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无法回避的短板

作为天风证券分析师的郭明■，其关于

苹果言论一直为市场所重视，此前他曾预测

2023年发布的新款iPhone将采用苹果自研

芯片，高通的芯片只供应部分产品，比例约

为20%，如今他认为高通的芯片仍会覆盖苹

果100%的产品。

从苹果的第一款自研芯片起，通信基带

就一直是 iPhone最大的短板，可能没有之

一。它是导致 iPhone长期被诟病信号弱的

最重要部件。

与目前高通、华为、联发科将通信基带

集成在处理器内的做法不同，苹果因为自主

设计A系列芯片，但又没有自研基带，因此

只能通过外挂的方式采用高通的 5G基带。

但外挂基带的缺点是功耗高、发热大，并且

信号也会受到影响。

此外，苹果也很不满高通，自 2017年

开始起诉高通收取专利使用费的方式缺乏

公平性，并拒绝支付专利特许权使用费。

尽管 2019年高通与苹果签署了和解

协议，苹果也全部采用高通的产品作为

iPhone的基带。但苹果依旧寻求不单独依

赖一家供应商，甚至希望通过自研绕过高

通，以不再支付专利授权费。

产业观察家洪仕斌认为，从苹果的境遇

来看，华为的5GSOC技术水平依然是最优

质的，这充分说明了华为麒麟芯片的难得

可贵。

话语权的拉锯战

在业内观点看来，苹果与高通的恩怨由

来已久，在争夺领导力与话语权的拉锯中互

不相让。公开资料显示，早在初代iPhone研

发时，苹果意欲采购多家芯片进行比对，其

中就包括高通，然而，高通要求苹果与其先

签署关于通信协议的专利协议，协议条款包

括让苹果将专利反向授权给高通，苹果拒绝

接受这种条款，故并未选择高通而是转向了

英飞凌。

彼时，由于初代iPhone并不支持3G网

络，所以与高通的矛盾无关大局，但随着移

动通信进入3G时代，苹果也不得不拥抱高

通在CDMA领域的专利和技术，毕竟

CDMA技术能够保障更清晰的通话效果与

更高的安全性，2008年苹果推出的iPhone

3G标志着与高通深入合作的开始。

随着4G时代的到来，更多供应商的入

局，在一定程度上打破了高通一家独大的局

面，而苹果也在此时寻找第二供应商，最终

英特尔作为高通的替代者，2016年推出的

iPhone7搭载的正是英特尔的芯片。但这并

不意味着高通的淡出，财报显示，高通在

2016年为苹果提供基带芯片共计收入约21

亿美元，占总收入的13%。

在消费电子专家许意强看来，无论是自

研芯片还是与供应商的矛盾，其核心都是苹

果想在产业链上获取更强的掌控力，他对北

京商报记者表示，苹果想自研5G芯片并不出

奇，作为行业头部企业，其自然想把握住产业

链的前端，作为一家软硬件协同发展的企业，

苹果给市场的印象是软件上的影响更强，硬

件则较为黯淡，而一旦掌握自主硬件，不但能

进一步强化对产品的定义能力，从战略上来

说也能摆脱其他企业控制，保障安全。

基带芯片难在哪

专家观点认为，实际上，苹果在自研

GPU处理器方面已经取得一定进展，这也使

其想进一步涉足基带芯片。

就在6月初，苹果发布了新款M2芯片，

与最新的 12核 PC笔记本电脑芯片相比，

M2芯片仅需前者 1/4的功耗便可达到其

峰值水平性能的近90%。

遗憾的是，基带芯片毕竟不同于处理

器，考虑到行业标准、运营商适配等问题，其

在研发中牵涉的领域更多。资深产业经济观

察家梁振鹏认为，苹果一贯的策略是等技术

成熟以后再凭借其巨大的品牌号召力强势

入局，瓜分市场，但这一策略在5G技术上并

不适用，由于牵涉的生产部门更多，5G领域

中先发企业会掌握更多专利权，构筑“护城

河”，先发优势不容小觑。

中国产业经济信息网显示，2021年，5G

