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IPO
探热针

业绩变脸股价持续下跌
惠通科技遭股东集体减持

新快报讯 记者涂波报道 上市仅

一年多，惠通科技就迎来业绩大幅“变

脸”，股价在“上市即巅峰”后一路震荡

下跌。近日，公司公告 5 名股东拟合计

最高减持近 5%股份，此前公司已有 2名

重要股东发布了减持计划并多次实施

了减持。

惠通科技 2025 年 1 月在深交所创

业板上市，发行价为 11.80 元/股，保荐

机构为申万宏源证券。上市首日，惠通

科技盘中最高价报60元/股，为该股上市

以来最高价。此后股价一路走低，截至3
月26日，最新报22.83元/股，较最高点跌

去六成。3 月 23 日受股东减持利空冲

击，股价最低下探至 20.10元/股，创上市

以来新低，主力资金持续净流出，中小投

资者被套。

二级市场的表现与其业绩不无相

关。上市才过一年，惠通科技业绩便急

速“变脸”，呈现营收利润双降。2024年，

公司实现营收 6.62 亿元，归母净利润

1.08亿元；2025年前三季度，公司营收仅

3.61 亿元，同比降 28.9%，归母净利润

2245.73 万元，同比大幅下滑 74.67%，扣

非净利润降幅更是达到 76.58%，核心盈

利能力显著减弱。

在业绩与股价双杀之际，股东开启

密集减持，套现意图明确。3月 23日，惠

通科技公告，5 名股东计划合计减持不

超 691.68 万股，占总股本 4.92%，触发市

场高度警惕。本次减持阵容包括两名

自 然 人 股 东 刘 荣 俊 、时 平（各 持 股

5.13%）以及江苏疌泉高投毅达等三家

机构股东，部分股东通过精准减持将持

股比例降至 5%以下。若按最新价22.83
元/股计算，上述股东本次减持金额合计

约为1.6亿元。

然而就在今年 2月，公司董事钟明、

副总经理杨健才披露减持计划，目前钟

明已累计减持 20.06万股，套现约 536万

元，减持后持股降至 5%以下；杨健累计

减持 17.62万股，套现约 482万元。

市场人士指出，A 股部分公司“重

融资、轻回报”，业绩大幅变脸叠加股

东集中减持，暴露公司上市后治理失

效、成长性披露不充分等问题。中介机

构应压实“看门人”责任，保障资本市场

健康生态。

片面对比影响投保决策

复旦大学保险团队近期发布的“3·
15”保险消费者权益保护专项测评报

告（下称“报告”）指出，保险营销中，部

分机构利用消费者对“低免赔”“高保

额”等核心卖点的偏好，在产品宣传页

面通过不全面的对比形式，仅突出自

身产品的单一优势维度，刻意回避价

格、保障范围、续保条件、等待期等影

响投保决策的核心信息，制造产品竞

争力远超同类的虚假印象。小雨伞保

险经纪销售某款医疗险为此类案例之

一，产品对比图仅突出“免赔额”和“赔

付总限额”两个维度，刻意回避了关键

的价格、保障范围、续保条件、等待期等

核心信息。

新快报记者查看小雨伞保险经纪

官网发现，其销售的多款医疗险，均存

在片面对比的情况。例如将某款中高

端医疗险与普通医疗险进行对比，突出

前者在就诊范围上的优势。

捆绑利益催生非理性投保

报告还指出，小雨伞保险经纪存在

捆绑销售与利益诱导，催生消费者非理

性投保等问题，其在销售某款医疗险的

产品投保页面设置“首单福利”“评论得

积分”“投保可得会员成长值”等福利诱

导内容。记者注意到，小雨伞保险经纪

针对多类保险产品设置激励活动。如

投保保费达到指定金额并完成评价可

获得积分，用于积分商城兑换相应礼

品；投保能累积会员成长值进行等级提

升，有机会享有理赔管家等特权。

在黑猫投诉平台上，与“小雨伞保

险经纪”相关的投诉，主要涉及虚假宣

传、销售误导、佣金难提取等问题。

针对报告指出的问题，小雨伞保险

经纪有关负责人 3月 24日回应新快报

记者称，公司内部已经立项，业务与合

规部门积极讨论，看如何呈现可以在不

让消费者误会的同时也能让用户理解

其产品和服务的优势。

官网显示，小雨伞保险经纪成立于

2013 年，其母公司是上市公司手回集

团。2022年 5月，小雨伞保险经纪因互

联网保险信息披露不充分被警告、罚款

1万元。2023年12月，同属手回集团的

创信保险销售有限公司因部分互联网

人身保险业务不符合监管要求等，被警

告并罚款5万元。

新快报讯 记者陆妍思 通讯员
穗国资宣报道 3月 25日，广州康养集

团、广州农业发展集团同日举行挂牌

仪式。据悉，依托珠实集团组建的广

州康养集团和依托越秀集团组建的

广州农业发展集团两大平台型新国

企，是落实广州市政府一季度实现

“开门红”工作部署、赋能生产性服

务业与生活性服务业高质量发展的

重要举措，也是深化国企改革、强化

民生保障、培育产业新增长点的具体

实践。

服务“一老一小”
广州康养集团紧扣“打造全国领

先的以医康养幼服务为载体的平台

型科技企业”发展定位，聚焦健康、养

生、养老三大核心方向，重点探索社

区颐幼服务新模式，坚持轻资产运

营、开放共享发展模式，以“数据科技

赋能、供需高效匹配、服务标准输出”

