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新广益IPO的三个问号

不提倡机构投资者当“快枪手”
周科竞

在公开交易信息中， 经常会发现
一些热门题材股的龙虎榜里， 有机构
席位参与买卖， 而且属于典型的快进
快出短炒行为， 机构投资者理应中长
期价值投资，而不是像游资一样当“快
枪手”。机构投资者的投资风格在市场
中有很强的示范效应， 如果机构都快
进快出，越来越多的股民也会效仿，那
么A股的投机氛围会越来越浓。

投资者经常看到，龙虎榜显示，买
入前五名中多家为机构专用席位，投
资者据此认为， 这家公司被机构投资
者强烈看好。因此，投资者开始追涨买
入， 但是其后投资者发现股价持续走
低，追涨买入的投资者高位被套。

按照投资者的理解， 机构投资者
作为长期价值投资的典范， 进行短线
投机操作的概率很低， 既然买入榜前
五名中多数是机构专用席位， 那么有
理由相信标的股的中长期投资价值获
得了众多机构的认可。因此，会有不少
股民照抄机构投资者的作业， 在次日
选择买入。

令股民想不到的是， 投资者追高
之后， 这些机构投资者又会立马出现
在卖方的席位上， 机构投资者或盈
利，或亏损，悉数出局，短炒的意味十
分浓厚。机构集中买入之后又在次日
集中出逃，导致股价冲高回落，这样
的走势令人诧异，难不成机构投资者
对股票的价值判断时效性仅仅只有一
个交易日？

最吃亏的当然是跟风买入的投资
者，他们跟着机构投资者一起短炒，亏
损的概率大于盈利的概率， 这样的投
机氛围对价值投资理念的影响不可忽
视。

在投资者心中， 机构投资者本应
是长期价值投资的引领者， 但是在龙
虎榜上却频频出现机构投资者的短线
交易案例，久而久之，部分股民就会认
为短线炒作一定有利可图， 于是市场
投机力量开始升温。

作为专业的投资者， 投资机构与
普通散户最大的区别应该体现在投资
价值的判断上。发挥专业的投研水平，
发掘出具有中长期投资价值的股票标
的，择机布局，敢于拿，长期拿，并且最
终通过获得优异的投资回报来彰显自
身的专业投资水准。 但一部分机构投
资者却出现散户化的特征，不搞投研、
不看基本面， 和散户一样热衷于题材
股的投机炒作，追涨杀跌，甚至在股价
操纵的边缘徘徊。

机构爱财，取之有道。虽然说资本
市场允许短线炒作，但应该是价值投
资主题之外的有益补充，如果投机力
量高于价值投资的力量， 那么A股市
场的价值发现将会出现失真。机构投
资者作为A股市场的主导者， 不仅要
追求投资收益，也要注重所肩负的社
会责任， 如果没有以身作则引导散户
投资者进行价值投资， 对于A股市场
而言肯定不是好事。

华为汽车概念信披不准 凯众股份遭警示
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产能利用率骤降为何仍扩产

2020-2021年， 新广益维持在90%以上
的产能利用率，自2022年起，公司产能利用率
出现骤降。

招股书显示， 新广益是一家专注于高性
能特种功能材料研发、 生产及销售的高新技
术企业，主要产品包括抗溢胶特种膜、强耐受
性特种膜等特种功能材料。

2020-2021年， 新广益产能利用率分
别为 91.58% 、93.65% 。不过 2022年，公司
产能利用率出现大幅下滑， 当年产能利
用率为72 .18%。 今年上半年， 公司产能
利用率进一步下滑，下滑至44.54%，尚不
足50%。

新广益表示，上半年，公司产能利用率相
对较低， 主要原因是一季度受公共卫生事件
影响，公司及全行业工人到岗率、开工率相对
较低；此外，2022年末，公司新投产三条生产
线，由于新产能释放到形成收入规模，需要一
定爬坡期。受上述情况影响，产能利用率相对
较低。

在产能利用率下滑的情况下， 新广益还
要募资扩产。招股书显示，新广益拟募集资金
8亿元，投向功能性材料项目、新能源锂电材
料项目两个项目，拟分别投入募资额5亿元、3
亿元。

具体来看， 新广益拟建设的功能性材
料项目， 将扩大功能性薄膜材料产品的生
产规模，包括抗溢胶特种膜、强耐受性特种
膜、光伏胶膜等产品；公司拟建设的新能源
锂电材料项目，将对负极复合集流体、铝塑
膜和电极膜等产品进行产业化， 满足市场
增长的需求。

