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公司前三季净利增长超过

50%

证券时报记者 曹攀峰

业绩增长无疑是上市公司回馈股

东的不二途径。 在新上市的

37

家公

司中，

7

家公司交出了亮丽答卷。

两因素造就高增长

光一科技是次新股中最耀眼的明

星。 该公司前三季度共实现营业收入

2.4

亿元， 同比增加

98%

； 净利润

4589

万元， 同比骤增

196%

。 除光一

科技外， 石煤装备、 新疆浩源、 东土

科技、 博实股份、 北信源和金卡股份

等

6

家公司的业绩表现亦毫不逊色，

净利润同比增幅均在

50%

以上。

尽管上述

7

家公司分属不同行

业， 但业绩暴增背后的原因有共通之

处。 翻阅

7

家公司三季报， 行业政策

的影响和积极开拓市场是导致净利暴

增的两大主因。

受益行业政策的公司有光一科技

和金卡股份。 光一科技主营智能用电

信息采集系统的软、 硬件研发、 生

产、 销售及服务， 该公司前三季度的

表现如此光鲜， 主要得益于国家智能

电网建设项目中 “用电信息采集终

端” 子领域全面建设阶段的启动。 该

公司抓住大好时机， 在不断推出新产

品的情况下， 增加了销售订单。

以智能燃气表生产和销售为主

营的金卡股份， 则是抓住了天然气

“十二五” 规划契机， 以及国家西气

东输二线、 三线管网不断延伸的行

业背景。

除了行业政策， 上市公司积极开

拓市场推动业务规模增加， 也是造就

公司业绩暴增的主因， 石煤装备、 新

疆浩源、 东土科技、 博实股份和北信

源均属此类。

前三季净利同比增长

82%

的东

土科技在季报中表示， 通过组织最终

用户和集成商进行广泛的技术交流和

产品现场演示等活动， 积极开拓市

场， 公司产品在智能电网、 石油化

工、 智能交通、 煤炭等行业取得了较

好销售成绩。 同时， 海外销售收入也

不断增长。

北信源前三季净利润同比增长

60%

。 该公司表示， 业绩大增主要源

于公司凭借已形成的专业技术和综合

服务优势， 加大了市场开拓力度。

6

公司业绩出现下降

幸福的人都是相似的， 不幸的人

却各有各的不幸。 在部分新上市公司

业绩大幅增长的同时， 麦迪电气、 渤

海轮渡、 龙宇燃油、 永贵电器、 银邦

股份和太空板业

6

家公司的业绩不增

反降。

麦迪电气是

37

只次新股中净利

润同比下降幅度最大的一个。 该公司

前三季度营业收入同比下降

14.8%

，

净利润同比下降

29.5%

。

麦迪电气解释称， 宏观经济不

景气， 内外部经济压力加大， 影响

了公司的销售业绩； 同时， 公司产

品金属件组成部分的成本价格在与

客户结算时， 是按照上海金属市场

价格的变化逐月调整， 而与上年同

期比， 报告期内金属件主要原料铜

的价格大幅回落， 对销售业绩产生

了一定影响。

与麦迪电气一样， 受到行业产

品价格影响的还有银邦股份。 该公

司以生产和销售铝合金非复合材料

和复合材料为主营业务， 今年以

来 ， 由于国际铝锭现货价大幅下

跌， 而国内铝锭价格降幅较小， 造

成出口产品价格和毛利率大幅降

低。 尽管该公司主营产品的销量与

去年持平， 但毛利率的降低令该公司

净利润下滑。

永贵电器前三季度营业收入同比

下滑

4%

， 净利润同比下降

9.6%

。 该

公司解释称， 受 “

7

·

23

” 甬温线动车

组事故的影响， 短期内高速铁路基础

建设和高铁大规模项目招投标的工作

进展出现放缓与延后， 公司动车组连

接器业务收入下降较多。

除了公司所处的行业性原因外， 上

市公司的非经常损益也会影响公司的净

利润。

太空板业前三季度净利润同比下滑

4.6%

。 但该公司表示， 前三季度公司

经营状况良好， 业绩持续稳步增长。 扣

除非经常损益后归属于母公司股东的当

期净利润为

3923.

