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1 公司概况：深耕驱蚊、母婴细分赛道的差异化个护品牌
润本生物技术股份有限公司创立于 2006 年，集专业研发、生产和销售为一体，是国内知

名驱蚊及个人护理用品公司。公司以自有品牌“润本”进行产品销售，目前拥有驱蚊系列、 婴童护

理系列、精油系列三大产品矩阵，产品 SKU 丰富。

图 1：公司驱蚊、婴童、精油三大品类主要产品

数据来源：润本股份招股书，润本官网，    

确立自主品牌+自建产能路线，较早切入电商渠道，品牌积淀已久。润本品牌成立于  2006
年，成立之初以线下经销渠道为主。2010  年公司开设首家线上直营店天猫官方旗舰店，充分受

益于电商快速发展的红利期，全面转型线上，此后陆续开设京东、抖音、拼多多等旗舰 店，线

上布局广阔。2013  年公司即开始布局广州自有工厂， 2019  年新建义乌生产基地，产

能释放之际切入母婴护理产品第二增长曲线，带动公司收入增长空间打开。2020  年后公司品牌

势能进一步增强，在驱蚊和婴童用品多个电商平台榜单位居前列。



图 2：润本股份发展历程

数据来源：润本股份招股书，    

股权结构较为集中，股权激励充分。公司实际控制人为赵贵钦先生和鲍松娟女士。赵贵 钦

与鲍松娟分别直接持有公司 17.9%、4.8%的股份，两人通过卓凡投控间接持有公司 44.6%
的股份，同时，赵贵钦通过担任卓凡承光的执行事务合伙人间接控制发行人  5.3%的股份表决

权，赵贵钦与鲍松娟夫妇合计控制公司 72.6%的股份表决权，股权结构较为集中。公司分别于 

2019 年和 2020 年设立卓凡合晟和卓凡聚源两大员工持股平台以进行股权激励计划， 并在 

2021 年引入高瓴系财务投资者 JNRY VIII。

图 3：润本股份股权结构

数据来源：  ，    

2019 年以来公司收入利润增长较快， 2023 年收入破 10 亿。2019 年切入母婴赛道后，

公司收入规模加速提升，2019-2023 年公司营业收入从 2.8 亿元上升至 10.3 亿元，复合增速

为 38.7%，收入迈入 10 亿关口，第二增长曲线婴童护理产品起量后，公司收入天花板进一

步打开。2019-2023 年归母净利润从 0.4 亿元增长至 2.3 亿元，复合增速 58.3%，在收入增

长的同时，公司保持了较好的盈利能力，利润增速快于收入增速。



公司收入呈现一定季节性，二三季度收入占比较高。公司驱蚊系列产品主要用于夏秋季 的

驱蚊防蚊用途，旺季为夏季即二三季度，其中南方地区旺季周期较长。公司母婴系列产品 矩阵

逐步完善，夏季主要为防晒和舒缓类产品销售旺季，春秋冬季为滋润类面霜唇膏销售旺

季，全年淡旺季相对均衡。整体来看，公司二三季度收入占比较高， 2023 年 Q1-Q4 单季度收

入分别占总收入比例 14.7%/41.4%/23.7%/20.3%。2024 年 Q1 总营收为 1.7 亿元，同比增

长 10%，受 24 年初气候偏冷影响，旺季滞后，部分订单延迟至二季度，收入增速有放缓； 

2024Q1 实现归母净利润 0.4 亿元，同比增长 67.9%。

图 4：公司 2019 年以来营业收入及增速 图 5：公司 2019 年以来归母净利润及增速
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表 1：润本股份各季度收入及占比（百万元）

数据来源：润本股份招股书，  ，    

图 6：2023 年公司各品类收入占比 图 7：2023 年各渠道收入占比
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数据来源：润本股份公告，    数据来源：润本股份公告，    



