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上市公司

合计募资近5万亿 注册制下321股圆梦A股

北京商报2021.3.8

Laozhou�talking
老周侃股

如何判断核心资产性价比
周科竞

前三月10股筹划重组 两股预计构成借壳

“十四五”规划出炉后，有关资本市场的“十四五”要点也成为了A股关注的焦

点，其中畅通科技型企业国内上市融资渠道、增强科创板“硬科技”特色、提升创业

板服务成长型创新创业企业功能等被重点提及。3月7日， 证监会副主席阎庆民也

表示，资本市场正在大力服务科技创新。经Wind统计，注册制下，已有321股通过

科创板、创业板成功上市，合计募资近5万亿元，其中也诞生了中芯国际、金龙鱼、

康希诺等5只千亿市值股。另外，经梳理，截至3月7日，仍有超500家企业正在排队

科创板、创业板，等待上市。

拥抱核心资产成为A股市场的
投资主流， 但核心资产也需要甄
别，首先要学会区分什么样的股票
算得上是核心资产，另外要知道如
何判断核心资产的性价比，有些核
心资产贵了，投资性价比就不再划
算，只有在合理范围内的核心资产
才具有最高的安全边际。

通俗而言，核心资产就是最重
要、最有价值的那一部分。用简单
的例子说， 贵州茅台是核心资产，
中国平安也是核心资产。那些科创
板的高价股算不算核心资产，恐怕
就很难说。

本栏总结一下，核心资产需要
具备几点特征，第一点是资产规模
要大，毕竟大企业的经营风险确实
比小企业要小很多。第二点就是业
绩要好，光是规模大也不行，还得
能给股东带来足够的投资收益，光
是这两点，就已经能够刷掉很多上
市公司。第三点就是有大量的公募
基金等机构投资者持有，并且还有
更多的机构投资者也想持有，于是
股价不断走高，没有这一点，公司
也就是一个现金奶牛，算不上是核
心资产。

那么问题来了，核心资产最核
心的环节就是股价要保持持续的
上升通道， 但是一旦认可的人多
了，股价的涨速也就会加快，然后
就是市盈率高企，原本的持股者开
始卖出持股，长线资金退场，这一
过程就是抱团股松动的过程，目前
A股市场的核心资产股票刚刚经历
了这一过程。

所以说，衡量核心资产的性价
比，最关键的环节就是股价，股价

高了，性价比就会下降，然后机构
投资者去寻找那些性价比更好的
股票，然后就有了新的核心资产，
投资者可以这么理解， 核心资产
永远存在， 只是所代表的公司不
同而已。

实际上，被投资者熟知的核心
资产股票， 大多数的性价比都不
高，因为当大家都知道它是核心资
产的时候，已经是属于价值发现的
后期，最起码对应的股价已经不在
便宜区间。

而真正的高性价比核心资产
都是处于养成期，即投资者需要先
发现好的股票， 然后买入并持有，
随着未来各路机构也发现了这家
好公司，然后纷纷买入，最后就成
就了新的核心资产，这是最划算的
投资。

当然， 也有一种情况就是原
本的核心资产股价出现调整，原
因可能有很多种， 但如果是因为
股价曾出现过大幅上涨， 引发了
长线买家的退场， 然后股价调整
到合理水平， 如果上市公司的业
绩和成长性并没有问题， 那么此
时或许是现有核心资产性价比比
较合适的时期， 投资者此时逢低
买入， 也有比较划算的胜率。不
过， 如果上市公司的业绩和成长
性出现问题， 那么此时抄底核心
资产就并不明智。

