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片仔癀是用来吃的不是用来炒的
周科竞

片仔癀是用来吃的， 不是用来
炒的。但是有媒体报道，现在已经出
现黄牛不断加价买入片仔癀药片的
案例，而片仔癀的股价也出现了炒作
的迹象，这些炒作行为对于消费者和
投资者都不是好事，炒作药片将会提
高消费者的治疗成本，炒作股价则会
给投资者不断积累风险，一旦泡沫破
裂， 投资者将会因此而出现投资损
失，同时不排除因为股价过高而挤出
长期价值投资者的可能。

有人说，过去茅台卖8元1瓶的
时候，片仔癀卖10元1片，现在茅台
酒1瓶已经接近2000元， 而片仔癀
单片价格也突破了1000元，故有人
说片仔癀还有很大的提价空间，那
么对应的股价也能大幅上涨。

真的是这样吗？ 先看片仔癀现
在的动态市盈率已经高达120倍，而
贵州茅台的动态市盈率仅有47倍，
这就是说，如果片仔癀因为提价，利
润上升1倍，那么其动态市盈率依然
高达60倍，仍然超过贵州茅台。

此外，贵州茅台的每股净资产
值高达139元之上，支撑2100元的股
价还算根基稳健，而片仔癀的每股
净资产值只有13.97元，当前股价已
经超过450元， 即从市净率的角度
看， 片仔癀已经超过了贵州茅台，
故投资者有理由认为，片仔癀的估
值水平已经高于贵州茅台。

值得注意的是，现在贵州茅台
的估值认可度已经非常成熟，投资
机构已经对茅台的估值达成了比

较一致的看法，茅台股价如果过度
上涨将会引发机构卖盘，过度下跌
则会引发抄底买盘， 然而，片仔癀
则尚未有明确的机构估值认同，而
没有机构较为一致的认同感，片仔
癀的估值体系就相对缺乏安全感。
毕竟对于蓝筹股而言，机构投资者
的持股比重都很大，他们在很大程
度上决定了股票的估值，如果业绩
符合预期，那么这些机构投资者就
会持股不动，如果出现业绩黑天鹅
或者其他利空消息，这些机构投资
者则会集体砸盘出逃，对股票的估
值体系将产生重大的影响。

近期，受相关消息的影响，片仔
癀的投资者结构会出现明显变化，
那就是投机者占比要比以往更多，
片仔癀此前可能多以中长期投资者
为主，他们信奉的是价值投资。但本
栏认为， 片仔癀近期可能遭遇了部
分投机资金的关注和炒作， 这些资
金不以中长线持股为目的， 他们只
是以短线获利为目的的投机客。故
片仔癀的持股者投机性要高于持有
贵州茅台的资金投机性。

所以本栏说，贵州茅台因为持
股机构的稳定性极佳，股价的泡沫
相对较低，股价波动性较弱，而片
仔癀的股价处于一路上涨的过程
中， 不排除有坐庄资金推动的可
能，所以一旦遇到市场出现调整走
势，片仔癀的下跌风险将会高于贵
州茅台，这也是本栏认为片仔癀股
价存在炒作因素的理由。
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宁德时代盘中站上500元 另有195股创年内新高

