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! ! ! !本周只有 !家新股发行，除了 "

月 #$日的百洋股份外，还有 "月 #"

日的煌上煌、红旗连锁，其发行股本
分别为 ##%%万股、!%&"万股、'%%%
万股。截至 !(日，"月的新股发行数
为 )#只。)#只新股发行数量已创下
#%)#年以来除一月外的最低纪录。
今年前 $月，*股市场 +,- 发行数
共 )#.只，平均一个月 )$/$只，"月
新股发行数量较前 $个月平均月发
行数量下滑超过了 !01。全月新股
+,-融资金额也未能超过 $0亿元，
而这一数字，也创出了今年以来
+,-单月融资额的新低。

"月份首发市盈率依然维持低
位，为 #"2!'倍。经历了 #0(0年下

半年至 #0((年的高市盈率时代后，
新股首发市盈率迎来理性回归，为
新股的二级市场表现赋予了较高的
安全边际，" 月份首发市盈率相对
行业平均估值呈折价状态的新股整
体表现优于溢价发行新股。

新股市盈率理性回归
首发市盈率畸高是 #0(0年下

半年至 #0((年上半年一级市场新股
发行特征之一，沪深两市月均首发市
盈率动辄便报 30倍、$0倍，#0(0年
(# 月的月均首发市盈率更创下
$'435倍的巅峰纪录。进入 #%))年下
半年，新股估值走上理性回归之路，
“高市盈率”现象渐成历史。

年初以来，在市场重心不断下移
以及 +,-新规作用显现的背景下，新
股首发市盈率逐渐步入“!%倍”时
代，$月这一数值更滑至 #3/%#倍的
谷底，创年初至今最低水平。进入 "

月份，新股首发市盈率有所回升，但
仍低于 !%倍，为 #"/!'倍。

在新股“退烧”同时，沪深两市
新股首发市盈率走势有所不同。沪
市主板首发市盈率自 #%))年 ))月
冲高至 3!/.倍后，)#月新股市盈率
腰斩至 !#/%"倍。#%)#年 )月，沪市
的首发市盈率悄然走低至 #./"倍，
此后出现小幅回升，但 3月份再度
低至 )3/)&倍，为年内最低水平。时
至 "月，沪市首发市盈率仅为 #%/'#

倍。深市6主要为中小板或创业板7

的回归之旅启程更早，自 #0((年 (

月 $.43& 倍的高位一泻而下，#0((
年 3 月的 #$43# 倍成为 #00& 年至
当时的最低水平，直到 #0(#年 $月
份，深市月均市盈率报 #34$.倍，刷
新了 #00&年以来深市新股首发市
盈率的最低纪录。"月，这一数值回
升至 !#4#$倍。其中，首发市盈率最
高曾达 &0倍的创业板，"月份新股
平均发行市盈率已低至 #&4'$倍。

首日破发率有所降低
新股首发市盈率的回落显示了

新股发行体制改革初见成效，根据
'月底监管层发布的规定，新股发

行市盈率高于同行业上市公司平均
市盈率 #'8的，原则上发行人需补
充盈利预测并重新询价，行业市盈
率成为新股定价重要参考指标，这
对新股估值与行业平均估值水平背
离情况起到了纠偏的作用。

在 #5)5年至 #5))年，新股发
行市盈率较行业平均水平高出 .51

至 &51的案例较为普遍，有的甚至高
出 )倍以上，如 #5))年底发行的金
明精机、道明光学等。'月底关于首
发市盈率的新规发布后，这一现象明
显得到修正，3月以来上市的 .!只
新股中，有 )&只新股首发市盈率相
对行业平均水平呈折价状态，而溢价
率不为负但低于 #'1红线的有 #5

只，合计占比为 &51。
在高首发市盈率的时代，新股

破发率也由于估值高出投资者的风
险底线而居于高位；今年年初以来，
伴随着首发市盈率的回落，首日破
发率有所降低，" 月份新股表现亦
可圈可点。 本报记者 李辉
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环比减少约三成，为下半年最低
! ! ! !根据沪深交易所的安排，即
将到来的 &月份，两市限售股解
禁市值约 $'.亿元，环比减少约
三成，目前计算为下半年最低。

据西南证券统计，& 月份沪
深两市 35家解禁公司合计解禁
市值 $'.4)#亿元，较 "月份减少
#&4""1。其中，股改限售股解禁
市值 )54"5亿元，较 "月份减少
!'4"!1；首发、增发等部分的非
股改解禁市值 $.!4!#亿元，较 "

月份减少 #&4$&1。
在 $'.4)# 亿元的解禁市值

中，沪市公司为 !"34##亿元，占
到当月全部解禁市值的 ')4#)1；
深市主板公司 !'4)$亿元，深市
中小板公司 !5$4&#亿元，深市创
业板公司则有 #.4")亿元。

相较 " 月份，& 月份交易日
数减少，单日解禁压力环比减少
近两成，单个公司的解禁压力则
环比增加一成多。统计显示，&月
份日均限售股解禁市值为 !$4$)

