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不值得信任的华熙生物不值得信任的华熙生物
这两天，华熙生物陷入了空前的信任危机。
11月3日，有媒体报道称，董事长赵燕被前员工向监管

部门举报，称其侵占小股东利益，强制低价回收员工股票，
价值8.8亿元的股票被其用2亿元回收。据悉，两级证监会
已回复称介入调查一事，随后山东证监局在媒体求证时表
示确有其事，正在办理之中。当天华熙生物的股价闻声开
盘即下跌3%。

近年来，赵燕在公众面前总是表现出积极向上的价值
观，言必称创新诚信、民族情怀、文化自信。但这次却被人
举报，她为了牟取更多利益而不择手段，着实地狠狠打脸。

而在此前几天，华熙生物刚刚发布了最新的Q3财报和
今年前三季财报，营收、利润和研发投入都同比较大，数据
非常好看，宛如开屏的孔雀一般华丽优雅。但转过头来，就
爆出如此不堪的丑闻，如同孔雀开屏露出的丑陋屁股一样。

1我坑我坑我坑坑
有媒体详细回顾了前员工被强卖股票一事。
前员工曾是华熙生物的小股东，像他们这样的员工小

股东约80人。2018年华熙生物筹备科创版上市，由这些员
工成立华绣、润美、润熙、熙美等4家有限合伙企业，按每股
18.13元的市场公允价格入股公司，总共入股金额是1亿元，
持有1.28%股份。

次年 11月 6日，华熙生物成功上市科创板。因为抓住
了国潮兴起和玻尿酸受捧的风口，上市后业绩不俗，带动股
价上涨。这 80名员工持股的市值，从原来的 1亿元迅速增
值了几倍，不少人都盼着解禁之后变现暴富。

赵燕眼红了，眼看着 2020年 11月 6日解禁期临近。于
是她在 2020年 7月，指示相关人员要求这些员工以每股 90
元的价格卖给她，而当时的股价在140元左右。为了目标得
逞，赵燕在开会时公开表示，股票卖了就能留在公司上班；
不卖的等解禁期一到就必须走人，而且GP也不会帮他们减
持。

于是，一部分人迫于压力只好把股权低价卖给赵燕。
最后一顿操作下来，赵燕仅仅花了2亿元，就从这批小股东
手中强买走了价值 8.8亿元的股权。而那些不愿意贱卖股
票的员工，果然被要求主动离职，不离职就强行下岗，每月
只发1450元的生活费。

小股东被赵燕坑得够倒霉吧，可是有人说，我比他们还
惨！

这人就是和赵燕一起合作创业23年的合伙人——崔广
平，他是华熙联合创始人、华熙集团副董事长。

在成为玻尿酸女王之前，赵燕原来从事房地产行业，华
夏银行总部、中环世贸中心、五棵松等项目就出自她的公司
华熙集团之手。要做成这些知名地产项目，单靠赵燕自己
肯定不够，还有两个关键人物：一个是负责项目建设的蔡
彤，另一个就是崔广平，他曾经在体制内工作多年，在北京
有广泛的人脉资源，负责拿地和政府关系。

他们三个人，组成了一个牢固的铁三解。以华夏银行
项目为例，赵燕找来了买家华夏银行，卖家北京日报社的关
系由崔广平搞定，蔡彤则负责整个项目的施工建设，三人分
工合作、配合默契、效率极高。

要留住两位有能力的合伙人，赵燕当然要有所表示。
崔广平手上有一份华熙集团公司盖章的文件，写明：赵燕是
华熙集团实际持有人，蔡彤、崔广平两人是小股东，虽然在
公司股权及资产层面没有体现，但二人各享有10%的分红。

后来蔡彤找机会套现离开，崔方平留了下来。这些年
来，华熙集团越做越大，业务越来越好，但崔广平从来没见
过分红。他多次向赵燕要求落实分红，后者不予理会，但两
人毕竟二十多年的关系，他也不好意思撕破脸。后来看到
小股东被赵燕强吃，崔广平才感觉慌了，开始展开行动。

当然，崔广平只是没分到红利，还有人被赵燕坑得实打
实地赔了好几千万。

赵燕早期的一个重要合作伙伴——许新升，负责开发
建设位于北京海淀五棵松地区的“中国生物技术学术中心
项目”，这就是后来华熙集团的五棵松项目。2005年 6月，
华熙集团以1亿元转让费从许新升手中获得了这个项目，分
5次支付。前4次赵燕付了4000万元给许新升，但最后第5
次的6000万元应付款，却被她玩了个花招。

2009年 11月，双方商定共同出资向锦州银行投资 1亿
元，换得其 5000万股的股份。华熙欠许新升的 6000万，它
直接转账给锦州银行取得3000万股，然后交由华熙代持，两

