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小盘新股是机会还是风险
周科竞

年内上市143只新股， 募集资
金1050亿元，平均每只新股募集资
金不足8亿元， 大量的小盘新股引
发炒作契机， 但同时也在酝酿风
险，投资者应理性看待小盘新股的
高价格，不要盲目追高炒作。

募集资金不足8亿元， 按照股
价上涨100%计算， 意味着上市后
的流通市值不超过16亿元，这就给
大资金疯狂炒作小盘新股提供了
便利，如果是创业板股票，不仅有
上市前五天不设涨跌停板制度，还
有丰富的散户投资者基础，那么创
业板的新股炒作将是最为疯狂的，
但是买入这些高价新股的散户投
资者， 不可能所有人都能全身而
退，最终势必要有一批人在股价炒
作到高峰时忍受股价调整的痛苦，
而且这种股价调整，最后很可能演
化为长期套牢，除了那些业绩和基
本面特别优秀的小盘新股，其他那
些质地一般的新股在经历了疯狂
炒作之后，最终会在高位积累大量
的套牢筹码，那么未来这只股票不
排除要长期低迷，这对于A股市场
来说也不是一件好事。

风险不仅仅是针对普通投资
者的，因为小盘新股可以在上市后
被资金爆炒，所以注册制下的投资
者选择并不会真正出现，即投资者
在申购新股时仍然不用考虑新股
的所处行业和业绩成长性，只需要
进行傻瓜式申购就可以了，中签之
后总能获利出逃。虽然优质新股和
普通新股之间的股价定位还是会
有所差别，但是投资者在申购普通
新股的同时并不会耽误申购优质
新股，于是，投资者根本不用去研
究哪只新股价值量高、哪只新股价

值量比较低。
这样一来，由于注册制下的新股

也不会出现发行困难，就可能导致新
股的质量出现风险，对于业绩不良的
公司来说， 注册制降低了发行门槛，
只要公司拿到批准注册的文件，而且
在概念题材上有所包装，最后也能成
功发行上市。如果再有大资金配合炒
作，那么股价也能被推到很高，再以
至于，那些财务造假的公司，只要能
够想办法成功注册，也是可以完成招
股的，虽然管理层对于财务造假的打
击力度极大，但是由于有巨额的利润
作为引诱，不排除有公司实际控制人
铤而走险，欺诈上市有再度出现的可
能，那时候将对A股市场的诚信建设
非常不利。

本栏认为，管理层可以用申购
次数限制的办法让投资者必须有
所取舍。例如可以规定，每个账户
每年只能申购100次新股，即使一年
内新股发行500家，投资者也只能申
购100次，而不是中签100次。这样投
资者就必须要对发行新股给出自
己的评分判断，根据这家公司的业
绩和成长性以及热门程度做出自
己的选择，是以很低的中签率追逐
热门新股，还是以较高的中签率去
认购冷门新股，这样就强制投资者
放弃部分新股申购。到时候首先被
放弃掉的就是业绩并不那么好且
有可能上市即破发的绩差新股，这
样就能让一部分新股不被投资者
炒作，甚至发行失败。

所有新股都能成功上市并不
是注册制应有的特征，既然现在投
资者做不到理性看待新股发行，管
理层就应该想办法让投资者变得
更加理性。
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37股已实施送转方案 科蓝软件“一夜游”

