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[table_main] 东海行业研究类模板 
◎投资要点： 

◆美容护理中报总结：总体稳健，龙头亮眼。板块整体业绩：上半年美容

护理板块稳定增长，受疫情影响，线下消费场景的停滞以及物流受阻使得部分

企业在 3-5 月业绩不佳，随着疫情向好叠加 618 大促活动，Q2 整体行业数据

回复较快。2022 年上半年总营收为 391.73 亿元，同比增长 6.55%，净利润为

37.55 亿元，同比下降 14.46%。其中爱美客、华熙生物、珀莱雅等公司表现较

为亮眼，营收及净利润均呈 30%以上增速。盈利能力：上半年美容护理板块整

体毛利率、净利率较为平稳，研发投入占比提升。美容护理板块中的公司大多

重营销，销售费用占比较高，同时近年来，公司逐步重视研发，研发费率也呈

稳步上升态势。其中，爱美客由于 TO B 模式，销售费率相较于其他公司极低，

因此整体净利率 2022H1 达到 66.78%。华熙生物、贝泰妮、珀莱雅等由于积

极发展线上渠道的需求，2022H1 销售费率均超 40%。其他核心指标：受到疫

情影响、物流不畅叠加公司未雨绸缪，提前采购原料储备库存使得绝大部分公

司上半年存货周转率出现下降情况。行业平均周转率由 2021 年的 4.02 降至

2022H1 的 1.95。同时，行业上半年应收账款周转率由 2021 年的 11.35 降至

5.10。核心公司中，珀莱雅、爱美客应收账款周转率较快，表现更优。 

◆市场表现：（ 1）本周可选消费板块较上周收盘下跌 2.43%，

PE(TTM)30.43 倍。（2）细分板块表现，个护用品、影视院线、纺织制造涨幅

居前，分别为 3.3%，2.06%，1.98%；化妆品、饰品、服装家纺跌幅居前，分

别为 2.66%，2.54%，1.35%。 

◆其他可选消费本周观点：持续关注运动服饰龙头。运动服饰 Q2 业绩承

压，但从业绩表现来看，抗压能力明显超过市场预期。一方面，运营能力、管

理能力持续提升，库存控制均较为合理，李宁表现较优；疫情持续对门店形成

冲击的背景下，安踏在直营门店占比最高的情况下，通过费用控制，利润表现

较优，此外主品牌的高单价产品占比实现提升。另一方面，从市场需求来看，

国潮替代持续进行，5-8 月销售持续恢复，短期主要龙头流水同比增速过双，

特步表现较强。整体看，结合较低估值，基本面底部已过，Q3 低基数，我们

长期看好运动服饰。此外，我们继续关注具有较强趋势的医美、餐饮等行业。 

◆投资建议：运动服饰国潮替代仍处初期，高端运动休闲仍有空缺，长期

布局价值凸显，关注李宁、特步、安踏；关注疫后复苏弹性较大的海底捞、九

毛九，以及功能性型护肤品贝泰妮、医美龙头爱美客。 

◆风险提示：疫情波动以及疫情相关防疫政策可能对消费场景产生影响；

疫情情况可能对用工、开工情况及物流情况可能跟产生影响；消费需求在疫情

可能受到影响。 
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1.本周观点：持续关注运动服饰龙头 

运动服饰 Q2 业绩承压，但从业绩表现来看，抗压能力明显超过市场预期。一方

面，运营能力、管理能力持续提升，库存控制均较为合理，李宁表现较优；疫情持续对

门店形成冲击的背景下，安踏在直营门店占比最高的情况下，通过费用控制，利润表现

较优，此外主品牌的高单价产品占比实现提升。另一方面，从市场需求来看，国潮替代

持续进行，5-8 月销售持续恢复，短期主要龙头流水同比增速过双，特步表现较强。整

体看，结合较低估值，基本面底部已过，Q3 低基数，我们长期看好运动服饰。此外，

我们继续关注具有较强趋势的医美、餐饮等行业。 

2.重点公司盈利预测 

表 1 重点公司盈利预测 

板块 证券简称 

总市值

（亿

元） 

营收增速 归母净利润增速 归母净利润（亿元） PE 

2021A 2022E 2023E 2021A 2022E 2023E 2021A 2022E 2023E 2021A 2022E 2023E 

医美 

爱美客 1163 104% 58% 46% 118% 50% 46% 10 14 21 121 81 60 

华东医药 717 3% 11% 12% -18% 22% 21% 23 28 34 31 26 23 

华熙生物 681 88% 41% 33% 21% 32% 32% 8 10 14 95 66 54 

化妆

品 

贝泰妮 768 53% 53% 40% 59% 40% 35% 9 12 16 94 64 50 

上海家化 221 9% 12% 15% 51% -7% 37% 6 6 8 42 36 24 

丸美股份 105 2% 7% 11% -47% 8% 15% 2 3 3 52 39 31 

珀莱雅 444 23% 27% 25% 19% 28% 27% 6 7 9 73 60 52 

纺服 

特步国际 241 23% 23% 26% 77% 27% 26% 9 12 15 31 20 16 

李宁 1569 56% 19% 22% 136% 18% 25% 40 47 59 45 32 26 

申洲国际 1003 4% 17% 17% -34% 47% 28% 34 50 63 55 20 16 

