
为了让投资者能够更加清晰地了解

理财产品的业绩比较基准，《办法》按照

资产管理产品生命周期，对募集、存续、

终止各环节进行全面规范，引导行业将

信息披露融入业务全过程，明确业绩比

较基准要求，让产品销售“看得清”。在

产品存续环节，重点规范定期报告披露

内容，要求真实准确全面披露过往业绩，

强化重大事项及时披露，让产品风险“厘

得清”。在产品终止环节，要求到期公告

和清算报告披露收费情况和收益分配情

况，让产品收益“算得清”。

《办法》指出，资产管理产品可以不披

露业绩比较基准。而产品披露业绩比较

基准的，应当说明业绩比较基准的选择原

因、测算依据或计算方法，重点反映业绩

比较基准与投资策略、底层资产和相关金

融市场表现的关系，并以醒目文字提醒投

资者“业绩比较基准不是预期收益率，不

代表产品的未来表现和实际收益，不构成

对产品收益的承诺”；在产品存续期间，按

照规定披露产品过往业绩，产品成立不足

一个月的除外；应当自产品募集期开始披

露，且在产品到期前不得取消披露，同一

产品同类份额的业绩比较基准在不同渠

道的披露应当保持一致。

尽管“不披露业绩比较基准”短期

内会让依赖“基准”作为参考的投资者

缺乏直观依据，但从长远来看，有助于

引导投资者转向关注底层资产、风险等

级等核心信息，从而推动理性决策，投

资者在购买理财产品时还是要详细地

看理财产品投资标的、风险等级等内

容，根据自己的情况作出正确的选择。

五矿证券分析认为，引导使用市场

指数作为业绩比较基准，会增加理财公

司和代销机构的营销难度，但却有利于

理财产品脱离“刚兑”的刻板印象，《办

法》若实施，短期内会加大行业的信息科

技以及人力成本投入的压力，长期有利于

行业扩展核心投资能力、提升营销能力，

为行业高质量发展打下坚实的基础。
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IPO
探热针

新快报讯 记者涂波报道 近日，成

都宏明电子股份有限公司（下称“宏明

电子”）创业板 IPO审核状态更新为“已

受理”，拟募资19.5亿元，成为2025年创

业板首批获受理企业。但其业绩已三

连降，还存在 IPO 前“突击分红”、公司

客户集中度较高以及历史股权纠纷等

问题，引发市场对其持续盈利能力和

IPO合规性的担忧。

营收和净利连降三年
宏明电子主要从事以阻容元器件

为主的新型电子元器件的研发、生产和

销售，产品应用于航空航天、武器装备

等防务领域，以及消费电子、新能源汽

车等民用市场。公司实控人为四川省

国资委，四川能源发展集团所属的川投

信产持有公司56.50%的股份，为公司控

股股东。

招股书显示，公司 2022 年至 2024
年营收分别为 31.46 亿元、27.27 亿元、

25.25 亿元；净利分别为 6.9 亿元、5.98
亿元、4.18 亿元；扣非净利润从 4.68 亿

元下滑至 2.77亿元，降幅达 40%。宏明

电子过去三年营收和利润均处于下滑

状态。

记者注意到，此次 IPO，宏明电子

拟募集资金19.5亿元，用于新型电子元

器件及集成电路生产项目等 8大项目，

其中补充流动资金达 4.5 亿元，占募资

总额逾23%。

这边等着募资补流，另一边从2022
年至 2024 年，企业分别实施现金分红

1.07亿元、1亿元和0.73亿元，累计分红

金额达 2.8 亿元。截至 2024 年 12 月 31
日，公司货币资金为 7.52 元，交易性金

融资产5000万元，现金流较为充裕。尽

管宏明电子表示，分红资金来源于经营

性现金流，且控股股东已承诺若上市后

出现业绩下滑导致分红无法持续，将延

长股份锁定期以保障投资者权益，但仍

可能引发对未来持续分红的担忧。

客户集中度较高存风险
在招股书特别风险提示中，宏明电

子披露，面临着应收账款和应收票据较

大以及存货规模较大的风险。同时，报

告期内，公司对前五大客户销售收入总

额占营业收入的比重分别为 63.84%、

66.45%和 59.47%，公司客户集中度相对

较高。

宏明电子表示，如果未来公司与下

游市场主要客户合作出现不利变化、新

客户拓展计划不如预期等，或给公司经

营带来不利影响。

此外，一直以来，公司及子公司

存在部分房产因手续缺失无法办理

产权证，以及经营性租赁房产未合规

登记问题，存在被当地主管部门拆除

或拆迁，导致宏明电子被要求搬迁或

遭 受 当 地 主 管 部 门 处 罚 或 其 他 损

失。尽管控股股东川投信产出具兜

底承诺，但监管层对资产完整性的质

疑仍未消除。

“我被理财产品的业绩比较基准搞

晕了！”近日，广州白领刘女士向记者吐

槽。在新一轮存款利率下调后，她计划

将存款资金转向稳健型银行理财产品，

然而，面对品目繁多的产品不禁犯了

难，“推荐页面上显示产品成立以来的

年化利率近 6%，打开一看发现业绩比

较基准只有 1.7%-2.6%之间，到底该以

哪个为准？”