驱蚊产品增长稳健，婴童护理第二增长曲线快速打开收入天花板，目前已成为公司主要 收入

来源。公司主要产品系列为驱蚊、婴童护理、精油系列，其中驱蚊产品为公司最早推出 的产品，

已经形成市场认知较高的大单品，目前进入稳健增长阶段。婴童护理产品公司自 2018
年发力产品开发以来，收入快速成长，2023 年收入占比超过 50%，收入规模达到 5.2 亿元， 

已成为公司第一大品类，贡献主要收入增量。2020-2023 年婴童系列产品收入复合增速达57.3%，

目前仍保持较快增长态势。精油产品尚处于培育期，产品 SKU 数量及收入规模均较少。2023 
年驱蚊、婴童、精油三个系列收入分别占比 31.4%/50.5%/14.2%，其中婴童护理系列占比提升

明显，2019-2023 年收入占比提升约 20pp。

图 8：2019-2024Q1 公司分产品收入（亿元） 图 9：2020-2023 年各系列产品收入增速
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线上渠道运营成熟，线下渠道积极开拓。分渠道来看，公司以线上销售为主，线下销售 处于

起步期。2023 年公司各渠道线上直销/线上平台经销/线上平台代销/非平台经销收入占比

分别为 60.1%/13.0%/2.9%/24.1%。考虑到部分非平台经销商买断产品后也在线上渠道销售， 

公司实际线上渠道占比在 90%左右。其中线上直销主要为天猫、抖音、京东旗舰店；线上平台

经销主要为京东自营；线上平台代销主要为唯品会；非平台经销为向经销商卖断的销售模  式，

经销商先款后货向公司购买产品后，自行在线上经销店或线下商超等渠道销售。从收入  增速来

看，公司各渠道收入增速波动趋势较为一致，2022-2023  年线上直销和非平台经销渠道收入增

速更快。

图 10： 2020-2023 年分渠道收入规模（亿元） 图 11： 2020-2023 年分渠道收入增速
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2 行业分析：格局分散+需求个性化，国产品牌弯道超车

2.1 驱蚊品类：市场规模稳增，户外及母婴专用产品市场空间充足

驱蚊产品市场规模稳增。2023 年国内不包含杀虫的狭义驱蚊市场规模约 80 亿元， 

2018-2023 年 CAGR 为 7.6%，增速较为稳定。驱蚊品牌集中度相对较高，高市占率品牌主
打强功效属性。根据欧睿数据，驱蚊杀虫品牌前三大品牌市占率相对较高，CR3 达到 47.8%，

排名第一品牌为超威，市占率为 17%，产品功能较为同质化。

线下为主渠道，线上消费占比持续提升。分渠道来看，驱蚊产品即时性需求多，消费场 景

以线下为主，线下渠道增长稳健。随着物流效率提升，以及线上组合套装性价比凸显，线

上渠道占比逐年提升， 2023 年驱蚊产品线上渠道占比 27%，2017-2023 年提升 14.1pp。
2018-2023 年线下 /线上渠道 CAGR 分别为 4.5%/21.6%，线上渠道市场规模增长更快，电商

渠道为主的品牌充分享受渠道红利。

图 12： 中国狭义驱蚊市场规模及增速（不包含杀虫） 图 13： 2023 年驱蚊杀虫产品前十大品牌市占率
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图 14： 驱蚊产品线上/线下渠道规模及增速 图 15： 驱蚊产品线上渠道占比
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各驱蚊品牌开始布局母婴产品和户外场景的新产品，并开设定位母婴专用驱蚊产品的子 品牌，

