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          桦恺佑信息咨询      

桦恺佑信息咨询工作室官方账号 

 

粉丝 57 获赞 1 

关注  

消费行业的困境正在扭转，一些在港股上市的消费类企业估值开始得到了重构。根据相关统计显示，
自去年 9 月至今，消费龙头农夫山泉股价涨幅超过了 100%，市值再度站上了 5500
亿港元大关。如果剔除因为舆论风波对农夫山泉的阶段性影响，其股价水平仅仅回到了 2024 年 5
月水平。但好在回暖的信号明显，农夫山泉距离历史高位仅有 15% 的空间。侃见财经认为，随着农夫
山泉企业韧性的凸显，市场将会给予其正确的定价，股价突破历史新高难度不会太大。需要说明的是
，与以往消费普涨的阶段不同，分化将会成为消费市场的主流，尤其是餐饮类的企业，其市场考验还
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在继续，餐饮龙头海底捞依旧还在煎熬，而九毛九、呷哺呷哺等二线品牌已跌入了 " 尘埃 "。从市场的
表现来看，目前火锅市场消费的热情正在下降，餐饮行业的风向以及消费者的喜好也有了比较明显的
变化。区别于可选消费，包装水、调味品等必需消费市场的抗周期性则比较强，市场的反馈也明显更
加积极。例如，已经在港股上市的 " 酱油茅 " 海天味业。8 月 28 日，调味品龙头海天味业发布了 2025
年上半年财报，财报显示，上半年公司实现营收 152.30 亿元，同比增长 7.59%；实现净利润为 39.14
亿元，同比增长 13.35%；实现扣非净利润 38.17 亿元，同比增长
14.77%。具体到第二季度，海天味业实现营收 69.15 亿元，同比增长 7.00%；实现净利润 17.12
亿元，同比增长 11.57%；实现扣非净利润为 16.69 亿元，同比增长 13.93%。侃见财经统计显示，这已经
是海天味业连续第六个季度，净利润保持双位数增长。而海天味业的表现，也基本符合市场预期。从
目前市场表现来看，尽管业绩已经复苏，但是市场的风口还未明显到来，但可以肯定必选消费行业最
困难的时候已经过去。受业绩复苏的影响，海天味业股价较底部也有一定程度的上涨，根据股权穿透
显示，公司实际控制人庞康持有公司 35.99% 的股份，按照最新市值计算，其持股市值超过了 870
亿元；公司董事长程雪则持有公司 11.93% 的股份，按照最新市值，持股市值超过了 289 亿元。对于头
部消费股而言，穿越周期是一项必修课。五年前，消费行业一轮波澜壮阔的牛市将海天味业送上了前
所未有的新高度，在市场的热捧下，海天味业被冠以 " 酱油茅 "
的称号。在这种背景下，海天味业的市值一度超过了 7000 亿，超过了 A 股当时最大的地产公司万科，
甚至还数次登上了热搜。超高的估值，最终都需要业绩去消化。风口的力量只能助企业突围，并不能
实现长时间的 " 托举 "。随着消费行业的估值泡沫的破裂，海天味业最终没能用业绩消化估值，惨烈的
估值杀让其市值三年时间蒸发超过了
70%。不仅如此，添加剂风波下，海天味业的业绩也遭受了较大的影响。财报显示，2022
年，海天味业的营收增速下滑至 2.42%，净利润增速更是由正转负，下滑了 7.09%。到了 2023
年，海天味业的业绩进一步恶化，其营收增速转负，下滑 4.10%，净利润增速下滑
9.21%。海天味业的估值也降到了 " 冰点 "，市值最低时仅剩下约 1850 亿元。面对市场情绪的放大，2023
年 10 月中旬，在实际控制人庞康的提议下，海天味业进行了一波回购，但没能达到预期的目的。为了
" 破局 "，海天味业管理层也是想尽了办法。2024 年 9 月，海天味业创始人庞康最终选择了 " 交棒 "
公司元老程雪，程雪则被媒体冠以 " 酱油女王 " 以及 " 最牛打工人 "
等称号。面对新的挑战，程雪并未选择继续等待，而是开始推动海天味业的国际化进程。2025 年 6 月
19 日，海天味业登陆港交所，成为一家 A+H 上市企业。相关资料显示，海天味业港股 IPO 一共吸引了
8 位基石投资者的支持，合计投入近 47 亿港元。而海天味业也成为了 2023
年以来基石投资者认购规模第三大的港股 IPO，仅次于宁德时代和美的。截至最新收盘，虽然海天味业
港股轻微破发，但市场表现并不算差。另外，根据财报显示，海天味业已经连续六个季度营收实现两
位数的增长，公司业绩表现强劲，市盈率也相对合理，已经具备了底部突围的基础。海天味业曾多次
公开表示，企业目标是 " 打造受人尊敬的国际化食品集团 "。相关资料显示，海天味业目前在国内拥有
5 个生产基地，旗下拥有庞大的产品矩阵，包括外界熟悉的酱油、蚝油、酱、醋、料酒等在内的十大系
列 300 多个品种 1000 多个规格，年产销量超 400 万吨，产品遍布全球 100
多个国家和地区。更为重要的是，程雪率领的海天味业，试图撕掉 " 酱油龙头 " 的标签，升级成为全场
景烹饪提供解决方案提供商。海天味业多次强调，未来将一站式覆盖从厨房至餐桌多场景的调味需求
。也就是说，海天味业突围的决心已经十分明显。为了破局，海天味业开始降低传统酱油产品的占比
，加大了营销的力度。财报显示，上半年海天味业酱油营收占比下降至 52.06%，蚝油以及调味酱占比
有所提升。且叠加上半年原料大豆、包材辅料价格回落，海天味业的整体毛利率上升至
40.12%，净利率也达到了 25.75%。此外，为了打造全场景烹饪，公司形成了超 1450 个 SKU
的全面产品体系，并且线上布局，也更加的积极。根据相关数据，上半年，海天味业携手 29
家全球主流电商平台，创收 8.42 亿，营收同比暴增 38.97%。为了回馈投资者，增强市场的投资信心。
海天味业更是抛出了公司上市以来的首次中期分红计划。公告显示，海天味业拟每 10 股派发现金股利
2.60 元，总金额达到了 15.2
亿元。在一系列组合拳之下，海天味业的股价止住了下跌势头，八月整体涨幅超过了 8%。面对业绩的
强势复苏，海天味业在财报当中表示，报告期内，本集团仍深耕中国市场，坚持打造最具质价比的产
品和服务，加快做深做细渠道，满足消费者更多元、更健康、更细分的需求，把握国内市场的发展机
遇；同时本集团稳健推进国际化战略，加速海天经验向国际市场复制，以进一步提升服务全球用户的
能力，并打开新的发展空间。同时，本集团亦着眼于体系化综合竞争力的提升，借力规模优势，继续
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围绕 " 质量和效率 " 强化极致供应链的打造，构筑更为长期的竞争壁垒。其财报发布之后，开源证券发
布研报称，海天味业龙头优势尽显，长期稳健增长可期。该券商认为，从全年来看，公司有望保持稳
健增长势头，同时通过生产效率提升及规模效应释放带来的毛利率改善有望持续。成本端，公司主要
采购东北大豆，受关税等影响相对较小。费用端有望维持平稳状态。因此，维持公司 " 买入 " 评级。华
鑫证券则发布研报称，公司优化渠道策略，在高基数下仍实现业绩稳步提升，目前公司进一步适应渠
道迭代，优化资源配置，在主品延续稳增的同时，小品类快速放量，夯实龙头领先优势。因此，维持
公司 " 买入 " 评级。 