波司登 380 11% 20% 19% 42% 28% 16% 17 22 25 19 17 15 

安踏体育 2165 39% 11% 20% 50% 3% 27% 77 79 100 33 27 21 

健盛集团 41 30% 24% 18% 132% 90% 26% 2 3 4 28 13 10 

其他 

欧派家居 778 39% 17% 18% 18% 13% 18% 27 30 36 34 26 20 

顾家家居 389 45% 21% 21% 97% 22% 21% 17 20 25 29 19 14 

索菲亚 165 25% 17% 18% -90% 984% 19% 1 13 16 165 12 9 

晨光股份 408 34% 21% 21% 21% 7% 23% 15 16 20 39 25 20 

海底捞 858 44% 6% 17% -1446% 124% 182% -42 9 26 -19 89 32 

周大生 136 80% 39% 21% 20% 14% 20% 12 14 17 16 10 8 

资料来源：ifind 一致性预期，东海证券研究所 

注：数据截至 20220904。 
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3.周专题—美容护理中报业绩点评 

3.1.营收稳步增长，行业 Q2 整体优于 Q1 

上半年美容护理板块稳定增长，受疫情影响，线下消费场景的停滞以及物流受阻使

得部分企业在 3-5 月业绩不佳，随着疫情向好叠加 618 大促活动，Q2 整体行业数据开

始恢复。2022 年上半年总营收为 391.73 亿元，同比增长 6.55%；Q2 单季度 206.51

亿元，同比增长 9.13%（环比+5.32pct）。行业整体净利润 2022 年上半年为 37.55 亿元，

同比下降 14.46%；Q2 单季度净利润 20.25 亿元，同比下降 5.79%（环比+15.8pct）。 

爱美客：疫情压力下收入稳步增长，濡白天使市占率有望逐步提升。2022H1 公司

营业收入 8.85 亿元，同比+39.70%；归母净利润 5.91 亿元，同比+38.90%。①今年 4-

5 月公司销售占比较重的华东地区受到疫情影响较大，整体下游医美机构进入停业状态，

因此 Q2 整体增速小于 Q1。6 月后疫情影响逐步减小，公司业绩逐步向好。②从产品

看，公司 2022H1 溶液类产品营收同比+35.13%，凝胶类产品同比+26.78%。一方面，

嗨体产品增长强劲，渗透率不断提高，另一方面，濡白天使上半年推广顺利，目前已覆

盖 500+家医院，有望持续快速增长。 

珀莱雅：整体符合预期，主品牌增长迅速。上半年实现收入 26.26 亿元，同比增长

36.93%；归母净利润 3.09 亿元，同比+47.88%。2022 年上半年①公司线上渠道发力，

积极布局抖音快手新平台，38 节、618 期间珀莱雅、彩棠等主品牌均取得较快增长，

整体营收业绩高增。②公司积极发展大单品，推出红宝石、双抗系列 2.0 等升级系列，并

推出源力新系列，打造多元产品矩阵，增加客群。另一方面，彩棠成为公司第二增长点，

2022H1 营收同比增长 110.57%至 2.32 亿元,实现快速放量。 

华熙生物：业绩表现亮眼，功效性护肤品持续高增。上半年实现收入 29.35 亿元，

同比增长 51.58%；归母净利润 4.67 亿元，同比+29.78%。①公司上半年营收高增主要

系功效性护肤品业绩大涨，销售收入同比大幅增长 77.17%，润百颜、夸迪、米蓓尔、

BM 肌活四大品牌均分别同增 31.22%/65.38%/67.54%/445.75%。②公司积极发展线上

新渠道，目前抖音渠道占比提升至约 30%，已形成天猫、抖音两大核心平台线上营销，

成功拓展微信、有赞、京东、快手、小红书等其他平台渠道。 

贝泰妮：业绩符合预期，延续增长。上半年公司营业收入 20.50 亿元，同比增长

45.19%；归母净利润 3.94 亿元，同比+48.66%。公司上半年收入利润延续增长，①线上

线下渠道销售齐增长，线上直营同比高增 60%，线下积极开设直营门店 24 家。②护肤品是

驱动集团增长的主要品类，2022H1 占比达 90%，收入增长 45.4%。 

表 2  美容护理板块和核心公司 2022H1、Q1 及 Q2 营收情况 

 
2022H1 

（亿元） 

同比 

（%） 

2022Q1 

（亿元） 

同比 

（%） 

2022Q2 

（亿元） 

同比 

（%） 

增速环比 

（pct） 

美容护理 391.73 6.55% 185.22 3.81% 206.51 9.13% 5.32  

爱美客 8.85  39.70%  4.31  66.07% 4.54 21.41% -45 

珀莱雅 26.26  36.93%  12.54  38.53%  13.72  35.50% -3.03 

华熙生物 29.35 51.58%  12.55  61.57%  16.81  44.89% -16.68 

贝泰妮 20.50  45.19%  8.09  59.32%  12.41  37.26% -22.06  

资料来源：ifind，东海证券研究所 

 

