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据深交所披露，5月 10日，好博窗控

主动撤回首次公开发行股票并在主板上

市的申请，深交所决定终止其首次公开

发行股票并在主板上市的审核。

从时间线可见其闯关之艰难。好博

窗控于 2023 年 3 月向深交所递交主板

IPO 申请，同年 6 月 27 日获交易所受

理。在随后近两年时间里，其上市进程

四度因财务资料过期中止，最终在完成

第二轮问询回复后选择“撤单”。

在先后两轮的问询中，好博窗控经

营业绩持续增长的合理性和真实性受到

监管部门重点关注。据该公司披露，其

产品目标客户群体为家装门窗厂，主要

应用场景覆盖房地产新房门窗需求、存

量住宅的二次装修换装门窗和自建房新

装门窗，其业务发展与房地产业存在显

著关联性。

由于房地产行业景气度近年持续走

低，家装门窗市场呈现整体回落趋势。

在同行可对比企业业绩下滑的同时，好

博窗控却是一路上扬。2021 年至 2023
年，其营业收入分别为6.68亿元、8亿元、

10.42 亿元，分别实现净利润 0.56 亿元、

0.91亿元、1.94亿元。

其中，2022 年度至 2023 年度，公司

扣非归母净利润更是由 8581.49 万元提

高至1.88亿元，同比增长118.62%。好博

窗控对此解释称，得益于毛利率提高、三

费率降低和财务费用减少。

不过，新快报记者对比财务数据发

现，这部分增长一定程度上归功于当年

原材料降价。好博窗控表示，该公司采

购零配件的原材料主要为不锈钢、锌合

金和铝合金，采购比例约为5􀏑3􀏑2。2022
年度，上述主要原材料价格位于高点，

2023年度价格均有所下降，占约八成采

购比例的不锈钢和锌合金同比降幅在

20%左右。

这股业绩“虚火”并未持续太久。好

博窗控在最新招股书中坦言，公司业绩存

在增速放缓或下滑的可能。根据其业绩

预告，公司 2024年扣非后归母净利润为

1.35 亿至 1.4 亿元，同比下滑 25.38%至

28.04%。

因业绩真实性和稳定性多次受到问询 一周资讯一周资讯

*ST建艺
副董事长郭伟辞职

5 月 19 日，*ST 建艺发布公告

称，郭伟因个人原因申请辞去公司

第五届董事会副董事长、董事、代

理董事长等职务，辞职后将不再担

任公司及控股子公司任何职务。

一个月前，该公司董事长唐亮

同样因个人原因申请辞去第五届董

事会董事长及董事等职务。业绩方

面，2025年一季度，该公司实现收入

7.65亿元，归母净利润-3144万元。

红星控股：
车建兴已授权其配偶
作为代理人，
将配合推进重整程序

5月 21日，红星美凯龙控股集

团有限公司（以下简称“红星控

股”）发布公告称，经车建兴的配偶

陈淑红告知，其已取得由车建兴本

人签署的《授权委托书》，车建兴委

托陈淑红作为其全权且特别授权

代理人。

当前，红星控股重整草案正在

表决期，并将于5月31日结束。公告

显示，陈淑红将代表车建兴行使与红

星控股重整程序及执行重整计划相

关的一切职权以及其他职权或权利，

并代表车建兴签署相关文件，且相关

授权委托书已经提交公司备案。

一季度家具类投诉量
同比增长41.55%

中国消费者协会数据显示，在

具体商品投诉中，今年第一季度，

家具类投诉量为9317件，同比增长

41.55%，投诉量在商品细分领域中

排名第八。

（梁茹欣 据公开信息整理）

好博窗控业绩受问询好博窗控业绩受问询

■新快报记者 梁茹欣

历经近两年波折、四
度中止审核后，深圳好博
窗控技术股份有限公司
（以下简称“好博窗控”）的
上市之路最终因公司主
动撤单而告终。这家自
诩为“家装门窗五金行业
第一梯队”的公司在监管
层的持续追问下，其商业
逻辑的诸多矛盾逐渐浮出
水面：在可比上市公司业
绩普遍承压时逆势增长；
采用轻资产运营模式却
拟募集5.79亿元建设智
能系统产业园；股权结构
呈现高度家族化特征；经
销商体系由众多小微企
业构成，且存在部分经销
商“零参保”的异常现象。