亿元，较 "月份减少 )&4!31，平
均每家公司解禁市值 )#4'$ 亿
元，较 "月份增加 )!4!31。

& 月份解禁的 35 家上市公
司中，解禁股数占解禁前流通 *

股比例在 !51以上的有 #3 家，
在 )551以上的公司有 )5家；比
例最高的前三家公司是：中国中
冶、奥飞动漫、信立泰。

限售股解禁的市值在 )5亿
元以上的有 )!家公司，解禁市值
最大的前 ! 家为：中国中冶
#$&4&"亿元、信立泰 $!4$5亿元、
奥飞动漫 3!4!"亿元。

值得注意的是，&月份，首发
原股东股份、首发机构配售部分

和定向增发机构配售等非股改部
分涉及的公司有 ''家，比 "月份
的 "&家少 !.家，其中，首发原股
东限售股解禁的公司有 !$家，定
向增发机构配售股解禁的 )!家，
股权激励限售股解禁的有 #家，
追加承诺限售股解禁的有 !家。
一个颇受关注的解禁群体是

)" 家创业板公司的首发原股东
限售股解禁，解禁股数占解禁前
流通 *股比例最高的前三家公司
是佳创视讯、易世达、万福生科，
比例分别为 ).34)!1、3)4&51、
'.4..1。解禁市值最高的前三家
公司是佳创视讯、尔康制药、易世
达，解禁市值分别为 .4!$亿元、
!4#&亿元、!45)亿元。 李辉

! ! ! !北信源（!55!'#）本次拟首次
公开发行不超过 )3$5万股新股，
发行后总股本为 33$5万股。其中
网下初始发行数量为 ".5万股，
网上发行数量为 "!5万股，发行
前每股净资产 !4!.元，申购日为
&月 .日。

招股意向书显示，北京北信
源软件股份有限公司主营业务为
信息安全软件产品的研发、生产、
销售及技术服务。主营产品为：
终端安全管理产品、数据安全管
理产品和安全管理平台产品等。
报告期内，公司的营业收入和净
利润持续增长。#55&年至 #5))

年，公司营业收入从 3&5)433万

元增长到 )#3&'45$万元，复合增
长率为 !'43!1；扣除非经常性损
益后的净利润从 #)#"45$万元增
长到 .#!.4&3万元，复合增长率
达到 .)45$1，公司已发展成为信
息安全行业终端安全领域的主要
厂商之一。#55& 年度每股收益
543.元，#5)5年度每股收益 54")

元，#5))年度每股收益 54&5 元，
#5)#年 )93月每股收益 5/#.元，
募集资金拟投资于终端安全管理
整体解决方案升级项目、数据安
全管理整体解决方案研发项目、
企业级云安全管理平台项目、营
销服务体系建设项目，总投资
)/$!亿元。 晓岚

! ! 美盛文化（55#3&&）本次拟发
行不超过 #!'5万股，发行后总股
本不超过 &!'5万股。其中网下初
始发行股数 ))$$万股，网上发行
股数为 ))$!万股，发行价格确定
为 #5/)&元:股，对应的市盈率为
.54)5倍。发行前每股净资产 #43!

元，申购日期为 &月 !日。
招股意向书显示，美盛文化

创意股份有限公司主要从事动漫
服饰的研发、生产和销售。从营业
收入看，#55& 年度9#5)) 年度，
公司上半年营业收入分别占当年
营业收入的 #54&31、)"4).1和
#$4)'1，下半年营业收入分别占
当年营业收入的 $&45.1、")4"31
和 $#4"'1，下半年实现的营业收
入较多；从净利润看，#55&年度9

#5))年度，公司上半年净利润分
别占当年净利润的 .4")1、'4'51
和 )$4..1，下半年净利润分别占
当年净利润的 &'4)&1、&.4'51和

"#4'31，下半年实现的净利润较
多。公司 #5))年度及 #5)#年 )9

3月的营业收入分别为 #)$.$4).

万元与 3"&34#3万元，净利润分
别为 ."#&43. 万元与 &#!4$' 万
元，#5)#年 )93月营业收入和净
利润分别占 #5))年度营业收入
和净利润的 !)4$)1和 )&4)!1。
#5)5年度每股收益 543$元，#5))
年度每股收益 543& 元，#5)# 年
)93月每股收益 54)!元，本次发
行募集资金拟投向动漫服饰扩产
建设项目和研发设计中心项目，
投资额 #4!''亿元。

博实股份（55#3&"）本次拟发
行 .)55万股，发行后总股本为
.45) 亿股。其中网下初始发行
#5'5万股，网上发行数量为 #5'5

万股，本次发行价格 )#4"5元:股，
对应的 #5))年摊薄后市盈率为
!.4'&倍，发行前每股净资产 #45!

