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投资要点： 

◼ 行情回顾：本周申万日用化学产品行业指数整体上涨 3.30%，跑赢沪深

300 指数 4.33 个百分点以及 96.43%的申万一级行业。行业内有 50%个

股录得正收益，其中周涨幅在 0-5%之间的为丸美股份（0.52%）、拉芳

家化（1.02%）、青岛金王（2.52%）、珀莱雅（4.98%）；周涨幅在 5%

以上的有上海家化（8.68%）和科思股份（21.57%）。估值方面，本周行

业估值波动提升。截至 2021 年 10 月 29 日，申万日用化学产品行业整

体 PE（TTM，整体法）约 65.37 倍；相对沪深 300 PE（TTM，整体法）

5.24 倍。 

◼ 行业内公司重要公告及新闻：贝泰妮：（1）关于设立全资子公司的公告

（2021/10/27）。公司以自有资金人民币4,000万元出资设立全资子公司

“海南贝泰妮私募基金管理有限公司”。（2）关于终止筹划发行H股股

票事项并撤回申请文件的公告（2021/10/27）。鉴于目前资本市场环境

变化并综合考虑公司实际情况、融资环境等因素，公司决定终止本次筹

划发行H股股票事项并向中国证监会申请撤回相关申请文件。（3）2021

年第三季度报告（2021/10/27）。前三季，公司度实现营业收入21.13亿

元，同比增长49.05%；实现归母净利润3.55亿元，同比增长65.03%；实

现扣非后归母净利润3.33亿元，同比增长70.18%。珀莱雅：（1）2021年

第三季度报告（2021/10/28）。2021Q3，公司实现营业收入10.9亿元，

同比增长20.71%；归母净利润同比增长30.09%至1.4亿元。（2）日前，

国内美妆集团珀莱雅新增对外投资，新增投资企业为圣歌兰化妆品有限

公司，投资比例100%。（3）10月28日，珀莱雅涨停收盘，收盘价210.65

元。当日化妆品概念上涨1.15%。上海家化：（1）关于2021年股票期权

激励计划授予结果公告（2021/10/27）。股票期权授权日：2021年9月15

日；股票期权登记日：2021年10月22日；股票期权授予数量：123.00万

份，占本公司目前股本总额67963.4461万股的0.18%。（2）2021年第三

季度报告（2021/10/27）。2021Q3，公司营收同比下降3.41%，主要为个

护家清母婴拖累，扣非净利同增26.28%，归母净利同增4.60%。 

◼ 行业观点：本周行业内公司陆续发布2021年第三季度报告，其中，贝泰

妮Q3业绩持续高增长，表现处于市场预期上限水平；珀莱雅整体在Q3消

费大环境承压下表现坚挺，业绩符合预期。在行业赛道向好的背景下，

行业内核心龙头的成长性可期。建议持续关注：品牌塑造/营销渠道拓展

/产品研发/盈利能力均具有显著的竞争力的功效护肤龙头【贝泰妮

（300957）】、多品牌多渠道发展的大众护肤新巨头【珀莱雅（603605）】、

盈利与营运能力改善的【上海家化（600315）】。 

◼ 风险提示：新冠疫情持续反复；销售季节性波动的风险；行业竞争加剧

风险；原料价格波动风险；新产品、新技术研发的风险；产品质量控制

的风险等。  
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1.本周行情回顾 

1.1 申万日用化学产品跑赢沪深 300指数 

行业录得较高的周涨幅，跑赢沪深 300 指数。2021 年 10 月 25日-10 月 29 日，仅 35.71%

的申万一级行业录得正周涨幅，录得负收益的申万一级行业居多。同期，申万日用化学

产品行业指数整体上涨 3.30%，跑赢沪深 300 指数 4.33 个百分点以及 96.43%的申万一

级行业。 

图 1：2021 年 10 月 25 日-10 月 29 日申万日用化学产品行业与申万一级行业的周涨幅（%） 

 

