
责任编辑 张波 美编 雷林燕 校对 诸晓红责任编辑 张波 美编 雷林燕 校对 诸晓红

FORTUNE财富 资本市场B12
2019年11月22日

新股破发之下，逢新必打还靠谱
吗？

“打新总体来说暂时还是有收益
的，毕竟首日破发的只是极少数。不
过，当上市首日只有个位数涨幅乃至破
发时，打新不再包赚了。”某业内人士
表示。

但资深投资者吴先生表示，对于主
板打新还是逢新必打的。就现在的情况
来看，打新风险还不是很高。当然，对
于科创板打新就会比较谨慎，因为是市
场化定价，很难做出准确的判断。

某资深投行人士表示，首日是否有
破发风险，很难从具体指标上去判断，
需要更详细地了解新上市公司基本面，
以及市场定价的依据，否则就与二级市
场买卖股票一样，存在亏损的可能。对
于普通投资者来说，如果发行市盈率明
显高于行业平均市盈率，破发风险可能
会更大一些；如果机构投资者网下申购
参与热情不高，破发风险也可能较高。

值得一提的是，近期科创板新股破
发频发，令机构网下报价更趋谨慎，甚
至出现低于投价报告下限的发行价。

祥生医疗11月19日发布公告称，
将发行价格确定为50.53元/股，但主承
销商投价报告建议的定价区间为50.57
元/股至55.62元/股。此次发行价低于
主承销商的投价报告建议定价区间下
限，在科创板还是首次。

某基金人士表示，科创板开板初
期，市场博弈意味相对较浓，没有那么
注重公司的实际情况和价值。随着时间
推移，科创板的博弈属性逐渐降低，如
果机构在询价时报价过高以及最后发行
价定得过高，破发也就很正常了。频繁
的破发会引导机构在询价的时候降低报
价估值，摒弃博弈转而根据自己的定价
去报价，不同质地公司的价值也将逐渐
区分开来，最终使发行价趋于合理。

上述人士称，根据《关于促进科创
板初期企业平稳发行的行业倡导建
议》，相关部门以摇号抽签方式抽取6
类中长线资金对象中10%的账户，中
签账户的管理人承诺中签账户获配股份
锁定，持有期限为上市之日起6个月。
如果被抽中锁定后，相关个股一旦出现
破发，很可能意味着此次打新带来的是
负收益。

新股破发频现
还能“闭着眼”打新吗？
记者 王婧

在A股市场上，历来有“打新”“炒新”的传统，新股似乎是“稳赚不赔”的代名词。但是，
近日不仅新股破发甚嚣尘上，新股弃购也令市场大跌眼镜。11月19日，浙商银行IPO申购逾6000
万元遭弃购。

有分析人士表示，就目前整体大环境来看，新股市场的赚钱效应在减弱，上涨幅度明显在减
少，而科创板的注册制使得新股发售不再那么稀缺，这也在一定程度上降低了新股的吸引力。

11月19日晚间，浙商银行发布的首次公开发行股票发行结果显
示，网上投资者弃购金额达4650.63万元，网下投资者弃购金额达
1977.6万元，合计弃购资金达6628.23万元，与0.688%的中签率一
道，均创下了2016年信用申购制度实施以来的最高纪录。

太平洋证券宁波营业部投资顾问李金方表示，浙商银行遭弃购
可能与市场低迷以及其体量过大有关。行情好的时候，投资者打什
么新股都无所谓，但是行情不好的时候，一些大盘新股破发的可能
性就很大。而一些中小盘新股破发，主要是与公司基本面有关。

也有分析人士认为，投资者弃购浙商银行，可能与对浙商银行
的认可度不高有关系。目前，银行整体同质化严重，而浙商银行除
了一直在发力小微业务，缺乏明显的优势。

“浙商银行遭弃购应是个例，经济下行背景下，加之浙商银行本
身资产负债质量堪忧，弃购也是市场选择的结果。”某业内人士称。

不过，首家“A+H”上市的农商行——渝农商行上市不久就破
发的案例近在眼前，浙商银行会不会遭遇同样命运，令市场担忧。

渝农商行由于业绩平平等原因，继上市首日开板、次日跌停后，
11月11日，在上市的第10个交易日就跌破7.36元/股的发行价。

李金方说，当前，绝大部分上市银行估值处于低位，新上市的
银行新股压力可能会比较大。

据Wind数据显示，截至11月19日，从
最新收盘价看，在今年上市的新股中，破发
的新股就多达9只，其中，科创板新股有4
只，分别为久日新材、杰普特、昊海生科、
容百科技；主板有渝农商行、元利科技、宝
丰能源、威尔药业、中国外运5只。

从破发时间看，除年初上市的中国外运
首日破发外，其余新股均未发生首日破发。
不过，10月29日上市的渝农商行在上市第
10个交易日破发，10月30日上市的昊海生
科在上市第6个交易日破发，10月31日上市
的杰普特在上市第8个交易日破发，11月5
日上市的久日新材在上市第2个交易日破发
……可见新股破发越来越快了。

在此背景下，市场打新热情也在“降
温”。如浙商银行的网上申购者较渝农商行
已经有较大幅度下滑。公告显示，渝农商行
吸引了1261万投资者参与网上申购，而浙商
银行申购投资者不足1100万，降幅超12%。

科创板也不例外，以科创板打新投资者
数量为例，原本火爆的科创板行情使得投资
者打新热情一路高涨，打新人数也持续高
涨。在10月25日中国电研申购时，网上有
效申购户数达349.78万户，中国电研成为科
创板开市以来申购户数最多的一只股票。不
过此后，网上有效申购户数持续下降，到了
11月11日卓越新能申购时，网上有效申购
户数已降至327.68万户，较高峰期下降超过
22万户。
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