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中报后个股估值

将按年报预期重估
周科竞

半年报披露季结束，不管是业绩

大幅增长，还是公司业绩爆雷，都已经

过去，未来股市的热点将向三季报的

业绩预期以及年报业绩预期转移，投

资者的视野也将转向新的领域，投资

者可从年报预期的变化中寻找新的投

资机会。

目前而言，A股市场的中报业绩不

确定因素短期消除，投资者进入了一

个相对短期的放心持股阶段，虽然还

有可能出现大股东减持的突发利空，

但是毕竟中报的爆雷风险基本消失，

投资者在选择股票的时候可以适当忽

视中报业绩，三季报和年报的业绩变

化才是投资者应该关注的焦点。

虽然短期不会出现较大的突发利

空，但现阶段却是投资者最难操作的

一段时期。对于多数上市公司而言，一

年的后半段可能是基本面变化很大的

时间。投资者做对了可能会收益巨大，

如果做错了，也可能会深度套牢，所以

投资者在选股的时候要注意年报预期

的变化，而非年报本身。

什么是年报预期的变化？例如现

在投资者预期某个行业的年度业绩很

好，此时的股价也很高，但是如果忽然

有一天，投资者对于这一预期发生了

变化，改为担心其业绩的成长性，这种

变化可能来自于其产品价格的下跌，

或者原材料成本的上涨，再或者国家

政策的转变。

同样的，如果现在投资者并不看

好的行业业绩预期出现重大转变，那

么其业绩预期也将出现重大转变，股

价也将出现重大转机。

总之，在下半年里，上市公司的业

绩预期变化还是很明显的，投资者如

果能够抓住这种业绩变化的趋势，就

有可能把握住难得的投资机会并回避

掉投资风险。

中报过后，虽然有些个股的市盈

率很低，但并不能作为估值低的主要

标准，因为个股的估值预期将会向年

报转移。

最典型的业绩预期变化就是垃圾

股的命运，时下不少垃圾股的股价都

被炒作到很高，因为投资者认为公司

短期退市风险不大，包括退市后回归

股的强势表现，引发投资者愿意下注

垃圾股。但是垃圾股的命运却是很难

预测的，例如曾经的*ST秋林，投资者

也一度认为它有机会免于退市，但最

终还是难逃退市的命运。

同样，如果有投资者认为大概率

会退市的公司成功避免退市，股价也

自然会引发一波狂欢，所以年末时段

正是投资者研究国家政策、产业形

势、上市公司微观经济的最有价值时

段，即此时研究正确的收益最大，因

为此时股价对于业绩趋势的变化最

为敏感。

当然，投资者在研究这些细节

的时候一旦判断错误，也会有较高

的投资风险，所以投资者还是应该

尽量分散投资，选择几个有较大盈

利机会的品种分散买入，这样将能

减少波动，让自己的投资收益更加

接近自己的预期。
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宇邦新材二闯创业板有戏吗

北京商报2021.9.1

9月1日IPO上会

根据安排，深交所创业板上市委员会定于

9月1日召开2021年第53次上市委员会审议会

议，审核宇邦新材创业板首发事项。

招股书显示，宇邦新材主营业务为光伏焊

带的研发、生产与销售，主打产品就是光伏焊

带，该产品主要应用于光伏电池片的连接。

2018-2020年，宇邦新材实现营业收入分别约

为5.53亿元、6.02亿元、8.19亿元；对应实现归

属净利润分别约为3325.69万元、4903.11万

元、7904.8万元；对应实现扣非后归属净利润

分别约为2745.13万元、4753.93万元、7178.54

万元。

需要指出的是，相比公司年净利润，宇邦

新 材 报 告 期 内 的 分 红 数 额 并 不 小 。

2018-2020年，宇邦新材现金分红数额分别

为5000万元、2750万元、5000万元，经计算，

分别占公司当期归属净利润的150.34%、

56.09%、63.25%。

据招股书，报告期内，宇邦新材应收账款

账面余额以及应收票据账面余额数额较大。数

据显示，2018-2020年末，宇邦新材应收账款

账面余额分别为1.67亿元、1.81亿元和2.67亿

元，占当期营业收入的比例分别为30.2%、

30.08%和32.56%；公司应收票据账面余额为

2.5亿元、1.97亿元和2.67亿元，占当期营业收

入的比例分别为45.13%、32.71%和32.65%。

值得一提的是，此次并非宇邦新材首次闯

关A股。证监会官网显示，宇邦新材曾在2016

