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立案时间

2026/1/14

2026/1/18

2026/2/6

2026/2/13

被立案公司

向日葵（300111.SZ）

容百科技（688005.SH）

亚辉龙（688575.SH）

英集芯（688209.SH）

涉嫌误导性陈述信披

2025年9月22日，向日葵披露重

组预案

2026年1月13日，容百科技披露

日常经营重大合同的公告

2026年1月7日，亚辉龙披露签署

战略合作框架协议的公告

2026年1月6日，英集芯在上证e

互动平台人为策划“自问自答”

备注

/

2月6日，宁波证监局拟决定对

容百科技及两名责任人合计罚

款950万元

/

/

证监会2026年对上市公司涉嫌误导性陈述立案查处情况

数据来源：证监会官网、上市公司公告
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证监会严打误导性陈述
年内已立案4起强化事中震慑

中经记者 罗辑 北京报道

春晚上机器人与AI技术的密

集亮相，再度点燃市场对科技板

块的关注热情。

春节假期后的首周，A 股市

场延续春季行情震荡偏强的整体

格局，科技成长与资源品成为两

大核心配置主线。截至 2026 年 2

月 25 日收盘，沪指涨 0.72%，深成

指涨1.29%，创业板指涨1.41%，科

创 100 涨 1.67%。板块行情上，半

导体产业链表现活跃，有研硅

（688432.SH）、和林微纳（688661.

SH）等个股实现20CM涨停。

多 位 受 访 机 构 人 士 认 为 ，

2026年科技成长风格较大概率仍

将是市场的重要主线。以AI为核

心的新一轮科技产业周期正在加

速推进，产业高景气度叠加政策

支持，使得科技成长板块具备持

续引领市场的基础。

2026年或仍将延续
“科技叙事”

回顾2025年，A股科技成长风

格极致演绎，成为全年最核心的投

资主线。

Wind 数据显示，科创 100 指

数全年上涨 54.63%，创业板指同

期上涨 49.57%，大幅跑赢上证指

数18.41%、沪深300指数17.66%的

涨幅。

同时，中国上市公司协会近期

发布的《2025年A股上市公司市值

表现报告》显示，以制造业、科学研

究和技术服务业为代表的高新技

术企业总市值，截至2025年年末分

别较年初增长33.3%和32.1%，占A

股市值的比重分别增加4.2个百分

点和0.1个百分点。

并且，科技型企业整体业绩为

估值提供支撑，2025年近半数制造

业及科学研究和技术服务行业的

上市公司的净资产收益率大于5%。

市场资金也更加关注科技型

企业，资金流入为市值提升提供坚

实基础。以公募基金为例，2025

年三季度流向信息传输、软件和信

息技术服务业以及科学研究和技

术服务业两个行业的资金占比较

2025年年初增长0.6个百分点。

站在 2026 年的时间节点，未

来“科技叙事”会否延续，成为市场

最为关注的问题。

多位接受《中国经营报》记者采

访的业内人士均表达了对2026年科

技成长风格主线地位的明确看好。

华辉创富投资总经理袁华明

表示：“2026 年，科技成长风格大

概率仍将是市场的重要主线。以

AI为核心的新一轮科技产业周期

正在加速推进，产业高景气度叠加

政策支持，使得科技成长板块具备

持续引领市场的基础。市场风格

可能逐步从主题驱动向业绩验证

的方向转变。”

