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新股回撥機制惹關注 證監稱密切監察
本港新股市場持續升溫，加上港

交所自8月4日落實新股IPO定價程

序改革，令超額認購紀錄不斷湧

現。例如本月上市的GEM股金葉國

際(8549)超購近1.15萬倍，創港股

歷史紀錄，倍數更令市場嘩然。由

於定價程序改革後，發行人可選不

設回撥，出現散戶抽新股比「六合

彩」更難中的現象，新股上市後股

價亦出現大波動。證監會主席黃天

佑昨表示，任何政策都需要因時制

宜地作出檢討，當局亦會就此作定

期檢討。強調會一如以往密切監察

市場，若發現涉嫌操控股價或其他

不當行為，必會主動展開調查並依

法採取執法行動，以維護市場秩序

和投資者利益。

●香港文匯報記者 周紹基

20252025年年1010月月3030日日（（星期四星期四））

2025年10月30日（星期四）

2025年10月30日（星期四）

●責任編輯：楊生華財 經 新 聞B1

                             A股證券代碼：600841 A股證券              簡稱：動力新科
                             B股證券代碼：900920 B股證券              簡稱：動力B股

上海新動力汽車科技股份有限公司
2025年第三季度報告

本公司董事會及全體董事保證本公告內容不存在任何虛假記載、誤導性陳述或者重大遺漏，並對其內容的真
實性、準確性和完整性承擔法律責任。

重要內容提示：
公司董事會及董事、高級管理人員保證季度報告內容的真實、準確、完整，不存在虛假記載、誤導

性陳述或重大遺漏，並承擔個別和連帶的法律責任。
公司負責人、主管會計工作負責人及會計機構負責人（會計主管人員）保證季度報告中財務信息的

真實、準確、完整。
第三季度財務報表是否經審計
□是√否

一、主要財務數據
（一）主要會計數據和財務指標

單位：元 幣種：人民幣

項目 本報告期
本報告期比上
年同期增減變
動幅度(%)

年初至報告期末
年初至報告期末比上年
同期增減變動幅度(%)

營業收入 1,342,289,993.55 -11.90 4,170,908,311.04 -20.34

利潤總額 -43,216,584.34 不適用 -322,883,167.62 不適用
歸屬於上市公司股東的淨利
潤

-48,960,462.83 不適用 -349,690,500.12 不適用

歸屬於上市公司股東的扣除
非經常性損益的淨利潤

-71,863,202.42 不適用 -503,039,680.62 不適用

經營活動產生的現金流量淨
額

不適用 不適用 -403,940,710.68 不適用

基本每股收益（元/股） -0.035 不適用 -0.252 不適用

稀釋每股收益（元/股） 不適用 不適用 不適用 不適用
加權平均淨資產收益率
（%）

-1.65
增加10.83個

百分點
-10.39 增加15.44個百分點

本報告期末 上年度末
本報告期末比上年度
末增減變動幅度(%)

總資產 13,302,783,261.73 13,228,031,924.39 0.57
歸屬於上市公司股東的所有
者權益

3,162,541,555.57 3,517,657,215.23 -10.10

註：「本報告期」指本季度初至本季度末3個月期間，下同。
（二）非經常性損益項目和金額
√適用□不適用

單位:元 幣種:人民幣

非經常性損益項目 本期金額 年初至報告期末金額

非流動性資產處置損益，包括已計提資產減值準備的沖銷部分 -522,773.29 -451,978.33

計入當期損益的政府補助，但與公司正常經營業務密切相關、
符合國家政策規定、按照確定的標準享有、對公司損益產生持
續影響的政府補助除外

569,982.00 1,743,575.72

債務重組損益 5,866,838.07

單獨進行減值測試的應收款項、合同資產減值準備轉回 5,880,438.68 117,143,480.35

除上述各項之外的其他營業外收入和支出 2,937,972.83 3,058,521.11

其他符合非經常性損益定義的損益項目 14,037,119.37 25,995,754.00

減：所得稅影響額 7,010.42

少數股東權益影響額（稅後）

合計 22,902,739.59 153,349,180.50

（三）主要會計數據、財務指標發生變動的情況、原因
√適用□不適用

項目名稱
變動比例
（%）

主要原因

歸屬於母公司所有者的淨利潤（本報告期） 不適用 歸屬於母公司所有者的淨利潤（即虧損）較上年同期
減少的主要原因是子公司上汽紅巖本年度經營虧損減
少。歸屬於母公司所有者的淨利潤（年初至報告

期末）
不適用

歸屬於上市公司股東的扣除非經常性損益的
淨利潤（本報告期）

不適用 歸屬於上市公司股東的扣除非經常性損益的淨利潤
（即虧損）較上年同期減少的主要原因是子公司上汽
紅巖本年度經營虧損減少。歸屬於上市公司股東的扣除非經常性損益的

