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新政后新股涨幅缩小
新股发行制度改革从今年 !月

起实施，这次 "#$新政有很多方面
的改革，但影响最大的还是网下机
构申购的新股没有 %个月锁定期，
上市首日即可卖出，造成上市首日
流通股数量增加，对上市首日的涨
幅造成极大影响。

"#$ 新政的新股从 ! 月 &! 日
开始上市，首批是东诚生化、顺威股
份、浙江美大，这 %只股票发行价分
别为 &'元、(!)*元、+)'元，收盘价
分别为 &*)'元、(!)%,元、(()&&元，
涨幅分别为 (-.、/&),&.、(')*,.，
% 只新股平均涨幅只有 ,)%!.，大
大低于 !月新股的平均涨幅。在 !

月 &!日之前，!月份已经上市的 (0

只新股，上市首日平均涨幅为
&&)('.。

!月 &!日之后上市的新股，涨
幅都不大，昨天上市的 &只新股硕
贝德、旋极信息，再次破发。这样，从
!月 &!日以来，共上市 (%只新股，
这 (% 只新股平均发行价为 (')!+

元，上市首日平均收盘价为 (,)+&

元，平均涨幅只有 *.。
从今年初到 !月 &!日上市的

新股共有 ,*只，这 ,*只按老方法
发行的新股，平均发行价 (+)!*元，
上市首日平均收盘价为 &%)%( 元，
平均涨幅为 (+.。就是说，"#$新政
之后的新股，平均涨幅比之前少了
一半，按老方法发行的新股，今年以
来有 ('只新股上市首日涨幅超过
!-.，其中，宏昌电子由于发行价
低，上市首日涨幅高达 (%,),*.。但
是，!月底以来 "#$新政后的新股，
最大涨幅只有黄海机械的 0,),!.。
像华贸物流发行价只有 ')''元，但
这种低价股涨幅也不过 &-)*,.。

新股炒作势头降温
就是说，这次新股发行制度改

革之后，新股上市首日的炒作大幅降
温，申购新股的收益率也大大降低。
为什么新股首日涨幅会大大缩

小？原因就在于这次新股发行制度
改革一个重要的变化———网下机构
申购新股没有锁定期。由此带来两
大变化，其一，上市首日可以流通的
新股数量增加了；其二，以前散户网
上认购新股，每个投资者中签的数
量较少，造成筹码分散，单笔抛压不
重，而网下机构认购的新股数量较
多，目前大部分占发行量的 %-.，
这些机构在上市首日抛售，会形成
集中的大笔抛单，往往令接单难以
承受，股价也就很难炒起来。
从目前机构的策略看，基本上

都是上市首日就卖出，因为机构认
购数量较多，哪怕很小的涨幅，其收
益也不错，而且，可以腾出资金参与
下一次的新股申购。因此，机构认购
新股基本是短期策略，一些机构甚
至在集合竞价就卖出，机构的大抛

单极大地打压了游资的接单，造成
新股难以开出高价，压制了上市首
日狂炒新股的势头。
尝到甜头之后，机构参与新股

申购的积极性大大增加，如凯利泰
由于大量机构申购新股，使得中签
率低至 ()-''.，与网上中签率相比
不足 &倍，成为首只没有启动回拨
的新股，网下机构认购的比例占发
行量 !-.，预计这种情况以后还会
出现。机构成为新股的主宰者之后，
虽然不排除以后仍有个别新股遭遇
狂炒，但整体上狂炒新股的势头恐
怕难以再现了。从散户来说，申购新
股意义已经不是很大，按目前 (%只
新股 *.的平均涨幅，再结合很低
的中签率，一年打新的收益率很可
能不及国债收益高。

本报记者 连建明

鲁泰A投资价值被低估
拟 ')%亿元回购不超过 (亿股 1股

! ! ! 停牌一个多月的鲁泰
2---,&'、&--,&'3 昨日公布了 1

股回购计划。公告称，公司董事
会由于筹划回购 1 股事宜，从
&-(&年 !月 &日至 '月 ,日停
牌，其间公司对 1股回购预案
等进行了反复磋商，于 '月 '日
召开第六届董事会第二十一次
会议审议通过，并决定提交 '月
&! 日召开的鲁泰公司 &-(& 年
第二次临时股东大会审议。回购
期限自股东大会通过回购决议
之日起 (&个月内。
对于回购目的，公司表示，

近年来，公司经营规模不断扩

大，盈利能力持续增长，逐步建
立起中高端色织布领域的世界
性行业龙头地位。但是，受 1股
市场不活跃以及其他诸多因素
影响，&-(- 年下半年以来 1 股
股价持续低迷。直至停牌前的
&-(&年 0月 &'日，公司 1股收
盘价 '),*港元，折合 !)0+元人
民币4股，相当于同日公司 5股
收盘价 *)& 元人民币 4股的
'')+!.，与公司 &-(&年一季度
末每股净资产———!)(,元4股接
近。另外，横向比较看，整个 1