在首轮问询中， 深交所要求新广益结合
所在行业竞争格局、公司的技术储备、潜在客
户及在手订单等情况， 说明公司本次募投项
目的必要性、 可行性及募投项目投产后新增
产能的消化措施。

大额分红有无必要

值得一提的是，报告期内，新广益进行了
大额现金分红，分红额达2.2亿元，且分红全进
了公司实控人兄弟的“口袋”。

招股书显示，报告期内，新广益共1次股
利分配。 新广益前身新广益有限于2021年11
月9日召开股东会并作出决议，全体股东同意
将未分配利润中的2.2亿元向股东进行分配。

此次现金分红涉及三名股东， 分别为新
广益实控人夏超华、 夏超华胞弟夏华超以及

由二人共同持股的江苏聚心万泰企业管理有
限公司（以下简称“聚心万泰”），分别取得500
万元、50万元和2.145亿元现金分红（税前），
现金分红的资金来源于公司未分配利润且为
公司自有资金。其中，夏超华、夏华超持有聚
心万泰股份比例分别为94.44%、5.56%。这意
味着，此次现金分红全进了实控人兄弟手中。

中国信息协会常务理事、 国研新经济研
究院创始院长朱克力表示，一方面，分红本身
是企业对股东的回报， 也是企业管理层对企
业经营状况的一种自信展现。如果企业在IPO
前正常分红， 可以表明企业有一定的盈利能

力和现金流， 这对投资者来说也会是一个积
极信号。但另一方面，如果企业在IPO前“突击”
分红，且分红金额过大，则可能导致企业资金
流不足，影响企业未来发展与经营的后劲。

截至招股书披露日，新广益控股股东、实
际控制人均为夏超华。 夏华超为公司实际控
制人的一致行动人。截至报告期末，夏超华合
计控制公司85.54%股份的表决权。

在首轮问询中， 深交所要求公司说明现
金分红的资金来源与公司报告期各期的未分
配利润和现金流状况是否匹配、 大额现金分
红的必要性、对公司经营业绩稳定性的影响，

大额分红后募集资金的合理性和必要性。

毛利率为何持续下滑

报告期内，新广益毛利率、业绩均持续下
滑。在首轮问询中，公司业绩的稳定性也遭到
了深交所追问。

财务数据显示，2020-2022年以及2023
年上半年， 新广益毛利率分别为38.74%、
32.35%、31.76%、30.4%，呈逐期下滑的趋势。

新广益表示，2021年，受大宗原材料价格
上涨及宏观经济疲软等因素影响， 公司毛利
率有所下降。2022年及2023年1-6月，公司毛
利率下降幅度企稳， 但未来仍存在因上下游
市场环境变化和行业竞争加剧导致公司毛利
率下滑的风险。

注册国际投资分析师付学军表示， 如果
公司出现毛利率下滑的现象， 说明公司需要
更加注重成本控制和质量管理， 提高效率和
效益。

此外，报告期内，新广益归属净利润也出
现下滑。 财务数据显示，2020-2022年以及
2023年上半年， 新广益实现的营业收入分别
约为4.1亿元、4.96亿元、4.55亿元、1.98亿元，
对应实现的归属净利润分别约为8874.8万
元、8350.04万元、8151.34万元、2863.69万元。

在首轮问询中， 深交所要求新广益说明
公司报告期内业绩变动趋势与同行业可比公
司变化趋势的匹配性、 主要产品抗溢胶特种
膜和强耐受性特种膜未来销售的稳定性与可
持续性等。

新广益表示， 如消费电子行业市场需求
不能持续回暖，而公司在电子产品组件材料、
新能源材料等其他产品的开拓不及预期，则
公司营业收入、 归属净利润存在下滑50%甚
至亏损的风险。

针对公司相关问题， 北京商报记者向新
广益方面发去采访函，但截至记者发稿，未收
到公司回复。

北京商报记者 丁宁

北京商报讯（记者 马换换）近期，华为
汽车概念股成为了市场热炒对象，相关个股
纷纷在互动平台披露相关合作情况，不过却
有公司存在信息披露不准确的情况。11月7
日晚间，凯众股份（603037）披露公告称，公
司及时任董事会秘书贾洁遭到上交所监管
警示， 主要涉及华为汽车概念信披不准确、
不完整。值得一提的是，贾洁在今年8月刚刚
上任凯众股份董秘一职。