大客户扮双角 鸿铭股份携老问题转战创业板

北京商报2021.6.29

广东鸿铭智能股份有限公司（以下简称“鸿铭股份”）作为包装专用设备生产商，相较于斯莱克、新美星、中亚股份这些同行来说，在资本市场

的布局已然掉队。在科创板IPO折戟后，鸿铭股份仍执着于上市并转战创业板。最新动态显示，近日鸿铭股份的创业板IPO申请已获受理。北京商

报记者注意到，在前次闯关时，鸿铭股份因股东深圳市裕同包装科技股份有限公司（以下简称“裕同科技”）一直位列公司第一大客户而遭遇连环

追问。此番再战IPO，鸿铭股份前述被追问的老问题依旧，同时报告期内鸿铭股份的主营业务毛利率还出现了持续下滑。

裕同科技仍是第一大客户

此前冲击科创板时，裕同科技作为鸿铭

股份重要股东之一同时也是该公司第一大销

售客户的情形接连被追问。二度闯关，裕同科

技的双面角色仍成为关注的焦点。

招股书显示，鸿铭股份是包装专用设备

生产商，主营产品包括各种自动化包装设备

和包装配套设备，产品主要应用于消费类电

子包装盒、食品烟酒盒、医药保健品盒、化妆

品盒、珠宝首饰盒、礼品盒、服装服饰盒等各

类精品包装盒及包装盒纸托的生产。数据显

示，2018-2020年，鸿铭股份实现的主营业务

收入分别为21531.12万元、26433.15万元、

30810.86万元，其中各报告期鸿铭股份向前

五名销售客户合计实现的销售额分别为

6070.67万元、6461.56万元、6105.3万元，占各

期主营业务收入的比例分别为28.19%、

24.44%、19.82%。

在前五名客户中，裕同科技及其子公司

是不得不提及的重要客户。据招股书，鸿铭股

份在2018-2020年向裕同科技及其子公司实

现的销售额分别为2540.78万元、2075.54万

元、3248.36万元，分别占各期主营业务收入

的比例为11.8%、7.85%、10.54%。在报告期

内，裕同科技及其子公司一直是鸿铭股份的

第一大客户。

事实上，裕同科技与鸿铭股份关系匪浅。

招股书显示，鸿铭股份与裕同科技合作始于

2010年，2016年双方进行了深度“捆绑”。裕同

科技入股鸿铭股份的时间为2016年12月。彼

时，裕同科技以约1890万元的价格受让代飞

翔持有的鸿铭有限（鸿铭股份前身）4.5%的股

权，每1元注册资本对应的价格为35.7元。

截至招股书签署之日，裕同科技持有鸿

铭股份168.7498万股股份，占公司总股本的

4.5%，裕同科技与涵和祺颂、灏德祺颂并列为

鸿铭股份的第四大股东。

数据显示，2011-2016年，鸿铭股份向裕

同科技实现的销售额（未经审计）分别为

272.28万元、924.76万元、1384.14万元、344.1

万元、23.66万元、253.34万元。

冲击科创板时，在鸿铭股份的前三轮问询

中，与裕同科技合作的相关细节被连环追问。

在投融资专家许小恒看来，由于既是股东又是

第一大客户容易导致相关交易滋生利益输送

以及可能粉饰业绩的情形，因此监管对公司业

绩的规范性和真实性存在担忧，这就需要公司

进一步核查交易合理性、真实性。

主营业务毛利率连降

除了裕同科技扮演双面角色的问题，鸿

铭股份在报告期内主营业务毛利率持续走低

也同样值得关注。

招股书显示，鸿铭股份的主营业务产品

自动化包装设备、包装配套设备是公司营业

收入的主要来源。2018-2020年，鸿铭股份的

自动化包装设备和包装配套设备占主营业务

收 入 的 比 例 分 别 为 97.48%、96.82%和

85.95%。而报告期内，鸿铭股份主营业务毛利

率分别为49.34%、44.64%和43.26%，呈逐年

下降趋势。

主营业务毛利率为何逐年下滑？鸿铭股

份证券部相关人士在回复北京商报记者采访

函中表示，由于包装专用设备技术含量高、产

品附加值高、国内有生产能力的企业较少，因

此毛利率水平整体较高。主营业务毛利率下

滑主要原因系高毛利率的包装设备销售毛利

率和收入贡献率逐年下降，促使其毛利率贡

献率逐年下降。数据显示，鸿铭股份

2018-2020年的包装设备毛利率贡献率分别

为41.81%、37.12%和29.03%。

招股书还显示，2018-2020年，鸿铭股份

自动化包装设备毛利率分别为54.22%、