数据来源：iFind，东莞证券研究所 

1.2 半数个股录得正收益 

行业内半数个股录得正收益。2021 年 10 月 25 日-10 月 29 日，申万日用化学产品行业

有 50%个股录得正收益，其中周涨幅在 0-5%之间的为丸美股份（0.52%）、拉芳家化（1.02%）、

青岛金王（2.52%）、珀莱雅（4.98%）；周涨幅在 5%以上的有上海家化（8.68%）和科

思股份（21.57%）。其余半数个股录得负收益，分别为贝泰妮（-0.16%）、水羊股份（-

0.47%）、赞宇科技（-0.80%）、名臣健康（-0.88%）、*ST浪奇（-3.18%）、两面针（-

5.17%）。 
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图 2：2021 年 10 月 25 日-10 月 29 日申万日用化学产品行业涨跌幅个股图（%） 

 

数据来源：iFind，东莞证券研究所 

1.3 行业估值 

本周行业估值波动提升。截至 2021 年 10月 29 日，申万日用化学产品行业整体 PE（TTM，

整体法）约 65.37 倍，高于行业近一年以来的平均估值（61.73 倍）；相对沪深 300 PE

（TTM，整体法）5.24倍，高于行业近一年以来的相对估值中枢（4.42 倍）。 

2. 行业新闻 

◼ 2021功效化妆品与个性化定制专业研讨会在珠海举办（中经导报，2021/10/30） 

本次研讨会由中国香料香精化妆品工业协会主办、中国非公立医疗机构协会皮肤专

业委员会特别支持,珠海伊斯佳科技股份有限公司承办,珠海市丝域实业发展有限公

司协办,中国美容服务业消费信心指数全程策划,美业视频图文新媒体--《美尚优媒》

战略媒体支持。当日欢迎晚宴上,珠海市政府副秘书长文国等珠海市政府各级领导出

席。来自金融投资机构、养发/植发连锁机构、功效化妆品品牌企业、化妆品

OEM/ODM/原料配方厂商、产业趋势研究、硬核护肤科普、行业媒体等不同领域两

百余人在珠海汇聚。 

图 3：申万日用化学产品行业 PE（TTM，剔除负值，倍） 图 4：申万日用化学产品行业相对沪深 300PE（TTM，剔除负值，倍） 

  

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所 
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◼ 上海打造东方美谷时尚美妆产业金名片 国际化妆品大会11月将于奉贤举行（21世