基带收益同比增长71%，占2021年基带总收益

的66%，排名前五名的厂商分别为高通、联发

科、三星LSI、紫光展锐、英特尔。其中，高通以近

56%的收益份额引领全球基带芯片市场，其次

是联发科近28%的份额和三星LSI超过7%

的份额，后来者即便是自主研发，也绕不开先

发企业的技术专利问题，仅购买专利的成本，

很可能就远高于直接采购成品的支出。

有关专家认为，在掌握5G技术的企业

中，三星、华为都有自身成熟的产品，不会甘

做苹果的供应商，联发科非一线厂商，虽然

跻身苹果产业链，恐也非苹果直接合作的对

象，如果苹果最终与自研5G擦肩而过，转身

与高通、英特尔合作或是最现实的选择。

北京商报记者金朝力王柱力

北京商报讯（记者 姚倩）6月29日，京东

健康公告称，公司拟3.554亿美元收购京东相

关资产，据悉，此次京东健康收购的相关资产

与宠物健康产品品类相关，主要包括宠物处

方药/处方粮、宠物营养品、宠物驱虫等类别

的产品销售等业务。

据京东健康披露的公告，京东健康与京

东订立买卖协议，京东有条件地同意出售或

促成其相关联属人士出售资产，对价不超过

3.554亿美元（约23.8亿元人民币）。相关资产包

括业务合约、存货、经营权以及所承担负债。

京东健康相关负责人介绍称，关于6月

29日公告所披露的信息，此次京东健康收购

京东集团资产事项与宠物健康产品品类相

关，主要包括宠物处方药/处方粮、宠物营养

品、宠物驱虫、宠物奶粉、宠物口耳眼清洁等

类别的宠物健康相关产品的销售、分销及其

他电商经营业务。

这并非京东健康首次布局宠物相关业

务。2021年10月，京东健康宠物医院正式上

线启动，提供包括犬、猫、全科等七个科室的

7×24在线健康咨询服务，并在图文问诊的

基础上推出视频问诊服务。

京东健康相关负责人向北京商报记者表

示，宠物健康关系着全家健康，随着宠物健康

业务的发展，为了形成更加全面的生态，给用

户提供真正覆盖全场景、全流程的宠物医疗

健康解决方案，并在宠物饲养、疾病预防与治

疗、保健咨询、宠物行为训练等领域探索多元

化的服务，京东健康与京东集团达成此次资

产收购合作，从而在原有的京东健康宠物医

院业务基础上，能够连接宠物健康相关产品，

形成线上的宠物“医+药”闭环，为用户打造

覆盖全场景、全生命周期的一站式健康养宠

平台。

近年来，在不断扩大的市场规模下，企业

纷纷入局“宠物经济”市场，数据显示，中国宠

物医疗市场规模在2020年达到400亿元，预

计2025年市场规模将达到近千亿元。2021年

7月发布的《2020年中国宠物消费市场报告》

数据显示，2020年，中国人均单只宠物的年

消费金额为6653元，相较2019年的5561元同

比增长19.6%。

随着疫情居家的时间增多，人与宠物的

情感依赖更加明显。《2021年中国宠物行业

白皮书》数据显示，全国城镇宠物（猫犬）主达

6844万人，比2020年增长8.7%，全年城镇宠

物消费市场规模则达到2490亿元，较2020年

增长20.6%，比2021年社会消费品零售总额

高8个百分点。

宠爱国际动物医院相关负责人在接受北

京商报记者采访时表示，目前宠物行业一个

最大的变化，是宠物所扮演的角色已经完成

从“动物”向“家人”的转变。同时，“90后、95

后、00后”等新养宠人群正在成为养宠的主

力军，他们养宠物更多是情感诉求，为宠物消

费的意愿强，也舍得在宠物身上花费更多。

不过，“宠物经济”整体市场存在的集中

度低、标准不一等痛点仍待企业和行业去攻

克。“宠物经济”的产业链分为服务、食品用品

及医疗三大类。尽管整个市场蓬勃发展，但整

体分散、标准不一仍是行业发展的痛点。其

中，服务因其只能在线下完成且极度分散，难