人的债务就这么抵消。聪明的你一定猜到结果了，没错，赵
燕后来翻脸不认账。2014年 6月初，华熙集团否认前述冲
抵及支付安排，许新升无奈起诉到法院，要求对方还钱。

今年 3月，赵燕曾经在接受《艾问人物》采访时侃侃而
谈，鼓吹企业家精神的核心是担当。她认为在社会层面，企
业家应该对员工、股东、合作伙伴等利益相关方负责。

赵燕说的话确实非常正能量，但看看她这二十多年来
的所作所为，坑合作伙伴、坑合伙人，再到坑小股东，赵燕这
一路来可真的是我坑我坑我坑坑坑。

瘦了别人、肥了自己，这就是她所谓的”负责”和”担
当”？

2我骗我骗我骗骗骗
华熙生物最早是生产玻尿酸原料的厂家，虽然利润率

高，但成长空间很小，到现在全球每年的需求也不过几百
吨。2015年，华熙生物在港交所上市一直股价低迷便是此
因，所以2017年干脆私有化退市。也就是从这一年开始，华
熙生物着手布局C端护肤品市场，主打玻尿酸概念，就才了
后来的庞大帝国。

借着国货潮的东风和玻尿酸锁水的概念，加上不惜重
金开展营销，华熙生物的多个品牌快速崛起，俨然成为美妆
国货潮牌。尝到玻尿酸甜头的华熙生物一发不可收拾，特
别是 2021年国家批准其为新食品原料之后，更是大跃进式
发展。毕竟健康食品的盘子要比医美大得多，高达万亿。

截至 2021年底，华熙生物共推出 23款玻尿酸类新品，
涵盖饮用水、软糖、压片糖果、GABA饮品、巧克力棒、配制酒
等品类。不到一年时间，华熙生物就以一己之力完成了日
本多年来玻尿酸在食品上的布局。

以前华熙生物开发的产品，是让消费者把玻尿酸打进
去、抹上去，来实现锁水保湿和美容的功效，这在欧美发达
国家都已经科学验证过。现在它想让消费者把玻尿酸吃进
去，那么吃玻尿酸到底有没有效果？

按华熙生物的说法完全没有问题。它在销售页面上公
开称，玻尿酸是糖胺聚糖的连续结构，被分解只是大分子玻
尿酸变成了小分子玻尿酸。按字面理解，口服玻尿酸进入
人体肠胃后，其分子结构不会被破坏只是分解成了小分子，
字里行间还暗示极高的吸收转化率。

华熙生物还为此给出了科学论文出处——宋永民、丁
厚强和郭学平的《透明质酸在食品中的应用》。郭学平是不
是很眼熟，没错，他就是华熙生物的现任公司董事、副总经
理、首席科学家。其实宋永民、丁厚强也是华熙生物的员
工，自己家人写稿子吹捧自己家的产品，如此赤裸裸的利益
相关，让这篇文章的可信性大打折扣。

倪叔还找到了另一篇支持华熙观点的论文——2016年
的《口服透明质酸对皮肤水分的改善作用及体内抗氧化作
用的研究》，指出口服玻尿酸可以补水。无独有偶，这篇论
文也与华熙生物有关，不但其中的玻尿酸食品是它生产的，
而且由它和山东大学药学院联合创作。

如果这两篇论文属实，按说很容易被其他科研机构验
证。奇怪的是，我们很难找到能佐证的其他论文。相反，欧
盟食品安全局分别于 2009年和 2012年专门评估了食用玻
尿酸是否利于“皮肤保湿”，最终的结论都是“证据不足”。

国内多名专业人士认为，服用玻尿酸很难真正起到提
升皮肤质量的作用，因为进入消化系统后大部分会被直接
代谢分解掉，那些打散成小分子的能否重新组回原型，缺乏
理论依据和实践佐证。知名科普作者“第十一诊室”则表
示，玻尿酸口服根本不可能直接被人体吸收。

华东理工大学生物工程学院教授刘少伟，中山大学公
共卫生学院营养学系教授、预防医学研究所副所长蒋卓勤，
中国食品产业分析师朱丹蓬，西安市中心医院烧伤整形科
副主任医师卢丙仑，南京鼓楼医院集团宿迁医院临床营养
科主治医师李茜等，在采访中均持类似的观点。

如此说来，华熙生物在口服玻尿酸的效用问题上有意
隐瞒事实、欺骗消费者，涉嫌虚假广告宣传。

这种做法，华熙生物一直在行。
去年 10月有消费者在某消保平台投诉，称其在京东购

买了华熙生物生产的两瓶夸迪蕴能紧致轻龄眼霜，发现其
产品成分表将水解透明质酸、透明质酸钠等有效成分排布
在前面，送检后却发现，排在成分表后位的无效成分——环
五聚二甲基硅氧烷（合成硅油）含量高达 18%。而按国家
《化妆品标识管理规定》，添加量大于 1%的成分，在产品包

