.71 

6 3CE 0.41 恋火  0.68 

7 花西子  0.4 柏瑞美  0.67 

8 彩棠  0.4 卡姿兰  0.64 

9 橘朵  0.34 肌肤之钥 0.61 

10 肌肤之钥  0.34 AKF 0.6 

 
TOP10 品牌 GMV

占比  
21% 

TOP10 品牌

GMV占比  
14% 

资料来源：青眼资讯，财信证券  

 

3.2 行业要闻资讯 

化妆品安全风险监测管理办法公开征求意见，明确 7 类风险物质是监测重点 

9 月 14 日，国家药监局发布《化妆品安全风险监测管理办法（征求意见稿）》（下称

《征求意见稿》），公开征求意见至 10 月 8 日。《征求意见稿》共包括总则、计划制定、

采样和检验检测、调查处理、监测结果的应用、附则等六章三十条，其中第八条明确规

定，根据工作需要将重点监测七类风险物质：（一）易在化妆品中添加的、可能对人体健

康造成危害的物质；（二）已在国外导致人体健康危害的化妆品中添加或者带入的物质；

（三）化妆品中添加的、易对儿童等重点人群造成健康影响的物质；（四）监管实践、文

献调研发现的可能影响化妆品安全的物质；（五）化妆品原料带入、化妆品生产和使用过

程中可能产生或者带入的风险物质；（六）制修订化妆品标准涉及的项目；（七）其他重点

监测项目。 

数据来源：国家药品监督管理局 

多个新原料被取消备案 

9 月 18 日，国家药品监督管理局系统显示，新增 3 个新原料备案取消和 1 个新原料

备案注销。取消备案的新原料为：国际香料集团公司的水解α-葡聚糖多糖，北京瓜尔

润科技股份有限公司的半乳甘露聚糖，华熙生物科技股份有限公司的氨基乙酰丙酸

HCI。注销备案的新原料为：深圳市维琪医药研发有限公司的β-烟酰胺单核苷酸。其

中，取消备案的水解α-葡聚糖多糖和半乳甘露聚糖的“备注”信息为：“作为已使用的

化妆品原料管理”。其余 1 款取消备案原料和 1 款注销原料均无备注信息。 

数据来源：国家药品监督管理局 
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花王、多芬等 6 批次化妆品未准入境 

9 月 20 日，海关总署发布《2024 年 8 月全国未准入境食品化妆品信息》。据悉，

2024 年 8 月全国海关在口岸监管环节检出安全卫生等项目不合格并未准入境食品化妆品

307 批次，其中未准入境化妆品 6 批次，均已在口岸依法做退运或销毁处理。其中 1 批

次产品为多芬深层修护护发素，未准入境的原因为未按要求提供证书或合格证明材料。

另外 1 批次花王（台湾）股份有限公司生产的 Biore 净嫩沐浴乳，未准入境的原因也是

未按要求提供证书或合格证明材料。其余 4 批次未准入境化妆品为洗护和护肤品类：菲

诗蔻生姜巴毫丰盈洗发水（2 批次，分别是 550ml 和 80ml）；黛以海死海之谜矿物磨砂

膏（1 批次）；KERASTASE 修复液等（1 批次）。 

数据来源：中华人民共和国海关总署 

强生滑石粉诉讼 2.6 亿美元赔偿判决被推翻 

近日，据外媒报道，美国俄勒冈州一名州法官推翻了强生公司 2.6 亿美元（约合人

民币 18.3 亿元）赔偿判决，下令撤销判决并重新审理此案。2024 年 4 月，该案原告指

控使用强生所生产的爽身粉产品后患上皮肤癌。据悉，原告称自幼就使用强生爽身粉，

因此吸入了含石棉的爽身粉超过 30 年，并在 2023 年确诊皮肤癌。强生坚持否认指控，

认为原告的指控与近年来的科学研究结果不相符，其产品中的滑石粉是安全的，不会致

癌，而法官也在听证会上批准了强生公司撤销判决并重新审理此案的建议。 

数据来源：界面新闻 

“双 11”美妆开始抢跑了 

近日，根据青眼情报获悉，淘系平台将于 10 月 14 日开启“双 11”第一波预售，相

较去年提前了 10 天。与此同时，京东宣布于 10 月 17 日开启“双 11”抢先购，比去年

提前了一周；快手则于 10 月 16 日进入“双 11”预售期，比去年提前了两天；抖音则更

早，将于 10 月 8 日全面开启“双 11”，比去年提前 10 天。 

按不同平台公示的时间计算，今年“双 11”或将达到 26-34 天，而 2023“双 11”