刘女士的困惑并非特例，在社交平

台上，类似的吐槽屡见不鲜。有投资者

表示，自己手头的银行理财产品购买时

显示“成立以来年化超 5%”，但购买后

几个月收益率不到 2%，不明白为何收

益落差那么大。

记者发现，目前各家银行App的理

财产品业绩比较基准展示可谓“五花八

门”：成立以来年化收益率、近 7日年化

收益率、近三个月年化收益率、业绩比

较基准……有些产品给出的是净值，有

些产品给出的是区间数值型，标准不

一。

大多数投资者购买理财产品时，往

往会将“业绩比较基准”“预计收益”“参

考收益率”视为产品可以达成的收益，

忽略条款中“业绩比较基准不代表产品

未来表现和实际收益”的提示。

棒杰股份“易主”
光伏梦碎深陷泥潭

新快报讯 记者张晓菡报道 6月 2
日，棒杰股份公告称，上海启烁将通过

协议转让与受让表决权方式，成为公司

新的控股股东。此外，曾高调“追光”的

棒杰股份同日公告，光伏子公司继续停

产 。 6 月 3 日 ，棒 杰 股 份 大 幅 高 开

9.87%，后震荡回落并翻绿，最终收跌

1.27%，报3.9元/股。

公告显示，棒杰股份控股股东、实

控人陶建伟及其一致行动人陶士青、公

司股东苏州青嵩共向上海启烁转让

5.03%股份，同时，陶建伟及陶士青将

14.91%股份表决权委托上海启烁。转

让完成后，上海启烁拥有公司 5.03%股

份及19.94%的表决权，成为公司控股股

东，黄荣耀成为公司实控人。

棒杰股份指出，若交易达成，新控

股股东拟结合其自身资源，优化上市公

司主营业务结构，寻找新增长点；同时，

将尽快与政府、监管部门、债权人及主

要股东沟通，化解公司债务问题。

同日另一份公告显示，为不扩大公

司亏损敞口，扬州棒杰决定生产线继续

停产。据悉，受光伏行业竞争加剧、产

业链各环节产品价格大幅下跌等因素

影响，扬州棒杰经营未达预期。记者注

意到，扬州棒杰此前多次借款逾期，还

被债权人申请破产重整，虽然最终债权

人撤回了申请，但今年 3 月，扬州棒杰

还是选择了停产，彼时，公司曾预计停

产时间不超过3个月。

棒杰股份目前的困境，正与其跨界

光伏息息相关。2022年，为应对无缝服

装业务增长乏力，棒杰股份激进跨界光

伏赛道，计划投资规模超百亿元，远超

其资产承载能力。并且，由于入局时正

值行业扩张高峰，随着市场产能过剩，

扬州棒杰也开始连续亏损，2023 年及

2024年合计亏损超4亿元。

业务运营不佳下，2024年，棒杰股

份营收 11.06亿元，同比增长 44.8%，但

归母净利润亏损 6.72 亿元；今年一季

度，公司营收为 1.23亿元；净利润为亏

损 4863万元，双双下滑。同时，公司资

产负债率高达94%。

同时，截至 5月 27日，棒杰股份及

子公司连续十二个月内新增诉讼、仲裁

事项涉案金额合计约3.93亿元，相当于

2024年度归母净资产的130.96%。

棒杰股份的遭遇并非个例。在光

伏行业整体低迷的背景下，不少跨界

企业都陷入了困境。例如，由金刚玻

璃更名而来的金刚光伏，跨界光伏后

持续亏损，公司财务困境加剧；此前主

营玩具的沐邦高科，2024 年公司亏损

超 11 亿元，跨界而来的光伏业务成为

主要拖累。

兴业证券研报指出，光伏行业经

历 2020 年-2023 年大周期调整后，目

前处于主链全行业亏现金流状态，部

分环节二三线企业持续亏损近两年，

产业处于盈利周期底部。2025 年 3 月

以来受抢装潮影响，企业利润逐步向

上修复，利润的修复短期看价格，长期

看需求。
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成立以来年化、业绩比较基准、产品净值蒙查查搞不懂

监管拟出新规让理财产品收益“算得清”
“业绩比较基准看着挺高，为何到手的实际收益却远远不及预期？”长期以来，银行理财等资管产品信息

披露质量良莠不齐，缺乏标准化、统一化与透明化，致使投资者在决策时犹如“雾里看花”。日前，国家金融监
督管理总局发布《银行保险机构资产管理产品信息披露管理办法（征求意见稿）》（下称《办法》），拟对资产管
理信托产品、理财产品、保险资管产品的信息披露行为进行规范。 ■新快报记者 范昊怡

今年创业板首批获受理企业

宏明电子IPO前“突击分红”
募资19.5亿元补流4.5亿元

理财收益究竟该看谁？

三大类收益率要分清
目前，银行展示理财产品收益率的

方式主要分为三大类，分别是年化收益

率、业绩比较基准和产品净值。

某国有行的理财经理告诉新快报

记者，具体而言，年化利率是把当前收

益率（日收益率、周收益率、月收益率）

换算成年收益率来计算的，它仅仅是一

种理论收益率，比如一款理财产品的年

化利率为5%，投资10万元一年到期后，

理论收益为 100000×5%=5000元，但实

际产品的投资期限可能并非正好一年，

需要根据实际投资天数来计算收益：收

益=本金×年化利率×投资天数÷365。
业绩比较基准则是银行根据产品

过往业绩表现或对产品收益的测算，给

投资者展示的一个收益参考值。“它并

不是承诺的收益率。”该理财经理解释

道，例如某产品业绩比较基准为 3.0%-
4.5%，这意味着银行预计该产品的收益

会在这个区间波动，“在较为理想的市

场环境下，投资者可以拿到 4.5%的收

益，甚至可能会高出这个区间，但最终

收益要根据产品实际运作情况而定”。

净值型理财产品的收益则通过净

值的涨跌来体现，没有明确的预期收益

率，银行会定期公布产品的净值。假设

投资者购买某净值型理财产品时净值

为 1元，购买了 10000份，投入资金 1万

元，产品净值涨到 1.05 元时赎回，收益

就是（1.05-1）×10000=500元。

资管产品或可不披露业绩比较基准


