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羊城晚报讯 记者戴曼曼报道：
12 月 5 日早盘，离岸人民币对美元
汇率接连升破7.01、7.00、6.99关口，
最高至 6.9813，一度升值超过 400
点，创下9月中旬以来的新高，这也
是离岸人民币兑美元自 9月份以来
首次升值破 7.00。同日，银行间外
汇市场人民币对美元汇率中间价报
7.0384，调升158个基点。

人民币近期为何持续走强？业
内人士普遍认为，人民币汇率近日
走出强劲的上涨势头，从短期来看
是受到市场情绪等因素的影响，美
元指数高位回落是推升人民币对美
元走强的直接因素。

今年 9月 15 日和 9月 16 日，离
岸人民币、在岸人民币兑美元汇率
先后跌破“7”元关口，此后一路走
低，最低分别至 7.3748 元、7.3280
元。近期在岸、离岸人民币对美元
即期汇率也强势上涨，12 月 5 日早
间，离岸人民币兑美元一度升值超
400点，突破“7”关口，创9月份以来
新高。

在上周末广州南沙举行的国
际金融论坛(IFF)2022 全球年会上，
多位首席经济学家对人民币汇率
走势作出分析和预期。在安信证
券首席经济学家高善文看来，造成
今年人民币贬值的原因包括美元
走强等，而这些因素已经出现明显
弱化或正在改善。

“我个人认为相对于长期合理
的水平，人民币汇率目前是存在明
显低估的。”高善文表示，“目前人
民币超调了，预计会有一个向合理

水平恢复和摆动的需求，未来反向
破预期没什么悬念”。

平安证券首席经济学家钟正生
表示人民币汇率最强的支撑来自于
中国经济平稳修复，如果中国的稳
增长政策保持一个连贯性、一致性，
中国经济表现越来越好，这是对人
民币最强的支撑。

不过也有业内人士表示，目前
人民币的汇率仍然存在不确定性。
瑞银证券中国首席经济学家汪涛表
示，因为还有很多不确定性，未来两
三个月以内，美元再度走高的可能
性还是有的。但明年随着疫情形势
的好转，整个经济的开放，尤其是对
中国经济的信心回升，明年下半年
人民币应该是升值的，升到 7 以内
也有比较大的概率。

据介绍，人民币汇率大幅反弹，
一方面将缓解国内资本市场资金外
流压力，减轻企业进口成本，个人
购买海外商品的人民币价格也会随
之下降；另一方面，这也将压缩出
口企业汇兑收益，降低个人购汇成
本。

值得留意的是，从今年前三季度
来看，人民币对美元有所贬值、对其
他主要货币有所升值。受美联储加
快加码收紧货币政策、市场避险情
绪上升等因素影响，前三季度美元
大幅走强，美元指数上涨约17％，欧
元、英镑、日元等主要货币超历史行
情显著走弱，比价效应带动同期人民
币对美元贬值约10％，但人民币仍对
欧元、英镑、日元升值 3.3％、8.3％、
12.5％。

受到不利因素影响，香港 2022
年全年 IPO集资活动放缓。预计全
年香港市场将有80只新股，融资额
为1056亿港元，比去年同期的数量
减少 19%，融资额减少 68%。以工
业和材料、零售、消费品及服务业为
主。

会上，普华永道表示，美国市场
对中国企业提高上市门槛，很多中
国企业选择香港作为上市首选地。
凭借稳健资本市场的优势及各项监
管改革和优化措施，香港的 IPO 渠
道仍然活跃。为允许特专科技公司
上市而增设上市规则《第 18C 章》，
将会吸引不少科技公司去香港融

资，进一步加快科技行业成长，有助
于资本市场多元化发展，吸引更多
不同类型投资者，巩固香港国际金
融中心地位。普华永道预计 2023
年大约将有 10 至 15 家特专科技公
司通过《第 18C 章》赴港上市，集资
约500亿至600亿港元。

此外，新经济企业（包括生物科
技及其他特专科技公司）在港交所
上市活动将继续保持活跃。香港的
IPO 市场在明年的表现有望反弹，
普华永道预计2023年 IPO总融资额
可回升到1800亿-2000亿港元。香
港IPO市场有望在2023年重新跻身
全球前三大融资市场之列。