 



                                                                                                     

 

HTTP://WWW.LONGONE.COM.CN                                                6                                                 市场有风险，投资需谨慎 

[table_page1] 行业周报 

 表 3  美容护理板块和核心公司 2022H1、Q1 及 Q2 净利润情况 

 
2022H1 

（亿元） 

同比 

（%） 

2022Q1 

（亿元） 

同比 

（%） 

2022Q2 

（亿元） 

同比 

（%） 

增速环比 

（pct） 

美容护理 37.55 -14.46% 17.62 -21.59% 20.25 -5.79% 15.8 

爱美客 5.91 39.06%  2.80  64.03% 3.11 22.05% -41.98  

珀莱雅 3.09 47.88%  1.58  44.16%  1.39  19.20% 0.31 

华熙生物 4.67 29.78%  2.00  31.07%  2.73  31.38% -2.06  

贝泰妮 3.94  48.66%  1.46  85.75%  2.49  33.60% -52.15  

资料来源：ifind，东海证券研究所 

 

图 1  美容护理板块营业总收入及增速（亿元，%）  图 2  爱美客营业总收入及增速（亿元，%） 

 

 

 

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

 

图 3  珀莱雅营业总收入及增速（亿元，%）  图 4  华熙生物营业总收入及增速（亿元，%） 

 

 

 

资料来源：ifind，东海证券研究所  资料来源：ifind，东海证券研究所 
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图 5  贝泰妮营业总收入及增速（亿元，%）  

 

 

资料来源：ifind，东海证券研究所  

 

图 6  美容护理板块净利润及增速（亿元，%）  图 7  爱美客净利润及增速（亿元，%） 

 

 

 

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

 

图 8  珀莱雅净利润及增速（亿元，%）  图 9  华熙生物净利润及增速（亿元，%） 

 

 

 

资料来源：ifind，东海证券研究所  资料来源：ifind，东海证券研究所 
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图 10  贝泰妮净利润及增速（亿元，%）  

 

 

资料来源：ifind，东海证券研究所  

 

3.2.毛利率较为稳定，研发投入提高 

上半年美容护理板块整体毛利率、净利率较为平稳，研发投入占比提升。美容护理板

块中的公司大多重营销，销售费用占比较高，同时近年来，公司逐步重视研发，研发费率

也呈稳步上升态势。 

毛利率：2022 年上半年行业整体毛利率 43.89%，同比-1.43pct；Q2 单季度毛利率

44.20%（同比-1.66pct，环比+0.66pct）。 

爱美客：毛利率稳步提升，濡白天使放量。公司毛利率提升主要系规模效应以及濡白

天使此类高毛利率产品收入占比提升所致。 

珀莱雅：产品结构优化+线上占比提升，毛利率迅速提升。公司毛利率增长主要系线上

占比提升以及大单品策略的逐步深化。公司上半年线上销售占比达到 66.7%，较 2021 年末

+6.6pct，同时公司精华等品类占比持续提升，毛利率显著提高。 

 

图 11  美容护理板块毛利率  图 12  美容护理核心公司毛利率 

 

 

 

资料来源：ifind，东海证券研究所  资料来源：ifind，东海证券研究所 
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 表 4  美容护理板块和核心公司毛利率变化情况 

公司名称 2022H1 

（%） 

同比 

（pct） 

2022Q1 

（%） 

2022Q2 

（%） 

2022Q2 同比 

（pct） 

增速环比 

（pct） 

美容护理 43.89 -1.43 43.54 44.20 -1.66 0.66 

爱美客 94.39 1.14 94.45 94.33 0.56 -0.12 

珀莱雅 68.12 4.39 67.57 68.62 5.51 1.06 

华熙生物 77.43 -0.48 77.13 77.66 0.27 0.52 

贝泰妮 76.90 -0.29 77.82 76.30 -0.35 -1.52 

资料来源：ifind，东海证券研究所 

 