侧面证明强效驱蚊产品和母婴驱蚊产品用户需求差异较大。儿童驱蚊产品通常通过降 低驱蚊成

分用量、使用更温和的溶剂等降低产品刺激性，但驱蚊效果和持续性相对差。超威、

27.0%
24.5%

20.7%
18.6%

12.9% 13.8% 14.8%

80.24



雷达、榄菊、彩虹主品牌强调强效驱蚊， 主品牌定位已经占领消费者心智情况下，需要培育新

品牌进入婴童市场，例如超威子品牌“贝贝健”、雷达子品牌“欧护佳”等。但子品牌用 户画

像和主品牌存在差异，需要用户积累和品牌投入的资源倾斜，目前来看以上子品牌普遍SKU 和
新品较少，尚未开始大规模进行产品开发和推广。

表 2：主要驱蚊品牌的产品品类及单价

数据来源：各品牌官方旗舰店，    

市面常用驱蚊成分较多，母婴儿童专用驱蚊产品降低了消费者选择难度，细分赛道有望 保持

较快成长。市面驱蚊产品有效成分以菊酯类、避蚊胺、驱蚊酯、羟哌酯、柠檬桉叶油等 为主，

其中菊酯由于价格低廉，普遍应用于传统盘香和和电热蚊香液，但毒性较高；避蚊胺

和驱蚊酯安全性更高，适用于 2 个月以上婴幼儿；羟哌酯有抗汗性同时驱蚊能力更强，普遍应

用于户外专用驱蚊产品；柠檬桉叶油主要应用于精油类产品。

表 3：常见驱蚊成分使用特性及适用年龄

成 分 使 用 特 性 适 用 年 龄 

氯氟醚菊酯

避蚊胺

驱蚊酯/伊默宁

羟哌酯/派卡瑞丁

柠檬桉叶油

普遍应用于传统盘香和电热蚊香液，为广谱杀虫剂，灭蚊效果好， 

价格低廉

原药历史悠久、应用广泛、具有淡香氛功能，毒性很小，有效浓度

为 10%~30%

在欧洲已被使用 20 多年，被认为是比避蚊胺更加安全低毒的广谱

驱避剂，在消化道摄入、呼吸道吸入和皮肤使用时都没有明显毒性，

可以多次涂抹，但对眼睛有一定刺激性。防护效果低于避蚊胺，

更适合短时间防护

有抗汗性及驱蚊能力更强

提取自桉树的天然物质，驱蚊效力相对短，柠檬桉中的香茅醇可

能致敏

安全标准要求为 0.1%~1.2%，目前国内没有单独设置

儿童的蚊香液安全标准

美国儿科学会（AAP）建议 2 月龄以上婴儿使用避蚊

胺，2 月龄以下的婴儿不宜使用，2 岁以内的儿童每天

不宜使用超过 1 次，12 岁以下不可使用浓度超过 30%

孕妇和 2 月以上婴幼儿可以使用

美国环保署（ CDC）建议 2 月龄以上婴儿使用派卡瑞

丁，加拿大儿科学会建议 6 月龄以上婴幼儿使用。建

议儿童使用浓度不要超过 20%

3 岁以下禁用

数据来源：润本股份公告，chemicalbook，澎湃新闻，    

品牌 公司 品类 

六神 上海家化 花露水、驱蚊水、洗发水、沐浴露、洗手液

新品 

驱蚊蛋喷雾花露水 50ml

单件价格（元 /件）

34.9

润本 润本股份
不同驱蚊成分及浓度的蚊香液、驱蚊喷雾，止痒走珠、

舒缓棒、舒缓贴纸等
婴儿宝宝户外专用防蚊喷雾 110ml 19.9

超威 朝云集团
电热蚊香液/蚊香片，户外长效驱蚊，超威子品牌“贝

贝健”定位儿童驱蚊
贝贝健儿童驱蚊喷雾 30ml 套装 15

户外驱蚊、宝宝驱蚊、及其他厨卫个护家清，雷达子
雷达 美国庄臣

品牌“欧护佳”定位儿童驱蚊

桃气吨吨妈妈宝宝可用驱蚊喷雾

100ml
22.9

榄菊 中山榄菊
驱蚊液、驱蚊喷雾、杀虫剂，榄菊子品牌“儿宝健”
定位儿童驱蚊

无香婴儿防蚊水 110ml 12.9

彩虹 彩虹集团
驱蚊液、防蚊喷雾、电蚊拍，彩虹子品牌“乖乖”定
位儿童驱蚊

婴儿宝宝户外专用防蚊喷雾 100ml 18.8



2.2 婴童护理品类：单童消费金额增长对冲出生率下降影响，行业规
模较快扩张

尽管出生率下滑，婴童护理产品市场规模逆势增长，线上和线下渠道增速分化明显。2023 
年国内婴童护理市场规模约 320 亿元，2018-2023 年 CAGR 为 8.8%，在出生率下降背景

