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新股业绩频频“变脸”

据Wind统计，以后复权计算，截至9月6日，今
年 IPO上市的77只A股新丁中，华宝股份、养元饮
品、今创集团、地素时尚、华西证券等5家公司股价已
跌破首发价。浙江今年上市的12只新股中未有破发者。

养元饮品今年2月12日登陆A股，3月15日，上
市仅19个交易日，盘中就出现破发情形，成为今年上
市新股中首只破发的股票。破发程度最高的是2月27
日上市的今创集团，高达25.10%。

沪深两市今年上市的77只新股中，截至9月6日收
盘，17只新股累计下跌，占比超2成。今创集团下跌
47.98%最惨，华宝股份、养元饮品均跌逾40%，华西
证券、地素时尚跌幅都超过30%。科华控股、华夏航
空、工业富联、科顺股份、江苏租赁、中源家居、西菱
动力、成都银行、倍加洁等9家公司跌逾10%。

梳理发现，诸多今年上市新股股价承压的背后是业
绩变脸。据Wind统计，上述77只A股新丁中，有24
家公司今年中报业绩增速出现下滑，占比31.17%。降
幅最大的为“独角兽”宁德时代，净利同比下降
49.70%；南京聚隆净利润同比降幅也达46.22%，中源
家居净利润下降38.27%。上半年净利润降幅超过20%
的还有明阳电路、华夏航空、南京证券、奥飞数据。

大同证券分析师刘云峰表示，在内外因素作用下，
今年A股市场有从过往流动性主导慢慢向更健康的上
市公司内生增长主导转变的迹象，新股炒作自然会分化
甚至降温。

不过，巴菲特也曾说过，我们不喜欢熊市，但喜欢
熊市带来的低价格。

“A股估值非常低，无论是对比国际还是对比历史
都可以得出这样的结论。”星石投资组合投资经理袁广
平表示，现在A股市场上有许多长期逻辑好、业绩
好、估值便宜的优质价值成长股。历史经验一次次证
明，在熊市买入优秀公司并长期持有，能获得极大的超
额收益。

跌破发行价的宁波A股上市公司

全市场情况大同小异

9月12日，沪指盘中创下32个月新低2647.17点，逼近
2016年1月27日创下的“股灾”底2638.30点。

如果将上市满3个月且不足2年的公司作为研究样本（即
上市日期介于2016年9月11日至2018月6月11日），期间共
有612家公司登陆A股市场。截至今年9月11日，612家次
新股中，最新收盘价（后复权）低于首发价的个股有64只，
破发比例超过10%。其中，主板个股43只，占所有破发股的
三分之二。天能重工、禾望电气的破发幅度最高，均超
40%；金麒麟、日月股份、步长制药、泰安股份等的破发幅
度也都超过30%。

值得一提的是，612只次新股中仅有的4家券商股华西证
券、财通证券、浙商证券、华安证券全部破发，无一幸免。
其中，浙商证券、华安证券的破发幅度均超20%。行情低
迷，交投静淡，券商的日子自然不好过。

说到日月股份，则是近2年里上市的宁波次新股中破发
程度最高的公司。据统计，近2年时间（2016年9月11日至
2018月6月11日），先后有21家宁波公司登陆A股市场。其
中，仅有日月股份、爱柯迪破发。其中，2016年12月28日
上市日月股份9月11日收盘价 （后复权） 相比首发价下跌
36.19%；2017年11月17日上市的爱柯迪股价较首发价跌幅
为15.26%。而2017年1月9日上市的太平鸟9月12日的收盘
价（后复权）仅比首发价高0.39元，正处于破发边缘。

从全省来看，似乎情况更糟些。近2年里，浙江挂牌A
股市场的公司达114家，截至9月11日，已有17家公司收盘
价（后复权）跌破发行价，占比达14.91%，明显高于宁波板
块的9.10%。

统计数据显示，上市不足2年的612只次新股年内平均跌
幅达24.48%，整体市场表现弱于沪深300指数。不过，中报
披露的高成长性次新股整体跑赢大盘。

根据半年报营收增速、归属母公司净利润增速、扣非后
归属母公司净利润增速3项指标均超60%为条件，从样本中
筛选出了19只次新股。从市场表现来看，今年以来，这19只
次新股的平均下跌2.05%，表现显著强于大盘和其他次新股。

超一成宁波股破发

在A股市场跌跌不休过程中，不少上市公司股价创出了多年来甚至历史新
低，宁波上市公司自然也未能幸免。随着永新光学成功上市，宁波A股上市公司
增至74家。据统计，截至9月12日，如果以最新收盘价比较，已有43家宁波A
股上市公司股价跌破发行价，占比高达58.11%。

不过，考虑到上市公司历年来送配股或分红的因素，按最新收盘价进行比较
并不严谨，而以收盘价（后复权）计算更合理。

所谓后复权，就是以除权前的股价为基准来测算除权后股票的市场成本价。
复权后股价=复权前股价×（1＋流通股份变动比例）＋现金红利。通过复权可以
消除由于除权除息造成的价格畸变。

