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摘要：

 巨子生物获批Ⅲ类医疗器械生产许可证，实现从医用敷料向植入
类生物材料跨越。4月 1日，巨子生物取得新增生产范围为“整
形及普通外科植入物”的Ⅲ类医疗器械生产许可证。此举标志着
公司打通了从Ⅲ类医疗器械产品获批到规模化量产的关键闭环。
公司凭借质量管理与检验能力的监管认可，推动重组胶原蛋白从
皮肤护理向高医疗价值的植入领域迈进，加速重组 I型胶原蛋白
面部注射剂等核心产品的产业化落地。

 新氧发布国内首个医美 AI Agent，接入 Open Claw 生态重塑消
费信任。近日，新氧推出医美技能包“Soyoung-Clinic-Tools skill”，
全面接入 AI智能体平台。该工具提供医美知识查询、预约管理
等全流程智能化服务，标志着医美 AI从“对话交互”向“执行落地”
跨越。目前新氧已有 5项 AI 算法通过备案，旨在通过数字化技
术提升医美服务的透明度与标准化水平，赋能自营轻医美业务的
履约效率。

 投资建议：产业层面，头部企业获批“整形及普通外科植入物”
生产许可，打通从皮肤修护到组织填充的高价值医疗闭环。同时
医美服务端 AI Agent 实现从对话到执行的落地、美妆研发端 AI
生物学平台开启活性物数据筛选新范式，行业在资质壁垒与 AI
数字化双轮驱动下持续突破，价值重估可期。维持美容护理行业
“推荐”评级。建议重点关注：1）依托核心原料构筑上游技术
壁垒，深耕基础研发的企业：华熙生物、巨子生物；2）聚焦敏
感肌专业赛道，凭借产品与研发优势稳居细分龙头：贝泰妮；3）
把握线上渠道红利，多品牌高效运营成长的新锐美妆企业：珀莱
雅、上美股份、丸美生物；4）积淀老牌底蕴，依托品牌与渠道
优化转型重塑价值：上海家化；5）立足季节性刚需场景，在母
婴特色个护领域打造差异化优势：润本股份。

 风险提示：1）技术发展不及预期。2）行业竞争加剧。3）新产
品研发上线及表现不及预期。4）政策及监管环境趋严。5）受宏
观环境影响，医美消费不及预期。
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表：重点关注公司及盈利预测

股票代码 股票简称
2026/04/03 EPS（元） PE 投资

评级股价（元） 2024A 2025A/E 2026E 2027E 2024A 2025A/E 2026E 2027E
603605.SH 珀莱雅 59.83 3.93 4.07 4.56 5.10 21.6 14.7 13.1 11.7 未评级

2367.HK 巨子生物 28.34 2.10 1.83 -- 2.21 23.5 16.7 -- 11.3 未评级

603983.SH 丸美生物 24.36 0.85 0.62 1.44 1.97 49.9 53.8 16.9 12.4 增持

300957.SZ 贝泰妮 37.25 1.20 1.13 1.42 1.62 35.9 33.1 26.3 23.0 未评级

688363.SH 华熙生物 40.70 0.36 0.78 1.12 1.37 141.1 51.8 36.4 29.7 未评级

600315.SH 上海家化 21.34 -1.24 0.40 0.65 0.80 -- 56.6 32.9 26.5 未评级

603193.SH 润本股份 24.14 0.74 0.78 0.95 1.15 31.5 30.8 25.3 20.9 未评级

2145.HK 上美股份 50.6 1.96 2.77 -- 4.24 16.7 23.6 -- 10.5 未评级

数据来源：iFinD，华龙证券研究所；注：丸美生物盈利预测来自华龙证券研究所，其余标的盈利预测均来自 iFinD

一致预期，港股股价货币单位为港元，其他货币单位均为人民币元。
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1 一周市场表现