装成分表上应该按照添加量由多到少排序；添加量小于或
等于 1%的成分，则可在大于 1%的成分之后以任意顺序排
列。

很明显，华熙生物无视国家行业强制规定，将重点宣传
的玻尿酸放在成分表的前面，而含量 18%的无效成分排在
后面，有意营造出有效成分远多于无效成分的形象，涉嫌虚
假宣传。消息爆出后，舆论哗然，该产品一度下架。

有意思的是，华熙生物水肌泉中将玻尿酸的数量加到
极致，达到国标的最大添加比例上限，还将此作为宣传语写
进了早期的产品页上。或许华熙生物自己清楚口服玻尿酸
的转化率有限，希望通过添加总量来提升效用吧。

大部分的消费者缺乏专业知识，只要你敢骗骗骗下去，
他们很容易接受错误的观点并为之买单。

3我割我割我割割割
华熙生物股价曾在 2021年 7月涨至 314.09元的最高

点，市值突破 1500亿元，赵燕的身价也一度超过 880亿元。
即便是现在，华熙的市值仍高达500多亿，赵燕的个人身价
300多亿元。

成就千亿帝国，华熙生物其实只有一个秘诀：疯狂收割
智商税！

蒋卓勤认为，玻尿酸并不是人体所需的主要营养成分，
通过功能性食品补充的意义并不大，‘智商税’概念居多。
朱丹蓬也坦言，服用玻尿酸很难真正起到提升皮肤质量的
作用。“现在市面上很多相关产品基本上都可以界定为是

‘智商税’。”
玻尿酸的智商税有多高呢？
不管是什么产品，只要在华熙生物的手上加入一点玻

尿酸，就立即身价数倍以上。比如饮用水，普通品牌也就是
两块钱一瓶，华熙生物的水肌泉就能卖到8块。而加入的那
几十毫克玻尿酸，每瓶增加的成本按销售价算也不过 1毛
钱，可谓是点石成金！

年报数据显示，华熙生物 2018年、2019年和 2020年销
售费用分别为 2.84亿元、5.21亿元、10.99亿元，占同期营收
的 22.49%、27.62%、41.74%。2021年，这一数字更是高达
24.36亿元，较2020年增长121.62%，销售费用占总营收比例
达到 49.23%。而同期的研发费用仅为 2.84亿元，占总营收
比例只有5.75%。

即便华熙生物拼命花钱营销，销售费用率占比一路攀
升，其净利润仍保持很高的水平。以销售费用占比近一半
的 2021年为例，它的净利润仍达到了将近 16%。倘若能保
持美妆行业 20%左右的销售费用率，那华熙生物的净利润
率有望达到近 50%。相比之下，天天被人批评智商税的苹
果，上财年的净利润率也才25%。一时间，连倪叔也弄不清
楚，到底谁才是真正的智商税了。

其实，所谓的智商税，不是说东西卖得贵，而是消费者
花了很多的钱，买来的却是无用的商品。华熙生物的玻尿
酸食品饮料系列，正是收割智商税的典型。

4双面孔雀：华丽背后的丑陋屁股
大家都以为华熙生物的崛起是抓住了玻尿酸医用和食

用的风口，却不知玻尿酸的合法化使用就是它主导推动
的。所以，华熙生物不是抓住了风口快速发展起来的，而是
它蓄谋多年打造这个局。

2021年1月7日，国家卫生健康委官网发布“三新食品”
公告，透明质酸钠（即玻尿酸，HA）被获批为新食品原料，可
应用于普通食品添加。在新闻报道中，就明确表示，此次透
明质酸作为新食品原料的申请由华熙生物公司主导申报及
推进。华熙生物洋洋得意地将此写进了产品页QA里。

郭学平曾经公开表示，“从2003年开始，我们就为日本、
美国等国家供应食品级透明质酸钠原料，其作为功能性食
品应用，在海外代购市场中具有非常大的份额。2004年后，
我们就启动了透明质酸钠作为食品添加的申报工作。”

也就是说，他们为了这一天的到来，足足准备了小 20
年。难怪赵燕能一步步成为身价数百亿的玻尿酸女王，而
华熙生物曾经的创办人张天民、凌沛学师生二人却只能扫
地出门，黯然离去。

作为一家企业，华熙生物在商业上非常成功。但浑身
华丽羽毛的背后，这家公司却长着一个丑陋的屁股。侵害
小股东、合伙人、合作伙伴的利益，欺骗消费者疯狂收割智
商税。都说小胜靠智大胜靠德，像华熙生物这种企业，即便
度过了眼下的信任危机，未来又能走多远呢？


