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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1.13%，申万美容护理指数下跌

2.73%，行业跑输大盘1.60pcts，涨幅在全部申万一级行业中排第二十二位。（2）个股方

面：本周板块内涨幅前五的个股分别为锦波生物（5.49%）、润本股份（5.32%）、力合科

创（3.26%）、丸美生物（2.20%）、ST美谷（1.85%）；板块跌幅前五的个股分别为福瑞

达（-8.87%）、水羊股份（-6.32%）、豪悦护理（-5.75%）、上海家化（-5.31%）、拉芳家

化（-4.66%）。 

➢ 重要公告及新闻：  

青眼情报近日发布2024年全网化妆品品牌榜，榜单涵盖了淘天、抖音、快手、京东等主

流电商平台数据。从整体品牌榜来看，TOP20品牌中本土品牌占据7席，珀莱雅、薇诺

娜、可复美分别位列2/12/18位，GMV同比提升27.46%/6.45%/78.09%，7家上榜的本土

品牌总GMV同比增长38.73%，相较国际品牌保持了较快增速。与去年品牌榜相比，科颜

氏、花西子、卡诗跌出前20，谷雨、肌肤之钥、可复美品牌成功跻身其中，可复美名次

大幅提升12位。分渠道看，欧莱雅仍为淘天、京东平台TOP1，韩束发力抖音位列抖音

TOP1，此外，珀莱雅位居淘天/抖音平台第2/2位。 

国际品牌积极推新。欧莱雅在2025年 国际消费类电子产品展览会（CES）上推出最新美

容科技产品Cell BioPrint（欧莱雅细胞生物打印）。这是一款新的个性化皮肤分析设备，

使用先进的蛋白质组学技术，能在短短五分钟内提供个性化的皮肤分析，研究人体中的

蛋白质组成如何影响皮肤老化。预计将于2025年下半年通过欧莱雅集团旗下某一品牌在

亚洲市场实现落地。雅诗兰黛白金「6D黑钻眼霜」新品上市，并同步官宣舒淇为品牌全

球护肤代言人。该产品凝聚了雅诗兰黛15年前沿肌肤长寿科学研究的精髓，可以带来逆

龄之美。 

➢ 投资建议：  

化妆品板块在渠道红利逐步弱化的背景下，优质国货品牌保持了较快增速，我们认为自

身产品力强、品牌矩阵完善、消费者认可度高的标的更具优势。 

医美板块重组胶原蛋白、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：宏观环境影响、行业竞争加剧、新品推出不及预期、消费者需求变化。 
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1.市场表现 

本周沪深 300 指数下跌 1.13%，申万美容护理指数下跌 2.73%，行业跑输大盘

1.60pcts，涨幅在全部申万一级行业中排第二十二位。 

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 -2.73% -8.51% -16.28% 

上证指数 -1.34% -5.55% 6.51% 

沪深 300 -1.13% -5.17% 8.78% 

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 

 

本周板块内涨幅前五的个股分别为锦波生物（5.49%）、润本股份（5.32%）、力合科创

（3.26%）、丸美生物（2.20%）、ST 美谷（1.85%）；板块跌幅前五的个股分别为福瑞达

（-8.87%）、水羊股份（-6.32%）、豪悦护理（-5.75%）、上海家化（-5.31%）、拉芳家化

（-4.66%）。 
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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 

注：所含个股属于申万一级行业分类美容护理行业 

 

2.行业新闻 

【2024 年全网化妆品排名榜】 

青眼情报近日发布 2024 年全网化妆品品牌榜，榜单涵盖了淘天、抖音、快手、京东

等主流电商平台数据。 

从整体品牌榜来看，TOP20品牌中本土品牌占据 7 席，珀莱雅、薇诺娜、可复美分别

位列 2/12/18位，GMV同比提升 27.46%/6.45%/78.09%，7家上榜的本土品牌总 GMV同

比增长 38.73%。 

与去年品牌榜相比，科颜氏、花西子、卡诗跌出前 20，谷雨、肌肤之钥、可复美品牌

成功跻身其中，可复美名次大幅提升 12 位。 

表2  2024 年全网化妆品品牌榜 

排名 品牌 GMV 同比 

1 欧莱雅 2.75% 

2 珀莱雅 27.46% 

3 兰蔻 -2.33% 

4 雅诗兰黛 -1.44% 

5 韩束 98.34% 

6 后 80.35% 

7 海蓝之谜 15.90% 

8 SK-II -4.16% 

9 OLAY 2.85% 

10 赫莲娜 15.42% 

11 自然堂 21.60% 

12 薇诺娜 6.45% 

13 圣罗兰 9.10% 

14 谷雨 40.19% 

15 肌肤之钥 33.00% 

-10.00%-5.00%0.00%5.00%10.00%

锦波生物

润本股份

力合科创

丸美生物

ST美谷

拉芳家化

上海家化

豪悦护理

水羊股份

福瑞达
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16 娇韵诗 18.99% 

17 欧诗漫 19.24% 

18 可复美 78.09% 

19 修丽可 16.62% 

20 资生堂 -8.54% 

资料来源：青眼情报、东海证券研究所 

注：包含渠道淘天、抖音、快手、京东等；数据时间为 2024 年 1 月-12 月；选取范围为化妆品不包

含美容仪 

 

