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追高的股民在哭，宋都股份员工在笑
周科竞

宋都股份拟“跨界”搞锂，股价暴

涨，员工持股计划却高位减持，这样

的操作要引起投资者的警惕。

宋都股份2021年度业绩亏损，却

要拿出巨额资金“跨界”搞锂，按照现

在金属锂的行情，锂资产的价格红得

发紫，此时宋都股份去跨界搞锂，不

管未来业绩如何，最起码当下是赚足

了市场的眼球，这一点从公司飙涨的

股价就能看得出来。

诚然，散户投资者也是希望看到

股价上涨的，但是股价上涨的同时，

宋都股份的员工持股计划却高位减

持，而这员工持股计划的主要持有者

还是公司高管，所以这一操作，宋都

股份的员工持股计划和公司高管肯

定是最开心的，但是这些多赚的利润

从何而来呢？最终一定是二级市场投

资者买单，更具体来说，是那些追高

买入的投资者在买单。

投资者应该有这样一个认识，不

管是上市公司的大股东还是公司高

管，只要是通过增持、减持、市值管理

获得超额收益的，这些超额收益必然

是来自于二级市场投资者，来自于那

些追高热点和题材的股民。

那么问题来了，这些投资者为什

么要追高买入宋都股份？因为投资者

相信锂题材，或者说愿意借着这个题

材进行投机炒作，投资者认为，虽然

自己追高的行为有些傻，但只要能找

到比自己更傻的股民来接盘，那么这

样的博傻就是成功的。

但不管找不找得到比自己更傻

的股民，在这个击鼓传花的游戏中，员

工持股肯定是获利出逃了，具体是由

股民张三买单还是由股民李四买单

已经变得不再重要，因为他们都属于

二级市场投资者这个群体。

回头再看，宋都股份跨界搞锂无

疑是成功的，最起码没有亏待了自家

的员工和高管们。希望宋都股份跨界

搞锂能够真的为股民带来实实在在

的利益，到时候，用大幅增长的利益来

回报股民。

如若许久之后股民发现公司的

跨界搞锂雷声大雨点小，那么，宋都

股份可能就有了蹭热点的嫌疑。

至少在本栏看来，上市公司发

布蹭热点的消息，目的就在于股价，

跨界热门行业这种事情，最后如果

成了，可能有一定的业绩提升，但如

果黄了，热点自然是没了，二级市场

投资者也结结实实高位接了员工持

股的盘。

还有一个问题，只有公司高管心

里知道，他们是不是真的打算搞锂来

提升公司业绩？如果不是，这里面可能

还涉嫌违规的问题。

员工持股计划本来是为了让员

工和股东的利益一致，实现共同富

裕，但是有的上市公司在员工持股计

划中，大多数份额被高管垄断，当公

司经营不好的时候，高管又利用自身

的优势，帮助员工持股计划高位出逃，

这样的做法违背了员工持股计划的

初衷，本栏认为具体实施操作的人应

对此负责。
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打新又“踩雷”这只新股中一签最高亏4650元