费用率：美容护理板块整体重品牌形象推广宣传，因此销售费率较高。同时研发投入

不断提升。行业整体 2022H1 销售/管理/财务/研发费率分别为 23.40/6.00/-0.41/3.44%，同

比+0.71/-0.17/-0.84/+0.53pct。Q2 单季度销售 /管理 /财务 /研发费率分别 23.76/5.82/-

0.87/3.63%，同比-1.42/-0.17/-1.39/+0.74pct，环比+0.76/-0.38/-0.52/+0.41pct。 

爱美客：管理费率略增，研发投入增加。公司整体销售水平保持持平，因管理人员薪

资提升，管理费用略有上升。2022H1 研发费率 7.31%，同比 0.34pct，截至 2022 年 6 月

30 日，公司研发人员占总人数比重达到 25.4%。 

珀莱雅：重视研发，积极研发核心原料。公司销售费率略增，管理费率和财务费率下

降。2022H1 公司研发费率同比提升+0.69pct 至 2.33%，公司积极扩大研发人员团队，加

大核心功效原料研发。 

华熙生物：因推广功能护肤品牌，销售费率提升。公司销售费率提升主要系加大化妆

品板块宣传。2022H1 公司研发费率 6.11%，同比+0.59pct。公司重视研发，与山东省科学

院生物研究所开启战略合作，截至 2022 年 6 月 30 日，公司研发人员占总人数约 20%。 

贝泰妮：公司持续加大品牌推广，提高员工薪酬。公司销售、管理、财务费率均有一定

提升，公司加大品牌形象宣传、人员费用。2022H1 公司研发费率同比+0.87pct 至 3.98%，

研发投入增长。 

图 13  2019 至今美容护理板块三费变化  图 14  2019 至今美容护理核心公司销售费率 

 

 

 

资料来源：ifind，东海证券研究所  资料来源：ifind，东海证券研究所 
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图 15  2019 至今美容护理核心公司管理费率  图 16  2019 至今美容护理核心公司财务费率 

 

 

 

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

 

图 17  2019 至今美容护理核心公司研发费率  

 

 

资料来源：ifind，东海证券研究所  

 

表 5  美容护理板块及核心公司 2022Q1/Q2 费用率情况（%） 

公司名称 2022Q1 2022Q2 

 销售 管理 财务 研发 销售 管理 财务 研发 

美容护理 23.00 6.20 0.11 3.22 23.76 5.82 -0.87 3.63 

爱美客 12.52 5.08 -2.95 6.75 7.07 3.58 -2.98 7.84 

珀莱雅 42.37 5.16 -0.49 2.39 42.68 4.55 -0.63 2.27 

华熙生物 45.12 6.25 -0.25 6.49 48.84 5.73 -1.68 5.83 

贝泰妮 48.02 7.58 -0.44 3.83 43.76 5.61 -0.31 4.07 

资料来源：ifind，东海证券研究所 

 

表 6  2022H1 核心公司费用率变化情况 

 
销售 

（%） 

同比 

（pct） 

管理 

（%） 

同比 

（pct） 

财务 

（%） 

同比 

（pct） 

研发 

（%） 

同比 

（pct） 

爱美客 9.72 0 4.31 0.19 -2.96 1.27 7.31 0.34 

珀莱雅 42.53 0.44 4.84 -1.22 -0.56 -0.46 2.33 0.69 

华熙生物 47.25 0.95 5.96 -0.6 -1.07 -1.28 6.11 0.59 

贝泰妮 45.44 0.3 6.39 0.44 -0.36 0.17 3.98 0.87 

资料来源：ifind，东海证券研究所   
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 净利率：2022H1 行业净利率 9.58%，同比-2.36pct；Q2 单季度净利率 9.8%，同比-

1.56pct，Q2 较 Q1 环比+0.29pct。 

 

图 18  美容护理板块净利率  图 19  核心公司净利率 

 

 

 

 

 

 

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

 

表 7  2022H1 美容护理核心公司盈利指标 

 净利润（亿元） 净利率 ROE（摊薄） 

爱美客 5.91 66.78% 11.46 

珀莱雅 3.09 11.75% 10.03 

华熙生物 4.67 15.91% 7.79 

贝泰妮 3.94 19.23% 8.07 

资料来源：ifind，东海证券研究所 

3.3.现金流净额下降，整体周转率表现一般 

现金流：行业 2022H1 整体现金流净额为-13.59 亿元，同比-137.47%。经营/投资/筹

资现金流量净额分别为 42.49/-42.94/-13.97 亿元，同比+33.47%/-39.31%/-138.61%。爱美

客：投资现金流变动较大，主要系购买理财产品未到期所致。珀莱雅：经营现金流高增。公

司经营现金流同比涨幅较大主要系营收增长较多。华熙生物: 筹资现金流大幅下降，主要系

支付现金股利。贝泰妮:现金流量净额大幅下降。公司经营活动现金流下降主要系加大生产

资料和服务采购规模和投入；投资活动高增主要系闲置资金的稳妥理财；筹资活动的下降

主要系去年同期公司上市取得的募集资金导致基数较高。 

图 20  美容护理板块现金流净额（亿元）  图 21  2019 至今核心公司经营现金流净额（亿元） 
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资料来源：ifind，东海证券研究所  资料来源：ifind，东海证券研究所 