年9月申报创业板IPO，之后排队逾一年时间，

公司在2017年12月上会，不过惨遭被否。

此次二度谋求创业板上市，宇邦新材拟

募资4.67亿元，分别投向年产光伏焊带

13500吨建设项目、研发中心建设项目、生产

基地产线自动化改造项目以及补充流动资

金项目。

针对相关问题，北京商报记者向宇邦新材

董事会办公室发去采访函，对方在回复中表

示，此次发行上市有利于公司稳步推进光伏焊

带生产能力。另外，也有利于公司寻求新的发

展机遇，通过多元化、多维度营销手段，确保公

司光伏焊带产品的市场份额。

据了解，本次发行前，宇邦新材控股股东

为苏州聚信源、实际控制人肖锋和林敏及其一

致行动人苏州宇智伴企业管理合伙企业（有限

合伙）合计持有公司85.27%的股权。按本次发

行不超过3342.86万股计算，本次发行完成后，

宇邦新材控股股东、实际控制人及其一致行动

人持有的公司股权比例将下降至59.68%。

两大供应商被重点追问

前次IPO被否时，宇邦新材的两大供应商

常熟市鑫腾电子设备有限公司（以下简称“鑫

腾电子”）、常熟市铭奇金属制品有限公司（以

下简称“常熟铭奇”）就遭到监管部门询问，此

次二度闯关，上述供应商再度被追问。

招股书披露，2018-2020年，宇邦新材向

各期前五大供应商（合并口径）进行产品采购

的金额分别为4.06亿元、4.3亿元和5.89亿元，

占当期采购总额的比例分别为73.11%、

77.78%和73.69%，主要是江苏炎昌新型材料

有限公司、无锡锡洲电磁线有限公司、鑫腾电

子、常熟铭奇等公司。

其中，报告期内，宇邦新材向鑫腾电子采

购金额分别为9551.23万元、8038.51万元、

8864.18万元，占总采购额的比例分别为

17.21%、14.54%、11.08%，鑫腾电子分别是公

司第二大、第四大、第三大供应商。

而在前次上会时，供应商鑫腾电子就曾被

重点追问。

据了解，鑫腾电子为宇邦新材原材料铜圆

丝的主要供应商，公司实际控制人肖锋之配偶

王歌曾控股鑫腾电子。不过，2014年王歌转让

所有鑫腾电子股权，之后鑫腾电子与宇邦新

材不存在关联关系。此次二度闯关，深交所再

度针对鑫腾电子提出质疑，要求宇邦新材说

明王歌转出鑫腾电子控股股权的原因、进入和

退出均为平价的定价依据及合理性、具体支付

情况等。

投融资专家许小恒对北京商报记者表示，

关联交易行为是监管层审核IPO时关注的重

点，这当中的合理性、必要性，是否存在其他利

益安排等，都可能是追问要点。

此外，还有一家供应商常熟铭奇也再度遭

到了监管层的追问。

资料显示，常熟铭奇成立于2014年1月，成

立不久即成为宇邦新材供应商，且注册地址与

鑫腾电子相近。深交所也曾要求宇邦新材说明

常熟铭奇成立不久即成为公司主要供应商的

合理性以及合作背景等问题。

上述问题是否会再度成为宇邦新材IPO的

拦路虎，北京商报记者也将持续关注。

北京商报记者马换换

明士达创业板IPO终止

8月31日晚间，深交所官网发布消息显

示，由于明士达申请撤回发行上市申请文件，

根据相关规定，决定终止对其首次公开发行

股票并在创业板上市的审核。

值得一提的是，明士达创业板IPO招股书

在今年6月7日才获得受理，至今还不足3个

月，历时较短。

招股书显示，明士达主要从事PVC改性

复合材料产品的研发、生产和销售，以聚氯乙

烯（PVC）为主要原材料进行不同工艺的加

工，形成可应用于不同领域、具有不同特性

的柔性材料。据明士达介绍，目前，公司主要

产品为环保装饰材料、功能性运动材料及其

他柔性材料，产品应用领域已覆盖包括环保

装饰、运动休闲、建筑造型、遮阳、广告等多

个场景。

财务数据显示，2018-2020年，明士达实

现营业收入分别约为11.8亿元、13.42亿元、

15.25亿元；对应实现归属净利润分别约为

7894.54万元、7197.4万元、1.97亿元；对应实

现扣非后归属净利润分别约为7129.27万元、

1.34亿元、1.89亿元。

此次谋求创业板上市，明士达拟募资9.8

亿元，分别投向年产17000万平方米环保柔

性材料及产品生产线建设项目、环保柔性材

料及产品研发中心建设项目，以及补充流动

资金。

如今，伴随着公司IPO终止，明士达的募

资愿景也随之落空。针对公司此次撤单的具

体原因，北京商报记者致电明士达董事会办

公室进行采访，不过电话未有人接听。

这两家企业IPO也“短命”