51.49%和45.36%。2020年度，鸿铭股份自动

化包装设备毛利率较2019年度下降6.13个百

分点，该年度包装设备单位成本为48.76万元，

较上年增长10.25%；销售均价为89.24万元，

较上年降低2.12%，单位成本的变动使得自动

化包装设备毛利率降低4.97个百分点，是包装

设备毛利率下降的主要原因。

针对公司主打产品毛利率是否有进一步

下滑的可能以及公司有哪些应对措施等问题，

鸿铭股份证券部相关人士在回复北京商报记

者采访函中称，未来公司将坚持技术创新的发

展战略、不断提高研发与创新能力，重点开发

高效、节能、模块化的产品，增强研发能力，从

而进一步提高公司的市场占有率和市场份额。

上市速度已掉队

北京商报记者注意到，早在2002年就成

立的鸿铭股份，与同行业竞争对手相比，上市

速度已经掉队了。

从披露的招股书来看，在生产纸质包装

盒的包装专用设备领域，鸿铭股份将赛腾股

份、斯莱克、新美星、中亚股份等公司列为主

要的竞争对手，其中斯莱克、新美星、中亚股

份为国内包装专用设备上市公司，赛腾股份

为专用设备上市公司。

从成立时间看，赛腾股份、斯莱克、新美

星均比鸿铭股份晚。新美星成立于2003年10

月28日，主要从事液体包装机械的生产和销

售，主要产品包括前处理系统、吹灌旋一体

机、吹瓶系统、盖灌装系统、二次包装系统、物

流系统等六大系列，2016年4月新美星在创业

板上市。斯莱克成立于2004年1月6日，该公司

主要从事金属包装装备的生产和销售，2014

年1月斯莱克如愿登陆创业板。

据了解，赛腾股份是一家为客户提供自动

化解决方案，集非标自动化领域研发方案设计、

精密加工、组装调试、安装培训和服务支持于一

体的公司，该公司于2007年6月19日成立，并于

2017年12月25日首次公开发行股票并上市。

中亚股份是一家集研发、制造和销售于

一体的包装机械制造商，主要定位于设计、制

造中高端的包装设备，于1999年2月8日成立

的中亚股份在2016年6月实现了A股上市。

从营收规模上看，鸿铭股份也与上述竞

争对手存在较大差距。数据显示，赛腾股份、

斯莱克、新美星、中亚股份在2020年实现的营

业收入分别约20.28亿元、8.83亿元、6.91亿

元、6.62亿元，鸿铭股份2020年实现的营业收

入约3.08亿元。

在独立经济学家王赤坤看来，包装专用

设备业是技术密集、资金密集型行业，资金规

模的大小直接影响企业的产能和规模效益。

与同行相比，鸿铭股份在经营规模和资本实

力方面还存在着较大的差距，这或许是鸿铭

股份迫切上市的推动力。

对于转战创业板的具体原因，鸿铭股份

证券部相关人士在回复北京商报记者采访函

中表示这是“结合公司自身的战略规划调整

及经营规划考量”而作的决定。

北京商报记者 刘凤茹

两市成交额再破万亿元

6月28日，A股交易氛围浓厚，两市成交额再

度突破万亿元大关。

交易行情显示，6月28日，A股三大股指集体

高开，其中创业板指表现抢眼，盘中不断震荡走

高，一度涨超2%。午后开盘，三大股指震荡走低，

创业板指涨幅出现缩窄，但在尾盘创业板指小幅

拉升。截至当日收盘，创业板指最终报3412.86

点，收涨1.95%；上证综指报3606.37点，小幅收跌

0.03%；深证成指报15150.17点，收涨0.98%。

盘面上，受生猪价格反弹的影响，猪肉概念

股涨幅居前，其中新五丰、傲农生物、天邦股份涨

停，正邦科技、牧原股份分别大涨9.84%、8.24%。

除此之外，天康生物、立华股份、新希望、大北农

等多股也涨超5%。

另外，鸡肉概念、农牧饲渔、水产养殖、碳化

硅等板块也出现大涨行情。

从成交额方面来看，6月28日A股交易氛围

火爆，两市成交额再度破万亿元，其中沪市成交

额4560.3亿元，深市成交额5614.52亿元，这也是

两市连续第七个交易日成交额破万亿元。

宁德时代盘中站上500元

宁德时代的股价表现成为了市场关注的焦

点，公司股价在6月28日盘中突破500元大关。

交易行情显示，6月28日，宁德时代平盘开

盘，开盘后在一笔大额卖单下，公司股价出现小

幅下挫，但之后开始出现反弹，公司股价不断走

高。早盘阶段，宁德时代涨超5%，公司股价触及

