
112026年6月2日 星期二 责编：杨升华 美编：吴煌展 校对：蔡佳

财眼投教基地

上市公司CSR观察

IPO
探热针

业绩连年亏损泡沫破裂
本次红相股份及杨成被移送审查

起诉，源于公司长达 6 年的财务造假

和 3 次欺诈发行。经查明，2017 年至

2022 年，红相股份通过虚构购销业务、

虚增固定资产、体外资金循环等手段

连续实施系统性财务造假，累计虚增

营业收入 10.02 亿元，虚增利润总额

3.99 亿元。造假期间，同步实施 3 次欺

诈发行，2019 年非公开发行股票募资

0.6 亿元；2020 年公开发行可转债募资

5.85 亿元，占全部违规募资 90%以上，

系规模最大的违规融资；2020 年重大

资产重组发行文件造假，后主动撤回

仍被定性欺诈发行。

与此同时，公司连续发布虚假财报，

营造业绩向好假象。在造假败露后，公

司业绩断崖式下滑，2023年归母净利润

亏损 4.59 亿元，2024 年亏损 3.53 亿元，

2025 年仍亏损 1919.38 万元，2026 年第

一季报扣非净利润 345.72万元，同比下

降77.93%。昔日业绩泡沫彻底破裂。

中介机构失职被罚
红相股份造假案中，中介机构的集

体失责令人震惊。2019年至2021年，业

内头部的容诚会计师事务所承接红相股

份的审计业务，在公司造假最猖獗、数据

异常最突出的年度，连续出具标准无保

留意见审计报告。而在 2017 年—2018
年，致同会计师事务所也为红相股份造

假年报出具了无保留意见。

基于上述违法事实，厦门证监局对

红相股份责令改正、给予警告并处罚款

2513 万元；对杨成给予警告并处罚款

2288 万元，同时采取终身市场禁入措

施。此外，为红相股份提供审计服务的

容诚会计师事务所和致同会计师事务所

也先后被监管机构处罚，其中容诚被罚

没金额合计超2300万元。记者注意到，

目前为红相股份提供审计服务的为广东

司农会计师事务所。

专家表示，红相股份案是资本市场

从严监管的缩影。中介机构应履行“看

门人”职责，监管部门持续严打违法违规

行为，才能构建“不敢造假、不能造假、不

想造假”的良好生态，切实保护投资者合

法权益。

人保健康
因“概括性确认”败诉
投保人应厘清告知边界
新快报讯 记者林广豪报道 近日，

中国人民健康保险股份有限公司（下称

“人保健康”）在一起人身保险合同纠纷

案中二审败诉。据悉，概括性确认一般

询问的内容没有指明具体名称事项，投

保人在完成健康告知时应特别注意。

人保健康被判赔12.3万
中国裁判文书网公布的民事判决书

显示，2023年2月，缪某为母亲林某投保

了人保健康的医疗险和重疾险，基本保

额为 400万元和 1万元，保险期间均为 1
年 ，2024 年 、2025 年 连 续 两 年 续 保 。

2024年10月，林某被诊断为（右乳）浸润

性癌，因此申请理赔。不过，保险公司认

为林某曾在某医院门诊被诊断脑梗死，

保险公司以违反健康告知为由不予赔

付，并解除保险合同、退回保费。林某因

此提起诉讼，请求赔付医疗保险金和重

疾保险金合计约12.6万元。

一审法院认为，根据回溯视频，投

保健康告知流程未设置强制阅读时间

限制，程序中针对健康告知项下的疾病

或症状统一要求投保人概括性确认，投

保人完成操作“确认无问题”后即可直

接进入下一环节。据此，人保健康无法

证明作为保险人全面履行了询问和说

明义务。其次，险企提供的林某的就诊

信息查询截图真实性难以认定，不予采

信。另一方面，免赔额属于免责条款，

但仅以普通表格形式呈现，未加粗、加

大或标色。保险公司未尽提示说明义

务，该条款对林某不发生法律效力。法

院判决，扣除退回的保费，人保健康应

赔付保险金约 12.3万元，继续履行保险

合同。

人保健康上诉。法院二审驳回上

诉，维持原判。

险企需为模糊询问“买单”
健康告知是投保人向保险公司如实

说明被保人身体状况的过程。根据相关

规定，若未履行如实告知义务，保险公司

有权解除合同或拒赔。

类似的告知争议在人身保险纠纷中

并不少见。今年“3·15”国际消费者权益

日前夕，北京金融法院立案庭副庭长郝

笛表示，据统计，近70%的人身保险案件

均涉及投保人如实告知义务的厘清与认

定，且认定结果对保险人和被保险人具

有颠覆性影响。互联网技术对保险业的

深度介入使得投保人如实告知义务的履

行与认定更加复杂。在我国“询问告知

主义”模式下，保险公司对于投保询问事

项应当范围合理，清楚明确，出现专业术

语保险公司应当进行提示说明，不能滥

用询问的权利任意扩大询问范围或者设

置有歧义的用语。如果出现了概括性条

款或者语焉不详、内容歧义的询问内容，

应适用疑义利益解释规则，以实现案件

的实质公平。

有业内人士指出，投保人应认真完

成健康告知，不随意勾选，疾病史、体检

异常等事项应如实告知。针对“是否有

未提及的疾病”等概括性询问，若询问内

容无具体指向，投保人可以忽略；若询问

中已列明具体疾病或症状，则需告知。

新快报讯 记者张晓菡报道 近日，

网约车平台享道出行（上海）科技股份有

限公司（下称“享道出行”）再次递表港交

所。作为背靠上汽集团出行品牌，享道

