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一季度IPO通过率超九成 仅嘉曼服饰被否

蓝筹股的抗跌性将越发明显
周科竞

Laozhou�talking
老周侃股

3月31日起披星戴帽 京城股份再陷保壳危机

筹划不足半月 三六五网收购昊居科技告吹

从3月30日A股各大指数表现来看，
上证50跌幅最小， 为0.42%； 沪深300次
之，为0.97%；中小板指数跌幅为1.97%；
创业板指跌幅最大，为2.28%。可以看出
蓝筹股持股者最为坚定，预示着它们的
未来走势大概率也会好于小盘题材股。

本栏反复强调优质蓝筹股的价值，
事实上优质蓝筹股确实也表现得相对
抗跌，如果有大资金进场大手笔买入股
票， 它们一定也会优先选择蓝筹股。同
样，蓝筹股受到全球疫情的冲击也会相
对较弱，抵抗风险的能力也会比其他公
司更强。

从近期的市场表现来看，蓝筹股板
块中的个股确实相对抗跌。一方面是它
们本身具备较强的投资价值，投资者持
股相对坚定，不会因为一点点的小波动
就轻易卖出持股；另一方面是如果有外
围资金想投资A股， 它们一定会优先选
择大盘股， 因为小盘股的市场容量太
小，买不了多少就会引发股价的巨大波
动，而大盘蓝筹股即使买入很多，也不
会引发股价涨幅过大，这样就能容纳更
多的增量资金。

同时， 大手笔买入蓝筹股的投资
者， 一定还会同时买入股指期货的多
单、买入股票期权的看涨期权以及卖出
看跌期权。 因为想要买入足够多的筹
码，最好的办法就是把资金分散到能够
做多股市的方方面面。当然，这里面也
包含新加坡A50指数期货。

此外，投资者可以发现，近期两地
上市的蓝筹股的A股、H股股价差异正

在逐渐缩小，部分公司AH股溢价率已经
不足10%，其中A股的溢价还包含了汇率
因素以及打新价值， 因为A股股票有打
新的资格， 而港股不具备这个资格 ，所
以投资者有理由给A股股票一个较港股
更高的估值。

另外， 目前AH两地上市的蓝筹股
已经出现了大资金买入H股的迹象，以
至于两边的差价正在收缩，那么当大资
金无法再买入廉价港股的时候，就会加
大买入A股的力度， 这也将进一步夯实
A股蓝筹股的价值基础。

所以本栏说，现在的优质蓝筹股已
经跌无可跌，进入了极具投资价值的底
部区域，相比之下，它们的抗跌性极强，
而小盘题材股却走势难料，故不排除未
来优质蓝筹股走势强于小盘题材股的
可能。

实际上， 投资者今后可以把A股、
港股纳入到同一个投资思考范畴，目
前A股和港股已经走势趋同，而港股的
小盘股估值比A股便宜很多，投资者可
以通过沪港通、 深港通等渠道投资港
股股票，以获得比A股市场更加稳健及
灵活的投资收益， 而且对于很多小盘
股来说，两边的差价有着“天差地别”，
例如浙江世宝，A股股价4.44元，港股股
价0.77港元， 显然买入港股更加划算。
但蓝筹股则溢价率低很多， 例如中国
平安，A股卖69.15元，港股卖75.4港元，
溢价率仅4.22%， 但如果考虑到持有中
国平安A股可以打新的话， 还是买A股
更加划算。