随着注册制的稳步实施，核心
资产的投资性价比会越来越明显，
因为注册制之下， 只有核心资产
能够吸引足够多的增量资金，对
应的， 它们也具有最稳定的安全
边际。

近期A股频频有上市公司要进行重大资产重

组。据Wind数据统计显示，进入2021年以来至今，

年内共有钱江生化（600796）、华铁股份等10股表

示要重组。欲重组的10股中，弘宇股份、西藏旅游

两股预计交易构成重组上市，而王府井与首商股

份、城发环境与启迪环境分别涉及吸收合并事项。

10股发布欲重组公告

北京商报记者根据Wind数据以重组停牌为

关键字进行搜索发现，2021年以来至3月7日，两

市共有10股在今年有重组计划。

从时间上来看，钱江生化系进入2021年首家

“官宣”要进行重组的个股。2021年1月1日，彼时钱

江生化发布公告称，公司正在筹划重大资产重组事

宜。时隔半个月后，钱江生化的重组预案出炉，公司

拟向海宁水务集团、云南水务发行股份购买其持有

的海云环保100%股权，向海宁水务集团发行股份

购买其持有的首创水务40%股权、实康水务40%股

权及绿动海云40%股权。交易完成后，海云环保将

成为钱江生化的全资子公司，首创水务、实康水务

和绿动海云将成为钱江生化的参股子公司。

在钱江生化之后，1月11日城发环境、启迪环

境两公司宣布启动重大资产重组事宜。1月19日，

王府井、首商股份2家公司也公告要进行重大资

产重组。2月以来，华铁股份、雪天盐业2家公司也

陆续公布要进行重组的相关消息。弘宇股份、西

藏旅游、华东电脑3股在进入3月之后，向市场透

露要重组的消息。

弘宇股份等可能构成借壳

经北京商报记者梳理，年内要进行重组的10股

中，弘宇股份等个股重组事项可能构成借壳上市。

于3月1日早间临时停牌的弘宇股份，同日午

间发布公告称，公司拟将依法持有的全部或部分

的资产、负债及全部业务置换北京博克森传媒科

技股份有限公司（以下简称“博克森传媒”）全体

股东持有的博克森传媒全部股份的等值部分，并

以发行股票方式向博克森传媒全体股东按其各

自持有的博克森传媒的股权比例购买置入资产

与置出资产的差额部分事项达成协议。

弘宇股份并未透露具体的交易价格、细节。

不过，弘宇股份预计交易构成重大资产重组，本

次交易预计会导致公司实际控制人发生变更，本

次交易可能构成重组上市。

关于此次重组的进展情况，北京商报记者致

电弘宇股份董秘办公室进行采访，但对方电话未

有人接听。

无独有偶，西藏旅游自3月8日开市起停牌筹

划重组。西藏旅游拟以发行股份和支付现金的方

式购买新奥控股投资股份有限公司持有的北海

新绎游船有限公司（以下简称“新绎游船”）100%

股权。西藏旅游表示，本次交易构成《上市公司重

大资产重组管理办法》规定的重大资产重组，构

成关联交易，预计构成重组上市。

北京商报记者注意到，2020年12月，新奥控

股投资股份有限公司刚斥资13.7亿元从上市公司

新智认知全资子公司西藏博康智能信息技术有

限公司手里拿下新绎游船100%股权。3个月之

后，新奥控股投资股份有限公司欲将新绎游船转

手给西藏旅游。

对于西藏旅游收购新绎游船100%股权相关

事宜，北京商报记者致电西藏旅游进行采访，但

对方电话并未有人接听。

4股涉及吸收合并

相比起另寻新的并购资产，王府井与首商股

份等个股将通过两两联手的方式来重组。

1月30日，王府井与首商股份的合作方案敲定。

王府井以发行A股方式换股吸收合并首商股份，王

府井为吸收合并方，首商股份为被吸收合并方，即

王府井向首商股份的所有换股股东发行A股股票，

交换该等股东所持有的首商股份股票。同时，王府

井拟采用询价的方式向包括首旅集团在内的不超

过35名特定投资者非公开发行A股股票募集配套

资金不超过40亿元。换股吸收合并完成后，首商股

份将终止上市并注销法人资格，王府井或其全资子

公司将承继及承接首商股份的全部资产、负债、业

务、人员、合同及其他一切权利与义务。

城发环境同样拟以发行股份方式换股吸收

合并启迪环境，即城发环境向启迪环境的所有换

股股东发行股份，交换该等股东所持有的启迪环