华莱士扩张背后食安问题堪忧
根源在于公司采用“低价策略”营销模式

羊城晚报记者 孙绮曼 实习生 吕凌棘

吃货六件套套餐，包括一个香辣鸡腿堡、一个辣味鸡肉卷、一份
黑椒鸡块、一份薯条与两杯可乐，共27.99元；单人套餐，包括一个
香辣鸡腿堡、一个辣味鸡肉卷及一杯可乐，共17.80元；单个香辣鸡
腿堡，只需9.90元。这是华莱士在美团上的价格表，也是很多“打
工人”的快乐源泉。

相比汉堡王、肯德基与麦当劳动辄超过30元的套餐价格，华莱
士凭借其低廉的价格与精准的受众定位，快速占领了中低端市场，
在一众西式快餐品牌中杀出了一条血路，完成从“穷小子”到“餐饮
新贵”的华丽转身。

目前，隶属于福建省华莱士食品股份有限公司的华莱士品牌在
其网站显著位置显示“全国门店两万家”，门店数已远超肯德基、麦
当劳门店数之和，覆盖全国301个城市，成为全国同类餐饮中开疆
拓土最快的品牌，2021年营收高达56亿元。

今年来股债市波动加剧，追求
波动较小且长期收益相对稳定的固
收类产品的资产配置价值日益突
显。为进一步满足投资者的资产配
置需求，招商安悦 1 年持有期债券
型基金正在发行中，投资者可通过
各大银行、券商及招商基金官方直
销平台等渠道进行认购。

根据基金合同约定，二级债基
的债券仓位须不低于 80%，其中
不高于 20%的仓位可适当投资于
股票、存托凭证、可转换债券（含
分离交易可转债）、可交换债券等
含权资产，以争取达到增强组合
弹性的目的。

（杨广）

业绩增长依靠高强度营销带动，产品创新跟不上

护肤美妆企业“里子”并不美

2022年A股IPO领跑全球
预计2023年 IPO融资额超过5900亿元

人民币升破“7”关口
创9月份以来新高

羊城晚报记者 杭莹

12 月 5日，普华永道发布 2022 年中国 IPO
市场表现及前景展望。2022年，IPO融资额创下
新纪录，虽然A股 IPO数量有所放缓。预计2022
年全年将有接近 400 只新股，融资额将超过
5600 亿元，其中 IPO数量比去年全年的 493只
减少约20%，融资额比去年全年的5478亿元增
加约3%。

招商安悦1年期债券基金发行中

据普华永道统计，2022年，A股
IPO 领跑全球, IPO 不论数量还是
融资额均远远超过全球其他各大资
本市场。上海证券交易所、深圳证
券交易所的 IPO融资额分别名列全
球第一和第二位。预计到今年12月
底，上海证券交易所将有接近 150
只新股发行，融资金额接近3400亿
元，深圳证券交易所预计有接近190
只新股发行，融资金额接近2100亿
元。北京交易所发展迅速，今年前
11 个月 IPO 融资额已超过百亿元，
预计2022年全年融资额将接近130
亿元。

普华永道中国审计合伙人陈
建孝表示，近年 A 股 IPO 融资额位
居全球股市之首，得益于中国经济
的韧性、众多科技企业的脱颖而
出以及鼓励已在境外上市的大型
红筹公司回归 A 股。“随着更多刺
激经济措施的推行落实，及宏观政
策对提升企业直接融资的推动，普
华 永 道 预 计 2023 全 年 A 股 市 场
IPO 数量将达 400-460 家，全年融
资额有望再创新高，达到 5900 亿-
6520 亿元。”

从各大板块来看，科创板和创
业板成为A股 IPO市场的主力。按
IPO 数量计算，创业板和科创板将

分别以超过 140 只新股和超过 110
只新股排名前两位，约占 A 股 IPO
总数量的三分之二。按融资额计
算，科创板和创业板将分别以超过
2300 亿元和超过 1700 亿元排名第
一和第二位，占 A 股总融资额将近
七成。2022年A股前十大 IPO融资
额中，7 家来自科创板，1 家来自创
业板。