元，申购日期为 &月 !日。
招股意向书显示，哈尔滨博

实自动化股份有限公司主营业务
是石化化工后处理成套设备的研
发、生产和销售，并为客户提供相
关的服务。#55&年度9#5)#年 )9

3 月 公 司 营 业 收 入 分 别 为

!&"3"4". 万元、..#'"4!" 万元、
'&'3)4"&万元、!3'$'4"3万元，净
利润分别为 )53#)4)' 万元、
)#$#)4#$ 万元、)'5'#45! 万元、
&'".4)# 万元，#55& 年度每股收
益 54!5 元，#5)5 年度每股收益
54!'元，#5))年度每股收益 54.#

元，#5)#年 )93月每股收益 54#$

元，本次发行募集资金拟投向石
化后处理成套设备扩能改造项目
和石化后处理成套设备服务中心
建设项目，总投资 !45$亿元。

本报记者 李辉

美盛文化发行价20.19元/股
博实股份发行价12.80元/股

网上申购日为9月3日

中国一重发第二期25亿元公司债
网上申购日期 !月 "日

! ! ! !本报讯 中国一重 635))537

拟发行不超过 '5亿元公司债券，
本期为第二期，发行规模为 #'亿
元。债券每张面值为人民币 )55

元，发行价格为 )55元:张。本期
债券的期限为 '年，为固定利率，
债券利率在债券存续期内固定不
变。本期债券票面利率预设区间
为 .4#519'4)51。债券网上发行
代码为“$')&$3”，简称为“)# 一
重 5)”，网上申购日期 &月 !日。
经大公国际资信评估有限公司综
合评定，发行人的主体信用等级
为 ***，本期债券的信用等级为
***。

据悉，#5))年 )#月 ##日完

成了首期 #'亿元公司债券的发
行工作，债券期限为 '年，采用固
定利率方式，票面利率为 '4).1。
截至目前已偿还到期的银行贷款
.!555万元，剩余 $555万元待到
期后也将按计划偿还。中国一重
表示，本期债券募集资金中的 '

亿元用于偿还银行贷款，以中长
期债务替换短期债务，可显著优
化公司负债结构，减轻短期偿债
压力，降低财务费用，并增加财务
安全性。剩余募集资金用于补充
流动资金，对于保障本公司应对
未来随着业务规模逐渐增加的流
动性需求有着积极意义。

许岩

8月IPO创单月融资额新低
平均月发行数量下滑幅度超过30%

北信源拟发行1670万股
网上申购日为 !月 #日
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! ! ! !也许我们对全流通时代还不
够适应，但信用交易时代已迎面
袭来。长期以来，沪深 *股都是
实盘交易，有多少钱买多少股票。
做多可以赚钱，做空可以避险。在
过去 #5年成长起来的投资者，都
是在实盘环境下成长起来的。
#5)5 年股指期货和融资融券正
式启动，单一实盘交易时代已经
结束。当市场由实盘交易变成实
盘和信用盘并行的时候，老的投
资者普遍感到不适应。
从做空机制来说，其渠道有

三：第一是股指期货的做空，第二
是融券的做空，第三是转融通的
做空机制。其中，股指期货的样本
股标的主要是沪深 !55样本，其
做空的目标和实现盈利的手段，
集中在指数和权重最大的股票
上。融资融券的标的股，上海集中
在上证 )"5样本股身上，深圳标
的涉及到 &5只，另外还有若干只
;<=产品。转融通的融券业务还
没有正式实施，其影响并不明确。
这些做空机制在以下方面给

市场带来的影响越来越大。
（)）指数的波动区间逐渐减

小。也就是说，涨得多了，你可以
开股指空仓，或者直接融券做
空。相反，跌得多了，你可以开股

指多仓，或者直接融资做多。回顾过去两
年多时间指数的实际波动情况，基本上是
呈现波幅日益减小的局面。很明显，今年
高低点比去年要窄，而去年比前年要窄。
如果没有其他重大因素影响市场的涨跌，
信用盘的推出本身就会使市场的波幅逐
渐趋于平稳。
（#）融券标的股对沪深 *股的实盘交

易冲击明显。目前两地市场融资融券的标
的股有 #"5余只。从行业来说，除了银行和
钢铁因为市盈率和市净率较低，绝对股价
也较低，做空的压力相对较小之外，其余的
如：券商、保险、有色、煤炭、酿酒、医药及石
油、航空、房地产类的样本股都很容易受到
融券压力的冲击。一般来说，只要股价有做
空的足够空间，借助于行业或上市公司方
面的“黑天鹅”事件或财务报表漏洞，很容
易偷袭得手。对于这类股票，应当防范做空
机制可能带来的冲击。
（!）尽管参与做空操作的人数和资金

不多，但一般实力强大，经验丰富，手法老
辣，对市场的影响很大。普通投资者一般不
会去参与股指期货、融资融券、转融通这些
业务，参与信用盘交易的主体，多数是机
构，很多是专业人士。但即便普通投资者不
参与信用盘的买卖，却不意味着你可以事不
关己，高高挂起。因为你不抛，别人会借着股
票来抛。无论是期指的 !55样本股，还是融
券的标的股，或者是转融通的标的股，只要
手里有这些股票，抛盘从理论上讲，就可能
是无穷无尽的。甚至即便你没有这些股票，
做空机制也可以通过板块和指数的传导，
间接影响到你手里个股的股价。 瀚民
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