境股份；城发环境拟采用询价方式向不超过35名

特定投资者非公开发行股份募集配套资金。合并

完成后，启迪环境将终止上市并注销法人资格，

城发环境将承继及承接启迪环境的全部资产、负

债、业务、人员、合同及其他一切权利与义务。

在投融资专家许小恒看来，吸收合并是上市

公司拓展产业领域和扩张业务的方式之一，通过

整体上市可以较好地解决企业内部同业竞争和

资源整合问题，减少企业管理的层级，充分发挥

规模效应和协同效应。

王府井、城发环境对于换股吸收合并事宜均

认为利于资源整合，提升上市公司质量。“充分发

挥协同效应、建立健全管理制度体系和组织运行

模式是整合之后必须要解决的问题。”经济学家

宋清辉如是表示。

部分个股2020年业绩承压

经北京商报记者统计，上述重组的个股中，

不少业绩存在承压迹象。

目前，西藏旅游2020年全年的业绩成绩单已

出炉。数据显示，西藏旅游2020年全年实现的营

业收入约1.26亿元，同比下降32.99%；对应实现

的归属净利润约474.3万元，同比下降77.24%。报

告期内西藏旅游实现的扣非后净利润则亏损约

2505.2万元，同比下降509.54%。

除了西藏旅游外，华铁股份、王府井、弘宇股

份、钱江生化、首商股份、启迪环境6股已对2020

年经营情况进行过预告。据Wind数据显示，前述

6股中，除了华铁股份、弘宇股份预计2020年实现

的归属净利润增长外，王府井、钱江生化、首商股

份、启迪环境4股2020年经营业绩均承压。

其中王府井预计2020年度实现归属于净利

润与上年同期相比减少5.2亿-6亿元，同比减少

54%-62%；钱江生化2020年度归属于净利润与

上年同期相比，预计将减少1060万-1640万元，

同比减少55.3%-85.5%。而首商股份、启迪环境

则预计2020年归属净利润亏损。

北京商报记者 刘凤茹

密集闯A

经Wind统计，截至3月7日，注册制下已

有321股登陆科创板、创业板，合计募资额近5

万亿元。

“十四五”规划中，科创板、创业板、注册

制被不断提及，其中指出要畅通科技型企业

国内上市融资渠道，增强科创板“硬科技”特

色，提升创业板服务成长型创新创业企业功

能。3月7日，关于资本市场支持科技创新，阎

庆民表示，资本市场在大力服务科技创新，除

了科创板之外，今后的技术推进包括先进制

造、智能制造、新能源、新的信息技术等都是

重点，资本市场离不开科技创新，科技创新也

离不开资本市场。

自科创板开市以来，已有234股成功登陆

资本市场，2020年8月24日之后，创业板市场

也已迎来了87股。经统计，注册制下，合计共

有321股在科创板、创业板上市。

科创板市场中，中芯国际、中国通号两股募

资额超百亿元，分别达532.3亿元、105.3亿元；

奇安信、凯赛生物、康希诺募资额在50亿元以

上，分别为57.19亿元、55.61亿元、52.01亿元。

除此之外，募资额超10亿元的还有天能股份、

石头科技、福昕软件等88股。经统计，上述234

只科创板个股合计募资额达3.81万亿元。

创业板市场中，金龙鱼、稳健医疗、爱美

客等17股首发募集资金在10亿元以上，其中

金龙鱼募资额最高，达139.33亿元；其次是稳

健医疗，募资额达37.15亿元；爱美客、安克创

新、锋尚文化首发募资额分别约为35.72亿元、

27.19亿元、24.87亿元；剩余美畅股份、博硕科

技、中伟股份等12股募资额在10亿-20亿元

之间。

经统计，87只创业板个股合计募资额达

1.18万亿元，注册制下，科创板、创业板个股合

计募资约为4.99万亿元。

牛牛金融研究总监刘迪寰对北京商报记

者指出，科创板的设立为科技创新企业提供

了融资渠道，2020年创业板也正式实施注册

制，服务成长型创新创业企业功能凸显，预计

未来会有越来越多的科技型企业通过科创

板、创业板登陆A股。

诞生5只千亿市值股

截至3月7日，注册制下，科创板、创业板

市场共诞生了5只千亿市值股。

首先来看科创板市场，中芯国际总市值

位居第一，达4620.94亿元；金山办公、传音控

股、康希诺3股总市值也在千亿元以上，分别