股市场 (-* 家上市公司截至
&-(& 年 0 月 &' 日的静态市盈

率为 (0)&0倍，而公司截至 &-(&

年 0月 &'日的静态市盈率仅为
,)+*倍。公司 1股股价的表现
与公司的内在价值以及行业龙
头地位不符，公司的投资价值被
低估。因此，公司拟回购部分 1

股股份，以增强公众投资者对公
司的信心，提升公司价值。

参照目前国内证券市场纺
织品板块上市公司平均市盈率、
市净率水平，结合 5股市场与 1

股市场的估值差异，鲁泰最终确
定的回购价格为不高于 ,),%港
元4股，其最终确定的回购数量
为不超过 (亿股。经测算，鲁泰

将为此次回购支付的最高金额
为 ,),%亿港元，折合人民币 ')%

亿元，占公司 &-((年末流动资
产总额、所有者权益总额的
(+)0!.、(()!&.；且公司 &-((

年经营活动产生的现金流净额
为 (-亿元，最近三年平均经营
活动产生的现金流净额为 (-)''

亿元。此次 1股回购完成后，公
司控股股东淄博鲁诚纺织投资
有限公司的股权比例将从目前
的 (&)&&.提升至 (%)!,.。因
此，鲁泰认为，此次回购股份不
会对公司的日常经营活动产生
重大影响。
公司预计回购后，年度每股

收益增加 -)-* 元，增长率为
+)0(.；净资产收益率提高 &)*&

个百分点。
! !本报记者 李辉

! ! 678 昌九 2'--&&*3、678 天目
2'--',(3昨日公告称，因 &-(( 年度
净利润实现盈利，两公司股票被实
行退市风险警示的情形已经消除，
但仍符合其他特别处理的情形。基
于此，经上交所审核批准，两公司股
票将于 '月 ((日起恢复交易，同时
撤销退市风险警示并实行其他特别
处理。两公司股票简称分别由“678

昌九”、“678天目”变更为“78 昌
九”、“78天目”，股票代码及日涨跌
幅限制仍保持不变。

678昌九公告称，根据大华会
计师事务所有限公司对本公司
&-(( 年财务报告出具的带强调事
项段的无保留意见审计报告，公司
&-(( 年归属于上市公司股东的净
利润为 (00'+0&-)&!元，归属于上
市公司股东的扣除非经常性损益后
的净利润为9((&-!&*%0)!,元，归属
于上市公司股东的净资产为
(%,*&!*,')&,元。根据《上市规则》
的规定，公司股票交易被实行退市
风险警示的情形已消除。

678天目公告称，根据华寅会
计师事务所出具的本公司 &-(( 年
度审计报告，公司 &-((年度归属于
上市公司股东的净利润为 &'0%)+&

万元，归属于上市公司股东的扣除
非经常损益后的净利润为9000)(-

万元，公司股票被实行退市风险警
示特别处理的情形已经消除，但仍
符合其他特别处理的情形。晓岚

! ! 678 西轴（---!+!）公告
称，公司拟以 !),*元4股的发
行价格，向公司控股股东宁夏
宝塔石化集团有限公司定向
发行 %-*,万股，募集资金总
额 (),*亿元。宝塔石化将以
现金方式全额认购本次发行
的股票。募集资金扣除发行费
用后将全部用于补充公司营
运资金。

资料显示，公司主营业务
为各类轴承的研发、生产和销
售。轴承行业的快速发展给公
司带来较大的发展机遇，为抓
住发展机遇，拓展新的客户，

提高技术水平，提升产品档
次，公司需要扩大营运资金规
模。从公司财务数据来看，678
西轴的高资产负债率现状不
容乐观，公司营运资金一定程
度上依赖于银行及关联方提
供的贷款。截至今年 %月末，
公 司 的 资 产 负 债 率 为
,')0,:，处于同行业上市公司
较高水平；流动比率、速动比
率分别为 ()-0 和 -)'!，与同
行业其他上市公司相比均处
于较低水平，存在一定的偿债
风险。本次发行完成后，公司
总资产和净资产均将大幅上

升，假设公司负债总额不发生
变化，则公司资产负债率将有
所下降，资产结构将得到优
化，财务状况将得到改善。

本次发行完成后，宝塔石
化持有 678 西轴的股份比例
将 由 此 前 &-. 上 升 至
&+)+,.，进一步巩固其公司第
一大股东地位。公司表示，本
次向大股东增发募资旨在加大
资金的引进力度，扩大生产规
模，努力提升企业产品研发能
力和轴承试验检测手段，实现
产品结构调整和产业升级。

本报记者 李辉

! ! 士兰微（'--0'-）昨日公
布了非公开发行股票预案，公
司拟以不低于 +)!+元4股的价
格，非公开发行不超过 *!--

万股且不低于 %--- 万股，募
集资金总额不超过 *)*- 亿
元。其中 ,)--亿元投向成都
士兰半导体制造有限公司一
期工程项目建设的照明用
;<=芯片业务和功率模块、功
率器件产品业务，()*-亿元用
于补充营运资金。