富荣基金基金经理郭梁良则

进一步分析，科技成长风格涵盖了

不同属性的资产标的，形成了多元

化的投资机会矩阵，不同类型的企

业有望在全年不同阶段呈现差异

化的表现。整体来看，2026 年科

技成长风格大概率呈现“结构性分

化、基本面主导”的特征，优质标的

有望持续脱颖而出。

易方达基金基金经理包正钰

则判断，2026年行情结构上“成长

与顺周期均有机会”的特征将更为

清晰。成长端，AI 仍是最重要的

产业主线，其核心逻辑在于技术迭

代带来的应用扩散与产业资本开

支的持续投入，相关领域仍具备较

强的景气韧性与中长期成长空间。

AI、机器人再掀热潮 科技成长风格新一年如何表现？
板块内部估值分化已现

经历 2025 年的全面上行后，

科技成长板块内部出现估值分化，

部分细分板块已积累较高涨幅。

多位机构人士提示，当前板块内同

时存在机遇与风险。

其中，看好 AI 产业的包正钰

同时强调，随着行情持续演绎，AI

内部的分化大概率加速，市场将更

关注订单兑现、盈利质量与竞争壁

垒，交易重心可能从“主题扩散”逐

步转向“业绩验证”。

“因此，我们更倾向于把握具

备真实商业化路径、成本优势或技

术领先的细分方向，同时对缺乏基

本面支撑、估值透支较多的高波动

标的保持审慎。”包正钰表示。

从具体细分板块来看，袁华明

表示，2026 年与 AI 基础建设相关

的数据中心、芯片设计制造和存

储、光通讯方向确定性相对较高，

在大模型训练和推理需求带动下

或将反复演绎。并且，随着国产大

模型竞争格局逐渐稳定，AI 产业

链有望从“模型能力竞争”进入“应

用场景落地”阶段。

此外，袁华明认为，2026年人

形机器人或出现更多真实场景试

点和小规模应用的落地；若自动驾

驶技术出现从 L2 向 L3 的实质性

跨越，将对运输产业链产生深远影

响；国内商业航天仍具备政策催化

和产业预期，但目前还是偏阶段性

主题机会。

不过，他也提示：“对科技成长

板块而言，市场会不断权衡‘长期

成长空间’与‘短期高估值压力’。

对于缺乏真实业绩支持的品种，长

期需要谨慎。”

郭梁良则关注四类机会，即：

随着算力需求的持续释放，算力板

块业绩与估值双重提升的机会；新

技术、新方向带来的供应链重塑机

会；存储行业周期拐点兑现的机

会；AI应用、人形机器人等代表AI

落地未来方向的机会。

“从全年演绎路径来看，2026年

以来市场投资机会呈现纷繁复杂的

特征，行情表现高度受到短期叙事

的影响，比如新技术突破、行业供需

变化、政策利好落地等或会快速拉

动相关标的阶段性上涨。但单纯跟

随短期叙事进行投资，难度较大且

胜率不高。”郭梁良表示。

郭梁良强调，短期叙事带来的

行情往往缺乏持续性，甚至可能因

预期兑现或利好落地而出现回

调。对于2026年科技成长风格的

持续表现，需要穿透短期叙事的表

象，更关注标的企业是否能实现业

绩、利润率、收入结构等基本面指

标的持续改善。

“2026 年仍需关注相关风险

点，例如相关板块下上市公司业绩

不及预期的风险和技术迭代引发

原有行业格局变化的风险。”郭梁

良如此警示风险。

他表示，部分科技成长标的在

2025 年已积累了较高的业绩预

期，2026 年若出现行业需求不及

预期、技术落地进度慢于预期、市

场竞争加剧导致产品降价、研发投

入过高拖累盈利能力等情况，可能

导致业绩无法兑现预期，进而引发

估值回调。

中经记者 孙汝祥 夏欣

北京报道

2026年以来，严打上

市公司信息披露误导性

陈述，成为证监会监管执

法一个新重点。

自 1 月 14 日至 2 月

13 日，一个月之内，证监

会官网接连 4 次通报对

4 家上市公司涉嫌误导

性 陈 述 立 案 调 查 。 其

中 ，容 百 科 技（688005.

SH）在涉嫌误导性陈述

5 天后即被立案，不足一

个月即收到《行政处罚

事先告知书》，公司及 2

名责任人合计将被罚款

950万元。

值得注意的是，4 家

被立案公司均存在“蹭热

点 ”情 形 。 除 向 日 葵

（300111.SZ）案涉重大资

产重组法定强制信披外，

其他3家公司皆通过自愿

性信息披露“蹭热点”。

例如，容百科技绑定新能

源龙头宁德时代（300750.

SZ），亚 辉 龙（688575.

