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上市公司ESG观察

大量宣传“疗效”不在说明书上
据举报材料显示，消费者林女士向

监管部门提交四份证据：经核准的片仔

癀药品说明书、药店现场宣传图片、两

份违法宣传单。

举报认为，相关经营主体存在违法

药品广告行为，线下宣传物料超出国家

药监局核准的药品说明书范围，宣称产

品可治疗重症癌症、各类炎症等数十种

病症。

举报材料指出，药品安全直接关系

群众身体健康。将不具备对应治疗功

效的药品宣传为可治疗重症癌症，不仅

存在用药风险，还极易误导病患，耽误

患者正规诊疗，可能造成严重健康后

果，请求监管部门依法从重处置。

网传片仔癀宣传册以表格形式划

分用法用量，包括治未病、肝病、肿瘤、

其他疾病四项，其中“肿瘤”类目明确收

录原发性肝癌、晚期结肠癌；“其他疾

病”板块囊括带状疱疹、糖尿病足溃疡、

化疗性静脉炎、口腔溃疡，甚至标注新

冠病毒感染口服方案。而国家药监局

核发的片仔癀标准说明书（国药准字

Z35020243）法定功能主治仅为“清热解

毒，凉血化瘀，消肿止痛；用于热毒血瘀

所致急慢性病毒性肝炎，痈疽疔疮，无

名肿毒，跌打损伤及各种炎症”。

新快报记者走访广州一家有片仔

癀销售的连锁药店，店员称“没有（片仔

癀）宣传册”，但向记者推销片仔癀时明

确表示“很多肝癌患者在买”“治疗带状

疱疹很有效”。

值得一提的是，此前知名资深媒体

人、电影《不止不休》男主角韩东的现实

原型韩某某在自媒体平台发布文章《片

仔癀：可以谋财但不能害命》，质疑片仔

癀门店宣传册夸大疗效。漳州片仔癀

药业股份有限公司就此向法院提起名

誉权诉讼，诉称文中“骗仔癀”“害命”等

词汇属贬损侮辱，索赔 3万元并要求公

开道歉30天，引发社会广泛关注。

业绩创上市22年来最差
监管立案的消息，让本就承压的片

仔癀股价雪上加霜。从 8 月 11 日至 19
日，片仔癀股价连续7个交易日下跌，从

去年 8月的最高 215.6元/股跌至 8月 26
日收市的 127.4元/股，一年累计跌幅已

超40%。

股价下跌的背后是业绩疲软。公

司 2025 年全年实现营业收入 90.01 亿

元，同比下滑 16.56%；归母净利润 21.59
亿元，同比下滑 27.49%。这是片仔癀上

市22年来，首次出现营收和净利润同时

负增长的财年，打破了此前近十年的增

长神话。2026 年第一季度其业绩跌势

不止，报告期内营业收入 27.41亿元，同

比下降 12.74%；归母净利润 7.43 亿元，

同比下降25.64%。

销售渠道乱象频发
业内人士分析，片仔癀虚假宣传事

件的背后，是渠道急速扩张与终端管控

能力之间的深层矛盾。

2024 年以来，片仔癀将旗下“片仔

癀体验馆”统一升级为“片仔癀国药

堂”，渠道网络全面提速。2025 年全年

新增设 115 家片仔癀国药堂，全域国药

堂总量扩容至582家。与此同时与头部

连锁建立全品类战略合作，终端门店覆

盖超10万家。

近年来，围绕片仔癀销售渠道的乱

象屡被爆出。2024年，央视新闻曝光了

一起在线刷医保购药、倒药、套取医保

基金的大案，涉案金额高达200余万元，

涉及大量片仔癀；2025 年，香港佐敦一

家药店以“盒变粒”的不良营销手法向

内地游客销售片仔癀，将价格从预期的

980港元变为 9800港元，涉案店员被海

关拘捕……

有观察人士指出，与其将精力花

费在起诉批评者上，不如直面问题、规

范经营。药品安全关乎群众生命健

康，超出核准范围宣传产品功效，不仅

涉嫌违法违规，更可能误导患者延误

正规治疗。

新快报讯 记者涂波报道 拓荆科

技半年报净利润暴涨13倍，七成来自炒

股！2026 半上半年拓荆科技账面净利

润 13.43亿元，同比增长 1324.10%，扣非

净利润仅为 3.67 亿元，约 9.6 亿元主要

来自被投企业上市后股价上涨。然而，

公司经营现金流骤降 92%，引发市场关

注，其业绩可持续性存疑。

3亿多利润支撑千亿市值
今年 7 月，拓荆科技股价曾达 945

元/股的历史新高，8月 26日收报 675.06
元/股，公司最新市值1962亿元，动态市

盈率（PE）为90倍。也就是说，与正常经

营业务相关的 3.67 亿元利润支撑着超

千亿元的市值。

拓荆科技2022年科创板上市，发行

价 71.88元/股，主营高端半导体专用设

备的研发、生产、销售与技术服务。

回顾公司上市以来的业绩，2022年

归母净利润 3.68亿，扣非净利润 2.11亿

元；2023 年归母净利润 6.63 亿元，扣非

3.12亿元；2024年归母净利润6.88亿元，

扣非 3.56亿元；2025年归母净利润 9.27

亿元，扣非 7.23 亿元；2026 上半年归母

净利润13.43亿元，扣非3.67亿元。

据了解，2026半年报账面利润13.43
亿元，其中约 71.5%主要来自被投企业

恒运昌上市后股价上涨，还有对珂玛科