增发方案显示，此次募

集资金到位后，公司将利用
募集资金按项目进度对成都
士兰进行增资。项目计划利
用现有建筑面积 !), 万平方
米，募集资金投资项目建设
期为 (*个月。本次募集资金
项目实施后，成都士兰可实
现新增年产 0%)!' 亿颗照明
用 ;<= 芯片、%--- 万块功
率模块产品、!)0 亿只功率
器件产品的生产能力。经测
算，募集资金项目实施达产
（满产）后，可实现年销售收

入 (0)-0 亿元，所得税后利
润 &),% 亿元；销售利润率为
(+)0,.，税后内部收益率为
&-)%-.，税后动态投资回收
期为 ,)*&年。

公司表示，本次募集资金
到位后，公司资产、净资产规
模将大幅增加；项目投产后，
公司主营业务收入与净利润
将大幅提升；同时募集资金到
位后，将充实公司的资本金，
降低公司的财务风险，财务结
构更加合理。 许岩

募资 (),*亿元补充公司营运资金

拟 +)!+元4股定增 *!--万股

IPO新政后新股首日平均涨幅只有8%

恶炒新股现象恐难以再现
自从 IPO新政自

5月份实施以来，已经
有 13只新股上市，一
个最显著的变化是新
股涨幅大大缩小，这
13只新股上市首日平
均涨幅只有8%，与之
前新股相比，涨幅缩小
一半。由此，散户打新
收益恐怕还不如存银
行、买国债。

! ! ! !近期沪深 5股的走低，受到了外
部因素的拖累。说到外部因素，人们更
多的是关注华尔街三大指数和欧洲三
大股指，而对大宗商品价格走低对 5

股的影响，明显重视不够。
事实上，对近期沪深 5股产生拖

累的外部因素，除了欧美股市之外，大
宗商品的走低也是不容忽视的。
（(）煤炭和有色两大板块受到冲

击最为直接。原油和煤炭具有替代性，
年初原油价格在 ((-美元一桶，到 '

月初跌到 *-多美元，跌幅近 &-.；贵
金属价格彼此相互关联，基本是齐涨
共跌的。其中具有决定影响的是黄金，
其价格去年年底是近 &---美元一盎
司，近期跌到了 ('--美元上下。对上
市公司来说，如果生产的产品国际价
格普遍降低，其利润空间将被压缩。在
国际商品价格持续走低的情况下，煤
炭有色股股价走势表现疲软。从这个
角度看，石油、煤炭、黄金以及其他有
色金属上市公司前两年在商品价格大
涨的时候赚得盆满钵满，但如果商品
价格的走势反过来，对这一大批企业
来讲，经营状况到底怎样，就会面临很
大的挑战。
（&）大宗商品价格的趋势反映了

国际经济形势的景气状况。尽管大宗
商品价格的波动有时只是一种货币现
象，会受到投机因素的干扰。但就基本
趋势来讲，它跟国际经济形势的荣枯

有紧密的关系。短期波动也许是货币现象，但中
长期趋势肯定跟实体经济有关。如果世界经济
形势进入景气循环，那么对大宗商品的需求会
大大增强。相反，如果大宗商品需求不旺，也从
一个侧面说明，现在的国际经济景气状况令人
担忧。而从去年年底以来，大宗商品的整体趋势
一直在往下走。在这样的背景下，国际需求疲
软，这对国内的经济发展来讲，也是一个严峻的
挑战。
（%）资源类股票的涨跌直接影响机构的账

户盈亏。就普通投资者来说，账户盈亏的状况会
直接影响他们的投资情绪和投资信心。其实，对
机构来说，情况也是一样的。如果账户市值日长
夜大，对后市的信心自然倍增；相反，如果财富
不断缩水，对后市就会趋于谨慎。在沪深两地市
场，流通市值超过 (---亿的股票一共有 (+只。
这其中除了银行、保险、酿酒这三大板块之外，
有相当部分是石油和煤炭股。此外，有色股也在
流通市值排名前 !-位中占据半壁江山。具体地
说，中石油涨跌一分钱，市场盈亏波动是 (*亿；
最近一个月中石油跌了 (元钱，相当于 (*--亿
市值蒸发了。正是石油、煤炭和有色股近期不断
扮演财富“抽血机”的作用，这在很大程度上削
弱了机构对沪深 5股后市的信心。
油价的下跌对私家车主来说是好事，金价

的回调对筹办嫁妆的年轻人来讲也是利好；不
过，大宗商品价格的走低对沪深 5股却有拖累
作用。也许 5股的底部要等大宗商品的底部形
成后才能确立。 瀚民
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士兰微募资8.8亿扩张LED业务

*ST西轴向大股东定增3087万股 *ST昌九、*ST天目
下周一起“摘星”
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