2026年 3 月 30日-4月 3日，申万美容护理指数下降 0.44%。板块个
股涨幅前五名分别为润本股份（603193.SH）、锦波生物（920982.BJ）、
延江股份（300658.SZ）、嘉亨家化（300955.SZ）、医思健康（2138.HK）。
板块个股跌幅前五名分别为红棉股份（000523.SZ）、丸美生物（603983.SH）、
倍加洁（603059.SH）、锦盛新材（300849.SZ）、力合科创（002243.SZ）。

图 1：申万一级行业周涨跌幅一览

数据来源：iFinD，华龙证券研究所

图 2：美容护理股票周涨幅前五 图 3：美容护理股票周跌幅前五

数据来源：iFinD，华龙证券研究所 数据来源：iFinD，华龙证券研究所

标的为申万美容护理一级行业公司加上润本股份、锦波生物、延江股份、嘉亨家化、医思健康、红棉股份、丸

美生物、倍加洁、锦盛新材、力合科创等美护相关标的
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2 行业要闻

崭新启程！巨子生物取得Ⅲ类医疗器械生产许可证

2026年 4月 1日，陕西省药品监督管理局党组书记、局长冯锋一行莅
临巨子生物调研，并现场颁发川类医疗器械生产许可证。这一资质的落地
标志着公司已具备川类医疗器械规模化、合规化生产能力，是公司产业发
展进程中的关键进展。

此次生产许可证新增川类医疗器械的生产范围：13-09 整形及普通外
科植入物，实现从医用敷料到植入类生物材料的关键跨越，推动重组胶原
蛋白材料从皮肤护理领域迈向可植入人体的更高医疗价值层级。Ⅲ类医疗
器械生产许可证的取得，表明公司的质量管理体系、生产条件、人员能力、
检验能力等通过了监管部门的严格审查，具备了稳定生产高风险医疗器械
的质量管理能力。

此前，公司已获批三张Ⅲ类医疗器械注册证，包括两个医美注射类产
品：中国首个重组 I型天然序列胶原蛋白面部注射剂；全球首个用于改善
面颊部平滑度的重组胶原蛋白和透明质酸钠复合溶液植入剂。此次生产许
可证的取得，打通了从产品可上市到产品可量产的关键闭环。

未来，公司将持续深耕合成生物学领域，加速高端生物材料的技术创
新与产业化，让中国原创生物科技触及生命深层需求，为大众美丽与健康
提供更高价值的产品与服务，助力中国生物制造迈向全球价值链高端。（来
源：巨子生物公众号）

新氧发布国内首个医美 AI Agent skill 接入“龙虾”轻松医美

近 日 ， 新 氧 青 春 诊 所 推 出 国 内 首 个 AI Agent 医 美 技 能 包
——Soyoung-Clinic-Tools skill（又称新氧青春技能包）。该产品已全面接
入 Open Claw生态，可提供医美知识查询、门店检索、预约管理、项目预
约提醒等全流程智能化服务，提升咨询响应速度与服务履约效率。

当前，AI技术正从“对话式交互”向“执行式落地”跨越。Open Claw
作为 Git Hub平台增长最快的开源 AI智能体之一，已在零售、内容、出行、
金融等多领域实现规模化商用，为医美行业智能化落地提供技术支撑。

作为国内较早将数字技术应用于医美领域的企业，新氧打造了国内首
个移动端医美社区、标准化医美电商与品质化服务体系。2023年起，公司
布局自营轻医美连锁业务，推进智能皮肤检测、诊疗方案辅助设计、门店
数字化管理等 AI应用，目前，已有 5项 AI算法通过网信办备案。新氧希
望以数字化与 AI 技术提升医美服务的安全性、透明度与标准化水平，重
塑医美消费信任。（来源：新氧集团公众号）
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珀莱雅股份×浙江大学-未名拾光 AI 生物学联合研究中心达成战略合

