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上市公司CSR观察

赎回优先股旨在降本增效
3 月 13 日，招商银行公告称，拟于

2026年 4月 15日全额赎回 2017年 12月

非公开发行的境内优先股“招银优1”，赎
回规模达 275 亿元，资金全部来源于公

司自有资金，赎回价格为票面金额加当

期应计股息。据悉，该优先股发行规模

2.75亿股，发行时票面股息率为4.81%。

此次赎回的核心逻辑是降本增效、优

化资本结构。当前，“招银优1”4.81%的票

面股息率，显著高于2025年银行永续债

2.43%的平均票面利率，且永续债利息可

税前扣除，实际融资成本优势突出。粗略

计算，全额赎回后，招商银行每年可减少

13.23亿元刚性股息支出，直接增厚净利

润，同时助力缓解ROE持续回落的压力。

招商银行稳定的经营状况为此次赎

回提供了坚实支撑。日前其发布的

2025年业绩快报显示，全年归母净利润

首次突破1500亿元，资产总额突破13万

亿元，不良贷款率连续五年保持在1%以

下，资产质量稳健。此外，该行核心一级

资本充足率持续高于监管要求，赎回优

先股不会影响其核心经营与风险抵御能

力，反而能提升资本使用效率。

行业优化趋势凸显
招商银行的赎回动作，是当前银行

业优先股密集赎回的一个缩影。自

2025年下半年以来，银行优先股进入密

集赎回期，存量规模持续缩减。2025
年，9家银行实施优先股赎回，其中 7家

累计赎回境内优先股规模达1118亿元，

赎回规模与参与机构数量均创历史新

高。兴业银行以560亿元成为当年最大

赎回方，上海银行、宁波银行等均有大额

赎回动作。

2026 年以来，赎回势头未减。2 月

11日，光大银行完成了 350亿元优先股

“光大优 3”的赎回及摘牌，规模居年内

首位；平安银行3月9日全额赎回200亿

元优先股“平银优 01”，加上最新的招商

银行，三家股份行合计赎回规模达 550
亿元。

业内专家分析，利率下行环境下，存

量优先股票面股息率普遍在3%以上，显

著高于永续债等低成本资本工具，且优

先股股息不可税前扣除，融资成本劣势

明显。同时，部分优先股进入集中可赎

回期，叠加监管对资本质量要求提升，推

动银行主动优化资本结构。

机构预判，2026年优先股赎回潮将

持续，四大行有望加入赎回行列。随着

上市银行逐步赎回高息优先股，并用永

续债等工具替代，银行业资本结构将更

趋标准化、低成本化。

天风证券收4000万罚单
曾违规输血股东超90亿

新快报讯 记者涂波报道 3 月 13
日，天风证券收到湖北、福建证监局行

政处罚决定书，因违规向关联方提供融

资、信息披露违法违规，公司及相关高

管被处以合计超 4000 万元罚款，创下

近年券商同类处罚高位。

监管查明，2020年-2022年期间，公

司违规为原第一大股东当代集团及其关

联方提供融资累计逾90亿元，包括自有

资金融资55.02亿元、客户资产融资30.24
亿元等，且未按规定披露关联交易，导致

三年年报存在重大遗漏。为此，公司被罚

款1900万元，时任董事长余磊、财务总监

许欣分别被罚600万元并被采取终身证

券市场禁入，其余3名高管合计被罚1070
万元。同时，公司代销私募业务被暂停2
年，私募子公司被暂停新设产品1年，业

务展业与营收结构直接承压。

业绩层面，天风证券盈利稳定性

偏弱，经营表现起伏明显。2024 年公

司实现营业收入 27 亿元，归母净利

润-2970.91万元，陷入亏损；2025年前

三 季 度 营 收 21.12 亿 元 ，同 比 增 长

57.53%，归母净利润 1.53 亿元；2025 年

全年，公司预计归母净利润为 1.25 亿

元-1.85亿元，实现扭亏为盈。

业绩边际改善，但公司盈利仍高度

依赖自营投资收益，经纪、投行、资管等

核心主业支撑不足，抗周期能力较弱。

叠加 4000余万元罚款、业务暂停、诉讼

赔付等潜在支出，2026年盈利修复空间

将进一步受限。在二级市场表现方面，

天风证券今年以来股价呈震荡下跌走

势，区间跌幅超 20%，显著跑输大盘。3
月16日，其最新收盘报3.97元/股。

据天眼查公开数据，截至 3 月 16
日，天风证券开庭公告 161 条、立案信

息 105条，涉案类型集中为证券虚假陈

述责任纠纷、证券交易合同纠纷等。上

海沪紫律师事务所刘鹏律师团队表示，

符合于 2021年 4月 28日-2025年 11月

28 日（含当日）期间买入，并在 2025 年

11月 29日之后卖出或仍持有而亏损的

还可加入维权行列。

新快报讯 记者陆妍思报道 央视

“3·15”晚会曝光租赁电动自行车乱象，

点名哈啰租电动车、电驴哥等，指出其

存在违反国家标准，解除电动自行车限

速行为。当晚，上海市市场监督管理局

发布通报称，上海市、区两级市场监管

部门会同公安、交通等部门连夜对涉事

企业开展现场核查，将依法严肃查处相

关违法行为，后续调查处置情况及时向

社会公布。

据了解，2025 年国家最新实施的

《电动自行车安全技术规范》中明确规