 

图 22  2019 至今核心公司投资现金流净额（亿元）  图 23  2019 至今核心公司筹资现金流净额（亿元） 

 

 

 

 

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

 

表 8  2022H1 美容护理核心公司现金流情况（亿元，%） 

 总 同比 经营 同比 投资 同比 筹资 同比 

爱美客 -4.66 -1704.85 5.61 28.23 -5.61 15838.06 -4.66 -1.25 

珀莱雅 3.16 282.13 7.14 168.16 -1.77 7.33 -2.21 11.15 

华熙生物 -1.53 -153.51 2.4 -37.77 -2.61 -2.42 -1.49 -198.43 

贝泰妮 -4.42 -132.96 2.11 42.40 -3.97 76.67 -2.56 -109.56 

资料来源：ifind，东海证券研究所   

 

受到疫情影响、物流不畅叠加公司未雨绸缪，提前采购原料储备库存使得绝大部分公

司上半年存货周转率出现下降情况。行业平均周转率由 2021 年的 4.02 降至 2022H1 的

1.95。同时，行业上半年应收账款周转率由 2021 年的 11.35 降至 5.10。核心公司中，珀莱

雅、爱美客应收账款周转率较快，表现更优。 

图 24  行业及美容护理核心公司存货周转率  图 25  行业及美容护理核心公司应收账款周转率 

 

 

 

 

 

 

资料来源：ifind，东海证券研究所  资料来源：ifind，东海证券研究所 
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 表 9  2022 年上半年美容护理板块重要事件 

时间 具体事件 

2022.01 《化妆品生产经营监督管理办法》正式施行。 

2022.01 四环医药与韩国 VIOL 达成黄金微针独家代理协议。 

2022.01 药监局发布 YY/T 1849-2022《重组胶原蛋白》行业标准。 

2022.02 华熙生物与山东省科学院生物研究所开启战略合作 

2022.03 
国家市场监督管理总局发布《医疗器械生产监督管理办法》、《医疗器械经营监督管理办

法》。 

2022.03 国家药监局明确将“水光针”纳入Ⅲ类器械管理。 

2022.03 国家药监局发布《化妆品生产质量管理规范要点及判定原则（征求意见稿）》 

2022.04 华熙生物收购益而康生物 51%股权进军胶原蛋白产业。 

2022.05 巨子生物向港交所递交招股说明书。 

2022.05 半岛医疗“射频治疗仪 LiTi”获得 NMPA 批准上市。 

2022.05 爱美客与韩国 Huons BP 签订经销协议引进肉毒素产品。 

2022.05 锦波生物上市申请获受理。 

2022.06 爱美客重新递交港股上市申请。 

2022.07 华东医药利拉鲁肽注射液用于肥胖或超重适应症上市许可申请获受理。 

2022.07 华熙生物终止与韩国肉毒素厂商 Medytox 的合作 

2022.08 资生堂领投江苏创健医疗。 

资料来源：医与美产业笔记，东海证券研究所 

 

4.本周消费行情综述：数字媒体转跌为涨 

（1）可选消费板块： 

本周中证可选消费收盘相较上周跌幅为 2.43%，PE(TTM)30.43 倍，低于上证综合指

数 0.39pct，低于沪深 300 指数 0.89pct。 

（2）细分板块：个护用品、影视院线、纺织制造涨幅居前，分别为 3.3%，2.06%，

1.98%；化妆品、饰品、服装家纺跌幅居前，分别为 2.66%，2.54%，1.35%。板块 PE（TTM）

中，仅饰品下跌，其余子版块均上涨；年内子版块均下跌仅旅游及景区上涨，其余子板块均

下跌，数字媒体、个护用品、影视院线跌幅居前。 

图 26 本周板块涨跌幅  图 27 本周板块 PE（TTM）变化趋势 

 

 

 

资料来源：wind，东海证券研究所  资料来源：wind，东海证券研究所 
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 图 28 2022 年内至今涨跌幅 

 

资料来源：同花顺，东海证券研究所 

 

（3）个股方面：医药美容板块涨幅前三为祥生医疗、特宝生物、惠泰医疗，跌幅前三

为康希诺、昭衍新药、成都先导；纺织服饰板块涨幅前三为 ST 中潜、聚杰微纤、伟星股份，

跌幅前三为朗姿股份、迪阿股份、萃华珠宝；其他板块涨幅前三为欢瑞世纪、玉龙股份、正

强股份，跌幅前三为 ST 科林、欣锐科技、神驰机电。 

图 29 本周涨跌幅居前股票 

 
资料来源：wind，东海证券研究所 

 