据了解，2023年10月11日16时32分、
10月13日14时48分， 凯众股份在上证e互
动回复投资者提问称，“公司是华为汽车主
要合作伙伴赛力斯、 江淮和奇瑞的核心供
应商”，“在奇瑞智界车型上，凯众供货减震
产品和踏板产品”。相关回复发布后，公司
股票于10月12日-16日连续3个交易日内
收盘价格涨幅偏离值累计超过20%， 属于
股票异常波动情形。

经监管督促，凯众股份于10月16日提交
说明公告称，公司作为二级供应商对赛力斯
供货缓冲块产品，2023年上半年销售60万
元左右，占公司2023年上半年营收0.8%，预
计对公司2023年营收影响极小，对奇瑞供货
尚未产生销售额。

上交所表示，在华为汽车相关概念处于
当前市场高度关注的热点时期， 公司在e互
动平台发布相关经营合作信息，未充分完整
地揭示相关业务对公司业绩影响极小等风
险，经监管督促后才予以澄清，相关信息不
准确、不完整，可能对投资者产生误导。

公司上述行为违反了《上海证券交易
所股票上市规则》第1.4条和《上海证券交易
所上市公司自律监管指引第1号———规范
运作》第7.5.3条、第7.5.4条等有关规定，公
司时任董事会秘书贾洁作为信息披露事务

的具体负责人，未能勤勉尽责，对上述违规
行为负有责任。

对此，上交所决定对凯众股份及时任董
事会秘书贾洁予以监管警示。投融资专家许
小恒对北京商报记者表示，交易所互动平台
也是投资者了解上市公司的重要渠道，上市
公司在该平台发布的内容也要遵守信息披
露规则，及时提示相关风险。

北京商报记者注意到，贾洁刚上任凯众
股份董秘一职。今年8月22日，凯众股份披露
了一则关于聘任公司董事会秘书公告，称经
公司董事长提名，董事会提名委员会审议通
过，董事会同意聘任财务总监贾洁为公司董
事会秘书，任期自董事会审议通过之日起至
公司第四届董事会任期届满日止。

履历显示，贾洁1979年12月生，上海财
经大学会计硕士，中共党员，高级会计师，注
册税务师。

据了解，凯众股份主营产品目前主要配

套于乘用车市场， 自搭上华为汽车概念股
后，公司股价接连大涨，其中11月6日、7日也
接连涨停，目前最新股价23.47元/股，总市
值为31.98亿元。

11月7日晚间， 凯众股份也披露了股票
交易异常波动公告，称因奇瑞、江淮与华为
合作车型暂未上市，2022-2023年不涉及华
为相关车型，未产生销售额。此外，凯众股份
表示，经公司自查，并书面征询实际控制人，
截至公告披露日，确认不存在应披露而未披
露的重大信息，请广大投资者注意二级市场
交易风险，理性决策，审慎投资。

经营业绩方面，今年前三季度凯众股份
实现营业收入约为4.87亿元， 同比增长
10.74%； 对应实现归属净利润约为5403万
元，同比增长4.54%。

针对相关问题， 北京商报记者致电凯
众股份董秘办公室进行采访， 不过电话未
有人接听。

获受理逾4个月，苏州市新广益电子股份有限公司（以下简称“新

广益”） 创业板IPO近期更新了招股书并披露了首轮问询回复意见。值

得注意的是，报告期内，新广益产能利用率出现骤降，今年上半年产能

利用率仅为44.54%。在此情况下，公司还要募资扩产，新增产能能否消

化，需要打个问号。此外，公司报告期内出现大额现金分红、毛利率及

净利连降等问题，也值得关注。

2020-2022年及2023年上半年

新广益经营情况一览

归属净利润

（单位：万元）

8874.8

8350.04

8151.34

2863.69

时间

2020年

2021年

2022年

2023年上半年

营业收入

（单位：亿元）

4.1

4.96

4.55

1.98

扣非后净利润

（单位：万元）

8406.02

8084.89

8005.18

2856.66

经营业绩

今年前三季度凯众股份实现营业收入约为4.87亿元

同比增长10.74%

对应实现归属净利润约为5403万元

同比增长4.54%