下，婴童护理产品市场规模保持稳健增长。根据凯度发布的《2023 中国婴童护肤白皮

书》，2023 年婴童护肤品种，乳液/面霜、儿童洗面奶、婴童护唇/润唇等细分品类增速较高， 儿

童与成人护肤产品逐渐区隔，儿童润肤护肤品专业化、功能更加细分。

图 16： 国内婴童护理行业市场规模及增速 图 17： 2023 年婴童护肤各品类销售额增速
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婴童护理精细化、分年龄段化、专业化，单童消费较快提升，弥补出生率下降的影响。
2017-2023 年随着出生率下降，12 岁以下儿童数量有所下滑， 2023 年约为 1.9 亿人左右。

近年适合不同年龄层的儿童保湿、防晒、舒缓功能润肤产品、儿童专用洁面/洗发/沐浴洗护  等

新功效、新成分产品涌现， 婴童护理产品消费精细化、专业化成为供需双方的共同诉求。从消费

端来看，少子化使得家长对婴童养护更加精细，对产品安全性更加关注；供给端来看，  激烈竞争下

品牌需要通过新品彰显品牌专业性和差异化，增加用户粘性，行业中期趋势为消  费人群总量减

少但客单价提升。根据我们测算，2017-2023 年中国单童护理产品消费从 90 元上涨至 170 
元左右，复合增速 11.1%，消费金额提升较快，单童护理投入增加平滑了出生率下降的影响。

展望后续来看，单童护理投入仍有较大提升空间。以 40-50 元/件的婴童护理产品单价来计算，

170 元/年的单童消费仅对应 3-4 件产品。随着婴童护理产品功能丰富，以及婴童护肤专用化的

普及，婴童护理产品客单价仍有较大提升空间。

表 4：国内 12 岁以下婴童人数和单童个护消费

数据来源：  ，欧睿，  测算
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2017

192.97
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12 岁以内婴童人数（亿人） 2.13

同比增速

单童个护消费（元 /人 /年） 90.4

同比增速

2018

223.05

15.59%

2.13

-0.4%

105.0

16.1%

2019

258.52

15.90%

2.11

-0.6%

122.3

16.6%

2020

282.17

9.15%

2.07

-1.9%

136.1

11.2%

2021

318.26

12.79%

2.02

-2.6%

157.6

15.8%

2022

299.49

-5.90%

1.95

-3.3%

153.3

-2.7%

2023

320.05

6.87%

1.88

-3.6%

169.9

10.8%



婴童护理产品线上化率快速提升，电商品牌充分享受渠道红利。分渠道来看，2023  年婴

童护理产品线下/线上婴童护理产品市场规模分别为 165.3/154. 8 亿元，其中线上销售占比较

快提升，2023 年占比 48.4%，2017-2023 年提升了 25.4pp。2018-2023 年线下/线上渠道

市场规模 CAGR 分别为 1.8%/23.2%，线上线下渠道增速分化明显，依赖线下渠道的传统品牌

预计在过去 5 年内增长压力较大，而线上品牌借助近年直播电商、兴趣电商、母婴垂类电商等

新渠道，跟随平台快速扩张。展望后续，电商品牌有望借助平台势能实现对传统品牌的 弯道超

越。

图 18： 国内婴童护理行业线上/线上市场规模 图 19： 婴童护理产品线上渠道占比
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数据来源：欧睿，    数据来源：欧睿，    

婴童护理行业市场格局高度分散，无强势领导力品牌。婴童护理品牌格局分散， 2023 年
品牌 CR5 为 14%，CR10 为 24.2%，2011 年婴童护理 CR10 为 59.2%。2011-2023 年期间