北京商报2022.3.24

两只新股开盘集体破发

首药控股、和顺科技上市首日的市场表

现让不少打新者喊惨。首先来看首药控股，

公司上市首日低开超20%，开盘后公司股

价全天保持低位震荡态势，盘中最低触及

30.6元/ 股。截至当日收盘，公司股价大幅

收跌19.52%，报32.11元/ 股，总市值为47.75

亿元。

资料显示，首药控股首发价格39.9元/股，

若按中一签计算，投资者在最低点以及收盘位

置卖出，分别亏4650元、3895元。

据首药控股招股书，公司是一家处于临

床研究阶段的小分子创新药企业，近十年长

期专注于抗肿瘤等创新药的研发。

同日上市新股和顺科技也遭遇了开盘破

发的尴尬，3月23日和顺科技大幅低开超10%，

开盘后公司股价迅速下挫，触及49元/股的低

点。早盘阶段，和顺科技股价跌幅一度缩窄至

2%，不过之后保持低位震荡态势，当日最终

收跌5.63%，股价报53.5元/股，总市值为42.8

亿元。

据了解，和顺科技是一家专注于差异化、

功能性双向拉伸聚酯薄膜（BOPET薄膜）研

发、生产和销售为一体的高新技术企业，公

司主要产品包括有色光电基膜、透明膜及其

他功能膜，公司首发价格56.69元/股。

经北京商报记者计算，若中一签和顺科

技，投资者在最低点及收盘点卖出分别亏

3845元、1595元。针对相关问题，北京商报记

者致电和顺科技方面进行采访，不过电话未

有人接听。

两只上市新股的市场表现在股吧遭到

了投资者热议，其中有投资者表示，“中签的

股民又中刀了”“凭运气亏钱”。

投融资专家许小恒对北京商报记者表

示，今年以来弃购新股不断，同时新股破发

的情况也在不断发生，伴随着全面注册制的

推进，新股已经不再具有稀缺性，稳赚的神

话早已破灭，未来投资者还是要多分析基本

面，谨慎打新。

首药控股被弃购近4000万

数据显示，首药控股、和顺科技均遭到投

资者弃购。

据首药控股披露的发行结果显示，公司

遭到网上投资者弃购约3731.84万元，投资者

放弃认购股数全部由保荐机构（主承销商）

包销，包销股份数量占本次发行总规模的比

例为2.5156%。

经Wind统计，首药控股被弃购金额在

年内也排在前列，仅次于腾远钴业、三元生

物、华秦科技、东微半导、大族数控5家企业。

据了解，首药控股产品仍处于研发阶段，

产品尚未实现商业化生产和销售，在研管线

数量较多且研发投入较大，目前仍处经营亏

损状态。2021年，公司实现营业收入1303.25

万元，实现归属净利润为-1.46亿元，实现扣

非后归属净利润为-1.64亿元。

首药控股表示，结合实际经营情况，公司

预计2022年1-3月实现营业收入0-200万

元，较2021年1-3月有所下降，主要受合作开

发药品研发进度等因素的影响。

随着研发投入的增加，首药控股预计公

司2022年1-3月仍处于亏损状态，实现归属

净利润-5000万至-3000万元，实现扣非后

归属净利润-5000万至-3000万元，亏损幅

度较去年同期有所扩大。

另外，和顺科技也遭到了投资者弃购。

和顺科技披露的发行结果显示，公司遭到网

上投资者弃购1848.58万元，保荐机构（主承

销商）包销股份的数量占总发行数量的比例

为1.63%。

股权关系显示，和顺科技实际控制人为

范和强、张静夫妇，本次发行后，范和强直接

持有公司1885万股股份，占公司总股本的比

例为23.56%；张静直接持有公司1015万股股

份，占公司总股本的比例为12.69%；同时范

和强、张静共同控制的一豪投资持有和顺科

技300万股股份，占和顺科技总股本的比例

为3.75%，实际控制人直接和间接合计持有

和顺科技40%股权。

此外，范顺豪系范和强、张静之子，为实

际控制人之一致行动人。范顺豪直接持有和

顺科技800万股股份，占公司总股本的比例

为10%。因此，和顺科技实际控制人合计可控

制公司50%的表决权。

北京商报记者马换换

又有新股上市首日破发。3月23日，首药控股（688197）、和顺科技

（301237）登陆A股资本市场，不过开盘便双双遭遇破发的尴尬，其中首

药控股盘中一度跌超20%，当日大幅收跌19.52%，和顺科技则收跌

5.63%。经北京商报记者计算，若按上市首日盘中最低点计算，中一签首

药控股、和顺科技分别亏4650元、3845元。

3月23日，北京商报记者注意到，近期中银理财、兴银理财、光大理财等多家理财子公司都增添了

代销“好友”，合作对象包括国有大行、城农商行以及其他理财子公司。随着理财子公司数量不断扩

容、理财产品更加多元，跨行代销、合作互销的现象也愈发常见，在纷纷争抢代销渠道的同时，理财子

公司又该如何走出差异化的“破圈”营销路线？

增添他行代销好友

近期不少理财子公司又增添了代销“好

友”。3月23日，北京商报记者梳理发现，兴银

理财陆续发布了多个新增代理销售合作机构

的公告，添加了建设银行、平安银行、张家口

银行、宁波甬城农商行、浙江嵊泗农商行、象

山县农村信用合作联社等一众代销机构。

除兴银理财外，光大理财也增加南京银

行作为旗下理财产品的销售机构。随着南京

银行的加入，目前该公司的代销“好友”已扩

充至20家，涉及中国银行、招商银行、江苏银

行、杭州银行、上海银行、中信百信银行、浙江

网商银行等多家银行。

谈及理财子公司不断拓展代销机构的原

因，融360数字科技研究院分析师刘银平认

为，理财子公司竞争较为激烈，拓展代销机构

可以吸引到更多母行以外的客户群，有助于

拓展理财产品规模、提升盈利水平。此外，在

理财子公司纷纷拓展代销渠道的大环境下，

如果自己不去拓展，则有可能会被抢走部分

客户资源。

