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8月31日，山东产权交易中心发布挂牌信息显示，山东

能源（海南）智慧国际科技有限公司已正式挂牌转让海南新

型国际贸易综合服务平台有限公司35%股权，转让底价950万

元，挂牌起止日期为2026年8月31日至9月24日，交易采用网

络竞价方式确定最终受让方。

8月31日，北京星辰天合科技股份有限公司（下称“星

辰天合”）再度向港交所递交上市申请，拟依据上市规则

第十八C章特专科技公司规则登陆主板，独家保荐人为华

泰国际。这是其半年内第二次递表——— 今年1月27日的首次

申请已因届满六个月失效。按2025年装机量计，这家公司

是中国最大的独立分布式AI存储解决方案提供商，也是该

市场排名第二的厂商。

◆导报记者 于婉凝

9月 1日晚间， * S T清越

（688496 .SH）发布公告称，公

司当日收到中国证监会《行政处

罚事先告知书》。因涉嫌欺诈发

行及信息披露违法违规，上市公

司拟被罚款1 . 7188亿元，四名相

关责任人拟合计被罚款3050万

元，全案拟罚金额合计超2亿

元，公司同时可能触及科创板重

大违法强制退市情形。

作为科创板又一欺诈发行典

型案例，本案的价值远不止于巨

额罚单，更在于其以跨度数年的

造假链条与极端的虚增比例，再

次检验注册制的制度运行成色。

监管认定的违法事实，勾勒

出一条从IPO申报期延续至上市

后的完整造假链条：IPO申报阶

段，公司通过故意少计存货跌价

准备、虚假销售芯片等方式，

2020年至2022年上半年分别虚增

利润总额337 . 40万元、764 . 53万

元、2358 .16万元，占招股书披露

各 期 利 润 总 额 的 5 . 5 6 % 、

15 .58%、131 .74%；上市后造假进

一步升级，新增少计应收账款减

值损失、虚假销售显示模组等手

段，2022年年报虚增利润总额

4711 .56万元，占当期披露利润总

额的108 .53%；2023年半年报虚增

4753 .60万元，占当期披露利润总

额绝对值的145 .10%。

多个报告期虚增利润占比

超过100%，意味着剔除虚假财

务数据后，公司在IPO关键期及

上市当年实际已处于亏损状

态。一家本不满足上市条件的

企业，仅凭会计操纵便骗取了

科创板上市资格，这正是本案

最核心的警示：欺诈发行直接

侵蚀注册制赖以存续的信息披

露信任根基。

从量罚逻辑来看，证监会在

两次召开听证会、补充核查证据

后重新作出本次事先告知：上市

公司罚款较首次告知版本减少

100万元，但造假认定区间从

2021年向前延伸至2020年，对相

关责任人的行为定性也从“未审

慎关注”升级为“知悉、参与、

决策”。这一调整传递出明确信

号：行政处罚的核心并非单纯从

重或从轻，而是实现事实认定与

处罚尺度的精准匹配。

本次处罚中，欺诈发行部分

按非法募集资金金额20%计罚，

对应金额1 . 6488亿元，信息披露

违法行为另处罚700万元，两项

合计构成上市公司1 . 7188亿元罚

没。

对*ST清越而言，退市风险

的落地可能早于正式处罚决定。

公司一方面面临重大违法强制退

市的法律判定，另一方面截至9

月1日，其股票已连续13个交易

日收盘价低于1元，交易类强制

退市或先行触发。这也向市场传

递出清晰边界：在推进退市常态

化、确保市场“退得下、退得

稳”的同时，明确退市不免除民

事赔偿与刑事追责，让造假全链

条上的每一个责任主体都付出对

应代价。

注册制的核心逻辑，是以真

实、充分的信息披露为前提，将

投资选择权交予市场。对欺诈发

行的“零容忍”不能止步于个案

处罚，而必须贯穿发行审核、持

续监管、退市追偿的全流程。

唯有构建起全链条的追责与约

束机制，注册制才能真正筑牢

诚信基础，行稳致远。
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山东能源挂牌转让
海南自贸港贸易平台股权

AI存储“装机亚军”再冲港交所，
账面扭亏但现金流承压

湊湊两年关店126家，山东仅剩1家店

呷哺呷哺“第二曲线”正在坍塌

◆导报记者 于婉凝 济南报道

湊湊火锅的门店规模仍在

收 缩 。 8 月 2 7 日 ， 呷 哺 呷 哺

（00520 .HK）披露2026年中期

业绩：湊湊上半年营收 5 . 1 4亿

元，同比下降31%；报告期内关

闭门店34家，截至6月底全球门

店仅剩113家，较2023年巅峰期

的 2 5 7家减少过半。此前的7月

底，杭州中心门店因“餐桌生

虫”已被当地市场监管部门立

案调查。

湊湊曾是呷哺呷哺集团营收

占比近半的第二增长曲线，但

2022年至2025年已连续四年经营

亏损，成为集团业绩的最大拖

累。

同样的价格带、同样的商场客源，摆在湊湊面前的已不是“开家店就能排队”