推旗下华秦科技上市 折生阳欲拓A股版图

293股年报透露送转计划

目前293股中，不少公司转增股本的比例

并不低。据Wind数据统计，有98家上市公司

推出了在2020年年报中10转5及以上的转增

股本方案。

经北京商报记者统计，推出了10转5及以

上的转增股本的方案的98家上市公司中，每

10股转增5股的企业数量最多，共有36家，占

推出了10转5及以上的转增股本的上市公司

的比例约36.73%。

统计数据显示，每10股转增8股及以上的

企业数量共有33家。目前美瑞新材、玉禾田、宝

丽迪、盛视科技4股的送转比例最高，均为10转

10。锋尚文化、中环环保、神宇股份、新产业、海

昌新材、长川科技6股则每10股转增9股。

从时间上看，爱美客打响年报送转第一

枪。爱美客2月8日晚间披露的2020年年报的

利润分配方案显示，公司拟以2020年年末总

股本1.202亿股为基数，向全体股东每10股转

增8股，合计转增股本9616万股。

北京商报记者注意到，不少公司在披露

利润分配方案后，股价均强势上涨。诸如，爱

美客2月9日股价强势大涨，公司当日最终

收于涨停价1088.4元/ 股。宝丽迪于4月7日

晚间披露利润分配方案后，4月8日股价亦涨

停收盘。

投融资专家许小恒表示，转增股票的实

质是股东权益的内部结构调整，对净资产收

益率没有影响，对公司的盈利能力也并没有

任何实质性影响。

不过有着“高送转”预期的个股却总能吸

引众多投资者的目光，经济学家宋清辉在接

受北京商报记者采访时称，投资者通常认为

“高送转”向市场传递了公司未来业绩将保持

高增长的积极信号，同时市场对“高送转”题

材的追捧，也能对股价起到推波助澜的作用，

投资者有望通过填权行情，从二级市场的股

票增值中获利。因此，大多数投资者都将“高

送转”看作重大利好消息。

科蓝软件“高送转”一夜变卦

按照目前的分红进度来看，锋尚文化等

多只个股进程较快，已实施。

据Wind数据统计发现，2020年年报有转

增股本打算的293股中，已有37股实施，包括

爱美客、英联股份、锋尚文化、奥飞数据、美瑞

新材等。

以美瑞新材为例，4月12日美瑞新材发布

的2020年年度权益分派实施公告显示，此次

权益分派股权登记日为2021年4月19日，除权

除息日为2021年4月20日。据了解，美瑞新材

2020年年度权益分派方案具体为以公司截至

2020年12月31日的总股本6667万股为基数，

向全体股东每10股派发现金股利人民币2元

（含税）；同时以资本公积金向全体股

东每10股转增10股。

除了上述2020年年度权益分派

已实施的37股外，还有211家上市公

司2020年利润分配方案处于董事会预

案阶段，玉禾田、中环环保、英飞特、豪悦护理

等44家上市公司2020年利润分配方案已获股

东大会通过。

相比之下，科蓝软件“高送转”则一夜变

卦。4月26日晚间，科蓝软件发布公告称，公司

2020年生产经营状况良好，业绩符合预期，在

符合利润分配原则，保证公司正常经营和长

远发展的前提下，董事会拟定本次利润分配

预案为以截至2020年12月31日公司的总股

本约3.11亿股为基数，计每10股分配现金红

利0.3元（含税），以资本公积金向全体股东每

10股转增10股。

然而隔了一个晚上，科蓝软件就变卦了。

4月27日早间，科蓝软件公告称，根据公司

2020年经审计的财务数据，经测算公司未能

满足上述高比例送转股份的条件，撤销公司

披露的以资本公积金向全体股东每10股转增

10股的预案。

关于公司撤销10转增10的预案，现金分

红是否也会有所调整，科蓝软件证券部相关

人士在接受北京商报记者采访时表示“目前

公告中提到的是撤销10转10的这一部分”。该

人士还表示“后续董事会将会重新审议2020

年度利润分配预案，但目前具体时间还没有

确定下来”。

9股归属净利润“腰斩”