记者以收盘价（后复权）统计，截至9月12日，破发的宁波股达9只，占比
12.16%。从全省来看，428只浙江股中也有49只破发，占比为11.45%。

在9只破发的宁波股中，2012年3月29日上市的慈星股份破发程度最严重，
9月12日收盘价（后复权）较发行价下跌了66.50%。也就是说，如果你6年半前
有幸中签并持有至今，当时投入的资金已“缩水”近7成。

中报显示，作为纺织服装设备的龙头企业，慈星股份2018年上半年归属母
公司的净利润为1.34亿元，较上年同期减22.75%；营业收入10.02亿元，较上年
同期增36.44%；基本每股收益为0.17元，较上年同期减22.73%。

慈星股份称，因市场竞争加剧，电脑横机的平均售价及毛利率水平均出现一
定程度下降，利润增幅不及营业收入，加之上年同期处置闲置工业厂房带来营业
外收入6700万元左右的影响，导致公司净利润较上年同期出现下降。

交易数据显示，慈星股份股价今年累计跌幅已高达32.56%，创52周新低。
而近一个月日均成交额为1144万元，换手率仅0.26%。可见，市场交投十分低
迷。

破发程度紧随慈星股份之后的是东方日升、GQY视讯、博威合金、日月股
份、*ST圣莱、先锋新材、爱柯迪、百隆东方，9月12日收盘价（后复权）相对
发行价的跌幅分别为50.39%、40.13%、39.31%、36.19%、23.29%、21.82%、
14.61%、11.54%。

从中报来看，除GQY视讯、博威合金外，其余破发的宁波上市公司今年上
半年扣除非经常损益后归母净利润同比均负增长。其中，先锋新材今年上半年扣
非后归母净利润同比下降115倍，每股收益同比下降8.4倍。

公开资料显示，主营遮阳面料和产品的先锋新材跨界转型之路并不顺利，酝
酿了17个月后，二度谋划转型经营乳业最终还是未能成行。9月6日，先锋新材
披露公告称，公司拟出售相关资产及购买香港四明投资有限公司51%股权，以及
宁波梵帝国际贸易有限公司51%股权的事项折戟。

先锋新材谋求转型的背后与公司近几年业绩遭遇瓶颈不无关系，先锋新材曾
毫不避讳地坦言，公司原有主业短期内难以摆脱盈利能力较弱的状况。

而最新收盘价（后复权）相比发行价涨幅靠前的宁波上市公司绝大多数是上
市超10年的公司。统计显示，今年9月12日收盘价（后复权）较发行价涨3倍以
上的宁波股有20只，其中，上市时间不足10年的公司仅3家，分别是2015年4
月23日上市的鲍斯股份、2016年11月11日上市的海天精工、2017年6月15日
上市的江丰电子。

值得一提的是，上市仅1年多的江丰电子9月12日收盘价（后复权）较发行
价上涨8.5倍，位列涨幅榜第7，排在其前的均是上市逾10年甚至超20年的宁波
知名上市公司，如上市超20年的杉杉股份、均胜电子、荣安地产，以及上市近
20年的雅戈尔，还有上市10年以上的宁波华翔、韵达股份。

中报显示，江丰电子 2018 年上半年归属于母公司的净利润同比增长
19.48%，营业收入同比增长18.11%。虽然江丰电子的中报财务数据并不十分突
出，但机构对其一致评级在行业内却名列前茅，高于三六零、工业富联、紫光股
份、科大讯飞、中兴通讯、海康威视等。

9月6日，江丰电子在投资者互动平台上表示，公司已掌握7nm技术节点用
靶材的核心技术，目前正在积极与客户沟通评价，公司的终端用户多为世界一流
芯片制造企业。

A股屡创新低
超一成宁波股跌破首发价
记者 张波

9月 10日，位于宁
波高新区的永新光学在
上交所挂牌上市，成为
今年宁波首家A股上市
公司，也是今年登陆A
股市场的第12家浙江公
司。

今年以来，A股市场
持续低迷。9月 12 日，
沪指盘中创下32个月新
低 2647.17 点 ， 逼 近
2016年1月27日创下的
“股灾”底2638.30点。

在弱势行情下，次
新股的整体表现也难有
起色。据统计，截至9月
12 日，以最新收盘价
（后复权）统计，74家宁
波上市公司中已有9家公
司股价跌破发行价，占
比 12.16%。从全省来
看，428只浙江股中也
有 49 只 破 发 ， 占 比
11.45%。

从全市场来看，在
近 2年登陆A股市场的
612 只次新股中，已有
64只个股陷入破发的窘
境，占比亦超一成。统
计数据显示，次新股市
场表现强弱，主要源于
业绩分化。

破发