分渠道看，欧莱雅仍为淘天、京东平台 TOP1，韩束发力抖音位列抖音 TOP1，此外，

珀莱雅位居淘天/抖音平台第 2/2 位。 

表3  2024 年线上各渠道化妆品品牌榜 

排名 淘天 京东 抖音 快手 

1 欧莱雅 欧莱雅 韩束 后 

2 珀莱雅 兰蔻 珀莱雅 谷雨 

3 兰蔻 SK-II 欧莱雅 黛莱皙 

4 雅诗兰黛 雅诗兰黛 雅诗兰黛 韩束 

5 海蓝之谜 珀莱雅 赫莲娜 欧诗漫 

6 OLAY OLAY 兰蔻 朵拉朵尚 

7 薇诺娜 海蓝之谜 海蓝之谜 美丽伞 

8 SK-II 赫莲娜 自然堂 倚后 

9 修丽可 资生堂 谷雨 咔诗迪曼 

10 圣罗兰 圣罗兰 后 韩熙贞 

资料来源：青眼情报、东海证券研究所 

注：包含渠道淘天、抖音、快手、京东等；数据时间为 2024 年 1 月-12 月；选取范围为化妆品不包

含美容仪 

 

（来源：青眼情报） 

 

【欧莱雅发布了 L'Oréal Cell BioPrint】 

欧莱雅在 2025 年 国际消费类电子产品展览会（CES）上推出最新美容科技产品 Cell 

BioPrint（欧莱雅细胞生物打印）。这是一款新的个性化皮肤分析设备，使用先进的蛋白质

组学技术，能在短短五分钟内提供个性化的皮肤分析，研究人体中的蛋白质组成如何影响

皮肤老化。预计将于 2025 年下半年通过欧莱雅集团旗下某一品牌在亚洲市场实现落地。 

（来源：同花顺） 

 

【雅诗兰黛推出白金「6D 黑钻眼霜」】 

雅诗兰黛白金「6D 黑钻眼霜」新品上市，并同步官宣舒淇为品牌全球护肤代言人。该

产品凝聚了雅诗兰黛 15年前沿肌肤长寿科学研究的精髓，可以带来逆龄之美。 

（来源：雅诗兰黛微信公众号、青眼） 
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3.数据跟踪 

2024 年 11 月，国内社会消费品零售总额 43763 亿元，同比增长 3.0%，其中受双十

一大促周期前置影响，11 月化妆品零售额为 433.7 亿元，同比下降 26.4%，1-11 月化妆品

零售额累计同比下降 1.3%。 

图3  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 

 

图4  2024 年 11 月各品类社零当月同比 

 
资料来源：国家统计局、东海证券研究所 
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4.风险提示 

1、宏观环境影响。国内宏观环境随时可能发生变化，会对消费者消费情绪产生一定影

响，导致消费环境发生变动。 

2、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。 

3、新品推出不及预期。美容护理行业推出新品是吸引消费者的一大手段，如果公司新

品不及预期可能影响业绩表现。 

4、消费者需求变化。美容护理行业整体推陈出新速度较快，消费者偏好也会随之发生

变化。 
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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

辑，采用合法合规的数据信息，审慎提出研究结论，独立、客观地出具本报告。 

本报告中准确反映了署名分析师的个人研究观点和结论，不受任何第三方的授意或影响，其薪酬的任何组成部分无论是在过去、现在及将来，均与其

在本报告中所表述的具体建议或观点无任何直接或间接的关系。 

署名分析师本人及直系亲属与本报告中涉及的内容不存在任何利益关系。 

三、免责声明： 

本报告基于本公司研究所及研究人员认为合法合规的公开资料或实地调研的资料，但对这些信息的真实性、准确性和完整性不做任何保证。本报告仅

反映研究人员个人出具本报告当时的分析和判断，并不代表东海证券股份有限公司，或任何其附属或联营公司的立场，本公司可能发表其他与本报告所载

资料不一致及有不同结论的报告。本报告可能因时间等因素的变化而变化从而导致与事实不完全一致，敬请关注本公司就同一主题所出具的相关后续研究

报告及评论文章。在法律允许的情况下，本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提

供多种金融服务。 

本报告仅供“东海证券股份有限公司”客户、员工及经本公司许可的机构与个人阅读和参考。在任何情况下，本报告中的信息和意见均不构成对任何

机构和个人的投资建议，任何形式的保证证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效，本公司亦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。本公司客户如有任何疑问应当咨询独立财务顾问并独自进行投资判断。 

本报告版权归“东海证券股份有限公司”所有，未经本公司书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的翻版、复制、刊登、发表或者引用。 

四、资质声明： 

东海证券股份有限公司是经中国证监会核准的合法证券经营机构，已经具备证券投资咨询业务资格。我们欢迎社会监督并提醒广大投资者，参与证券
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