淨利潤（年初至報告期末）
不適用

經營活動產生的現金流量淨額（年初至報告
期末）

不適用
經營活動產生的現金流量淨額較上年同期變動的主要
原因是子公司上汽紅巖處於非持續經營狀態，經營活
動現金支出減少。

基本每股收益（本報告期） 不適用 基本每股收益較上年同期變動的主要原因是子公司上
汽紅巖本年度經營虧損減少，合併後歸屬於母公司所
有者的淨利潤（即虧損）較上年同期減少。基本每股收益（年初至報告期末） 不適用

二、股東信息
詳見上海證券交易所（www.sse.com.cn）網站同日公告。

三、其他提醒事項
需提醒投資者關注的關於公司報告期經營情況的其他重要信息
詳見上海證券交易所（www.sse.com.cn）網站同日公告。

四、季度財務報表
詳見上海證券交易所（www.sse.com.cn）網站同日公告。

特此公告。

上海新動力汽車科技股份有限公司董事會
2025年10月28日
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上海新動力汽車科技股份有限公司
關於整改報告的補充公告

本公司董事會及全體董事保證本公告內容不存在任何虛假記載、誤導性陳述或者重大遺漏，並對其
內容的真實性、準確性和完整性承擔法律責任。

上海新動力汽車科技股份有限公司（以下簡稱「公司」）於2025年9月4日披露了《關於上海證監局
對公司採取責令改正監管措施的整改報告》（臨2025-057），詳見同日刊登於上海證券交易所網站等
相關公告。現就上述公告中「2021年披露的重組報告書、2021年至2023年披露的年度報告中收入存在
錯報」整改措施內容補充如下：

（1）公司全資子公司上汽紅巖梳理了歷史期間的銷售收入情況，上汽紅巖根據簽訂的合同以商品
「交付承運人」為依據確認銷售收入，針對因合同關於商品轉移的表述不夠嚴謹的情況，上汽紅巖已
加強合同審查，規範和修訂合同相應條款，確保為會計處理提供清晰明確的依據。

（2）子公司上汽紅巖梳理了商品退貨相關的內部管理流程，要求相關業務部門員工及管理人員進一
步加強對此類業務的規範，確保為會計處理提供清晰明確的依據。

（3）在2024年度，子公司上汽紅巖已按照將車輛送達客戶指定地點並簽收的「交付簽收」步驟作為
國內銷售收入的入賬確認時點；並且在2025年，對於國內銷售的合同已經按此模式對相應的條款進行
修訂，確保合同約定和實際入賬均按照「交付簽收」為判斷依據。

（4）子公司上汽紅巖根據《企業會計準則第14號—收入（2017年修訂）》的有關規定，經公
司自查及審核，需調減2019年營業收入1,506,283.19元，調增2020年營業收入769,911.50元，調
減2021年營業收入2,993,097.35元，調減2022年營業收入647,168.14元，調增2023年營業收入
1,414,955.75元。重組報告中，上汽紅巖的2019年營業收入為17,440,554,472.87元，2020年營業收
入為17,113,571,515.27元，2021年公司年度報告中披露的營業收入為24,401,513,649.75元，2022
年公司年度報告中披露的營業收入為9,929,033,997.87元，2023年公司年度報告中披露的營業收入為
8,680,574,121.52元。上述自查的營業收入調整情況對2019年、2020年、2021年、2022年及2023年
的營業收入影響均不足0.02%，不構成重要的會計差錯事項。上汽紅巖財務部已組織相關人員認真學
習企業會計準則，特別加強對《企業會計準則第14號—收入》 的學習，並同步明確了收入確認相關規
定，進一步規範收入確認的工作要求，明確收入確認的時點及金額規範，嚴格按照企業會計準則的規
定進行會計核算。後續將持續完善規範財務管理，加強財務及業務人員培訓，提升業務規範和會計核
算水平。

（5）上汽紅巖將進一步進行業財融合，加強財務與業務部門的溝通，規範不同業務類型的會計處
理， 確保財務人員充分瞭解業務模式和業務實質， 以提高會計核算的準確性， 同時提高財務部門和
業務部門之間的信息傳遞效率，確保相關內部控制制度及各業務流程的有效實施。

（6）子公司上汽紅巖於2025年7月18日收到人民法院裁定受理債權人對其的重整申請並進入破產重
整程序。2025年7月31日人民法院指定泰和泰（重慶）律師事務所和信永中和會計師事務所（特殊普
通合夥）重慶分所聯合擔任上汽紅巖管理人後，上汽紅巖管理人已進駐上汽紅巖並開始依法履行其管
理人職責並向法院報告工作。依托此次的破產重整程序和管理人的依法監督管理，上汽紅巖將進一步
完善其內部管理制度和業務規範，提高相關人員的知識水平和管理能級，以保持持續規範運作。