A股 IPO企业主要来自工业及
材料、信息技术及电信服务、医疗和
医药、消费行业。

“注册制改革也是推动A股IPO
取得如此佳绩的关键因素，2022 年
A 股市场接近七成的融资金额来
自于实施注册制的科创板和创业
板, 充分体现了资本市场对科技
创新企业及新兴产业的支持。”普
华永道中国综合事业服务部合伙
人孙进表示，未来注册制改革的稳
步推进以及更多改革优化措施的推
出将会进一步增强A股资本市场的
吸引力。此外，长期来看，在可持续
发展以及“双碳”目标驱动下，ESG
概念越来越受到政府、监管机构、交
易所、投资机构等各类市场参与主
体的重视。A股市场对促进国内经
济绿色转型发展也会发挥更具引领
的作用。

沪深交易所包揽前两名

港股IPO集资活动放缓

在前不久的双11中，国产美妆护肤品牌表现不俗。数据显示，在双11
天猫美容护肤品牌销售额Top10中，国产品牌从去年的2个增加至3个，
其中华熙生物旗下品牌夸迪跻身第八名。

除了发力线上销售，国产美妆护肤品牌们在资本市场同样活跃。据
羊城晚报记者不完全统计，在国产美妆护肤品牌中，除华熙生物、贝泰妮、
珀莱雅、上海家化、巨子生物等已成功上市外，近期还有毛戈平、敷尔佳顺
利过会，此外上美股份也更新招股书再向IPO发起冲击。统计华熙生物、丸美股份等

7家国产美妆护肤品牌今年上半
年销售情况以及巨子生物、上美
股份去年销售情况可知，除巨子
生物外，其余 8 家销售费用率均
在 40%以上，这一销售费用占比
也由此成为行业标尺。

此外，今年上半年不少国产
美妆护肤品牌销售费用还实现同
比大幅上涨，如贝泰妮销售费用
率同比增长46.15%、丸美股份销
售费用率同比增长 14.3%、水羊
股份销售费用增长10.10%。

高居不下的销售费用都用在
了哪？根据财报数据，今年上半
年，国内大多数主要化妆品上市
公司不约而同地采用高举高打策
略，销售团队扩张、广告投放、渠
道扩张、广告营销等方面成为投

入的重点。
如贝泰妮持续加大品牌形象

推广宣传费用、人员费用以及仓
储物流投入，其中，人员费用增长
38.61% ，广 告 宣 传 费 增 长
46.54% ，仓 储 物 流 费 增 长
138.67%；丸美股份广告宣传类
增长 9.19%、工资及福利类增长
12.26% 、办 公 及 其 他 类 增 长
44.85%；水羊股份平台推广服务
费增长7.2%，线下推广服务费增
长 5.52%，职工薪酬增长 40.9%，
包装费增长89.09%，报关费增长
27.51%，其他方面增长161.34%。

进一步放眼国际，高费用率
也是国际巨头的典型特征，近三
年欧莱雅集团的营销费用率大约
占比30％，雅诗兰黛集团在这一
指标上同样保持在25％~26％。

高强度营销能否给品牌
业务发展带来正向影响？羊
城晚报记者梳理发现，销售
费用的高增长确实一定程
度上带动了国产美妆护肤
品牌的业绩增长。今年上
半年，在高强度的营销带动
下，“营销大户”华熙生物、珀
莱雅、贝泰妮的营业收入增速
分 别 达 到 51.58%、36.93% 、
45.19%，和营销费用增长同
步。

值得一提的是，销售费用
率相对偏低的巨子生物也尝
到线上购物平台、社交平台的

扩张带来的营收增长甜头。
巨子生物针对医疗机构和大
众市场实施了“医疗机构+大
众消费者”的双轨销售策略，
在C端市场，巨子生物依托第
三方电商平台如天猫、京东及
拼多多等，以及社交媒体平台
如抖音、小红书对产品进行在
线直销。

由于巨子生物在线上购
物平台、社交平台的扩张，使
得销售费用大增。招股书显
示，2019年至 2021年及 2022
年前五个月，巨子生物的销
售及经销开支分别为 9378