作

3月 24日，珀莱雅股份与“浙江大学-未名拾光 AI生物学联合研究中
心”（以下简称“AI中心”）签署战略合作备忘录，成为其生物智能体前
沿应用战略合作伙伴。双方将合作搭建以人工智能为驱动的生命科学与消
费健康创新平台，系统性推进从“技术突破”到“产业落地”的全链条协
同。同时，应“AI中心”邀请，珀莱雅股份与来自海内外顶尖高校的专家
学者加入该中心联合专家委员会，共同探索“AI+生物学”产学研医用的
新路径。

“AI生物学联合研究中心”也在当天正式成立。该中心由浙江大学与
生物科技公司未名拾光联合设立，主要研究方向为基于 AI+生物数据的生
物制造、育种大模型训练和智能体开发，旨在充分发挥高校在基础研究和
人才培养方面的优势，以及企业在技术转化和产业应用方面的能力，围绕
生物基础模型构建、关键算法突破与典型应用场景落地，构建国内独具特
色的“AI + 生物学 + 消费健康”创新高地，努力为推动我国 AI生物学领
域实现跨越式发展作出贡献。

珀莱雅股份作为国货美妆行业领军企业，受邀成为该中心的“生物智
能体前沿应用合作伙伴”及联合专家委员会成员，将深度参与并主导科研
成果向产业价值的转化落地。在合作路径上，双方将聚焦 AI 垂直领域的
基础研究，深度解析功效靶点与皮肤功能机理的关系，围绕 AI 活性物筛
选、新型原料开发、AI辅助配方系统搭建，以及交叉学科人才培养等方向
实现产业赋能和应用。此举将进一步提升原料创新与产品研发的效率、精
准度与科学性，确保实验室成果能快速转化为符合市场需求的安全、高效、
精准的护肤方案与原料产品，持续推动化妆品行业新质生产力建设。（来
源：珀莱雅股份公众号）
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3 重点公司公告

【锦波生物】山西锦波生物医药股份有限公司（以下简称“公司”）
分别于 2025年 4月 19日、2025年 5月 21日召开第四届董事会第八次会
议、2024年年度股东会，审议通过了《关于使用暂时闲置自有资金购买理
财产品的议案》，在不影响公司主营业务正常发展，并确保经营需求的前
提下，公司拟使用不超过人民币 15亿元的暂时闲置的自有资金购买安全性
高、流动性好、风险低的银行理财产品（包括但不限于银行定期存单、结
构性存款或风险低理财产品等），且该等现金管理产品不得用于质押，不
用于以证券投资为目的的投资行为，相关内容详见公司在北京证券交易所
披露的《使用闲置自有资金购买理财产品的公告》。

根据《北京证券交易所股票上市规则》相关规定，交易的成交金额占
上市公司最近一期经审计净资产的 10%以上，且超过 1,000万元的，应当
予以披露。公司本次以部分闲置自有资金购买理财产品的金额合计 64,000
万元。截至本公告日，公司闲置自有资金购买理财产品的未到期产品余额
为人民币 64,000万元，占公司 2024年度经审计的归属于上市公司股东的
净资产 41.69%。

【福瑞达】为满足公司经营和发展需要，提高公司决策效率，公司董
事会提请股东会批准公司 2026年度担保预计额度及相关事项，预计担保总
额不超过人民币 12.95亿元。其中，对最近一期资产负债率 70%以下的各
级控股公司，提供担保额度不超过人民币 10亿元；为各级参股公司按持股
比例同比例提供担保额度不超过人民币 2亿元；为因重大资产出售产生的
关联担保不超过 0.95亿元，具体内容如下：1.提供担保的公司包括公司及
全部控股公司；2.被担保公司包括：公司全部控股公司、参股公司、因重
大资产出售产生的关联担保方；3.提供人民币 12.95亿元担保额度。