万元， 比去年同期增

长

4.3%

。
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黄金抑或地雷 寻找机构增仓背后的逻辑

� � � �新股里面有

“

黄金

”，

如洋河股份

、

大华股份之类业绩与市值共舞的高成长公司

；

新股里面也有

“

地雷

”，

如汉王科技

和海普瑞之类令投资者痛心疾首的公司

。

黄金与地雷并存

，

值得投资者仔细甄别

，

而公司上市后发布的首份定期报告无疑

是观察次新股的极佳窗口

。

据此逻辑

，

今年上市后发布首份定期报告的

37

家公司尤其值得投资者关注

。

与往年相比

，

由于监管层取消了新股网下

配售

3

个月的锁定期

，

因此

，

短短两个月内

，

公募基金

、

券商

、

券商资管等众多机构的动向

，

无疑为投资者寻找高成长公

司提供了蛛丝马迹

。

机构热捧

6

公司漠视

10

公司

证券时报记者 曹攀峰

凭借深厚的专业能力和难得的调

研机会， 公募基金、 券商、 券商资管

等众多机构往往先知先觉， 他们的动

向惹人关注。 尤其是今年监管层取消

了新股网下配售

3

个月的锁定期， 新

股上市后， 看空的机构在上市后会择

机离场； 而看好上市公司的机构在上

市后一段时间内， 也将会择机建仓。

机构热捧

6

公司

银邦股份无疑是机构的宠儿。 自

7

月

18

日上市以来， 仅两个多月时

间， 机构持股占该公司流通股的比例

已达

55.9%

。

自上市以来， 鹏华基金、 大成

基金和广州证券等

10

家中签机构相

继抛售银邦股份， 但宝盈基金、 华

夏基金、 万家基金、 博时基金等

6

家基金公司旗下

12

只产品仍大举介

入该公司。 其中， 宝盈增强收益债

券型基金持有

178

万股， 占流通股

的比例达

10%

。

从基本面看， 银邦股份以铝合金

复合材料和非复合材料为主营业务，

其三季报业绩并不出彩。 据证券时报

记者调查， 银邦股份被机构热捧， 或

缘于该公司进军

3D

打印市场。

8

月

15

日， 银邦股份曾发布澄

清公告， 称公司已与无锡安迪利捷

贸易有限公司签订了合资成立飞而

康快速制造科技有限责任公司的框

架协议， 而合资公司从事的激光快

速成型技术就是

3D

打印技术的一

种， 尽管盈利前景尚不明朗， 但机

构仍予以热捧。

除银邦股份外， 美亚光电、 润

和软件、 红宇新材、 泰格医药和金

卡股份， 也获得了机构的高度认同。

截至三季度， 机构持股占上述公司

流通股的比例分别达到

42%

、

34%

、

33%

、

28%

、

22%

。

其中， 美亚光电、 泰格医药和

金卡股份三季度业绩均表现不俗，

3

公司前三季度净利润分别同比增加

29%

、

41%

和

51%

。

10

公司受冷遇

市场往往都是分化的， 在部分

公司被机构热捧的同时， 石煤装备、

白洋股份、 龙宇燃油、 隆鑫通用、

远程电缆、 联创节能、 新华龙、 洛

阳钼业、 和邦股份和麦迪电气等

10

家公司似乎被机构遗忘， 机构持股

占上述公司流通股的比例均在

3%

以

下。 其中， 机构持有新华龙、 洛阳

钼业、 和邦股份和麦迪电气的股份，

占其流通股的比例甚至在

1%

以下。

值得一提的是， 发行价仅为

3

元的洛阳钼业， 在上市前两日被爆

炒至

10.59

元的高位后， 中签机构悉

数离场， 留下一地鸡毛。

需要指出的是， 三季报业绩亮

丽的公司， 并非机构重兵驻扎的个

股， 有时二者会完全背离。 如光一