北京商报讯（记者 董亮 马换换）经历一
个停牌日之后，京城股份（600860）于3月31日

复牌，由于2018年、2019年连续两年亏损，公

司也将于复牌之日起被实施退市风险警示。需

要指出的是，2020年并非京城股份首次陷入

保壳危机，在此之前公司曾在2010年、2014

年、2017年3个年度被实施过退市风险警示。

根据京城股份披露的2019年年报显示，

公司在报告期内实现营业收入约为11.96亿

元，同比增长6.62%；当期对应实现归属净利

润约为-1.3亿元。而京城股份在2018年就处

于亏损状态，当年净利亏损9394万元。京城股

份表示，由于公司2018年、2019年度经审计的

净利润为负值，公司连续两年亏损，因此公司

A股股票将被实施退市风险警示，股票简称变

更为*ST京城，实施退市风险警示的起始日为
3月31日。

据了解，京城股份的主要产品有车用液化

天然气（LNG）气瓶、车用压缩天然气（CNG）

气瓶等。对于公司业绩亏损的原因，京城股份

曾表示，工业气瓶市场需求疲软，产能利用率

不足，同质化竞争日趋激烈；受油气差价缩小

的影响，天然气汽车的成本优势已不再明显，

同时，以电动为主的新能源汽车对天然气汽

车市场有一定的冲击，天然气汽车市场需求

减少；另外，公司正处于改革调整、转型升级

阶段，存在空间布局不合理、资源利用效率不

高的情形，加之在重污染天气期间，公司依照

政府要求采取停产限产措施，导致生产能力

受限。

实际上，此次并非京城股份首次陷入保壳

的境地。回溯京城股份历史公告，最早在2008

年、2009年公司曾两连亏，在2010年被披星戴

帽；之后在2012年、2013年再度连续两年净利

亏损，在2014年净利扭亏，保壳成功。但紧接

着京城股份在2015年、2016年却再度出现亏

损，2017年再度保壳。2017年扭亏之后，京城

股份在2018年、2019年又出现了亏损，导致

2020年被实施退市风险警示。

在京城股份2014年、2017年均能化险为

夷的背后，非经常损益贡献了重要力量。2017

年扭亏时京城股份曾表示，公司股东大会审议

通过了廊坊天海房地转让项目的议案，廊坊天

海于2017年12月28日完成了房地转让交易，

此事项为公司带来非经常性损益约为6520万

元；另外，公司还收到了政府补贴，为公司带来

非经常性损益约为1350万元。

就扣非后归属净利润来看，京城股份自

2006年起该指标就为负值，至今已连续有14年。

针对相关问题，北京商报记者致电京城股份董

秘办公室进行采访，不过电话未有人接听。

39家企业获通行

从Wind来看，2020年一季度共有41家

IPO企业接受了证监会审核，39家获得通过，

通过率达到95.12%。

具体来看，今年一季度IPO企业上会集中

在1月和3月。其中，证监会发审委共计在1月

审核了27家企业的首发申请，14家企业在3月

上会接受了IPO审核大考。审核结果显示，整

个一季度，仅有1家企业在1月被否。另外，有1

家企业在3月取消审核。

整体来看，相较于上一年同期而言，今年

IPO审核市场，无论是在上会数量还是过会率

方面均呈现上涨状态。数据显示，2019年一季

度，证监会发审委共计对16家企业进行了审

核，其中，有12家企业获得通过，通过率为

75%。环比来看，2019年四季度共有67家企业

上会接受了审核，58家企业获得通过，IPO通

过率为86.57%。

根据Wind统计，今年一季度获得IPO考

核通过的39家企业合计计划募资272亿元。其

中，于1月9日上会获得审核通过的晶科电力

科技股份有限公司预计募资额最高，为25亿

元。募资额次之的是宁波金田铜业（集团）股

份有限公司，该公司预计募集资金为23.59亿

元。襄阳长源东谷实业股份有限公司紧随其

后，预计募资12.01亿元。

对于今年一季度的IPO审核情况，新时代

证券首席经济学家潘向东表示，疫情之下IPO

常态化，显示目前我国A股市场初步形成以新