-12.45%

-18.56%
-13.84%

-0.66%

-7.61% -8.50%
-11.80%

-17.02%-18.85%
-21.96%

-41.59%-45%
-40%
-35%
-30%
-25%
-20%
-15%
-10%

-5%
0%

上
证
综
合
指
数

沪
深3

0
0

指
数

全
指
可
选

旅
游
及
景
区

纺
织
制
造

化
妆
品

饰
品

服
装
家
纺

影
视
院
线

个
护
用
品

数
字
媒
体

-12.30

-12.90

-16.22

-7.03

-17.10

-18.12

-21.22

-22.12

-22.68

15.93

15.38

15.03

16.06

14.47

13.65

61.37

23.17

21.04

-40 -20 0 20 40 60 80

祥生医疗

特宝生物

惠泰医疗

成都先导

昭衍新药

康希诺

*ST中潜

聚杰微纤

伟星股份

萃华珠宝

迪阿股份

朗姿股份

欢瑞世纪

玉龙股份

正强股份

神驰机电

欣锐科技

*ST科林

医
药
美
容

纺
织
服
饰

其
他

涨幅（%） 跌幅（%）



                                                                                                     

 

HTTP://WWW.LONGONE.COM.CN                                                15                                                 市场有风险，投资需谨慎 

[table_page1] 行业周报 

 

5.疫情跟踪：西藏、四川疫情延续 

疫情通报： 8 月 29 日至 9 月 4 日全国（不含港澳台）本土新冠肺炎新增阳性感染者

11579 例，其中确诊 2380 例，无症状感染者 9199 例。其中西藏自治区、四川省、黑龙江

省新增新冠肺炎阳性感染者数居全国前三位，分别为 3724 例、1546 例、1011 例。 

图 30 近 6 个月本土新冠阳性感染者新增合计（含无症状感染者） 

 
资料来源：同花顺，东海证券研究所 

 

图 31 本周合计新增新冠肺炎阳性感染者（含无症状，人） 

 
资料来源：同花顺，东海证券研究所 

6.消费趋势及相关数据：7 月社零增速放缓，表现弱于预期 

7 月份宏观经济数据改善速度放缓：（1）7 月份社会消费品零售总额 35870 亿元，同

比上升 2.7%，增速较上月下滑 0.4 pct。城乡社零恢复均放缓。城镇社零总额同比上升 2.7%，

较 6 月环比下降 0.4pct，乡村社零总额同比上升 2.6%，较上月环比下降 0.1pct。（2）7 月

社零餐饮服务总额当月同比下滑 1.5%，降幅较上月环比缩窄 2.5pct。（3）7 月份整体居民

消费价格指数同比增长 2.7%，同比增幅环比提升 0.2pct，“猪菜共振”为上涨主因。各分

项价格指数中，食品烟酒同比增长 4.7%，增速较上月提升 2.2pct，上涨明显。交通及通信

环同比上涨 6.1%，较上月 8.5%增速明显放缓，系国际油价压力缓和所致。其余各分类基
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 本保持稳定。（4）7 月份消费者信心指数 87.9，较上月环比下降 1.00pct。（5）全国城镇调

查失业率 7 月数据为 5.4%，较上月下跌 0.1pct，低于 2022 年 3 月上海疫情前 0.4pct 

图 32 近 1 年整体社会消费品零售总额 

 
资料来源：国家统计局，东海证券研究所 

 

图 33 社会消费品零售各分项金额  图 34 餐饮类社会消费品零售总额 

 

 

 
资料来源：国家统计局，东海证券研究所  资料来源：国家统计局，东海证券研究所 

 

图 35 居民消费价格指数同比变化  图 36 消费者信心指数 

 

 

 
资料来源：国家统计局，东海证券研究所  资料来源：国家统计局，东海证券研究所 
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 图 37 全国城镇调查失业率 

 
资料来源：wind，东海证券研究所 

 

7.可选消费品上游价格：仅国内棉价指数上涨，其余商品均下跌 

仅国内棉价指数上涨，其余商品均下跌。（1）黄金价格：9 月 2 日上海黄金交易所黄

金均价为 382.6 元/克，较去年同期上涨 1.38%，较上周环比下跌 1.89%；COMEX 黄金期

货价格为 1707.5 美元/盎司，较去年同期下跌 5.47%，较上周环比下跌 1.66%。（2）白银

价格：9 月 2 日上海黄金交易所白银均价为 4131 元/千克，较去年同期下跌 19.38%，较上

周环比下跌 4.04%；COMEX 白银期货价格为 17.73 美元/盎司，较去年同期下跌 25.72%，

较上周环比下跌 5.14%。（3）棉花价格：9 月 2 日郑州商品交易所棉花主力合约收盘价为

14210 元/吨，较去年同期下跌 20.7%，较上周环比下跌 5.96%；中国棉花价格指数为 15988

元/吨，较去年同期下跌 10.8%，较上周环比上涨 0.16%；cotlookA 指数为 126.6 美分/磅，

较去年同期上涨 24.12%，较上周环比下跌 4.27%。 

图 38 上海黄金交易所：加权平均价：黄金:Au(T+D)  图 39 期货收盘价（连续）：COMEX 黄金 

 