全力孵化广州康养品牌。

该平台将依托粤港澳大湾区市

场一体化优势，助力推动康养服务业

对外开放、国内外产品融通汇聚，赋

能银发服务与银发制造“两业”深度

融合，逐步构建贯通全产业链的康养

生态体系，助力广州打造全国老年友

好示范地、银发经济新高地，为广州

培育经济新增长极、保障改善民生、

增进人民福祉注入新动能，为“健康

中国”战略落地贡献广州力量。

守护“舌尖安全”
广州农业发展集团定位为“粤港

澳大湾区一流绿色食品供应服务商

和广州食品供应保障的主力军”，目

前已形成融合一级批发、冷链物流、

食材配送与农贸市场于一体的综合

服务体系，战略参股广州江南果菜批

发市场，拥有总容量超 2 万吨的专业

冷库，旗下“越秀生鲜”“东川新街市”

等品牌已成为本地民生服务的重要

窗口。

下一步，广州农业发展集团将持

续整合产业资源，打通从生产、流通

到消费的全链路环节，贯通田间地头

到城市餐桌，建成可溯、可控、安全、

有品质的全产业链，加快构建科技驱

动型的食品产业互联网与消费互联

网平台，对接全球优质食品资源，实

现“买全球、卖全球”。

广州市国资委相关负责人表示，

接下来市国资委将统筹政策、资源等

要素，落实配套保障，持续为新成立

的康养、农发集团服务赋能，助力两

大集团聚焦主责主业、培育核心竞争

力，激发消费活力，赋能全市生产性

服务业和生活性服务业相关领域产

业、事业高质量发展。

新快报讯 记者张晓菡报道 人口

老龄化下，银发经济正成为资本关注

的焦点。日前，锦欣康养产业集团有

限公司（下称“锦欣康养”）递表港交

所，拟冲刺港交所主板。作为“锦欣

系”成员企业，锦欣康养通过外延并购

快速扩张，但也因此带来了利润波动、

商誉高企等风险。

成本和费用增速超过收入增速
锦欣康养与上市公司锦欣生殖同

属“锦欣系”成员，其业务始于 2012
年。锦欣生殖专注于“生”，锦欣康养

则聚焦于“老”。截至去年9月底，锦欣

康养已设立或收购23家医疗养老结合

设施，业务覆盖川渝地区、粤港澳大湾

区及长三角地区。

与传统养老机构不同，锦欣康养

除服务个人住客外，还为社会福利机

构、医院、其他养老机构等提供养老、

膳食、管理等服务。在多元化收入来

源及并购扩张的推动下，公司规模持

续扩大。2024年及 2025年前三季度，

公司收入分别为 6.05亿元、5.47亿元，

同比增长 23.8%、22.0%。不过，期内溢

利却较为波动，2024 年利润大幅增长

后，2025年前三季度，公司期内利润仅

为 2610.6 万元，同比下降 30.99%。同

时，毛利率亦出现下滑，2025年前三季

度为22.5%，同比下降两个百分点。

具体来看，利润和毛利率的下滑，

主要源于成本和费用增速超过了收入

增速。2025 年前三季度，公司成本同

比增长 25.4%，经营开支中花销最大的

行政开支同比大增 39.1%，且增长均与

锦欣康养2025年收购了上海国松集团

有关。

2025年商誉激增246.28%
为快速抢占市场，近年来锦欣康

养高度依赖外延式并购。2023 年，公

司收购香港安老院舍，进入粤港澳大

湾区市场；2025年，公司收购上海国松

集团，增加在长三角地区的布局。这

一模式有效帮助锦欣康养降低了对川

渝地区的依赖度，截至 2025 年前三季

度，川渝地区收入占比降至 71.8%，粤

港澳大湾区升至 15.4%，长三角地区新

增占比12.8%。

然而，并购模式背后也存在不可

忽视的风险。早在 2022 年，锦欣康养

为拓展长三角业务，收购了苏州福

星。然而，由于福星股东与锦欣康养

在发展战略上存在分歧，最终苏州福

星被剥离，长三角布局计划未能如预

期推进。

公司商誉亦因并购快速激增。

2025 年公司商誉高达 2.22 亿元，较

2024年激增 246.28%。因此，若未来被

收购业务的表现不如预期，就可能出

现减值风险。

锦欣康养旗下机构合规风险亦不

容忽视。企业预警通显示，今年 1月，

成都龙泉驿锦欣老年病医院有限公司

（下称“锦欣老年病医院”）因使用非

卫生技术人员从事医疗卫生技术工

作，被罚 2 万元。2025 年 6 月，锦欣老

年病医院还存在用患者或他人以前的

影像出具报告并收取费用的行为，监

管部门追回医保基金 6039.20元，并按

医 保 基 金 损 失 的 1.2 倍 对 其 罚 款

7247.04元。

小雨伞保险经纪被指片面对比、诱导投保
近日，一份消费者权益保护专项测评报告指出，小雨伞保险经纪存在片面对比、诱导投保等问题。

对此，小雨伞保险经纪相关负责人回应称，公司已讨论如何在避免误会的同时呈现产品优势。

■新快报记者 林广豪

■报告指出，小雨伞保险经纪销售某款医疗险

的页面中，产品对比图仅突出“免赔额”和“赔付

总限额”，刻意回避了关键的价格、保障范围等

核心信息。

聚焦养老的锦欣康养赴港IPO
旗下机构多次被罚，合规风险不容忽视

广州康养集团、广州农业发展集团同日揭牌

广州组建两大平台型新国企