整改責任人：公司董事長、總經理、財務總監，上汽紅巖總經理、財務總監
整改責任部門：公司財務部，上汽紅巖營銷公司、財務部
整改完成時間：已完成，今後持續規範。
特此公告。

上海新動力汽車科技股份有限公司
董事會

2025年10月29日

上 海 新 動 力 汽 車 科 技 股 份 有 限 公 司

近期新股出現誇張的超購現象不在少
數，除了金葉國際，前 5大「超購

王」包括滴普(1384)、大行科工(2543)、長風
藥業(2652)及布魯可(0325)的超購都是6,000
倍或以上。與此同時，採用不作回撥股份的
IPO，首日上市全數均能高收，因公眾認購
部分極少，導致散戶一股難求，甚至出現如
藥捷安康((2617)般，連「頂頭槌飛」也未能
穩中1手的奇景。有統計顯示，新股分配改
制後12隻採用不設回撥的新股，全部首日
都高收，其中5隻股份更升逾倍。

新股回撥機制現無不健康情況
黃天佑昨日回應表示，任何政策之所以推
出，都因為這個政策面世前，市場有其需要
與訴求。當初港交所要改變新股的回撥或分
配機制，其出發點是希望做到更公平的分
配，無論是對機構投資者還是散戶。因為上
市公司在新股定價上，一定希望愈高愈好，

而財務顧問、券商等亦會有自己心中的價
位，機構投資者及基金經理的專業判斷，正
可以從中扮演關鍵角色。所以政府相當看重
及信賴機構投資者本身的議價能力，在目前
回撥機制下，讓機構投資者更多地參與，可
令到最終訂價更為公平。
至於很多新股首日股價出現大幅波動情
況，黃天佑說，新股回撥機制本身有其特
定的假設及原則，「就是我們信任基金經
理或專業投資者能夠在IPO定價過程中，
扮演良性及積極的角色，若此假設一旦落
空，有關政策是有需要重新審視的。」他
強調，目前並無不健康情況，只是上述原
則是相當重要，又重申證監會一直密切監
察市場，若發現涉嫌操控股價或其他不當
行為，必會主動展開調查並依法執法。

實行24小時交易要綜合考慮
黃天佑出任證監會主席滿一周年，本港
市場近一年亦推出或計劃多項改革，除了
已出台的回撥機制、惡劣天氣開市外、擴
展互聯互通、虛擬資產交易納入規管，還
有下調每手最低交易股數和買賣差價等。
黃天佑表示，下調每手最低交易股數還在
討論階段，而這方面與收窄買賣差價有相
當大關連，有關改革的原則就是激活市場
的流動性，這原則一直未變。
在發展數字資產方面，黃天佑表示本港
在亞洲的發展算很前衛，今年5月本港公
布了虛擬資產發展藍圖，另外在8月出了
兩份有關虛擬資產平台買賣，以及虛擬資
產平台信託管理的諮詢文件，當完成市場
諮詢後，當局便會啟動立法程序，預計明
年可望完成相關立法。

對於美國納斯達克研究24小時交易，並
計劃明年下半年完成。有意見認為本港可
進一步延長交易時段，以提高大市交投及
市場競爭力，甚至有業界表明已就此準備
好。黃天佑表示，理論上，延長時段有利
增加成交，但人是需要睡眠休息，若市場
24小時不停運作，某程度上表明完全信賴
人工智能(AI)、信賴電腦系統。他強調，並
非反對24小時交易，但全天候交易、T+0
交收等去運作整個股市，若某天有一個全
球性風險出現時又如何應對，對監管機構
來說是需要研究當中的利害。
他表示：「本港實行24小時交易，在技

術上當然可以做到，但對投資者，特別是
散戶或小型機構投資者來說，他們是否具
備足夠的風險管理系統及電腦系統，去全
程監控市場波動。而市場每天24小時運作
不間斷，一旦出現大型風險，要如何讓投
資者獲得喘息時間。」他認為，很多事情
當落實執行時，情況會變得不一樣，作為
負責任的監管機構，需要對每一個新意見
綜合考慮。

香港文匯報訊（記者 章蘿蘭 上海報道）在
中美兩國領導人即將於韓國會晤，料將討論
事關中美關係的戰略性長遠性問題，疊加
「十五五」規劃建議發布帶來政策利好，消
息提振市場情緒下，A股昨日全線走高，滬
綜指上揚0.7%，報4,016.33點，終於成功站
上4,000點心理關口。深成指上漲1.95%，創
業板指拉升2.93%，收回3,300點，北證50指
數暴漲8.41%。市場交投活躍，成交額突破
2.2萬億元（人民幣，下同），反映投資者信
心顯著回暖。