纪经济报道，2021/10/26） 

10月26日，“东方美谷·美丽世界”2021东方美谷国际化妆品大会新闻发布会上，

记者获悉本次大会将于11月7日至9日在奉贤区举行。打造东方美谷时尚美妆产业金

名片是落实《上海市化妆品产业高质量发展行动计划（2021-2023年）》的主要任务，

力争到2023年，全市化妆品市场规模达3000亿元，化妆品产业主营业务收入超千亿，

形成年营业收入超过50亿元的领军企业10家、超过20亿元的优质企业10家以上。 

◼ 全国儿童化妆品专项检查工作总结暨化妆品典型案件查办经验交流电视电话会议

召开（中国药闻，2021/10/29） 

10月29日，全国儿童化妆品专项检查工作总结暨化妆品典型案件查办经验交流电视

电话会议在京召开。会议全面总结儿童化妆品专项检查工作成效，深入分析儿童化

妆品监管形势，研究部署下一阶段儿童化妆品监管工作。 

◼ 广东省药监局组织开展化妆品生产企业飞行检查（广东药监局，2021/10/29） 

近日，广东省药品监管局以职业化专业化化妆品检查员岗前培训为契机，组织200余

人分成32个小组，对全省各地高风险化妆品生产企业开展地毯式飞行检查。为确保

飞行检查实效，广东省药品监管局按照《化妆品监督管理条例》及配套法规和检查

要点，对以往检查中发现的缺陷问题进行系统梳理，将出现缺陷频次高的检查项目

作为此次飞行检查重点核实内容，特别是将儿童化妆品生产企业纳入检查重点，确

保监管精准发力，提高检查工作的针对性。 

◼ 吉林省化妆品质量公告（2021年第2期）（国家药监局，2021/10/29） 

为加强化妆品监管工作，吉林省药品监督管理局组织在全省范围内开展了化妆品监

督抽检。本期对保湿滋润类产品、洗发护发类产品、爽身粉类产品、面膜类产、一

般护肤类等24批次产品进行了抽查检验，结果全部合格。 

◼ 广东采取六项措施来保障化妆品注册备案新法规顺利平稳落地（广东药监，

2021/10/28） 

2021年以来，随着化妆品注册备案新法规顺利平稳落地，广东省化妆品产业发展稳

中向好。全省国产特殊化妆品新增注册数1627个，约占全国新增注册数65%；国产

普通化妆品新增备案数近31万个，约占全国新增备案总量70%；新备案服务平台备

案数量为92132个，近一周日均备案数量约1200个，广东日常备案工作量已接近新备

案平台上线前水平。广东省药品监督管理局主要采取了严格按照新法规、标准做好

备案管理工作等六项措施，进一步落实化妆品注册备案新法规的要求。 

◼ 青海省海南州市场监督管理局：4批次化妆品不合格（质量新闻网，2021/10/28） 

近日，青海省海南州市场监督管理局公布2021年州级化妆品监督抽检结果。本次抽

检品种有婴幼儿和儿童护肤产品、染发、防晒产品、爽身粉类产品、洗发护发类产

品、面膜类、祛斑/美白类产品等7大类产品50批次，其中，国产普通化妆品31批次，
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国产特殊化妆品19批次。通过检验3-亚苄基樟脑、汞、激素等82个实验项目，检出