在许小恒看来，不少公司选择进行转增

股票，表明公司对业绩的持续增长充满信心，

公司正处于快速成长期，有助于保持良好的

市场形象。

不过，北京商报记者注意到，2020年年报

分红计划有转增股本的个股中，不少个股

2020年归属净利润出现大幅下滑情形。据

Wind数据统计显示，2020年年报分红计划有

转增股本的个股中，有62股2020年归属净利

润出现同比下降的情形。宇新股份、宝明科

技、永悦科技、沃格光电等9股2020年归属净

利润降幅则超五成。

以诚迈科技为例，该股2020年实现的归

属净利润约0.59亿元，同比下降65.26%。诚迈

科技2020年年报利润分配方案为以约1.06亿

股为基数，向全体股东每10股派发现金红利

0.65元（含税），以资本公积金向全体股东每

10股转增5股。

仙坛股份2020年业绩也出现大幅下滑的

情形。数据显示，仙坛股份2020年实现的营业

收入约31.88亿元，同比下降9.77%；对应实现

的归属净利润约3.53亿元，同比下降64.77%。

业绩大幅下滑的仙坛股份，2020年年报拟向

全体股东每10股派发现金红利3元（含税），以

资本公积金向全体股东每10股转增5股。

“上市公司只有根据实际发展状况制订

合理的利润分配方案，不盲目分配、恶意分

配，才是实现企业健康、长远发展和回馈投资

者的最好方式。而作为投资者，应树立价值投

资理念，重点关注公司的盈利能力和成长

性。”许小恒如是表示。

宋清辉提到，需要提醒投资者注意的是，

公司如计划大规模扩张股本，除具备未分配

利润或资本公积金充足的条件外，还需要具

备一定的高成长性，否则将面临下一年度因

净利润增长与股本扩大不同步而降低每股收

益的风险。 北京商报记者 刘凤茹

搭建“折氏”资本系族

铂力特的“兄弟”企业也要来科创板了。上交

所官网信息显示，华秦科技IPO已获受理，这也意

味着其实控人折生阳将打造“折氏”资本系族。

据了解，华秦科技成立于1992年12月，公司

主要从事特种功能材料，包括隐身材料、伪装材料

及防护材料的研发、生产和销售，其中隐身材料产

品及隐身技术服务占公司营收比重超九成，公司

产品主要应用于我国重大国防武器装备如飞机、

主战坦克、舰船、导弹等的隐身。

股权关系显示，华秦科技控股股东、实际控制

人为折生阳，本次发行前，折生阳合计控制公司

60.75%的表决权，且担任公司董事长。值得一提的

是，折生阳还是科创板上市公司铂力特的实控人。

2019年7月22日，铂力特作为首批科创板上

市企业登陆A股市场，公司是一家专注于工业级

金属增材制造（3D打印）的高新技术企业。如今，

伴随着华秦科技招股书获受理，折生阳已开始搭

建其资本版图。

对比折生阳旗下两家企业来看，华秦科技盈

利能力更胜一筹。

数据显示，2020年，华秦科技实现营业收入

约为4.14亿元，对应实现归属净利润约为1.55亿

元，对应实现扣非后归属净利润约为1.64亿元。而

根据铂力特披露的2020年业绩快报显示，公司实

现营业收入约为4.18亿元，对应实现归属净利润

约为8574.59万元，对应实现扣非后归属净利润约

为5965.33万元。

此番谋求科创板上市，华秦科技拟募资12.8

亿元，分别投向三个募投项目，即特种功能材料产

业化项目、特种功能材料研发中心项目以及补充

流动资金。

超八成营收来自A集团

作为军工产品的专业配套供应商，华秦科技

客户主要为军工集团下属企事业单位，其中报告

期各期公司超八成营收来自神秘大客户A集团。

具体来看，2018-2020年，华秦科技对主营业

务前五大客户（合并口径）的收入分别为3967.61万

元、1.07亿元和3.98亿元，占当期主营业务收入比

例分别为100%、100%和99.25%，客户集中度较

高。其中，报告期内公司第一大客户均为A集团。

2018-2020年，华秦科技向A集团的销售金

额分别约为3944.67万元、1.06亿元、3.53亿元，占

主营业务收入的比例分别为99.42%、98.71%和

87.94%。

投融资专家许小恒对北京商报记者表示，大

客户依赖问题一直是监管层关注的重点。“一旦大

客户发生较大的变故，将会影响公司经营业绩。”