SH）、英集芯（688209.SH）

蹭上“脑机接口”热点。

业内专家对《中国经

营报》记者表示，在股市

流动性回归的大环境下，

上市公司误导性陈述风

险被放大。相对于通常

属于“过去时”的财务造

假，误导性陈述主要体现

为“现在进行时”。

而证监部门通过“高

频立案+快速严厉处罚”

的方式，强化事中震慑，

遏制上市公司“蹭热点”

误导中小投资者的现象，

帮助投资者“避雷”止损。

4家公司被立案调查

2026年1月14日，证监会官网

首次通报对上市公司涉嫌误导性

陈述进行立案。

据通报，2025年9月22日，向日

葵披露重组预案。此后，重组标的

实际产能和业务模式引发市场质

疑，浙江证监局依法开展核查工作，

发现重组预案涉嫌误导性陈述。

2026年1月18日，即对向日葵

立案4天之后，证监会官网通报，对

容百科技重大合同公告涉嫌误导

性陈述立案调查。值得一提的是，

容百科技被立案，距其披露重大合

同仅有5天。

被立案19天之后，2月6日，容

百科技发布公告称收到《行政处罚

事先告知书》。因重大合同公告涉

嫌误导性陈述，宁波证监局拟决定

对公司给予警告，并处以450万元

罚款；对董事长兼总经理白厚善、

董事会秘书俞济芸给予警告，并分

别处以300万元、200万元罚款。

2026年1月13日晚，容百科技

发布《关于与宁德时代签署日常经

营重大合同的公告》，披露了“自

2026年第一季度开始至2031年，容

百科技合计为宁德时代供应国内

区域磷酸铁锂正极材料预计为305

万吨，协议总销售金额超 1200 亿

元”等信息。

宁波证监局指出，容百科技重

大合同公告披露的相关信息，未能

真实、准确、完整地反映《合作协

议》实际条款内容等情况。《合作协

议》并未对总销售金额作出约定，

1200 亿元合同总金额是公司估算

得出，销售金额具有不确定性。《合

作协议》约定的需方采购量为不低

于 305 万吨预测值的 70%，且最终

以供需双方后续签订的框架性、年

度性或者单笔采购合同为准。

在对容百科技作出行政处罚

事先告知的 2 月 6 日当日，证监会

官网通报对亚辉龙立案调查。案

由为亚辉龙2026年1月7日披露签

署战略合作框架协议的公告，涉嫌

误导性陈述。

一个星期之后，2 月 13 日，证

监会官网通报对英集芯立案调

查。证监会表示，英集芯于2026年

1 月 6 日在上证 e 互动平台人为策

划“自问自答”，信息披露涉嫌构成

误导性陈述。证监会将在全面调

查的基础上依法处理，切实维护市

场健康发展。

严打自愿信披“蹭热点”

值得注意的是，上述4起被立

案调查的案件中，除向日葵涉及

重大资产重组法定强制信披外，

容百科技、亚辉龙、英集芯均涉自

愿信披，且后3家上市公司都存在

“蹭热点”情形。其中，容百科技

绑定新能源龙头宁德时代，亚辉

龙、英集芯则蹭上了“脑机接口”