定：最高设计车速不应超过 25公里/小
时，电池组标示值不应超过 48伏，电动

机的输出功率，应小于或等于400瓦。

根据央视报道，记者在调查中发

现，多个地方个体租赁门店出租的电动

自行车违反国家标准，解除电动自行车

限速，实测速度竟高达 80 公里/小时。

更令人担忧的是，一些知名连锁品牌也

存在这一现象。哈啰租电动车租赁门

店工作人员表示，他们的电动自行车速

度最快能到 75 公里/小时。而电驴哥

更离谱，给各门店统一配送的干脆就是

电动摩托车，但悬挂的却是电动自行车

牌照。

根据公安部道路交通安全研究中

心的数据显示，电动自行车肇事引发的

交通事故，在城市道路交通事故总量中

占比约10%，相当于每10起城市道路交

通事故，就有 1起由电动自行车肇事导

致，主要原因之一，就是电动自行车违

规解除限速，超速行驶。

3月 15日晚，哈啰租电动车平台发

布致歉声明称，哈啰电动车租赁业务采

取平台模式，为用户、商户提供信息撮

合服务。哈啰租电动车平台未直接经

营过线下门店，平台门店的车辆均为入

驻商家自行采购、运营。此外，哈啰租

电动车平台从未授权过任何门店在线

下直接使用哈啰品牌从事相关租赁服

务，对于相关门店的行为，保留进一步

追究其法律责任的权利。

据哈啰租电动车平台商户协议约

定，商户应确保在平台提供的车辆是

符合国家电动自行车安全技术规范的

非机动车。哈啰持续通过商家端提

醒、门店抽查等方式，要求各商户确保

在租车辆符合国家现行法律法规及相

关标准要求，不对车辆进行违规改装，

并定期要求商户对名下在营车辆进行

自查、整改。

哈啰租电动车平台在声明中表示，

“央视‘3·15’晚会的报道内容，说明平

台在审核机制或管理上存在疏漏。将

以此次事件为戒，深刻反思，坚决整改，

以实际行动回应用户的信任。”

哈啰租电动车是电动自行车租赁

行业头部品牌，其官网介绍，目前已在

全国超100座城市布局超5000家门店。

3月 16日，新快报记者在哈啰App
上选择租电动车功能，在多个城市，无

论是到点取车还是送车上门服务，都

显示“暂无符合要求的车辆”，租电动

车主页也显示“附近找不到合适的门

店”。

新快报讯 记者张晓菡报道 央视

“3·15”晚会曝光鸡爪生产企业违规使

用双氧水进行漂白泡发。央视记者在

暗访发现，多家企业违规销售双氧水，

相关视频显示，一名身穿“亿丰电材”工

服的工作人员传授规避风险的歪招：

“没事，（他让）我们给你贴的是消毒剂

另外的标签。”

事件曝光后，监管迅速介入。3月

16日，获嘉县市场监督管理局发布情况

通报称，央视“3·15”晚会曝光违规使用

过氧化氢生产加工凤爪问题，涉及河南

亿丰电子新材料有限公司（下称“亿丰

电子”）。获嘉县高度重视，成立联合调

查组连夜对涉事企业开展全面核查。

目前，该企业已停止生产经营活动，相

关情况正在深入调查中。

据了解，亿丰电子为A股上市公司

多氟多的控股子公司，该事件亦引发资

本市场对上市公司合规管理及旗下公

司管控能力的质疑。

为此，多氟多紧急发布公告称，亿

丰电子未与媒体报道上述食品企业建

立任何形式的业务合作、品牌授权或产

品生产关系，其生产、销售行为与公司

及控股子公司无任何关联。

但从股吧反应来看，多氟多投资

者观点分歧明显。有人相信公司的说

辞，也有人质疑：“懂了，是他们买了回

去干的，不能赖我卖给他们。”“这么快

就核查完了？记者可核查了几个月

的。”

事实上，多氟多收购亿丰电子至今

仅过去了14个月。去年1月，多氟多以

自有资金 2845.8 万元从控股股东多氟

多集团手中收购了亿丰电子 54%股权，

构成关联交易。彼时公司宣称，该收购

“将有利于丰富公司电子化学品业务板

块产品结构”。

然而收购时，亿丰电子业绩已出

现颓势。2023 年度，亿丰电子业绩营

业 收 入 为 5397.82 万 元 ，净 利 润 为

29.56 万元；2024 年 1-10 月，营业收入

仅为 3626.15 万元，净利润为-18.01 万

元。

今年 1月，多氟多发布业绩预盈公

告，预计 2025年全年归属净利润盈利 2
亿元至 2.8 亿元，同比 2024 年的亏损 3
亿元大幅扭亏。但 2025 年，亿丰电子

仍 延 续 亏 损 态 势 ，实 现 营 业 收 入

3115.20万元，净利润-338.72万元。

招商银行拟赎回275亿元优先股

降本增效 银行业优先股密集退场

央视曝光租赁电动自行车乱象后续

上海多部门连夜核查 哈啰深夜致歉

收购仅一年的子公司陷“漂白鸡爪”风波
多氟多急发公告难阻停产调查

进入2026年，银行业优先股赎回趋势持续升温，多家上市银行纷纷加入赎回大军，通过赎回高
息优先股、置换低成本资本工具，实现降本增效、优化资本结构。近日，招商银行公告称，拟全额赎回
275亿元优先股，与此前已完成赎回的光大银行、即将赎回的平安银行形成呼应，这场资本结构优化
行动已成为银行业应对利率下行、净息差收窄的重要举措。 ■新快报记者 范昊怡
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