以规模化和数据化。

而宠物食品和用品的研发虽然容易品牌

化和规模化，但监管存在空白。资料显示，目

前我国尚未形成统一的、专门针对宠物产业

发展的法律法规和行业标准，行业依然处于

自发生长阶段。导致无论是养宠物的人还是

做宠物生意的人，都找不到行为准则，一旦碰

上问题，不知道该按照什么标准来处理。

职业投资人程宇在接受北京商报记者采

访时表示，养宠物的人越来越多，宠物医疗市

场越来越大，但这个行业目前没有什么规范，

是一个新兴市场，需要规范化的企业来提供

标准的服务。

宠爱国际动物医院相关负责人表示，从

年轻一代养宠人群的消费习惯上来看，比起

价格，他们更注重商品和服务的品质，倾向精

细化养宠、健康养宠，对宠物健康和宠物医疗

相关服务的需求高。养宠较早人群则面临宠

物“老龄化”的问题，对专科诊疗的需求更高。

由此，未来高品质的宠物医疗服务有很大潜

力和发展空间。

由盈转亏

延续半年报业绩颓势，维他奶2021/2022

财政年度业绩营收、净利双双下滑。

根据维他奶财报，截至3月31日止，维他

奶年度收入减少14%至65.01亿港元，该公司

股权持有人应占亏损为1.59亿港元，而上年取

得溢利为5.48亿港元，同比减少129%。

分地区来看，在中国内地，维他奶收入按

港元计值下跌23%，本年度经营亏损2.8亿元，

较上年度的溢利4.57亿元下跌；关于香港业

务，维他奶年度销售净额为19.34亿港元，较

上年上升4%。经营溢利下跌44%至1.99亿港

元；在澳洲及新西兰，维他奶收入以当地货币

计算增长12%；在新加坡，维他奶收入以港元

及当地货币计算均有所增长，年度经营亏损

为219.8万新加坡元。

对于营收、净利双下滑，维他奶相关负责

人在接受北京商报记者采访时表示，疫情区

域性反复，导致供应链及消费端受到影响，加

上中国内地市场作为公司最大的市场，去年

上半年的销售疲弱，但去年下半年的销售情

况则已有所改善。

与此同时，受销量下滑、原材料上涨等因

素影响，维他奶毛利及毛利率均出现不同程

度下滑。数据显示，维他奶毛利为30.71亿港

元，与2020/2021财年39.54亿港元的毛利相

比减少22%；毛利率也由上年的53%下跌至

47%。“毛利下滑主要是销售表现下降所致，

毛利率下滑主要是由于销量下降、销售组合、

材料成本上涨，以及推广费用支出较高所

致。”维他奶在公告中表示。

事实上，维他奶业绩下滑颓势早已显现。

早在2021年11月，#香港维他奶半年利润大跌

95%#话题冲上热搜。根据财报数据，截至9月

30日止6个月的2022财年，维他奶净利润

3280.4万港元，同比下降95.1%，其中，维他奶

在中国内地业务亏损3300万港元。

“从宏观市场来看，维他奶营收、净利下

滑，一方面受今年市场消费疲软以及饮料产

品陷入疲弱态势影响；另一方面，维他奶所在

的植物奶及茶饮赛道同质化竞争严重，价格战

四起，维他奶不得不进行促销、压低产品价格，

造成利润下滑。”独立乳业分析师宋亮表示。

“从维他奶自身来看，其业绩下滑主要是

因为产品线具有老化现象，与目前最为活跃

的年轻消费群体的需求存在脱节问题。”广科

院旗下广科咨询首席策略师沈萌表示。

提价撑业绩是否可行

业绩承压之下，“提价”成为维他奶反复

提及的关键词。

“我们已在部分市场调高价格，并将继续选

择性提价，并采取严格的内部成本控制措施以

保障利润率。”维他奶在业绩报告展望中表示。

北京商报记者查询维他奶天猫官方旗舰

店了解到，截至记者发稿，该店铺内销量最高

的“vitasoy维他奶多口味豆奶及豆奶饮料组

合250ml×30盒”产品售价为84.9元，每盒均

价为2.83元，而同规格豆本豆“唯甄谷物豆奶”

