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上市公司CSR观察

IPO
探热针

新快报讯 记者陆妍思报道 近

日，国货个护品牌半亩花田母公司山

东花物堂化妆品股份有限公司（下称

“花物堂”）正式向港交所递表，冲击港

股“国货个护第一股”。

半亩花田的成立与其创始人背

景有密切关系。半亩花田品牌的历

史可追溯至 2010 年，品牌创始人亓

云吉来自山东平阴县，而平阴县最

出名的特色产业之一就是玫瑰。亓

云吉创立半亩花田以玫瑰花等天然

花植成分为原料开发个护产品，定

位大众市场。半亩花田招股书中援

引的弗若斯特沙利文数据显示，2024
年半亩花田在中国身体护理市场里

所占份额为 0.8%，排名第九。

财务数据显示，花物堂近年来营

收持续增长，2023 年-2025 年前 9 个

月分别录得 11.99 亿元、14.99 亿元、

18.95 亿元，2024 年同比增长 25.1%，

2025 年前 9 个月较上年同期增长

76.7%。归母净利润增长更为显著，

同期分别为 0.21亿元、0.49亿元、1.25
亿元，2025年前 9个月净利润不仅超

过 2024 年全年，更达到 2024 年同期

的近6倍。

一直以来，中国个护市场规模庞

大，但竞争激烈，且主要由国际品牌把

持着头部位置。分析认为，半亩花田

洗护产品仅用一年时间实现高速增

长，主要是爆品营销策略奏效。

业内人士向新快报记者透露，半

亩花田自 2018 年起布局小红书、抖

音等社交平台，蝉妈妈数据显示，

2025 年抖音上有 1.7 万个达人号为

半亩花田带货。其在明星代言上也

舍得投入，相继签约了迪丽热巴和

孙颖莎。

魔镜市场情报数据显示，2017年

4月半亩花田销售额仅为 1248万元，

两年后的2019年4月销售额即突破1
亿元，同年11月进一步突破2亿元。

上述策略必然导致高额营销投

入。报告期内，公司销售及营销开

支分别为 6.37 亿元、6.77 亿元、8.96
亿元，占当期总收入比例达 53.1%、

45.2%和 47.3%。与营销投入形成反

差的是，研发投入占比持续走低，同

期产品开发成本分别为 2862 万元、

3200 万元、2814 万元，占营收比例仅

为 2.4%、2.1%和 1.5%。

1月 21日，花物堂回复新快报记

者采访时表示，公司 2025 年前三季

度的研发投入同比增长 25.91%，目

前在上海、济南和广州分设三大研

发中心，分别聚焦基础研究及配方

研发、原料研究、配方开发和检测评

估，形成从科学探索到产品落地的

完整闭环。依托东方植物研究、自

有原料加工厂及基础技术突破，半

亩花田进一步强化公司的差异化优

势，开发出专有成分及技术，例如

FloaferMin 花 容 因 及 RIVETOR
PRO 修护技术等，并通过标准化功

效评价体系应用于多条产品线，实

现研发成果的商业化落地。

基于自身发展阶段与战略规划，

花物堂计划本次 IPO 募集所得资金

净额将主要用于渠道开发、产品营

销推广和品牌建设；加强产品研发

能力；建立一支全球多元化的人才

队伍；强化数字化与智能化基础设

施，以提升端到端管理能力和运营

效率；以及用作营运资金及一般企

业用途。

新快报讯 记者张晓菡报道 1月20日晚，

广东汕头超声电子股份有限公司（下称“超声

电子”）公告称，公司通过北京产权交易所公开

挂牌转让所持四川超声印制板有限公司（下称

“四川超声”）62%股权事项终止。终止原因为

意向受让方未能在规定期限内完成保证金缴

纳程序，导致交易最终流产。

股权转让多次未果
公开资料显示，四川超声成立于1998年，

由超声电子与中国工程物理研究院材料研究所

下属的四川艺精科技集团有限公司（下称“四川

艺精”）共同出资设立，主要从事印制电路板

（PCB）的研发、生产与销售。

超声电子对四川超声的股权转让早已拉

锯多年。早在2022年10月，超声电子就曾以

7960.8万元底价挂牌四川超声62%股权，但在

一年内未能征集到合格受让方，最终无奈终

止。2024年 10月，超声电子再次启动转让程

序，将挂牌底价下调至7456.29万元。

由于长期无人问津，2025年 7月，超声电

子 再 将 价 格 下 调 不 超 过 10% ，即 不 低 于

6710.66万元重新挂牌。即便如此，也仅吸引

到一家意向方，且买家最终退缩。

业绩承压母公司急于脱手
2025年，受益于AI、智能汽车等新兴领域

对高端PCB的需求增长，超声电子自身业绩

也呈现上涨态势。业绩显示，2025年前三季

度，公司实现营收46.74亿元，同比增长10.91%；

归母净利润为1.78亿元，同比增长20.93%。然

而，根据相关资产评估报告，2023年及2024年

前三个月，四川超声却呈亏损态势。

四川超声困局始于 2021年。彼时，四川

超声业务发展向好，但受承接资质办理的

中介单位被查用章造假牵连，2022 年四川

超声被官方撤销保密资格，2023 年还被列

为装备承制单位失信人，导致业务受严重

影响。尽管此后四川超声重新取得保密

资质，但受技术落后、业绩承压及历史合规

问题等影响，公司逐渐成为超声电子与四川

艺精均急于脱手的“包袱资产”。