万元、1.58 亿元、3.46 亿元和
1.96 亿元，占总收入的比例
分别为 9.8%、13.3%、22.3%
和 27.1%。销售及经销开支
主要包括在线营销费用、线
下营销费用及雇员薪酬开
支。其中，大部分销售开支
用在线上营销上，2021 年达
到 3 亿元，2022 年前 5 月达
到1.9亿元。

而 2019 年至 2021 年及
2022年前5个月，在线直销产
生的收入分别占总收入的
16.5%、25.8%、41.5%及43.6%，
线上销售收入占比大涨。

对于美妆护肤企业来说，
除了狂轰滥炸的花式营销，
要真正构建品牌影响力，核
心是研发和产品创新。先来
看国际化妆品巨头，其一般
将研发投入占比控制在1%至
4%之间，而且变动不会很
大。比如雅诗兰黛近 5 个财
年的研发投入占比基本在
1.5%左右浮动，最高的不过
1.6%，最低的也不低于1.3%；
欧莱雅集团近两年的研发投
入 占 比 则 分 别 为 3.19% 、
3.45%。

再来看国产妆护肤品牌，

从研发投入来看，9 家美妆
护肤品牌研发费用率平均
在 3%左右，其中不少企业
正欲通过自身独有的产品
成分和技术打造品牌护城
河。以华熙生物和贝泰妮
为例，均以功能性护肤产品
争取到与国外品牌一争高
下的机会，其中，华熙生物
依托的是玻尿酸核心成分，
以及微生物发酵和交联技
术等，同时进行典型的多品
牌布局，核心四大品牌润百
颜 、米 蓓 尔 、夸 迪 、BM 肌
活，分别围绕玻尿酸科技护

肤、敏感肌、抗衰、量肤定制
等进行差异化定位。

以薇诺娜为主打品牌的
贝泰妮则主要依托于云南特
色植物提取物有效成分制
备，与敏感肌肤护理领域的
自主研发技术。这些成分和
技术，成就了企业的产品特
色和独特优势。不过，无论
是玻尿酸的应用，还是植物
提取技术，显然还无法达到
创建新赛道的程度。毕竟，
这种从研发到推出产品并称
霸市场的过程显然无法一蹴
而就。

羊城晚报记者 丁玲

逾40%销售投入成行业标尺

高强度营销带动业绩增长

目前尚难打造品牌护城河

伴随着华莱士门店一起扩
张的，还有一个不怎么好听的
名声——喷射战士。在各大
APP 中，总有消费者点评吃完
华莱士后腹泻、胃痛甚至达到
了需要就医的程度，而这并非
最近才有的现象。

以北京为例，自今年 8 月
北京市市场监督管理局官网公
布全市餐饮业安全检查结果以
来，截至2021年 12月 13日，北
京的华莱士餐厅共计被通报
24 次，约占全部通报的 12%，
仅 2021 年 9 月 1 日当天，便被
通报13次。

再向前追溯，早在2019年3
月，华莱士门店便被媒体曝出存

在“鸡翅落地后继续售卖”“汉堡
胚过期两天继续使用”“后厨蟑
螂横行”等问题；2019年10月呼
和浩特24家华莱士门店因违法
出售废油脂被重罚；同年12月
湖北黄冈市7家华莱士门店因
销售未经疾控部门检测的冷
冻冷藏肉品而被查封。

值得注意的是，在每次出
现食品安全问题或门店管理问
题时，华莱士品牌的声明总是
诚恳的，在其声明中“门店停业
整顿”“再次强化员工培训”“将
食品安全放在第一位”等表述
面面俱到，而唯一没有做到的，
就是杜绝华莱士门店的食品安
全问题屡屡发生。

华莱士食安问题的根源何
在？记者了解到，华莱士的合
作连锁模式核心为“门店众筹、
员工合作、自营管理”，简单来
说便是门店通过众筹开设，同
时将股份下发至员工或外部合
作者，从而形成利益共同体，再
由华莱士品牌统一提供技术、
原料、物流等支持，并接受华莱
士品牌直营管理以确保经营标
准的统一。