502.98元/股的高点。午后开盘，宁德时代股价开

始震荡下行，涨幅一度缩窄至1.76%，但之后再度

反弹。

截至当日收盘，宁德时代最终报493.9元/股，

收涨3.71%，公司总市值达1.15万亿元。值得一提

的是，自今年3月底以来，宁德时代股价涨幅明

显，经统计，在3月25日-6月28日这63个交易日，

宁德时代区间累计涨幅达71.02%，而同期大盘上

涨13%。针对公司股价大涨相关问题，北京商报

记者致电宁德时代董秘办公室进行采访，不过电

话未有人接听。

据了解，宁德时代是全球领先的锂离子电池

提供商，专注于新能源汽车动力电池系统、储能

系统的研发、生产和销售，致力于为全球新能源

应用提供一流解决方案，公司主要产品包括动力

电池系统、储能系统和锂电池材料。

经统计，宁德时代目前仍是创业板市值“一

哥”，公司总市值在创业板市场居首，位居第二的

是迈瑞医疗，公司总市值5713.26亿元。

财务数据显示，2020年以及2021年一季度，

宁德时代实现归属净利润分别约为55.83亿元、

19.54亿元，分别同比增长22.43%、163.38%。

单日近200股创年内新高

经Wind统计，除了宁德时代之外，6月28日

还有爱博医疗、奥普特、八方股份等195股（剔除

2021年上市新股）盘中股价创年内新高。

以爱博医疗为例，6月28日，公司股价高开

2.57%，开盘后公司股价不断震荡上行，盘中触及

389.4元/股的高点。截至当日收盘，爱博医疗大幅收

涨10.87%，股价报386.97元/股，总市值达406.9亿元。

奥普特同样在6月28日盘中创下了462.75元/股

的高点，公司当日小幅低开0.01%，随后不断震荡

走高，截至6月28日收盘，公司股价报457元/股，

收涨6%，总市值达376.9亿元。

资料显示，奥普特2020年12月31日登陆科

创板，462.75元/ 股的高点也是公司上市后历史

新高。前海开源基金首席经济学家杨德龙对北京

商报记者表示，整体看好A股今年行情，部分白

龙马股年内有望创新高，长期来看，业绩优良的

白龙马股是各路资金追捧的对象，随着未来时间

的推移，白龙马股还可能继续创新高。

需要指出的是，在上述股价创年内新高的个

股中，广誉远、文化长城、微芯生物、众兴菌业等

不少个股并不具备业绩支撑，公司2021年一季度

净利处于下滑状态。

诸如文化长城，公司6月28日大涨14.1%，盘中

触及7.46元/股的高点，但公司2021年一季度实现

归属净利润约为-2192万元，同比下降287.49%。

众兴菌业股价大涨则源于公司拟跨界收购

圣窖酒业一事，6月28日，公司股价再度斩获涨停

板，股价报15.52元/股。财务数据显示，2021年一

季度众兴菌业实现归属净利润约为4342万元，同

比下降41.83%。

投融资专家许小恒在接受北京商报记者采

访时表示，上市公司股价表现最终以公司业绩为

支撑，投资者还是要认真分析公司基本面，切勿

盲目跟风炒作。 北京商报记者 董亮 马换换

6月28日，创业板指的强势表现引发市场关注，截至当日收盘，创业板指最终收

涨1.95%。 其中， 在新能源、 芯片板块的持续发力下， 万亿市值巨头宁德时代

（300750）盘中成功站上500元，股价创年内新高。除了宁德时代外，经北京商报记

者统计，仅6月28日这一个交易日，市场上还有爱博医疗、奥普特等195股（剔除

2021年上市新股）盘中股价创年内新高。

鸿铭股份IPO

相关进程一览

2020年6月2日

进入问询阶段

2020年5月7日

上交所受理鸿铭股份

IPO申请，冲击科创板

2020年7月20日

完成首轮问询回复

2020年9月29日

因补充提交财务资

料，中止审核

2020年11月9日

上交所恢复对公司

IPO审核

2020年11月11日

完成第二轮问询回复

2020年12月15日

完成第三轮问询回复

2021年1月8日

完成第四轮问询回复

2021年1月14日

上交所公告定于2021年1

月21日审核公司IPO

2021年1月19日

公司及保荐机构申请撤回申请文件

2021年1月20日

上交所公告取消审核IPO，

科创板IPO失败

2021年6月25日

创业板IPO再获受理