不合格化妆品4批次，主要为护肤类和染发类产品的微生物指标和标签不合格，整体

合格率92%。 

◼ 护肤品智能制造生产系统发布 化妆品有望进入定制时代（中新网，2021/10/28） 

经过近20年的研发完善， “一人一方，量肤定制”全球首套护肤品智能制造生产系

统最新在北京揭幕，旨在为全球用户提供个性化定制护肤方案，开启护肤品全新制

造模式。该套“护肤品工业4.0-菲适智能制造”系统将联合北京美丽健康产业创新研

究院在北京昌平成立个性化定制研究中心，打造人工智能个性化定制护肤品柔性单

件生产平台。 

◼ 国家药监督局：加大对不合格化妆品追踪溯源力度（消费者报，2021/10/28） 

近日，国家药监局发布《关于进一步做好国家化妆品监督抽检不合格产品核查处置

工作的通知》，明确监督抽检不合格产品核查处置工作要加强现场调查取证、加强

产品追踪溯源、加大对生产经营者的处罚力度、及时规范上报核查处置信息。 

3. 公司重要公告及新闻 

◼ 贝泰妮：关于设立全资子公司的公告（2021/10/27） 

2021年10月25日，公司第一届董事会第二十一次会议审议通过了《关于设立全资子

公司的议案》，同意公司以自有资金人民币4,000万元出资设立全资子公司“海南贝

泰妮私募基金管理有限公司”（暂定名，以工商核准为准）。 

◼ 贝泰妮：关于终止筹划发行H股股票事项并撤回申请文件的公告（2021/10/27） 

自公司本次发行H股票方案公布以来，公司董事会、管理层与相关中介机构一直共

同积极推进各项工作。鉴于目前资本市场环境变化并综合考虑公司实际情况、融资

环境等因素，经公司审慎分析并与中介机构反复沟通论证，公司决定终止本次筹划

发行H股股票事项并向中国证监会申请撤回相关申请文件。 

◼ 贝泰妮：2021年第三季度报告（2021/10/27） 

2021年10月26日，公司发布2021年三季报，前三季度实现营业收入21.13亿元，同比

增长49.05%；实现归母净利润3.55亿元，同比增长65.03%；实现扣非后归母净利润

3.33亿元，同比增长70.18%。 

◼ 珀莱雅：2021年第三季度报告（2021/10/28） 

2021Q3，公司实现营业收入10.9亿元，同比增长20.71%；归母净利润同比增长30.09%

至1.4亿元。公司整体在Q3消费大环境承压下表现坚挺，业绩符合预期。 

◼ 上海家化：关于2021年股票期权激励计划授予结果公告。（2021/10/27） 

股票期权授权日：2021年9月15日；股票期权登记日：2021年10月22日；股票期权授
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予数量：123.00万份，占本公司目前股本总额67963.4461万股的0.18%。 

◼ 上海家化：2021年第三季度报告（2021/10/27） 

公司2021Q3营收同降3.41%，主要为个护家清母婴拖累，扣非净利同增26.28%，归

母净利同增4.60%。 

◼ 珀莱雅成立化妆品新公司（wind，2021/10/29） 

日前，国内美妆集团珀莱雅新增对外投资，新增投资企业为圣歌兰化妆品有限公司，

投资比例100%。该企业成立于10月26日，经营范围包括化妆品生产、消毒剂生产等。

目前，珀莱雅对外投资企业已有32家，包括秘镜思语化妆品有限公司等。 

◼ 10月28日珀莱雅涨停（证券之星，2021/10/28） 

10月28日，珀莱雅涨停收盘，收盘价210.65元。该股于10点52分涨停，未打开涨停，

截止收盘封单资金为171.34万元，占其流通市值0.0%。该股为化妆品，创投概念热

股，当日化妆品概念上涨1.15%。 

◼ 男士护肤硬核制药完成千万美元级 A 轮融资（wind，2021/10/29） 

10月27日，男士护肤医药品牌硬核制药完成千万美元A轮融资，由IDG、红杉资本领

投，天图资本、元璟资本跟投。本轮融资将主要用于核心技术研发、建设全球供应

链以及团队建设。硬核制药2019年成立于广东，其子品牌HeyBro硬核男士定位男士

医药健康品类，对标美国品牌Hims及Roman。该品牌在防脱生发、生殖健康、皮肤

个护和日常保健等方面，为男士提供药品和功效型消费品。 

◼ 玩美移动推出 AR+AI 虚拟试妆抖音小程序服务（wind，2021/10/29） 

日前，全球美妆科技领导者玩美移动于抖音平台首次推出AR虚拟试妆服务小程序

“玩美彩妆虚拟试妆台”。“玩美彩妆虚拟试妆台”抖音小程序涵盖9大类目虚拟试

妆，包括：主题妆、唇彩、眼影、眼线、粉底、腮红、睫毛膏、假睫毛和美瞳，为

抖音内年轻世代用户带来了丰富的试妆乐趣。目前，玩美抖音小程序除AR虚拟试妆

功能外，还提供AI肌肤诊断及AI肤色侦测等服务。 

◼ 日本男士护肤品牌BULK HOMME登陆中国（wind，2021/10/29） 

近日，日本新锐男士护肤品牌BULK HOMME在中国线下首发。BULK HOMME于

2013年诞生，凭借极致的产品体验和设计，该品牌在日本市场累积了较深厚的用户

基础。 

◼ Jacquemus计划推出美妆系列产品（wind，2021/10/29） 

法国设计师品牌Jacquemus为进一步获得增长，有意进军美妆和香水领域，并与西班

牙香水时尚集团 Puig进行合作，最快或将于2022年启动品牌美妆产品线。 

◼ 花王化妆品事业与丽人丽妆举行2021签约仪式（凤凰网，2021/10/28） 

10 月 28 日，花王（中国）化妆品事业部与丽人丽妆在上海举行 2021 合作签约仪
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式，花王化妆品事业本部长田中润一先生与丽人丽妆董事长、总经理黄韬先生出席