股发行常态化为标志的全市场常态化发展格

局。在潘向东看来，未来除了新股发行常态

化，同时还有监管执法常态化、市场基础性建

设常态化、保护投资者权益常态化、投资者理

性参与常态化、退市企业常态化。“IPO过会率

提升，体现资本市场正常的融资能力，有利于

增强资本市场整体理性投资氛围。因此过会

率提升是资本市场常态运行的关键一步，对

于维持市场稳定和资本市场走向成熟具有重

要意义。”潘向东如是说。

嘉曼服饰成唯一被否企业

纵观一季度上会的企业，北京嘉曼服饰

股份有限公司（以下简称“嘉曼服饰”）成为唯

一被否的企业，而上海罗曼照明科技股份有

限公司（以下简称“罗曼股份”）则在闯关前夕

突遇变数，成为一季度唯一一家遭到取消审

核的企业。

回溯历史，排队数年后，嘉曼服饰的IPO

终于在今年1月9日迎来上会大考之日。当日，

与嘉曼服饰一同上会的还有襄阳长源东谷实

业股份有限公司、晶科电力科技股份有限公

司等4家企业。可喜的是，襄阳长源东谷实业

股份有限公司等4家企业集体闯关成功。与同

日上会企业形成鲜明对比，审核结果显示，嘉

曼服饰IPO遭到证监会否决，被证监会“拒之

门外”，嘉曼服饰也成为2020年首例IPO未获

得通过的企业。与此同时，亦成为今年一季度

仅有的一家IPO被否企业。

作为一家经营中高端童装业务的企业，

从发审委会上询问的问题来看，公司存货余

额较大等被证监会重点关注。值得一提的是，

IPO被否前，嘉曼服饰曾因在申请首次公开发

行股票并上市过程中，存在刷单与自买货行

为、固定资产相关内控不健全等问题，于2019

年7月被出具警示函。

与嘉曼服饰IPO被否有所不同，罗曼股份

则在上会前突遇变数。根据安排，罗曼股份原

定于3月26日上会接受大考。在差临门一脚

时，3月25日晚间，证监会表示因罗曼股份尚

有相关事项需要进一步核查，决定取消对罗

曼股份的IPO审核。闯关前被取消审核，也让

罗曼股份IPO增加了更多的不确定性。

针对公司后续上市计划等相关问题，北

京商报记者曾分别致电嘉曼服饰以及罗曼股

份进行采访。嘉曼服饰工作人员表示“后续上

市计划不清楚，主要负责人不在”。另外，对公

司IPO取消审核涉及的核查问题以及后续上

市时间表，罗曼股份工作人员回复称“我们也

在等会里（证监会）消息”。

疫情影响成普遍关注点

纵观上会企业被证监会发审委询问的主

要问题，毛利率、业绩真实性等常常被重点关

注。自鼠年以来，疫情对IPO企业的影响亦成

为重点关注的问题。

以3月26日上会的企业为例，当日，共有

北京交大思诺科技股份有限公司、江苏图南

合金股份有限公司、南京科思化学股份有限

公司3家企业最终上会接受证监会的审核。北

京商报记者通过梳理发现，当日上会的3家企

业中，有两家企业被证监会发审委问及疫情

影响相关问题。其中，证监会发审委要求江苏

图南合金股份有限公司结合停工复工情况，

日常订单及重大合同的履行情况，2020年一

季度、上半年的预计产能、产量、销量及与去

年同期对比情况，说明新冠疫情对公司经营

状况及财务状况的影响，是否对公司的持续

经营能力产生重大不利影响。另外，在南京科

思化学股份有限公司上会时，证监会要求公

司说明新冠疫情对公司2020年一季度及未来

经营业绩的影响，公司的应对措施，相关风险

是否充分揭示。

上述情况并非个例，3月19日，共有6家企

业集体上会接受大考。这6家企业无一例外均

获得上市的“通行证”。不过，在审核会议上，

证监会发审委均就疫情对公司的影响进行了

询问。举例来看，证监会发审委要求甘源食品

股份有限公司说明近期新冠疫情对公司生产

经营的影响；要求重庆百亚卫生用品股份有

限公司说明新冠疫情对公司经营及财务状况

的影响，是否对公司的持续经营能力产生重

大不利影响。

在投融资专家许小恒看来，“疫情对企业

造成的影响被纳入发审委的考量范围。要求

在审IPO项目披露疫情影响，体现了监管层对

于信息披露真实、准确、完整的重视”。潘向东