明士达撤单前一天，中天海缆、飞通科技

IPO也相继终止，排队均仅逾3个月。

8月30日，上交所官网显示，由于中天海

缆撤回发行上市申请或者保荐人撤销保荐，

决定终止对其发行上市审核。

据了解，中天海缆主要从事海缆和陆缆

的研发、设计、生产及销售业务，其中海缆为

公司业务发展重点，是公司盈利的主要来源，

主要包括交流海底电缆、柔性直流海底电缆、

脐带缆、动态海缆、海底光缆等类别。

从科创板IPO历程来看，中天海缆招股书

在今年5月27日才获得受理，截至8月30日

IPO终止，公司仅排队逾3个月。

此外，飞通科技创业板IPO也在8月30日

按下了“终止键”，公司招股书在今年5月21日

才获得受理，截至终止也仅历时逾3个月。

招股书显示，飞通科技是一家专注于无

线通讯技术在船舶领域开发及应用的专业船

舶通讯导航服务商，主营业务为船舶导航助

航设备、船舶通讯设备及周边产品的研发、生

产、销售及相关服务。

此次谋求创业板上市，飞通科技拟募资

3.19亿元，分别投向国产卫星技术应用设备扩

产建设项目、数字电台设备扩产建设项目以

及研发中心建设项目。不过伴随着公司撤单，

飞通科技上述募资计划也化为泡影。

针对公司撤单的具体原因，北京商报记

者分别致电了中天海缆、飞通科技董事会办

公室进行采访，中天海缆方面电话无人接听；

飞通科技相关工作人员则表示，具体问题需

要询问一下相关负责人回复。不过，截至记者

发稿，对方并未给予回复。

均已进入问询状态

北京商报记者注意到，“短命”IPO在市场

上并不多见。对于企业紧急撤单的原因，北京

商报记者也采访了业内投行人士，均表示可

能是被一轮问询问题“难倒”。

知名投行人士王骥跃在接受北京商报记

者采访时表示，企业IPO历时3个月左右，基本

已经收到了第一轮问询问题，这个阶段撤单，

可能是监管层发出的首轮问题不好回答。独

立经济学家王赤坤亦表达了同样观点，其表

示，企业上市辅导一般要历时3-6个月，这中

间耗时耗力，排队2-3个月就撤单确实不多

见，主要可能还是企业面临的问题比较难回

答。纵观上述3家IPO撤单企业，均已进入问询

状态，但确实并未对外披露首轮问询回复。

北京商报记者发现，注册制下，IPO企业

仅排队3个月左右便撤单的情况并不多见。

经Wind统计，注册制以来，已先后有近150

家企业撤单，剔除上述3家企业之后，仅来邦

科技、醉清风、钟恒新材等5家企业IPO排队

时间较短。

具体来看，上述5家企业中，IPO撤单最快

的是醉清风，公司创业板IPO在今年6月24日

获得受理，但历时不足一个月，便在7月22日

终止。

剔除上述3家企业，最近撤单的则是来邦科

技，公司创业板IPO在今年6月23日获得受理，

排队逾一个月，公司在7月28日撤单。钟恒新材、

博科资讯等公司IPO则历时3个月左右撤单。

王赤坤表示，IPO排队2-3个月便撤单的

情况，还可能是企业战略方向调整。据了解，

上述提到的中天海缆是上市公司中天科技子

公司。对于中天海缆IPO终止的原因，中天科

技就曾解释称，考虑到自身经营情况及未来

业务战略定位。 北京商报记者马换换

排队3个月便忙撤单“短命”IPO缘何频现

部分“短命”

IPO历程一览

IPO受理不足3个月，浙江明士达股份有限公司（以

下简称“明士达”）冲A之旅就草草画上了句号。8月31日晚间，深

交所官网显示，明士达创业板IPO正式终止。北京商报记者发现，近期“短命”

IPO频现，就在前一天，福建飞通通讯科技股份有限公司（以下简称“飞通科

技”）、中天科技海缆股份有限公司（以下简称“中天海缆”）两家企业IPO也相继

终止，而上述企业IPO在5月中下旬才获得受理，至今也仅历时逾3个月。有投行

人士对北京商报记者表示，企业IPO排队3个月基本已经收到了首轮问询问题，

此时撤单可能是被询问“问倒”。

明士达

受理时间：6月7日

终止前状态：已问询

撤单时间：8月31日

拟上市板块：创业板

飞通科技

受理时间：5月21日

终止前状态：已问询

撤单时间：8月30日

拟上市板块：创业板

中天海缆

受理时间：5月27日

终止前状态：已问询

撤单时间：8月30日

拟上市板块：科创板

2017年12月闯关创业板被否后，苏州宇邦新型材料股份有限公司（以下

简称“宇邦新材”）2020年12月再度向创业板发起冲击。如今排队逾8个月，

宇邦新材于9月1日正式迎来上会大考，届时公司能否获得上市委的认可，答

案也将揭晓。