这一合作模式固然有利于
将基层员工与顶层制度捆绑，
在缓解资金压力的同时保持员
工的忠诚度，但由于华莱士采

用“低价策略”的营销模式，在
门店基数庞大的背景下，总有
人会为了追求更多利润铤而走
险，出现偷工减料、压缩成本乃
至减少员工培训的现象。

有业内人士向记者表示，
与基层进行深度捆绑的商业模
式注定了华莱士门店会以回收
成本为第一要务，在这一目标
的指导下，利润与业绩与食品
安全的天平岌岌可危，而如果
没有将食品安全问题放在首
位，那么层出不穷的投诉、罚
款乃至“喷射战士”的名声注
定无法消解。

食安问题管理问题频频发生

连锁模式容易诱发食安问题

尚无特别设立食品安全部门

2001年，两个温州人，跑
到福州的仓山师大边开了家
汉堡鸡排餐厅。由于兄弟俩
姓华，便给这个襁褓中的创
业项目取名为华莱士。

尽管是完全模仿肯德基
麦当劳，华莱士亦有青出于
蓝而胜于蓝的地方，那就是
价格。当时，洋快餐的汉堡
单价10元左右，可乐也得4-
5 元。这对于平均工资 600
元/月的福州人而言，吃顿快
餐相当于进趟豪华餐馆。开

在学校旁边的华莱士，要的
就是性价比。可乐 1 元、鸡
腿2元、汉堡3元——良心商
家呀，那些馋了好久肯德基
的大学生，踏破了华莱士的
门槛。每一个大学背后，都
藏着一条生意好到爆的好吃
街。大学生的吃货渗透率可
见一斑。或许正是看到这一
点，华氏兄弟加紧包围这群
人，在福大、农大等学校周边
接连开出华莱士。

到后来，这个品牌还拿

到商务部的特许经营资质，
大有招商加盟遍布全国之
势。但华莱士偏偏拒绝加
盟，中专毕业的创始弟弟华
怀庆有更底层的想法。他
说：“自己赚 2 万元，加盟商
却要亏 20 万元，从社会投资
来看负 18 万元。参照巴菲
特的价值投资理念，这种模
式不产生价值，不能再走下
去。”简练精辟地透析了快招
加盟的韭菜逻辑。

（钟和）

华莱士目前门店已超 2 万家 视觉中国供图

调查

财经

锐锐

华莱士初创回顾

在华莱士总部的声明中，
不难见到其结尾往往是“我们
非常重视食品安全”等表述，
但 华莱士财报显示，截至
2021年年底，华莱士总部共有
员工496名，其中行政、销售、
财务人员分别为68名、367名、
61名，暂未披露与食品安全有
关的相关人员种类细项。

而横向比较，百胜中国食
品安全及质量保证部门员工
人数为304人，并在董事会层
面设有专门的食品安全委员
会、食品安全部门及质量保证
部门，负责所有餐饮品牌的食
品安全管理及合规管理。

同时华莱士的一大盈利

来源，便是向旗下各门店售卖
各种物料与食材，大到门店装
修布置，小到速冻鸡翅与薯条
无所不包，据统计，去年华菜
士通过提供西餐餐饮原料、经
营附属设备而获得的收入占
总营业收入的99.80%。故而
除了旗下门店操作不当外，食
材本身是否符合安全标准、出
售设备后是否对门店员工培
训到位等问题也需华莱士给
出答案。

2021年 7月17日，网络
曝光“两家外卖平台销量第一
的炸鸡店，华莱士、韩式炸鸡
有多脏？”的视频后，上海市市
场监管局迅速组织力量对华

莱士上海门店进行了专项突
击检查，并约谈了华莱士上海
总部，至此华莱士门店问题终
反噬总部。

华莱士发展的过程，便是
快速扩张、门店遍地开花的过
程，但快速扩张的背后，华莱士
并没有彻底厘清成本与食品安
全平衡的问题，从目前的现状
看，华莱士对于食品安全的重
视“做得没有说得好”，如何在
低价满足消费者需求的同时，
管好门店经营、做好品牌传播、
让消费者吃得安心吃得放心成
为摆在华莱士未来发展之路上
的首要问题，而这一问题的回
答，每一个人都在关注着。
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