亦表示，疫情发生以来，监管部门对IPO发行

多层次呵护，坚持以人为本的原则，疫情对

IPO公司的影响关注度提升，一方面是关注公

司上市之后是否会发生业绩变脸，另一方面

也是为了把控上市公司的经营稳健性。

北京商报记者 高萍

证监会披露的最新一次IPO审核工作会议

安排在4月2日， 这也意味着2020年一季度IPO

（除科创板，下同）审核工作结束。根据Wind统

计，今年一季度证监会发审委共计审核41家公

司的IPO申请， 其中39家企业获得通过，IPO通

过率95.12%。相较于上一年同期75%的过会率

而言，今年IPO审核通过率上升。在业内人士看

来，一季度IPO保持常态化，向市场释放出积极

信号， 在一定程度上利于提升企业上市的积极

性以及发挥服务实体经济功能。

北京商报讯（记者 刘凤茹）作为国内房地
产 家 居 网 络 营 销 服 务 商 的 三 六 五 网

（300295），近期公告称拟收购昊居科技有限

公司（以下简称“昊居科技”）100%股权事宜引

起市场的关注。然而，在该事宜筹划尚不足半

个月之后，3月30日晚间，三六五网“官宣”公

司决定终止筹划本次交易。这也意味着三六

五网与昊居科技的联姻“闪电”告吹。

3月17日，三六五网曾公告称，公司正在

筹划发行股份购买昊居科技100%股权同时

非公开发行股票募集配套资金，三六五网预

计此次交易构成重大资产重组。

标的昊居科技注册资本为5000万元，法

定代表人为贾响。经营范围包括房地产中介

服务；房地产咨询服务；市场营销策划服务

等。据Wind显示，昊居科技以房地产整合营

销为主业，是广东欧昊集团有限公司全资控

股子公司，成立至今已经布局全国7省。股权

关系显示，广东欧昊集团有限公司持有昊居

科技80%股份，自然人股东张栋梁持股15%；

自然人股东贾响持股5%。

彼时三六五网还在公告中称，公司预计

在不超过10个交易日的时间内披露修订后的

交易方案，即在2020年3月31日前按照《公开

发行证券的公司信息披露内容与格式准则26

号———上市公司重大资产重组》的要求披露

相关信息。

然而，时隔13天后，三六五网公告称，经

审慎考虑，公司决定终止筹划本次交易。对于

终止的原因，三六五网表示，经过公司与交易

对方昊居科技的股东沟通谈判后，由于各方

对本次交易部分关键细节最终未能达成一致

意见，故现阶段继续推进通过发行股份的方

式购买昊居科技100%股权并配套募集资金

的有关条件尚不成熟。

三六五网股票于3月31日起复牌，并承

诺自公告披露之日起至少一个月内不再筹划

以现金及发行股份的形式购买资产、重大资

产重组事项。

三六五网是国内房地产家居网络营销服

务商，建立了“3+N”的业务体系，即以365淘

房、365金服、365租赁与资管3项业务为主体。

从近年来的经营来看，三六五网的业绩尚可。

数据显示，2017年、2018年三六五网实现的归

属净利润分别约9411.29万元、9731.82万元。

三六五网业绩快报显示，公司2019年实现的

营业收入约5.44亿元，同比增长6.74%。

针对公司未来会否继续推进收购昊居科

技等相关问题，北京商报记者曾致电三六五

网董秘办公室进行采访，不过截至记者发稿，

对方电话并未有人接听。

今年一季度部分IPO获通过的公司概况一览
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公司名称

南京科思化学股份有限公司

盛视科技股份有限公司

江苏图南合金股份有限公司

洛阳新强联回转支承股份有限公司

杭州聚合顺新材料股份有限公司

河南金丹乳酸科技股份有限公司

上市板块

创业板

中小企业板

创业板

创业板

主板

创业板

预计募集资金

6.42亿元

10.37亿元

5.56亿元

4.42亿元

4.72亿元

4.42亿元

上会日期

3月26日

3月19日

3月26日

3月19日

3月19日

1月16日