          WhatsApp网页版：快速连通，随时无忧的聊天体验    
      。         
随着互联网的普及，人们对于即时通讯的需求日益增长。WhatsApp
，作为全球最受欢迎的即时通讯应用之一，其网页版的出现，无疑
为用户提供了更加便捷、高效的沟通方式。今天，就让我们一起来
了解一下WhatsApp网页版，看看它是如何实现快速连通，让用户随
时无忧聊天的。 WhatsApp网页版，顾名思义，就是将手机端的What
sApp应用移植到电脑端，让用户在电脑上也能享受到同样的聊天体
验。只需简单几步操作，用户就可以轻松实现手机与电脑之间的无
缝连接，随时随地与亲朋好友保持沟通。 首先，要使用WhatsApp网
页版，用户需要在电脑上打开浏览器，访问WhatsApp官方网站，并
登录自己的账号。登录成功后，网页版WhatsApp会自动识别用户的
手机设备，并提示用户扫描手机屏幕上的二维码。完成这一步骤后
，电脑端和手机端的WhatsApp应用便实现了连接。 连接成功后，用
户就可以在电脑上查看手机端的聊天记录、发送消息、接收图片、
视频等内容。此外，WhatsApp网页版还支持多窗口操作，用户可以
同时打开多个聊天窗口，方便管理多个聊天群组。这一功能对于经
常需要处理多个工作或社交关系的用户来说，无疑是一个巨大的便
利。 那么，WhatsApp网页版是如何实现快速连通的呢？以下是几个
关键因素： 1. 简单的操作流程：WhatsApp网页版采用了与手机端相
似的操作界面，用户可以快速上手。扫描二维码这一步骤，更是将
手机与电脑之间的连接变得简单快捷。 2. 高效的数据传输：WhatsAp
p网页版采用了先进的加密技术，确保用户聊天数据的安全。同时，
其高速的数据传输速度，让用户在发送和接收消息时，几乎感受不
到延迟。 3. 跨平台支持：WhatsApp网页版支持Windows、Mac、Linu
x等多种操作系统，用户可以根据自己的需求选择合适的平台。 4. 兼
容手机端功能：WhatsApp网页版几乎涵盖了手机端的所有功能，包
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括语音通话、视频通话、群聊、分享位置等，让用户在电脑端也能
享受到全面的聊天体验。 当然，WhatsApp网页版也有一些局限性。
例如，它无法像手机端那样接听电话，也无法在电脑端查看手机端
的电话簿。不过，这些局限性并不会影响用户在电脑上使用WhatsAp
p网页版进行日常沟通。 总之，WhatsApp网页版以其快速连通、随
时无忧的聊天体验，成为了众多用户的首选。在如今这个快节奏的
社会，拥有一款高效、便捷的通讯工具，无疑能让我们在忙碌的生
活中，更加轻松地与亲朋好友保持联系。而WhatsApp网页版，正是
这样一款让人爱不释手的即时通讯应用。      
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更多作品  
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