行业集中度下降较为明显，主要由于市占率第一的强生品牌 2019 年受婴儿痱子粉检测出

有害物质的负面新闻影响，市场份额回落较快，行业从一超多强格局回归分散竞争格局。目 前

强生仍为市占率第一品牌，但市场份额仅为  3.5%，其余市占率为个位数的品牌众多，无强势

品牌，市占率提升空间充足。价格分布来看，以婴童乳液面霜为例，大众市场和中端市 场占据 

76%市场份额，中端和性价比仍为主流消费市场。

图 20： 婴童乳液面霜市场年销量按价格定位分布 图 21： 2023 年婴童护理品牌市占率
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数据来源：《2023 中国婴童护肤白皮书》，    数据来源：欧睿，    



头部品牌中外资品牌占据中高端，国产新锐品牌高举高打，性价比价格带存在空缺。我 们

以婴儿舒缓保湿面霜为例， 对比不同品牌的定价。50g 左右标准包装婴童舒缓面霜产品仅有润

本和青蛙王子单价在 30 元/盒，强生单价 40 元/盒，其余品牌单价均在 50 元及以上。头

部品牌总体定价偏高，一方面由于外资品牌进入中国市场时就定位中高端，消费者对外资品 牌高

定价的接受度较高；另一方面大部分国产品牌以线上渠道为主，用产品高定价维持高毛 利，同

时保持高渠道费用投放，导致性价比价格带品牌存在空缺。

表 5：主流婴童护理品牌概况和产品价格对比
成立 

品 牌 公 司 国 家 
年份 

主 要 渠 道 是 否 自 产 品 类 核 心 单 品 
核 心 单 品  

价格（元 /件）

强生

戴可思

贝德美

红色小象

贝亲

青蛙王子

海龟爸爸

艾惟诺

启初

郁美净

润本

强生集团 美国

无锡戴可思 中国

贝德美 中国

上美股份 中国

贝亲 日本

丝耐洁(福建)

口腔健康科技 中国

有限公司

海龟爸爸 中国

强生集团 美国

上海家化 中国

郁美净 中国

润本股份 中国

1886

2017

2016

2015

1949

1994

2019

2016 进

入中国

2013

2000

2006

全渠道

线上为主

线上为主

线上为主

全渠道

全渠道

线上为主

全渠道

线上为主

全渠道

线上为主

否

是， 2021 年

自建工厂

否

是

是

否

否，自有工厂

启动奠基，预

计 25 年投产

否

是

是

是

宝宝面霜、爽身粉、洗发

水沐浴露等

特润面霜、沐浴露、身体

乳、宝宝洗衣液、湿巾棉

柔巾等

儿童洗沐、身体乳、儿童

面霜、洁面慕斯等

儿童彩妆、婴童多效霜、

婴童洗浴、口腔护理

婴儿洗护、婴儿湿巾、婴

儿健康护理、孕产美肌、

奶瓶奶嘴、婴儿水杯等儿

童洗发沐浴露、婴幼儿湿

巾、益生菌牙膏、洁面泡

沫

小光盾防晒乳、祛痘洁面

乳、面霜、面膜、洗浴等

宝宝面霜、婴儿多效滋润

棒、婴儿身体乳、婴儿洗

发沐浴露、成人润肤乳等

宝宝面霜、防晒驱蚊、特

护霜、洗漱沐浴、奶瓶奶

嘴等

婴儿特护霜、洗发沐浴露、

儿童身体乳、儿童洗面奶、

成人面霜乳液等

电热蚊香液、婴儿润唇膏、

儿童洁面泡泡、植物精油

香圈等

婴儿无香舒缓

滋润霜 40g

婴儿金盏花沁

润面霜 50g

冰川雪融霜

50g

婴童多效霜

50g

婴儿桃叶精华

冰感面霜 50g

舒缓水水霜

50g

植萃冰沙霜

50g

夏季新生婴幼

冷萃霜 55g

舒缓冰沙面霜

45g

郁美净儿童舒

缓冰沙霜 50g

洋甘菊儿童护

理霜/冰沙霜

50g

40

78

69

69

56

30

69

66

50

69.9

29.9

数据来源：各品牌官网及官方旗舰店，    
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