 

 

资料来源：同花顺，东海证券研究所  资料来源：同花顺，东海证券研究所 
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图 40 上海黄金交易所：加权平均价：白银:Ag(T+D)  图 41 期货收盘价（连续）：COMEX 白银 

 

 

 

资料来源：同花顺，东海证券研究所  资料来源：同花顺，东海证券研究所 

 

图 42 郑州商品交易所：棉花：主力合约收盘价：当周值  图 43 中国棉花价格指数：CCIndex:3128B 

 

 

 
资料来源：同花顺，东海证券研究所  资料来源：同花顺，东海证券研究所 

 

图 44 cotlook:A 指数 

 

资料来源：同花顺，东海证券研究所 

8.可选消费品市场指数：文化办公类带动景气指数回升 

可选消费品市场景气指数总体上升，价格指数全盘下跌。（1）景气指数，8 月义乌

中国小商品景气指数为 1169.61，较去年同期下跌 7.57%，较上月环比下跌 7.93%。义乌

中国玩具类小商品景气指数为 1189.21，较去年同期上涨 24.54%，较上月环比下 4.62%。

义乌中国文化办公类小商品景气指数为 1260.43，较去年同期上涨 14.29%，较上月环比下

跌 14.74%。（2）价格指数， 9 月 2 日义乌中国小商品价格指数为 100.93，较去年同期下
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 跌 2.33%，较上周环比下跌 0.08%；义乌中国小商品玩具类价格指数为 103.8，较去年同

期上涨4.25%，较上周环比上涨0.53%；义乌中国小商品文化办公用品类价格指数为101.16，

较去年同期上涨 1.63%，较上周环比下跌 0.97%；临沂商城服装价格指数为 96.17，较去

年同期上涨 6.86%，较上周下跌 0.02%。 

图 45 义乌中国小商品指数：景气指数  图 46 义乌中国小商品指数：玩具类：景气指数 

 

 

 
资料来源：同花顺，东海证券研究所  资料来源：同花顺，东海证券研究所 

 

图 47 义乌中国小商品指数：文化办公类：景气指数 

 

资料来源：同花顺，东海证券研究所 

 

图 48 义乌中国小商品指数：价格指数  图 49 义乌中国小商品指数：玩具类：价格指数 

 

 

 

资料来源：同花顺，东海证券研究所  资料来源：同花顺，东海证券研究所 
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图 50 义乌中国小商品指数：文化办公用品类：价格指数  图 51 临沂商城服装价格指数：服装服饰 

 

 