并签署双方合作协议。会上，双方就丽人丽妆为花王（中国）旗下苏菲娜 SOFINA

品牌的天猫旗舰店、抖音及小红书三个渠道提供精细化电商运营服务达成合作意向。 

◼ 青岛金王Kingking化妆品跨境购再燃消费热潮（凤凰网，2021/10/26） 

为进一步扩大在年轻消费者中的影响力，青岛金王 Kingking 近期动作频出，例如近

期在某短视频平台上线运营的“景隆美妆海外专营店”，为年轻群体消费提供了化

妆品跨境购又一选择。 

◼ 外资品牌加码中国化妆品市场，资生堂中国CEO：希望一起把蛋糕做大（每日经济

新闻，2021/10/28） 

艾媒数据显示，2020 年中国化妆品市场规模为 3958 亿元，预计 2021 年中国化妆品

市场规模将达到 4781 亿元，2023 年市场规模预计将增至 5125 亿元。“到 2025 年，

中国化妆品市场将达到万亿规模，有望成为世界第一大消费市场”正成为化妆品行

业的共识，不少外资化妆品品牌也纷纷加码中国市场。2017 年，资生堂中国成为集

团最大的海外市场，2019 年，资生堂设立中国事业创新投资室，专注于投资中国本

土化妆品品牌,目前，资生堂中国拥有 3 家研发中心，两家工厂。10 月 27 日，资生

堂在上海奉贤东方美谷设立的研发中心正式开业。资生堂官网显示，集团在全球拥

有 7 家研发中心，分布在欧洲、美洲、亚太及日本本土等集团的主要市场。此外，

几大外资品牌也在中国设立了研发中心。欧莱雅于 2005 年就在上海设立了研发与

创新中心，2010 年，研发与创新中心二期落成。2005 年，雅诗兰黛在上海张江设立

研发中心，2020 年 2 月，其宣布将在上海闵行投建集团国际市场中规模最大的创新

研发中心。 

◼ 吉利汽车发生工商变更，加入化妆品零售（OFweek，2021/10/28） 

企查查 App 显示，近日，浙江吉利汽车销售有限公司发生工商变更，公司经营范围

新增进出口代理；货物进出口；新能源汽车整车销售；化妆品零售；日用玻璃制品

销售；日用品批发等。 

◼ 嘉亨家化：全资子公司湖州嘉亨于今年8月使用自有资金购买了一国有土地使用权，

拟进一步建设化妆品及家庭护理产品生产基地（每日经济新闻，2021/10/25） 

公司 10 月 25 日在投资者互动平台表示，公司首次公开发行股票募集资金投资项目

包括“化妆品及塑料包装容器生产基地建设项目”和“技术研发中心升级建设项目”，

目前公司正积极推进募投项目的相关工作，争取早日实现预设经济效益。另外，基

于公司发展战略需要以及对行业发展前景的持续看好，公司全资子公司湖州嘉亨于

今年 8 月使用自有资金购买了位于湖州市南浔区练市镇的面积约为 91,969 平方米

的国有土地使用权，拟进一步建设化妆品及家庭护理产品生产基地。 

4.行业观点 

关注核心龙头的 Q3 业绩表现。本周行业内公司陆续发布 2021 年第三季度报告，其中，

贝泰妮 Q3 业绩持续高增长，表现处于市场预期上限水平；珀莱雅整体在 Q3 消费大环

境承压下表现坚挺，业绩符合预期。在行业赛道向好的背景下，行业内核心龙头的成长

性可期。建议持续关注：品牌塑造/营销渠道拓展/产品研发/盈利能力均具有显著的竞争
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力的功效护肤龙头【贝泰妮（300957）】、多品牌多渠道发展的大众护肤新巨头【珀莱

雅（603605）】、盈利与营运能力改善的【上海家化（600315）】。 

5.风险提示 

（1）新冠疫情持续反复。 

（2）销售季节性波动的风险。 

（3）行业竞争加剧风险。 

（4）原料价格波动风险。 

（5）新产品、新技术研发的风险。 

（6）产品质量控制的风险等。 
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