热点。

亚辉龙于2026年1月6日收盘

后披露《关于自愿披露签署战略合

作框架协议的公告》称，公司与深

圳脑机星链科技有限公司（以下简

称“脑机星链”）签订协议，双方将

在产品研发、市场推广以及股权投

资等方面开展合作，并称脑机星链

是一家以人工智能为核心驱动力，

深耕非侵入式与侵入式双技术路

径的企业，已开发脑电采集分析仪

等产品。该公告披露后，引发媒体

报道及市场关注。

经上交所督促，亚辉龙于当晚

又发布公告称，脑机星链目前在研

产品的技术路线为非侵入式技术

路径，尚无侵入式技术布局，且脑

电采集分析仪等产品尚未进入注

册申报阶段，有的产品尚处于早期

研发阶段或临床前阶段。

英集芯则于2026年1月6日在

上证 e 互动平台回复投资者提问

时，提到公司已涉足脑机接口芯片

领域，推出的IPA1299芯片专用于

人体生物电信号的高精度测量，可

适用于脑电信号采集等脑机接口

相关场景，已量产出货，性能参数

可媲美海外头部芯片产品。

经监管督促，英集芯于 1 月 7

日早间公告，公司的IPA1299芯片

产品为与参股公司共同推出，该

产品尚处市场培育期，尚未实现

规模化销售，暂未对公司业绩产

生重大影响，未来销售情况存在

不确定性，其应用于非侵入式脑

机接口领域，与当前国际上的侵

入式脑机接口存在显著技术路径

差异。

针对亚辉龙、英集芯两家公司

及相关责任人，上交所在证监会立

案之前已给予监管警示。

在两份监管警示函中，上交所

均强调，当前“脑机接口”为投资

者高度关注的热点概念，公司披

露涉及热点相关信息尤其应当注

意审慎、准确，避免对投资者产生

误导。

业内人士均表达了对2026年

科技成长风格主线地位的明确

看好。

多位机构人士提示，当前科技成长板块同时存在机遇与风险。

法理逻辑与市场背景

“误导性陈述成为证监会2026

年集中打击的重点，有着深刻的法

理逻辑和市场背景。”浙江裕丰律

师事务所律师厉健对记者表示。

《证券法》、《最高人民法院关于

审理证券市场虚假陈述侵权民事赔

偿案件的若干规定》（以下简称《若

干规定》），对误导性陈述行为的法

律规制早有明文规定。

例如，《证券法》规定：信息披

露义务人披露的信息，应当真实、

准确、完整，简明清晰，通俗易懂，

不得有虚假记载、误导性陈述或者

重大遗漏。

《若干规定》则明确定义误导性

陈述，是指信息披露义务人披露的

信息隐瞒了与之相关的部分重要事

实，或者未及时披露相关更正、确认

信息，致使已经披露的信息因不完

整、不准确而具有误导性。

而 2025 年 7 月起施行的修订

后的《上市公司信息披露管理办

法》也明确，自愿性信披不得误导

投资者，不得利用自愿性信披从事

市场操纵等违法违规行为。

“当前上市公司‘蹭热点’、误

导中小投资者的现象有愈演愈烈

的趋势。”厉健称。

锦天城律师事务所律师顾春

峰也表示：“‘蹭热点’、‘吹牛皮’、

选择性披露、风险提示不足已成重

灾区，远超传统财务造假。且误导

性陈述多以自愿披露、互动回复、

框架协议等形式出现，具有一定的

隐蔽性。其危害性在于，直接误导

定价，引发异常波动，损害中小投

资者利益，破坏市场公平。”

独立咨询顾问刘天睿认为，随

着股市行情回暖，结构性热点快速

轮动，人工智能、新能源、算力、脑

机接口、并购重组预期等主题此起

彼伏。

“当市场有流动性时，预期本

身就会被放大。在这种环境下，一

些公司开始蠢蠢欲动，尤其是三类

想要冒头的公司：主业平平、股价

长期低迷的公司，有融资需求、再

融资窗口临近的公司，面临市值管

理压力的公司。”刘天睿表示，误导

性陈述在热点行情中杀伤力极大，

因为它直接作用的不是利润数据，

而是投资者预期。

“上市公司财务造假通常属于

‘过去时’，而误导性陈述主要体现

为‘现在进行时’，在上述4起案件

查处的过程中，证券交易所火速关

注、及时警示，证监会及时立案调

查，在一定程度上，帮助成千上万

的投资者‘避雷’‘止损’。”厉健称。

顾春峰则认为，误导性陈述是

财务造假、操纵市场的“前哨”，严

打可阻断风险传导。监管部门以

“高频立案+快速严厉处罚”形成震

慑，有利于倒逼上市公司信披审

慎、风险充分提示。

对于自愿信披的监管升级，上

海市信本律师事务所管理合伙人

赵敬国认为，这显著增强了威慑

力。“以往对重大合同或战略协议

的信披违规多为交易所出具《警示

函》，如今直接上升到证监会立案

调查，且案由精准锁定‘误导性陈

述’，直指自愿性信息披露的真实

性。”赵敬国解释道。

在赵敬国看来，2026年开年一

系列立案查处，预示着A股自愿性

信息披露监管进入“零容忍”新阶

段。“监管部门的态度非常鲜明，那

就是自愿披露不是‘法外之地’，不

是随意披露。”赵敬国表示。