为1521.25亿元、1464亿元、1115.75亿元。除

了上述千亿市值股之外，君实生物、华润微、

华熙生物、石头科技等83股总市值在百亿元

以上。

需要指出的是，在上述科创板个股中，已

经出现了千元股，截至3月5日收盘，石头科技

股价达1041.5元/股。百元股则已有极米科技、

金山办公、奥普特、心脉医疗等45股。

瑞晟智能则是科创板市场中总市值最小

的企业，公司总市值仅16.42亿元，路德环境、

龙软科技、江苏北人等7股总市值也在20亿元

以下。

创业板市场中，金龙鱼总市值位居第一，

达4641.97亿元，也仅这一只股票晋身千亿

市值股行列；爱美客总市值排在第二位，

达948.38亿元。稳健医疗、安克创新、中伟

股份、康泰医学、美畅股份等8股总市值在100

亿-700亿元之间，其余个股市值均在100亿

元以下。

经统计，华骐环保是87只创业板股中总

市值最小的企业，公司总市值仅25.11亿元；排

在倒数第二位的是山科智能，总市值为25.99

亿元；总市值不足30亿元的还有华业香料、江

天化学、通用电梯、海昌新材等9股。

注册制下，创业板个股中还未诞生千元

股，但截至3月5日收盘，已有爱美客、安克创

新、稳健医疗等5只百元股，其中爱美客股价

最高，达789元/股。

业绩方面，234只科创板个股均已对外披

露了2020年业绩快报，其中中芯国际盈利能

力最强，全年实现归属净利润超40亿元；此

外，中国通号、传音控股、圣湘生物等8股2020

年实现归属净利润也在10亿元以上。

87只创业板个股中，仅金龙鱼、爱美客、

锋尚文化等11股对外披露了2020年业绩快

报，其中金龙鱼盈利能力最强，全年实现归属

净利润超60亿元。

超500企业候场排队

经Wind统计，截至3月7日，共有510家企

业在排队科创板、创业板，处在受理、问询、上

会、提交注册等多个阶段。

目前排队创业板的公司数量远高于科

创板，其中有352家正在闯关创业板，157家

闯关科创板。深圳市和宏实业股份有限公

司、福建远翔新材料股份有限公司、深圳市

唯特偶新材料股份有限公司等8家企业处于

受理阶段，处于问询阶段的企业数量最多，

达316家。

苏州昀冢电子科技股份有限公司、智洋

创新科技股份有限公司、杭州柯林电气股份

有限公司等12家企业距离上市的时间最近，

上述企业已经获得证监会注册，等待发行。

在510家企业中，也包含福建汇川物联

网技术科技股份有限公司（以下简称“汇川

物联”）这一家暂缓表决的企业。资料显示，

汇川物联是一家通过自主研发的软、硬件技

术，专业为行业质量安全生产远程视频智能

监管提供整体解决方案的物联网科技企业，

公司科创板招股书在2020年6月24日获得受

理，之后在今年1月21日上会遭暂缓审议，3

月5日，汇川物联提交了上市委会议二次落

实意见回复。

据汇川物联披露的上会稿显示，公司预

计2020年实现营业收入约为2.7亿元，同比增

长22.93%；预计实现归属净利润约为1.51亿

元，同比增长33.9%。针对相关问题，北京商报

记者致电汇川物联方面进行采访，不过对方

电话未有人接听。

相比之下，朝阳微电子科技股份有限公

司、无锡市尚沃医疗电子股份有限公司等149

股则无缘A股，已先后撤单。需要指出的是，近

期IPO撤单企业数量明显增多，还曾出现单日

6、7家同时终止IPO的情形。

独立经济学家王赤坤对北京商报记者表

示，近期频频出现IPO撤单企业，主要是与监

管层的现场检查有关。

北京商报记者 董亮 马换换

中芯国际

金山办公

传音控股

康希诺

金龙鱼

注册制下5只千亿市值股概况一览
（数据截至3月5日）

2020年7月16日

2019年11月18日

2019年9月30日

2020年8月13日

2020年10月15日

科创板

科创板

科创板

科创板

创业板

总市值

4620.94

1521.25

1464

1115.75

4641.97

收盘价

58.52��

329.99

183

450.9

85.62

（单位：元/股）（单位：亿元）
登陆板块上市日期公司