成交額突破2.2萬億元人民幣
截至收市，滬綜指報4,016.33點，漲28.11
點，或 0.7%；深成指報 13,691.38 點，漲
261.28 點，或 1.95%；創業板指報 3,324.27
點，漲 94.69 點，或 2.93%。市場共成交
22,560億元，2,672隻個股上漲，2,621隻個股
下跌，139隻個股平收。
政策利好成為市場催化劑。《中共中央關
於制定國民經濟和社會發展第十五個五年規
劃的建議》日前發布，為資本市場注入強心

針。中金公司研報指出，結合「十五五」規
劃建議與當前經濟環境，中國資本市場有望
步入「長期」與「穩進」並行的新階段。該
機構提出四大依據：其一，資本市場在實現
國家遠景目標中的角色日益重要；其二，全
球貨幣體系重塑下，中國資產重估僅處初
期；其三，A股基本面受惠於大市場、全產
業鏈及工程師紅利等；其四，當前估值仍處
合理區間。中金建議「十五五」期間，可重
點關注數字科技、空間經濟、高端製造等領
域。

香港文匯報訊 (記者周紹基)數字資產近年迅速發展，成為新興投
資產品，個別上市公司除以手頭資金買入有關資產外，更有意轉型成
為數字資產財庫(DAT)。據外電引述消息人士指，港交所已對至少5
間公司類似的計劃提出質疑，且均未獲得交易所的上市批准。報道指
出，香港目前禁止上市公司轉型為純粹囤積加密貨幣的公司。證監會
主席黃天佑昨表示，本港現時並沒有條例規管上市公司參與投資加密
貨幣，指會監察市場情況，並會研究是否需要為市場提供相關指引。

籲投資者小心認清何謂DAT
黃天佑指出，美國很早便流行DAT的上市，有些是以DAT身份
上市，有些是看到有關業務的盈利而轉型去做。美國的上市公司變
身做DAT後，都會撥出了部分現金買入數字資產，並聲稱做了庫務
安排。他表示留意到，美國有很多文獻及分析顯示，當一間公司買
入數字資產或虛擬貨幣後，「例如買入了10億美元的虛擬貨幣，其
反映在公司的股價及市值上，往往高於兩倍，即20億美元以上。事
實上，美國也開始審視有關情況。」
本港目前沒有法例去規管上市公司參與虛擬資產的庫務安排。黃天
佑承認，現時有些上市公司「蠢蠢欲動」，這方面證監會與港交所作
配合很重要。如果已經上市的公司，要做有關的庫務安排，他呼籲投
資者要小心，認清楚何謂DAT，其實質的背後價值如何。他認為，香
港一般投資者對DAT並不了解，所以作為監管機構，投資者教育是
相當重要。「在經過教育後，投資者將能分辨出原來這些公司做DAT
後，其股價與市值有一個相當大的溢價，若當這些活動有天被正式納
入規管，有關的溢價可以在『一天之內消失』。」
他續說，如果有DAT公司申請本港IPO，當然在審批過程中有機
制，有關公司需要完全說服證監會及港交所才能過審。至於現行上
市公司投資虛擬貨幣的活動，黃天佑只能呼籲投資者審慎，並且要
相當關注有關風險。

會研究上市公司買比特幣問題
「現時要以DAT形式在港上市，應該是沒可能。現在上市公司投
資虛擬貨幣，在沒有新例出台前，我們又很難定義『紅線』在哪，
難道買1個比特幣也不讓買？可以的話，那10個呢？100個呢？如果
全數手頭現金都買入比特幣又如何？他們說比特幣是流動資產，可
以隨時變現。當變現時價值是高是低便不知道了。」
黃天佑表示，市場千變萬化，目前的法例卻沒有對應新產品的新
規則，而這些新產品往往是高風險、透明度低、公眾了解甚少的。
被問及是否需要為市場提供相關指引，他表示會研究。

將檢討優化「同股不同權」機制
此外，本港的「同股不同權」(WVR)上市機制，在2018年推出，
現在也到了值得檢討的時候。黃天佑表示，特首在今年的施政報告
中提到要進一步優化「同股不同權」機制，例如如何納入更多優秀
的創科公司到機制內。但證監會亦有一定原則，首先是確保小股東
利益不被侵害，以及如何嚴謹地區分出真正的創新科技公司，他表
示，未來的檢討是全方位性的。

滬綜指升穿4000點 創十年新高
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▲本港新股超額
認購紀錄不斷湧
現，如滴普科技
超購6,000倍。
圖為滴普科技上
市儀式。

資料圖片

◀證監會主席黃
天佑

香港文匯報
記者周紹基 攝