仅为 22-24 天。这意味着，今年堪称史上最长“双 11”。对此，淘天集团阿里妈妈商业

化运营中心总经理树羊公开表示，“阿里妈妈将带来品效能力升级、货品扶持及商家激

励与近 30 亿红包补贴，助力商家抢跑、抢种、抢收、抢赢全周期。”而京东方面则表

示，“希望通过更长的活动周期助商家获得更多销售增量。”相应地，今年“双 11”，各

电商平台的活动主题也发生了变化。去年，各电商平台主打“低价”牌，用“全网最低

价”、“真便宜”吸引消费端，但今年逐渐转变为拉拢商家，加大商家扶持力度。在运营

端，通过降低成本，提高商家回款速度，缓解后者资金压力；在消费端，加大优惠券发

放力度。整体来看，今年“双 11”各电商平台间可谓是竞争与合作并存，且共同目标均

从以往的拼低价转向为商家拓流降本，并将重心放在帮助商家获得更多销售增量上。 

数据来源：青眼情报 
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4 相关公司公告 

4.1 上海家化发布 2024 年半年度权益分派实施公告 

10 月 13 日，上海家化发布了 2024 年半年度权益分派实施公告。分配方案如下：利

润分配以方案实施前的公司总股本 672,225,980 股为基数，每股派发现金红利 0.03 元（含

税），共计派发现金红利 20,166,779.40 元，占同期归母净利润的比例为 8.47%，不送红股，

不进行资本公积转增股本。权益分派股权登记日为 10 月 17 日，除权除息日为 10 月 18

日。 

4.2 爱美客发布关于全资子公司获得药物临床试验批准通知书的公告 

10 月 14 日，爱美客全资子公司诺博特生物收到了国家药品监督管理局核准签发关

于司美格鲁肽注射液的《药物临床试验批准通知书》，并将于近期开展临床试验，主要作

为低卡路里饮食和增加体力活动的辅助治疗用于初始体重指数（BMI）≥28kg/m2（肥胖），

或≥24kg/m2 并且伴有至少一种与超重相关的合并症的成人患者。 

此外，据爱美客公告介绍，体重管理是非手术类医疗美容的主要项目之一，公司研发

的产品司美格鲁肽注射液为 GLP-1 类似物，其作为利拉鲁肽注射液的迭代性产品在体重

管理方面具有显著效果，可以满足肥胖患者减重的需要，在医疗机构、医疗美容机构等可

得到广泛应用。 

4.3 拉芳家化发布 2024 年半年度权益分派实施公告 

10 月 12 日，拉芳家化发布了 2024 年半年度权益分派实施公告。分配方案如下：公

司以当前总股本 225,204,580 股扣除公司回购的股份后应分配股数 222,803,280 股为基数

（扣除公司回购专用证券账户股票数量 2,401,300 股），向全体股东每 10 股派发现金红利

0.50 元（含税），以此计算合计拟派发现金红利 11,140,164.00 元（含税），其余未分配利

润全部结转下年度。2024 年半年度不进行资本公积金转增股本和送红股。权益分派股权

登记日为 10 月 17 日，除权除息日为 10 月 18 日。 

5 风险提示 

行业政策风险；消费需求增长不及预期风险；行业竞争加剧风险；电商平台流量增速

放缓以及流量成本上升风险等。 
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评级系统说明 

以报告发布日后的 6－12 个月内，所评股票/行业涨跌幅相对于同期市场指数的涨跌幅度为基准。 

类别  投资评级  评级说明 

股票投资评级 

 买入  投资收益率超越沪深 300 指数 15%以上 

 增持  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为 5%－15% 

 持有  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为-10%－5% 

 卖出  投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上 

行业投资评级 

 领先大市  行业指数涨跌幅超越沪深 300 指数 5%以上 

 同步大市  行业指数涨跌幅相对沪深 300 指数变动幅度为-5%－5% 

 落后大市  行业指数涨跌幅落后沪深 300 指数 5%以上 
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