2024年 10月，在四川艺精拟转让四川超

声股权时，超声电子放弃了优先购买权，并在

同期发布的转让公告中表示，四川超声在产

品定位上与母公司差距较大，缺少协同作用。

需注意的是，截至目前，超声电子为四川

超声在交通银行的 1600 万元贷款提供的担

保尚未到期。尽管超声电子与四川艺精曾

试图通过股权转让一并解除该担保，但由于

转让未能成功，若四川超声经营状况仍在恶

化，就仍可能对超声电子构成潜在风险。

针对相关情况，新快报记者1月21日下午

致电了超声电子董事会秘书处，但无人接听。

凌晨频点外卖银行卡被风控冻结？
银行人士详解风控核心逻辑与判定标准

凌晨频繁点外卖，支付次数过多导致银行卡被风控冻结！近日，一名网友在社交平台展示一张
带有反诈中心公章的解封证明，其中的“可疑交易说明”一栏显示“主要是晚上凌晨点外卖次数较多
被风控”。事件曝光后迅速引发舆论热议，不少网友在评论区吐槽自己类似的被风控经历，也有网
友表示，能够理解银行实施风控措施的初衷，毕竟风控的核心是为了防范诈骗、保护客户资金安全。

■新快报记者 范昊怡

半亩花田母公司赴港IPO
靠达人营销实现高速增长

超声电子打折“卖子”泡汤
四川超声成了“包袱资产”

网友亲历
触发风控银行卡被冻结

1 月 5 日，一位四川网友在社交

平台发布了一条帖文，该网友在文中

吐槽“四川农信最离谱风控”，并晒出

相关截图。截图显示，其银行卡被系

统判定存在可疑交易，说明栏明确标

注“主要是晚上凌晨点外卖次数较多

被风控”。在后续帖文更新中，该网

友晒出了反诈中心出具的审核表格，

表格显示审核意见一栏已标注“经

查，该账号未涉诈涉赌，建议解除”，

并加盖了当地反诈中心公章。该网

友还特意强调“没玩梗，是真的，盖章

了解开了”，进一步证实了事件的真

实性。

针对此事，四川农商银行客服对

媒体表示，正在对相关情况进行核

实。客服人员解释称，银行会依据客

户的银行卡使用情况来设定交易笔

数限制，且每位客户的限制标准存在

差异。当被问及具体判定标准时，客

服并未给出明确答复，仅表示“会依

据用户的银行卡使用情况”进行判

断。客服同时补充，若用户交易次数

过多，确实可能触及当日交易笔数上

限，但该限制次日会自动刷新。

事实上，这位四川网友所经历的

“冻卡”并非个案。在社交平台搜索

“银行风控”，会看到有不少网友分享

各自的被风控经历。有网友表示：

“我喜欢半夜睡不着时网购，卡被冻

结，去柜台解卡还问我为啥半夜这么

多几十元的交易，被怀疑刷单。”还有

网友吐槽：“半夜在支付宝喂小鸡，花

1 分钱可多喂一次，因银行卡半夜总

是支出 0.01 元，被冻结了。”此外，还

有网友提到“给自己的另一张银行卡

转钱，转了两笔，被认定为小额交易，

卡被冻结了”“网购时凑满减拆单付

款，几分钟刷了三四笔，结果卡被冻

结，折腾了三天才解冻，工资到账都

取不出来”等经历。

业内详解
管控模型依据涉诈案例搭建

为何凌晨点外卖、小额高频交易

等正常行为，会触发银行风控？

某国有大行风控中心相关人士

告诉记者，银行卡风控系统的运作

并非针对外卖消费本身，而是基于

一套复杂的异常交易监测机制，从

银行角度来看，实施涉诈账户管控

的核心目的，就是保护客户的账户资

金安全。

“表面上看，可能只是一次半夜

的外卖交易，但模型会结合多种因素

综合判定，比如客户的日常交易习惯

——如果平时从未有过三更半夜买

外卖的行为，这次异常交易就会被标

记。”该人士表示，银行建立的涉诈账

户管控模型，主要依据过往涉诈账户

的交易情况、行为特征等数据搭建，

本质上是通过复盘历史涉诈案例，形

成识别和管控的核心逻辑。

该人士进一步解释：“涉诈管控

模型的判断是多维度、综合化的，并

非单一交易就能触发管控。”账户的

归属地区、交易对手的资质、交易金

额的大小等，都会纳入模型的判断范

围，最终通过多维度叠加分析，得出

是否属于涉诈风险账户的结论。

该人士坦言，任何基于历史数据

训练的AI模型都无法达到 100%精准

度，因此银行也在持续通过实战反馈

对模型进行调整和规避。这本质上

是银行与诈骗分子之间互相博弈、不

断升级的过程——银行优化模型的

同时，犯罪分子会针对模型特征调整

作案手法，银行再根据新的诈骗模式

更新模型，以此形成循环，最大限度

保护客户资金安全。

提醒
交易模式偏离日常习惯或触发风控

当前，银行的风险管控系统就

像一个精密但敏感的压力感应器，

运行逻辑受外部合规要求与内部问

责机制双重塑造。根据《中华人民

共和国反洗钱法》及中国人民银行

发布的相关管理办法，金融机构有

义务对异常或可疑交易进行监测报

告，交易监测标准通常涵盖客户的

身份、行为、交易资金来源、金额、频

率、流向、性质等多个维度，当系统

检测到交易模式偏离用户日常习惯

时，便可能触发风控预警。

银行业内人士表示，对普通市民

来说，完全不需要过度担心账户管控

的影响，只要正常使用账户、保持常

规交易习惯，被误伤的概率极低；即

便真的出现被误伤的情况，只要能证

明自己是正常使用账户，解控流程也

会比较简便，不必过分焦虑。如若交

易对手本身是涉诈或涉案账户，被管

控的概率会大幅增加，且解控流程更

繁琐，建议市民尽量规避此类资金往

来，减少被误伤的可能。