科技尽管业绩惊艳， 但机构持股占

流通股的比例仅占

12.7%

。 石煤装备

前三季净利同比增加

120%

， 但机构

持股占流通股的比例不到

3%

。

4

公司套牢中签机构

事实上， 经仔细研究， 机构持

有上市公司流通股比例较高， 可分

两种情况。 其中一种是在公司上市后

买入， 如银邦股份、 泰格医药等

6

家

公司； 另一种情况则显得有些无奈，

即新股破发套牢了相关中签机构， 永

贵电器、 煌上煌、 腾新食品和喜临门

4

家公司即这样的情况。

永贵电器发行价

31

元， 于

9

月

20

日登陆创业板。 上市首日， 该股开

盘

29.5

元， 且该开盘价成为该股自上

市以来的最高价， 获配中签的

6

家机

构悉数被套。

其中， 信达证券、 宝盈增强收益

债券型基金、 长盛积极配置债券型基

金

3

家机构忍痛割肉， 而东兴证券、

光大证券收益型一期集合理财和兴全

趋势投资混合基金

3

家机构则留守至

今， 东兴证券甚至又择机买入了

29.8

万股。 截至

10

月

31

日， 永贵电器报

收

23.08

元， 中签机构浮亏近

25.5%

。

三季报显示， 除了被套的中签机

构外， 其他机构均对永贵电器采取了

规避态度。

10

月

11

日登陆中小板的腾新食品

同样如此。 截至三季度， 机构共持有

腾新食品

357.7

万股， 占流通股的比例

达

20%

， 而中签仍未抛售的机构就持

有

356

万股。 其中， 宝盈增强收益债

券型基金持有

178

万股， 华夏希望债

券型基金和国泰君安得益优先基金分

别持有

89

万股。

此外， 发行价

30

元的煌上煌也套

牢机构无数。 据证券时报记者调查，

询价中签的招商基金旗下

3

只基金，

招商安本增利债券基金、 招商安泰股

票基金和招商安瑞进取债券型基金均

被套其中， 且中签的

248

万股在三季

度一股未抛。 此外， 爱建证券、 东航

集团财务公司等也被深套其中。 截至

10

月

31

日 ， 该股中签机构浮亏约

15.7%

。

次新股中多方博弈的玄机

� � � �作为资本市场运行的中枢， 每只

新股背后都蕴藏着精彩纷呈的资本大

戏。 新股在一级市场和二级市场的表

现， 离不开上市公司、 券商投行、 询

价机构、 潜在的买入机构、 二级市场

游资和散户等多方的博弈。

上帝都无法给新股一个合理定

价。 每只新股都是一座宝藏， 一座等

待投资者开发的宝藏。

由发行到流通， 新股定价是利益

方博弈的第一轮。 在此轮博弈中， 买

方是询价机构， 如公募基金， 证券公

司和券商资管； 卖方则是券商投行和

作为发行人的上市公司。

国内很多询价机构均表示， 不会

放过任何一只新股， 且均有一套成熟

的新股询价系统。

以国内某券商资管部门为例， 每

当新股挂出招股说明书后， 该部门会

指派行业研究员对其进行跟踪， 研究

上市公司基本面及其所处行业， 参加

上市公司的路演， 给相关产品投资经

理提供投资建议。 对于一些热门的上

市公司， 投资经理甚至会亲自上阵，

以感受路演时询价机构报价的氛围。

此外， 询价机构还要结合当时行

业的市场情况， 尤其要预判发行之后

两周， 即新股上市首日前后的市场趋

势； 还要考虑可能的中签情况以及投

资者申购的热度。

尽管需要考虑的因素很多， 但对

于追求中签而后出货的询价机构而

言， 其中最为关键的因素只有一个，

即上市公司所处行业的二级市场情况

以及当时的市场大势。

作为卖方的发行人和券商投行， 其

追求的目标不会变， 就是以尽可能高的

价格发行股份， 这涉及发行人的募集