和“维维经典原味豆奶”售价分别为2.65元和

2.67元，均低于维他奶。

对于维他奶的提价举措，在沈萌看来，当

前包括食品制造业在内，出现全行业性的原

材料等成本价格上涨，企业为了保证正常收

支平衡，不得不通过涨价将压力向下游转嫁，

这并不是在原有基础上扩大收益空间，而是

为了尽量保证收益空间不收缩，但涨价对于

非刚性消费品难免会遇到需求下滑的风险，

从而影响业绩。

宋亮也表示，从根本上来说，维他奶提价

一方面是想消化原料成本上升带来的成本压

力，另一方面通过提价改善其与渠道的盈利

关系。但目前维他奶不仅要面对植物奶市场

伊利、蒙牛等巨头的竞争，还要应对茶饮领域

康师傅、农夫山泉等的挤压。这些龙头企业通

过规模效应大打价格战，不断压低售价，此时

维他奶涨价需要承受的压力不容小觑。

纵观以维他奶发家的植物奶领域，养元

饮品、OATLY等传统品牌持续发力，每日盒

子等新兴品牌在资本的加持下也日益崛起。

2020年以来，养元饮品先后推出了高端产品

六个核桃2430、“六个核桃+”系列产品等；2021

年5月20日，OATLY在纳斯达克敲钟上市，募

资金额超过14亿美元。此外，据不完全统计，

2021年以来植物基饮品赛道至少完成7起融资

事件，包括每日盒子、可可满分等新兴品牌。

“在健康概念风潮的带动下，植物蛋白饮

料和茶饮料的品牌不断推陈出新，但是目前

来看各品牌之间的差异化程度不高，研发和

创新方面不鲜明，竞争处于浅层次水平，因此

仍有很大的蓝海空间有待开发，各企业需要

沉下心脚踏实地形成具有自身特色的技术基

础。维他奶更多是品牌印记的积淀，在研发和

创新方面也没有更突出的优势。”沈萌表示。

在中国食品产业分析师朱丹蓬看来，因

区位限制以及战略拖累，维他奶未能收割早

期植物奶增长的消费红利，而随着植物奶市

场竞争加剧，维他奶创新升级以及迭代的速

度，也跟不上消费升级节奏，致使其目前在中

国内地植物奶市场持续走低。

关于未来如何提振中国内地市场，维他

奶相关负责人表示，“公司将继续推出全新品

牌营销活动，并增添新产品系列，策略性打入

新兴潜力市场，把握新商机。此外，公司亦会

继续选择性地逐步将我们的产品带到中国内

地更多极具潜力的地区”。

北京商报记者郭秀娟王晓

维他奶业绩再下探。6月29日，维他奶披露截至3月31日止年度业绩报告显示，维他奶年度收入减少14%至65.01亿港

元，该公司股权持有人应占亏损为1.59亿港元，而去年取得溢利为5.48亿港元。对于营收净利双下滑，维他奶将其归因于新

冠疫情以及中国内地业绩表现不理想。

或许是为了保障利润，维他奶在部分市场调高价格，并将继续选择性提价。在业内人士看来，维他奶面临的问题除了原

料成本上涨外，还有严重的客户流失，其依赖涨价转嫁成本压力的空间有限。此外，当下国内植物奶以及茶饮产品同质化严

重、竞争激烈，维他奶想恢复盈利不易。

6月29日，“苹果5G芯片研发失败”的分析师言论引起了业内的高度

关注，一度登上微博热搜。分析师郭明錤表示，“最新的调查表明，苹果5G

调制解调器芯片开发已经失败，高通将仍然是2023年款iPhone调制解调

器芯片的独家供应商”。这一番言论引得市场高度关注，因为此前苹果雄

心勃勃地进军5G，让很多果粉以及苹果的投资者对其充满了期待，如今

消息曝出，无异于给高涨的市场热情泼了冷水。

维他奶近三年业绩

2019/2020财年 2020/2021财年 2021/2022财年 营收（亿港元）

净利润（亿港元）

72.3

75.2

65.01

5.36 5.48

-1.59