出行 2025 年实现营收 67.74 亿元，但至

今未能盈利。

聚焦Robotaxi发展 研发费率却仅1.4%
享道出行业务起步于 2018年，发展

过程中，引入了Momenta、高德、宁德时

代等知名投资者。根据弗若斯特沙利文

的资料，2025 年以交易总额计，享道出

行在国内网约车平台中排名第六，市场

份额为1.8%。

近年来，享道出行营收持续增长，

2023 年至 2025 年营收分别为 57.18 亿

元、63.95 亿元及 67.74 亿元，同期亏损

6.04 亿元、4.07 亿元、2.46 亿元，至今未

能盈利。至于亏损的主因，主要源于网

约车行业“低毛利高竞争”的商业模式：

公司需支付用于司机活跃度及留存率相

关费用、给聚合平台的佣金等，导致公司

前期投入成本较高。近年来，尽管公司

亏损明显收窄，毛利率从2023年的6.6%
上升至 2025年的 11%，但整体业绩仍处

于较低水平。

而从费用结构来看，享道出行呈现

出一定的重营销轻研发特征。2023 年

至 2025 年，其销售费率分别为 9.7%、

9.6%及10.6%，但研发费率仅分别为3%、

1.3%及 1.4%。在公司聚焦 Robotaxi 调
度系统与安全监控系统的研发的背景

下，当前研发投入水平与其技术布局及

长期商业化叙事之间，或存在一定落差。

对聚合平台依赖程度较高
目前，网约车服务为享道出行核心

收入来源，2025年占比达 78.9%。然而，

该业务对聚合平台存在较高依赖，且这

一依赖程度仍在加深。2025 年聚合平

台贡献的交易总额占比上升至 98.5%。

对此，公司在招股书中坦言，若聚合平台

的市场变得更加集中，公司的议价能力

可能会降低。

作为典型的双边出行平台业务，网

约车服务本质上连接司机与乘客，属于

高频社交服务场景。在此模式下，用户

的非法、不当或欠妥行为，均可能对公司

声誉或经营等方面造成影响。

今年年初，有网友发布视频称，有网

约车在高速行驶过程中，司机与副驾驶

乘客均闭眼休息。事发后，享道出行发

布说明称，该车辆处于非营运状态，车内

两人为司机与其亲属，开启智能辅助驾

驶体验时长不超过3分钟。

尽管该事件未造成实际安全事故，

但从招股书披露的数据来看，其旗下司

机不合规情况并不罕见。在往绩记录期

间，因其出行合作伙伴未能确保提供的

司机及车辆合规，共发生不合规事件

207宗，相关罚款合计620万元由合作方

承担。此外，公司亦记录违规事件 992
宗，累计向监管部门缴纳罚款920万元。

新快报讯 记者范昊怡报道 经历年

初大幅涨跌剧震后，国际黄金市场近期

进入高位盘整、震荡回调阶段，市场波

动率逐步回落。5月 25日，建设银行发

布公告，调整个人黄金积存业务风险等

级名称及客户风险承受能力等级名称，

风险等级维持R4不变，但名称由“较高

风险”变为“中高风险”。该行网点理财

经理表示，这属于合规文件的正常调

整，并不代表风险等级降低，新版文件

将于 6月1日正式施行。

此前，工商银行发布公告，自5月19
日起如意金积存业务产品风险等级从

R1（C1）调整为R2（中低风险），对应客

户风险承受能力等级调整为 C2（稳健

型）及以上。同时推出费率优惠：至6月

30 日 ，主 动 积 存 手 续 费 由 0.5% 降 至

0.2%，定投积存手续费年内降至零。

工行此次宽松调整与今年 1 月的

收紧政策形成鲜明对比。年初金价暴

涨、市场波动加剧，工行上调积存金业

务准入至 C3 平衡型及以上，严控普通

投资者跟风风险。

两次调整仅时隔四个月，且该行两款

黄金积存产品定位不同、调整规则独

立，精准适配不同投资场景。

除了风险等级调整，邮储银行、

兴业银行、招商银行、江苏银行及民

生银行等多家银行近期陆续上线优

化夜盘交易服务。

其中，兴业银行自 5 月 8 日起交易

时间调整为上午 9:00 至次日凌晨 2:

00，覆 盖 更 多 国 际 金 价 波 动 活 跃 时

段；江苏银行交易时间则延长至周一

9:00 至周六凌晨 2:30。此前，招商银

行、中信银行等已将交易时间延长至

次日凌晨 2:00，夜盘服务正从“特色功

能”变为“行业标配”。

银行密集调整积存金业务，核心

是适配年内黄金市场的剧烈行情波

动 ，折 射 出 贵 金 属 资 产 配 置 正 从前

期的爆发式增长转向常态化精细化

运营。

业内分析认为，商业银行不再仅

将积存金视为交易型产品，而是开始

围绕黄金的长期资产配置价值，通过调

适风险敞口与优化交易成本，构建更具

黏性的轻资本财富管理生态。

红相股份6年造假虚增营收超10亿
中介机构沦为造假“帮凶”

6月1日，红相股份股价20%一字板跌停，收报7.29元/股创年内新低，总市
值36.67亿元。此前，红相股份及其实控人杨成收到厦门市公安局下发的《移送
起诉告知书》，公司涉嫌欺诈发行证券罪、杨成涉嫌违规披露重要信息罪及欺诈
发行证券罪，被移送厦门市人民检察院审查起诉。该案是新证券法实施以来，全
链条造假、多环节违规的典型案例。 ■新快报记者 涂波

多年亏损的享道出行再冲港股
公司违规事件已达近千宗

金价震荡回调 多家银行优化积存金业务