【中顺洁柔】中顺洁柔纸业股份有限公司（以下简称“公司”）第六
届董事会第十七次会议审议通过了《关于公司回购股份方案的议案》，拟
使用自有资金以集中竞价交易方式回购部分公司已发行的人民币普通股
（A股）股票，回购股份将用于后期实施员工持股计划或股权激励计划的
股份来源。本次回购资金总额不低于人民币 6,000万元（含），不超过人
民币 12,000万元（含），回购价格不超过人民币 12.4元/股（含）。按照
回购资金总额的上下限及回购价格上限 12.4 元/股（含）计算，预计回购
股份数量约为 4,838,710股至 9,677,419股，具体回购股份数量以回购实施
完毕或期限届满时实际回购的股份数量为准。本次回购股份的实施期限为
自公司董事会审议通过本次回购方案之日起 12个月内，即 2026年 2月 24
日起至 2027年 2月 23日止。
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4 投资建议

产业层面，头部企业获批“整形及普通外科植入物”生产许可，打通
从皮肤修护到组织填充的高价值医疗闭环。同时医美服务端 AI Agent实现
从对话到执行的落地、美妆研发端 AI 生物学平台开启活性物数据筛选新
范式，行业在资质壁垒与 AI数字化双轮驱动下持续突破，价值重估可期。
维持美容护理行业“推荐”评级。建议重点关注：1）依托核心原料构筑上
游技术壁垒，深耕基础研发的企业：华熙生物、巨子生物；2）聚焦敏感肌
专业赛道，凭借产品与研发优势稳居细分龙头：贝泰妮；3）把握线上渠道
红利，多品牌高效运营成长的新锐美妆企业：珀莱雅、上美股份、丸美生
物；4）积淀老牌底蕴，依托品牌与渠道优化转型重塑价值：上海家化；5）
立足季节性刚需场景，在母婴特色个护领域打造差异化优势：润本股份。
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表 1：重点关注公司盈利及预测

股票代码 股票简称
2026/04/03 EPS（元） PE 投资

评级股价（元） 2024A 2025A/E 2026E 2027E 2024A 2025A/E 2026E 2027E
603605.SH 珀莱雅 59.83 3.93 4.07 4.56 5.10 21.6 14.7 13.1 11.7 未评级

2367.HK 巨子生物 28.34 2.10 1.83 -- 2.21 23.5 16.7 -- 11.3 未评级

603983.SH 丸美生物 24.36 0.85 0.62 1.44 1.97 49.9 53.8 16.9 12.4 增持

300957.SZ 贝泰妮 37.25 1.20 1.13 1.42 1.62 35.9 33.1 26.3 23.0 未评级

688363.SH 华熙生物 40.70 0.36 0.78 1.12 1.37 141.1 51.8 36.4 29.7 未评级

600315.SH 上海家化 21.34 -1.24 0.40 0.65 0.80 -- 56.6 32.9 26.5 未评级

603193.SH 润本股份 24.14 0.74 0.78 0.95 1.15 31.5 30.8 25.3 20.9 未评级

2145.HK 上美股份 50.6 1.96 2.77 -- 4.24 16.7 23.6 -- 10.5 未评级

数据来源：iFinD，华龙证券研究所；注：丸美生物盈利预测来自华龙证券研究所，其余标的盈利预测均来自 iFinD

一致预期，港股股价货币单位为港元，其他货币单位均为人民币元。

5 风险提示

1）技术发展不及预期。医美行业对医疗技术的应用门槛较高，新技术
从研发到产业化应用需要克服诸多挑战。

2）行业竞争加剧。医美市场竞争格局相对分散，尚未有一家机构能够
占据绝对的市场份额。随着市场的不断扩大，越来越多的企业涌入，行业
竞争日益激烈。

3）新产品研发上线及表现不及预期。新产品从研发到上线是一个复杂
过程，涉及市场调研、设计、测试等多个环节。若市场调研不够充分或产
品定位存在偏差，都可能导致最终产品不及预期。

4）政策及监管环境趋严。医美行业涉及医疗技术，政策约束严格。近
年来，政府对医美行业的监管力度不断加强，推动行业规范化发展。

5）受宏观环境影响，医美消费不及预期。医美行业作为消费经济的一
部分，受到宏观经济波动和消费者信心的影响。近年来，经济环境的不确
定性以及消费者信心的波动，对医美消费产生了一定的抑制作用。
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