长期以来理财子公司发售的产品大多依

托于母行渠道进行销售，但随着代销“朋友

圈”的扩大，越来越多的理财子公司产品出现

在了他行手机银行中。北京商报记者注意到，

在建设银行手机银行App中，除有多款建信

理财的产品销售外，亦有交银理财、招银理财

的理财产品在售。从产品信息来看，目前建设

银行代销的交银理财、招银理财的几款产品

均属于短期灵活性较高的理财产品，产品均

为1元起购，最低持有期限为7-90天不等。

在招商银行手机银行App中，除招银理

财产品外，亦有农银理财、建信理财、信银理

财等多款中低风险理财产品作为首发热销推

荐，其中建信理财、信银理财的两款产品投资

期限相对较长，持有期均为两年，业绩比较基

准分别为4.7%、4.55%。

在代销机构的选择上，理财子公司通常

会结合自身客群定位进行考量。交银理财相

关负责人此前透露，该公司在代销机构的选

择上以国有银行、股份制大行以及头部城商

行为主要目标客群。

刘银平表示，在代销机构方面，理财子公

司需要考量代销机构可能带来的流量水平、

代销费率、客户群与自身发行的产品是否贴

合等因素。

“破净”之下安抚投资者情绪

随着理财子公司数量不断扩容、理财产

品更加多元，跨行代销、合作互销的现象也愈

发常见。北京商报记者注意到，除添加他行代

销机构外，兴银理财还与包括中邮理财、中银

理财、光大理财、杭银理财、南银理财在内的

10家理财公司展开了合作。

而从行业来看，根据银行业理财登记托

管中心发布的《中国银行业理财市场年度报

告（2021年）》，截至2021年底，有存续产品的

21家理财公司均与代销机构开展了合作，代

销产品余额共计17.07万亿元。具体来看，3家

理财公司的理财产品仅由母行代销，18家理

财公司的理财产品除母行代销外，还打通了

其他银行的代销渠道，平均每家理财公司约

有14家合作代销机构。

在浙江大学国际联合商学院数字经济与

金融创新研究中心联席主任、研究员盘和林看

来，跨行代销、合作互销能够扩大理财产品销售

渠道，对于理财代销机构，也能通过代销丰富自

身产品让客户有更多选择、增加新的收入。

不过，在理财代销过程中，业务风险虽由发

行机构承担，但代销机构也会涉及到一定的合

规、声誉风险。近期，受股市债市双重影响，部分

银行理财运作期间面临“破净”。Wind数据显

示，截至3月23日，剔除近6个月无净值的产品

后，理财市场共有28630只理财产品，跌破净值

的就有2255只，破净率占比约7.88%。

在部分理财产品“破净”局面下，多家理

财子公司迅速开展投资者教育，解释近期理

财回撤的原因、安抚投资者情绪。在近期招商

银行召开的2021年业绩发布会上，招商银行

常务副行长王良也透露称，招银理财正在认

真研究，采取措施来转变理财产品跌破净值

局面，包括加大固收类产品的投放、适当延长

权益类资产封闭期等。

面对“破净”局面代销机构该如何做？盘

和林表示，在打破“刚性兑付”的大趋势下，理

财产品“破净”将是常态化，代销机构也应要

告知风险和严格实施投资人适当性评估。

“‘破净’是净值型产品在某一阶段的正

常表现，投资者要自负盈亏，但发行机构及代

销机构均需要加强投资者教育工作，向投资

者提供适当的理财产品。”刘银平建议道。

筹谋建立直营销售渠道

拓宽理财产品的销售渠道也得到政策层

面的支持。此前，银保监会发布的《理财公司

理财产品销售管理暂行办法》中就提到，将根

据银行理财产品的转型发展情况，适时将理

财产品销售机构范围扩展至其他金融机构和

专业机构。

刘银平认为，未来跨行代销、合作互销将

成为大趋势，这种合作模式打开后，部分银行

及理财子公司加入，其他银行及理财子公司

便会跟进，否则在争夺客户资源方面将处于

弱势。

“嵌入式金融、产品开放是金融业的大趋

势，未来跨行代销和合作互销将越来越普

遍。”盘和林表示。此外，理财子公司也可以利

用商业银行线下网点进行区域化营销。

随着理财子公司的销售渠道逐步拓宽，

可供选择的理财产品更多，理财子公司如何

走出差异化的“破圈”营销路线成为必须直面

的考题。交银理财相关负责人表示，在渠道建

设上，交银理财成立了专门的IT团队为渠道

端提供技术支撑，同时与多家金融机构建立

了代销合作关系，此外，该公司正在稳妥有序

地推动建立直销渠道。

“未来没有成立理财子公司的银行可能

会转型为代销理财模式，理财子公司可提前

布局，拓展这些中小型银行的理财客户。”刘

银平建议，不同投资者对理财产品的需求不

同，有些注重产品的稳定性，有些追求更高

的投资收益，理财子公司应丰富产品体系，

满足不同投资者的需求，根据代销机构原有

投资者的特点，有针对性地推出适当的理财

产品。

盘和林表示，在产品设计上，理财子公司

应该在稳健和风险之间寻求平衡，诸如市场

估值较低的时候应该推动权益型理财产品的

发售，在市场泡沫较高的时候则要推进固定

收益，在大多数不高不低的环境中则重点发

售混合类理财产品。而在营销方面上，理财子

公司要建立自己的销售渠道，主动向互联网

靠近，打造属于自己的流量入口，也可以通过

投资主动并购一些流量入口来推进理财产品

销售。

北京商报记者孟凡霞李海颜

2021年理财公司与代销机构合作情况

有存续产品的21家理财公司
均与代销机构开展了合作

代销产品余额共计

17.07万亿元

其中

3家理财公

司的理财

产品仅由

母行代销

18家理财公司的理

财产品除母行代销

外，还打通了其他

银行的代销渠道

数据来源：《中国银行业理财市场年度报告（2021年）》（截至2021年底）

平均每家理

财公司约有

14家合作代

销机构