华秦科技也提示风险称，未来若公司与军工客户

的合作发生不利变化或批产型号产品需求减少，

将对公司的经营业绩产生不利影响。

与A集团相比，华秦科技其他大客户则变动

明显。

对比2019年、2020年前五大客户名单来看，

华秦科技2019年第二至第五大客户分别是D集

团、西北工业大学、F单位、H集团，而在2020年上

述客户均消失不见，取而代之的是B集团、C单位、

中铁一局集团第四工程有限公司、G单位。

知名投行人士王骥跃在接受北京商报记者采

访时表示，涉及保密客户，可以向监管层申请免于

披露。

大供应商注册资本低

招股书显示，华秦科技向第一大供应商普瑞

新材的采购金额占比也较高，均超六成，但普瑞新

材注册资本却仅300万元。

报告期内，华秦科技前五大供应商采购金额

占主营业务采购总额的比例分别为99.16%、

95.98%和96.63%。其中，华秦科技向第一大供应

商普瑞新材的采购金额分别约为357.18万元、

2593.98万元、9352.36万元，占主营业务采购总额

比例的94.17%、71.28%、66.7%，采购内容为靶材、

合金、粉体等。

值得一提的是，与交易金额相比，普瑞新材的

注册资本却较低。工商信息显示，普瑞新材成立于

2006年，注册资本仅300万元，自然人郭丽华持股

100%，系实控人。

这样的情况也发生在了华秦科技第二大供应

商身上。数据显示，2019年、2020年，漳州市合琦靶

材科技有限公司（以下简称“合琦靶材”）位居华秦

科技第二大供应商之位，当期华秦科技向合琦靶

材采购金额分别约为538.59万元、3690.42万元，占

主营业务采购总额比例分别为14.8%、26.32%。

而工商信息显示，合琦靶材成立于2014年，

注册资本500万元，实控人为吴丽君，持股比例

达90%。

一位不愿具名的投行人士对北京商报记者表

示，一般而言，企业的注册资本可以反映公司的资

本实力，之前IPO公司也有大供应商注册资本低

的情况，不过大概率都会被关注，这当中是否存在

关联交易等情况，是监管层追问的重点。

许小恒进而对北京商报记者表示，大客户注

册资本低的情况在电商行业比较正常，根据规定，

每个股东以其所认缴的出资额为限对公司承担有

限责任，出于风险考虑，一般公司不会和低注册资

本企业发生大额交易。

针对相关问题，北京商报记者向华秦科技方

面发去采访函，但截至记者发稿，对方并未回复。

北京商报记者 董亮 马换换

A股2020年年报行情进行时，不少上市公司分红预案也随之出炉。据Wind数据统计，截

至4月26日午间， 两市共有293股2020年年报透露的利润分配方案中有转增股本的打算。从

分红方案的进展来看，其中美瑞新材、一品红等37股已实施。值得一提的是，科蓝软件“10转

10”的“高送转”方案则上演了“一夜游”的戏码。

科创板的设立让不少资本大佬走向台前，折生阳就是其中一个。继铂力特2019年登陆

科创板之后，折生阳再度发力，欲推动旗下陕西华秦科技实业股份有限公司（以下简称“华

秦科技”）登陆资本市场。据上交所官网显示，华秦科技IPO已获得受理，公司正式向A股发

起冲击。纵观华秦科技招股书，报告期内公司超八成营收来自神秘大客户A集团；此外，公司

对大供应商北京普瑞新材科技有限公司（以下简称“普瑞新材”）的采购金额占比也较大，均

超六成，其中2020年向其采购金额达9352.36万元。北京商报记者通过查询工商信息发现，

普瑞新材的注册资本仅300万元，这与华秦科技向其采购金额相比差距较大。

2020年年报转增股本

部分个股情况一览

证券简称 每股转增股本 分红方案进度

宝丽迪 1股 董事会预案

盛视科技 1股 董事会预案

锋尚文化 0.9股 实施

爱美客 0.8股 实施

新产业 0.9股 股东大会通过