对于上述问题，新快
报记者致电联系好博窗
控提出采访，但截至发稿
前尚未获得明确回应。

IPOIPO一波三折终撤单一波三折终撤单，，监管方追问诸多疑点监管方追问诸多疑点
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在此次 IPO 计划中，好博窗控拟募

集资金5.79亿元用于智能系统产业园建

设项目，并对该项目的投资收益颇为看

好，测算产业园达产后的营业收入、净利

润分别高达 14.54 亿元、1.57 亿元，远高

于其业绩最好的2023年。

对此，深交所在问询函中重点要求

企业说明募投项目募集资金测算的合理

性和谨慎性，以及新增产能消化措施及

其有效性等问题。好博窗控回应称，“公

司的生产模式决定了机器设备不存在以

制造和加工设备为衡量的标准化产能，

不存在明确的产能限制”，并未明确披露

募投项目新增产能情况。

新快报记者观察发现，好博窗控的

回复有多处自相矛盾。该公司宣称采取

“轻资产运营模式”，即自主研发门窗五

金零件后交由外部厂商代工生产，自身

仅进行产品组装和质量把控，对生产设

备等固定资产的投入相对较小。同时强

调，这种模式能规避传统门窗行业痛点，

诸如上游原材料与设备投入高、中间环

节库存积压、下游回款周期长等。

但好博窗控在标榜“通过代工模式降

低设备投入”的同时，却计划投入近 6亿

元建设智能产业园，这种资金配置逻辑与

其宣称的轻资产战略存在明显背离。

轻资产运营却募资数亿元建产业园
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据招股书披露，公司实际控制人李

增榜、孙朝霞夫妇直接持有公司 53.91%
的股份，加上通过博嘉投资及好博投资

合计控制的股份，共占了公司 94.58%的

股份，形成典型的“夫妻店”治理架构。

这种高度集中的权力结构，为公司经销

商网络出现异常现象埋下了隐患。

回溯好博窗控的发展历程，它以

ODM 方式为境外品牌客户代工起家。

2009年，该公司推广自有品牌HOPO，布

局国内工程和家装领域的门窗五金市场，

并于2015年开始在全国范围内招募特许

经销商，形成了直销和经销相结合的销售

模式。

该公司的业绩增长主要依赖于特许

经销商模式。招股书显示，2021 年至

2023年，该公司特许经销商模式收入分

别为3.78亿元、4.52亿元、6.07亿元，各年

占主营业务收入比例分别为 56.66%、

56.59%、58.35%。2024年 1月至 6月特许

经销商模式收入占比进一步达到了

62.83%。其中，最核心经销商为北京博

弘建材有限公司（以下简称“北京博

弘”）、上海博品建材有限公司（以下简称

“上海博品”）。在 2022 年和 2023 年，该

公司对这两家特许经销商的销售额均已

过亿元。

新快报记者注意到，在天眼查上，好

博窗控的主要经销商大多标注为“小微

企业”，甚至部分企业存在“零参保”的异

常现象。除此之外，好博窗控与经销商

之间存在着千丝万缕的关系。好博窗控

在回复第一轮问询中透露，该公司实际

控制人及控股人孙朝霞因个人购房需

要，曾通过上海博品代其在上海缴纳社

保。这种公私界限的模糊性引发监管方

对潜在利益输送的质疑。

监管层也在问询中多次直指要害，

要求好博窗控说明 2021年、2023年对北

京博弘、上海博品两家公司销售规模增

长较快的原因及合理性，相应门窗厂客

户结构是否稳定，采购规模及销售回款

是否合理。发行人、主要股东、员工及前

员工、关联方及其亲属是否与客户存在

关联关系及资金往来。

另外，好博窗控规模扩张与业绩增

长似乎无需倚重产品创新与质量管理。

近些年，该公司的研发费用率常年低于

5% ，并 深 陷 与 德 国 门 窗 五 金 品 牌

HOPPEGroup的商标纠纷之中。

有分析指出，好博窗控依托家族

控制、依赖少数经销商等问题，使得

企业即便成功上市，其持续经营能力

与治理规范性仍存重大疑问。此次

IPO 终止，恰为家居建材行业拟上市

企业敲响公司治理与商业逻辑合理

性的警钟。

家族化治理与“空壳”经销商网络或埋下隐患

“虚火”烤不熟上市大饼

■■好博窗控主动撤回好博窗控主动撤回

首次公开发行股票并首次公开发行股票并

在主板上市的申请在主板上市的申请。。

（（图片源自其官网图片源自其官网））