资金量， 也涉及投行能拿到的发行费。

因此， 当发行人拿到发行批文

后， 便会与保荐机构一起安排发行事

宜。 投行部门和发行人一般会出台一

个建议的询价区间。

今年， 证监会出台文件要求， 上

市公司发行的平均市盈率原则上不得

超过行业平均市盈率的

25%

， 卖方

发行新股有了重要的参考指标。 由于

发行价格与市盈率和上市公司业绩相

关， 因此， 在市盈率的波动范围受限

的情况下， 为追求高发行价， 发行人

和投行均希望在上市前把业绩做的越

靓丽越好， 这也是部分公司上市后业

绩就变脸的原因所在。

然而， 人算不如天算， 发行人和

投行人再努力， 也需要良好市场环境

的配合。 如今年上市的煌上煌和腾新

食品， 询价时正赶上二级市场食品消

费股的火爆， 因此两家公司享受了高

溢价发行。

不少投行人士感叹， 新股发多少价

格， 很多时候得靠运气。 新股发行与二

级市场息息相关， 而二级市场是随机

的， 估计就是上帝也无法给新股一个合

理的定价。

当新股发行结束， 中签机构获得相

应股份后， 二级市场将迎来另一场惨烈

博弈。

据证券时报记者调查， 除非被套，

中签机构一般均选择在上市

3

个交易日

内悉数抛出获配股份， 因此上市首日的

开盘价， 关乎机构的盈利或亏损。

记者关注的今年上市的

37

只新股

中，

4

只新股破发套牢多只机构产品，

如获配永贵电器的东兴证券、 光大证券

收益型一期集合理财和兴全趋势投资混

合基金

3

家机构已浮亏

25.5%

； 也有些

新股上市首日暴涨， 如蒙草抗旱、 新华

龙、 龙宇燃油等， 各路中签机构赚得盆

满钵满。 以蒙草抗旱为例，

15

家询价

机构， 每家以

11.8

元的价格获配

116

万股， 相较

23

元的首日开盘价， 中签

机构已可盈利近

95%

。

中签机构命运之不同由此可见一斑。

新股登陆资本市场之后， 各路游

资、 潜在机构和散户也将加入博弈阵

营。 散户们并无太多话语权； 而游资往

往会起到推波助澜或搅局作用； 机构的

态度无疑最值得投资者重视。

一般而言， 机构首次买入一只次新

股， 往往意味着其中蕴藏着投资机会。

如银邦股份

7

月

18

日上市首日即有机

构买入

3423

万元， 后银邦股份在二级

市场的表现可圈可点； 太空板业上市不

久，

9

月

17

日即有三机构买入

1855

万

元， 此后太空板业逆势而上； 再如

10

月

11

日遭机构买入的东土科技。 此类

案例在资本市场并不少见。

机构的态度固然重要， 然而也经常

会遭到游资的搅局。 如一直专注于投机

新股的游资宏源证券长沙韶山北路营业

部， 据证券时报记者不完全统计， 该营

业部曾先后参与了东华测试、 新疆浩

源、 博实股份和北信源等公司的炒作。

由于游资一般坚持快进快出、 短线获利

的原则， 且该营业部已声名在外， 对于

该营业部介入的次新股， 投资者短期内

规避为妙。 今年上市的东华测试， 一直

有机构在零星买入， 然而其股价仍萎靡

不振。 该公司韶山北路也有介入， 韶山

北路曾在

9

月

21

日买入

1394

万元， 在

9

月

25

日买入

1063

万元， 在买入的同

时， 该营业部也在择机卖出。

事实上， 次新股中， 短线投机与长

期投资机会并存。 无论短线或长线， 机

构无疑都是重要的观察对象。 长期而

言， 一些获得机构大幅介入的次新股，

其未来的空间或不可小视。

（曹攀峰）

CFP/

供图

� 
曹攀峰

/

制表 翟超

/

制图

曹攀峰

/

制表 翟超

/

制图

6

公司业绩出现下滑

7

公司前三季净利增速超

50%