技、先锋精科、托伦斯等持仓，而这部分

收益严格意义上其实只是“纸面富贵”，

易受未来市场价格波动影响。公司对

外解释，投资是扶持国产零部件供应商

的产业布局，并非财务炒股。

投资者需警惕估值错配风险
将拓荆科技与A股同赛道超千亿市

值上市公司对比，可更直观看出其利润

结构的特殊性。半导体设备行业北方

华创 8月 25日收盘报 700.7元/股，最新

市值 5085 亿元，2026 年半年报净利润

33.70亿元，扣非净利润 33.41亿元。中

微公司净利润 28.25 亿元，扣非净利润

11.23 亿元，同样存在少量股权投资收

益，但投资收益占净利润比重远低于拓

荆科技。

对比消费制造企业宁德时代，8 月

26日收报379元/股，2026年半年报净利

润432.84亿元，扣非净利润390.13亿元，

估值约 22倍，远低于半导体设备板块，

其利润主要来自电池主业。跨行业对

比，贵州茅台动态 PE18.3 倍，2026 上半

年归母净利润 445.17 亿元，扣非 444.64
亿元，利润来自白酒主业，现金流扎实

稳定。

近年来，半导体等科技赛道个股大

受资金追捧，拓荆科技股价也水涨船

高，从 2025年 7月 150元/股左右一路震

荡上扬，2026 年 7 月创历史新高达 945
元/股。股价大涨也迎来大股东的减

持，其中，中微公司多次竞价减持，累计

套现约 10.43亿元。国家集成电路产业

投资基金合计套现约 30.18亿元。11家

员工持股平台2025年11月完成减持，合

计套现9.36亿元等。

分析指出，拓荆科技主业扣非利润

保持增长，充分受益国家半导体扶持政

策，但 2026 年中报高额归母净利润具

备较强一次性账面属性。招商证券认

为，投资者应当区分主业经营利润与股

权投资带来的纸面收益，警惕估值错配

风险。

辟谣“生肖裁员”

民生人寿上半年代理人
脱落率达21.19%

新快报讯 记者林广豪报道 近日，

网传民生人寿因“生肖相冲”裁撤属蛇

员工，引发广泛关注。对此，民生人寿

客服称相关传闻均为虚假信息。尽管

公司上半年净利润实现同比增长，但经

营层面的隐忧依然突出，代理人脱落率

达21.19%，投资收益率仅0.92%，处于行

业下游位置。

代理人队伍减少921人
网传截图显示，自称民生人寿员工

的网友发帖称，公司董事长鲁伟鼎以

“与自己生肖属相相冲”为由，裁撤公司

内部属相为“蛇”的员工，原因是传统民

俗中有“巳亥相冲”的说法。还有自称

员工的网友称，工作多年的员工如果学

历不是一本也要被裁。

官方资料显示，民生人寿董事长为

鲁伟鼎，出生于 1971年 3月，本届任期

始于2021年12月。按照传统生肖纪年

推算，其生肖为猪。

据媒体报道，民生人寿8月23日发

布公告称“传闻为无稽之谈”。然而，8
月26日新快报记者在其公司官网却无

法搜索到相关内容。

从公开数据来看，民生人寿的代理

人队伍呈现“瘦身”态势。偿付能力报

告显示，截至2026年二季度末，民生人

寿的个人营销员数量为5971人，较一季

度末减少 921 人，上半年的脱落率为

21.19%。而据业内人士不完全统计，上

半年40多家人身险公司的营销员脱落

率中位数约为18%。

此外，记者根据金融监管总局数据

统计，截至 8月 26日，今年以来民生人

寿已有14家分支机构退出市场。

8月26日，对于裁员传闻，民生人寿

客服向新快报记者表示：“公司反映相

关情况是不存在的，会采取法律途径

（处理）。”同日，记者拨打民生人寿总公

司电话，接线人员称采访需要通过邮箱

沟通。记者就裁员传闻、代理人数量缩

减等问题向其邮箱发送采访提纲，至截

稿前尚未收到回复。

近期风险综合评级为B
民 生 人 寿 成 立 于 2003 年 6 月 。

2026年上半年，民生人寿保险业务收入

68.99亿元，同比下滑 7.95%，净利润为

4.95亿元，同比增加38.62%。

虽然民生人寿净利润有所改善，但

其投资收益率出现承压。记者注意到，在

40多家人身险公司中，上半年投资收益率

低于1%的公司约有6家，民生人寿是其中

之一，投资收益率为0.92%。今年2月，据

媒体报道，民生人寿投资豪车经销商宝利

德失利的消息引发关注，该公司称“将通

过合法途径积极维护自身权益”。

2025年11月，因未按照规定运用保

险公司资金，民生人寿旗下的保险资产

管理公司民生通惠资产管理有限公司

被罚款390万元。

值得一提的是，2025年第四季度，

民生人寿的风险综合评级结果由BBB
降至B，2026年第一季度维持为B。对

此，该公司表示组织相关部门制定整改

提升措施。

一粒760元的“药茅”危机：

片仔癀被指虚假宣传遭立案
股价一年内下跌逾四成

一粒标价760元、素有“药茅”之称的片仔
癀，正遭遇一场关于“药”与“命”的舆论风暴。
继被知名媒体人发文指控宣传册夸大疗效后，
片仔癀近日又被消费者实名举报涉嫌虚假宣
传，获北京市东城区市场监督管理局正式立案。

■新快报记者 陆妍思

拓荆科技净利暴涨13倍 七成靠炒股