 
资料来源：同花顺，东海证券研究所  资料来源：同花顺，东海证券研究所 

9.核心行业及公司动态 

9.1 核心公司动态 

表 10 可选消费核心公司动态 

公司简称 公告日期 公司动态 

健盛集团 2022.08.29 
2022 年上半年营业收入约 12.54 亿元，同比增加 37.68%；净利润约 1.88 亿元，同比增加

74.02%。 

东方创业 2022.08.29 
2022 年上半年营业收入 197.17 亿元，同比下降 13.68%；净利润 2.38 亿元，同比增长

38.12%。 

贝泰妮 2022.08.29 
2022 年上半年营业收入 20.50 亿元，同比增长 45.19%；净利润 3.95 亿元，同比增长

49.06%。 

欧派家居 2022.08.29 
2022 年上半年营业收入 96.93 亿元，同比增长 18.21%；净利润 10.18 亿元，同比增长

0.58%。 

雅戈尔 2022.08.30 
2022 年上半年营业收入 95.49 亿元，同比增长 147.98%；净利润 31.32 亿元，同比增长

90.85%。 

建霖家居 2022.08.30 
2022 年上半年营业收入 23.52 亿元，同比增长 2.53%;净利润 2.27 亿元，同比增长

12.96%。 
 

百联股份 2022.08.30 
2022 年上半年营业收入 171.09 亿元，同比减少 7.06%；净利润亏损 1.16 亿元，同比减少

122.76%。 
 

华联综超 2022.08.30 2022 年上半年营业收入 40.13 亿元，同比下降 6.11%;净利润亏损 6666 万元。  

家家悦 2022.08.31 
2022 年上半年营业收入 93.79 亿元，同比增长 6.58%；净利润 1.73 亿元，同比下降

5.67%。 
 

锦江酒店 2022.08.31 
2022 年上半年营业收入 50.43 亿元，同比减少 4.18%；净亏损为 1.18 亿元，同比由盈转

亏。 
 

华熙生物 2022.08.31 
2022 年上半年营业收入 29.35 亿元，同比增长 51.58%；净利润 4.73 亿元，同比增长

31.25%。 
 

周大生 2022.08.31 
2022 年上半年营业收入 50.97 亿元，同比增长 82.79%；净利润 5.85 亿元，同比下降

4.07%。 
 

老凤祥 2022.09.01 
2022 年上半年营业收入约 337.4 亿元，同比增加 6.8%；净利润约 8.9 亿元，同比减少

14.53%。 
 

索菲亚 2022.09.01 2022 年上半年营业收入 47.81 亿元，同比增长 11.19%，净利润 4.12 亿元。  
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晨鸣纸业 2022.09.01 
2022 年上半年营业收入 166.76 亿元，同比下降 2.89%；净利润 2.3 亿元，同比下降 

88.61%。 
 

东方集团 2022.09.01 
2022 年上半年营业收入约 59.67 亿元，同比减少 12.27%；净利润约 2609 万元，同比减少

89.63%。 
 

美凯龙 2022.09.02 2022 年上半年营业收入 69.56 亿元，同比降 7.28%；净利润 10.25 亿元，同比降 32.1%。  

中顺洁柔 2022.09.02 
2022 年上半年营业收入约 43.68 亿元，同比增加 2.82%；净利润约 2.28 亿元，同比减少

44.09%。 
 

梦百合 2022.09.02 
2022 年上半年营业收入约 40.83 亿元，同比增长 4.69%；净利润 8366.33 万元，同比增长

849.03%。 
 

波司登 2022.09.02 控股股东盈新国际投资有限公司拟以每股 3.94 港元的价格出售约 2.12%公司股份。 

资料来源：公司公告，东海证券研究所 

9.2 行业动态 

10.投资建议 

运动服饰国潮替代仍处初期，高端运动休闲仍有空缺，长期布局价值凸显，关注李宁、

特步、安踏；关注疫后复苏弹性较大的海底捞、九毛九，以及功能性型护肤品贝泰妮、医美

龙头爱美客。 

11.风险提示 

（1）疫情对消费场景影响：目前餐饮等主要消费场景仍未完全恢复，疫情波动以及疫

情相关防疫 政策可能对购物中心人流量、餐饮人流量以及商超便利店人流量产生影响，如

果疫情反复，仍有可能对部分市场产生影响。 

（2）疫情对用工及物流的影响：疫情情况可能对用工、开工情况产生影响从而进一步

影响产品货源，此外疫情如果对物流产生影响从而影响产品销售。 

（3）消费需求可能受到影响：疫情对部分人群尤其是以服务业为主的从业人员消费力

产生了明显影响，如果疫情波动，仍有可能进一步对该类人员的收入情况产生影响。

表 11 可选消费行业动态 

日期 行业新闻 

2022.08.29 顾家家居等 9 家企业正式被认定为 2022 年浙江省“未来工厂”企业。 

2022.08.29 佛山 10 个预制菜博士工作站亮相。 

2022.08.30 陕西印发《陕西省促进餐饮业恢复发展若干措施》通知。 

2022.08.31 连锁烘培社区店「可斯贝莉」获数千万元 B 轮融资。 

2022.08.31 
中国人民银行湛江市中心支行出台了全国首个支持预制菜产业发展的地级市专项金融政策《湛江市金融支持预制

菜产业高质量发展的指导意见》。 

2022.09.01 
水羊国际发布全球高端美妆集合店品水羊堂，首店将于 10月 1 日在长沙高端消费地标 IFS 开业，届时天猫国际旗

舰店、官方小程序也将同步开幕。 

2022.09.02 星巴克新 CEO 人选落定，将于 2023 年 4 月就任。 

2022.09.02 化妆品电商服务商拉拉米欲冲刺 A 股。 

资料来源：行业公告，东海证券研究所 
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附注： 

一、市场指数评级 

看多——未来6个月内上证综指上升幅度达到或超过20% 

看平——未来6个月内上证综指波动幅度在-20%—20%之间 

看空——未来6个月内上证综指下跌幅度达到或超过20% 

二、行业指数评级 

超配——未来6个月内行业指数相对强于上证指数达到或超过10% 

标配——未来6个月内行业指数相对上证指数在-10%—10%之间 

低配——未来6个月内行业指数相对弱于上证指数达到或超过10% 

三、公司股票评级 

买入——未来6个月内股价相对强于上证指数达到或超过15% 

增持——未来6个月内股价相对强于上证指数在5%—15%之间 

中性——未来6个月内股价相对上证指数在-5%—5%之间 

减持——未来6个月内股价相对弱于上证指数5%—15%之间 

卖出——未来6个月内股价相对弱于上证指数达到或超过15% 

四、风险提示 

 本报告所载的全部内容只提供给客户做参考之用，并不构成对客户的投资建议，并非作为买卖、认购证券或其它

金融工具的邀请或保证，建议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。 
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