的年代，曾经靠“火锅+茶饮”和高颜值空间立身的高端打法，正被一波更务实的

性价比玩家逐层瓦解

门店收缩之外，湊湊在品牌

十周年之际还遭遇了一场声誉危

机。2026年7月26日，有消费者在

杭州中心湊湊门店就餐时，发现

桌面、茶杯、筷子上爬满白色小

虫，视频冲上热搜。湊湊方面解

释 称 ， 桌 面 “ 因 高 温 受 潮 生

虫”，已致歉并拆除涉事餐桌。

据杭州市拱墅区市场监管局

（天水市场监督管理所）通报，

经现场核查，该店虽于7月22日刚

完成第三方有害生物防治，消毒

记录齐全，但消费者就坐的桌面

存在明显破损和受潮，易孳生有

害病虫；同时门店“餐具清洗消

毒保洁不规范，灶台油污、桌面

不洁”，多项不符合食品安全经

营规范。该局已于7月31日对其立

案调查，并要求封存破损餐桌、

开展全面消杀。这也暴露出湊湊

扩张期遗留的品控与管理短板。

湊湊的困境，是火锅行业进

入存量竞争时代的缩影。据红餐

产业研究院数据，2025年全国火

锅市场规模达6390亿元，同比增

长3 . 5%，预计2026年将突破6700亿

元；2025年1月至2026年4月，全国

火锅门店总数从约51 . 1万家降至

42 . 4万家，净减少约9万家。市场

规模稳步扩容与门店数量大幅收

缩并存，行业洗牌持续加剧，集

中度加速提升。

分析人士认为，湊湊长期靠

门店包装和概念营销支撑高端定

位，“火锅+茶饮”模式又被同

行跟进，差异化优势消失。呷哺

呷哺集团创始人、董事会主席贺

光启称，“关停低效门店不是收

缩，而是将资源向优质门店、创

新业态集中”；8月27日晚间，集

团同步公告贺光启卸任行政总

裁、仍任董事会主席，由冯辉煌

接任行政总裁，此举被市场普遍

解读为品牌调整进入深水区。

湊湊的下滑，最终落到了呷

哺呷哺集团这家“火锅第一股”

的账上：上半年净亏损3619 . 4万

元，截至上半年末资产负债率约

83 . 65%，市值已从2021年巅峰的

近300亿港元跌至约3亿港元。曾

被寄予“第二曲线”厚望的湊湊

能否止住收缩、重回增长，也成

为观察集团能否走出亏损泥潭的

重要窗口之一。

2016年在北京三里屯开出首

店后，湊湊以“火锅+茶饮”的

差异化模式迅速走红，营收占集

团比重从2017年的3 . 2%一路攀升

至2022年的46 . 7%，彼时几乎与主

品牌平分秋色。

转折出现在 2 0 2 4年。这一

年，湊湊关闭73家门店、净减60

家，门店数首次出现年度负增

长；2025年再关53家、仅新开3

家。两年累计关闭126家门店，郑

州等城市门店清零。财务数据同

步恶化：湊湊收入从 2 0 2 3年的

26 . 52亿元，跌至2024年的19 . 48亿

元，再到2025年的13 . 49亿元；

2 0 2 2年至 2 0 2 5年已连续四年亏

损，2025年经营亏损2亿元。

2026年上半年，湊湊实现经

营收入5 . 14亿元，同比再降31%，

降幅显著高于主品牌呷哺呷哺

19 . 8%的收入降幅。翻台率为1 . 4

次/天。尽管人均消费从2025年同

期的143 . 8元回升至154 . 8元，但

“涨价并未换来销量”——— 在行

业价格竞争加剧的背景下，湊湊

的高客单价反而加速了客流流

失。

在山东，2025年11月30日，

济南和谐广场店与青岛万象城店

同日停业：前者张贴的停业通知

写着“店铺内部调整”，后者的

撤铺公示则标注“合同到期”。

两店关闭后，湊湊在山东一度仅

剩2家门店——— 济南万象城店与青

岛崂山万象汇店。而今年，青岛

崂山万象汇店也关闭了。至此，

湊湊在整个山东市场仅余济南万

象城一家门店。

经济导报记者在就餐时段走

访这家“独苗”店时看到，高峰

时段仍有不少空位。门店如今在

平台上推出 7 8元午市工作日定

食、158元安格斯牛肉哈根达斯畅

吃、198元和牛海鲜尊享哈根达斯

畅吃——— 不仅把价格门槛往下

压，也直接切入“畅吃”赛道。

但放眼济南，湊湊要争抢的

已 是 一 个 高 度 拥 挤 的 火 锅 市

品控与管理短板

从“第二曲线”到“最大包袱”

场——— 海底捞、巴奴等连锁巨头

“各占山头”，本土品牌层出不

穷，而像“一绪”这样的寿喜烧

自助品牌，早已以人均100多元

的“畅吃”模式抢走了大量年

轻客群。同样的价格带、同样

的商场客源，摆在湊湊面前的

已不是“开家店就能排队”的

年代，曾经靠“火锅+茶饮”和

高颜值空间立身的高端打法，

正被一波更务实的性价比玩家逐

层瓦解。

对欺诈发行的“零容忍”
不能止步于个案处罚
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