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Laozhou�talking
老周侃股

中报将成科创板个股分化催化剂
周科竞

历经一个月的平稳运行后，投资者对
科创板个股的炒作热情明显降温。随着中
报的陆续披露，科创板个股的走势将开始
进一步分化，超预期的个股会吸引到更多
的中长期投资者，业绩不符合预期的个股
则可能继续估值回归。

一家公司的长期投资价值，主要来自
于它能给股东带来的利润，虽然说科创板
公司并没有净利润的要求，但如果能够给
股东带来丰厚的利润，那么必将获得更多
长期投资者的关注。

在中报披露季，投资者也必然会关注
科创板公司中报中的关键信息，诸如每股
收益、净利润增长率等指标将会成为投资
者关注的重点。

从市盈率的角度来看，现在科创板公
司的市盈率没有太低的，但是投资者也要
动态地看待这一问题，如果上市公司的净
利润出现大幅增长，那么它的市盈率也会
大幅下降。

一般来说，如果投资者认为公司的
利润来自于主营业务，并且未来还有利
润大幅增长的预期，那么它的市盈率水
平不仅不会下降，反而还能获得更高的
市盈率溢价，这样的公司股价将会不断
走高。

相反，如果一家公司的净利润出现
一定程度的下滑，并且投资者认为这家
公司的未来业绩也没有改善的迹象，那
么它的市盈率水平还会变得更低，即股
价的跌幅可能会超过净利润的跌幅，持
股的投资者可能会面临巨大的投资亏

损风险。
科创板股票本就是高风险高收益的

品种，每一次定期报告的公布都会引发股
价的重新排列，业绩好的公司股价上涨，
业绩不好的公司股价下跌，在选股的重要
性上，科创板公司要比主板公司更加重
要，投资者在科创板公司如果能够选到一
只利润不断增长的公司，那么股价累计上
涨10倍或者更多并不困难。

但同样科创板股票也有较大的投资
风险，一旦科创板公司经营不善，公司股
价则有可能下跌很多，并且不排除退市的
可能，而且考虑到科创板实行注册制，那
么科创板公司几乎不可能被借壳重组，因
为重组方完全可以直接在科创板上市，没
必要非得去借壳。

所以本栏说，科创板股票机会多多，
但同样风险也较大，尤其是进入中期报告
公布的后期，投资者更将会依据上市公司
利润变化的预期及预期的变化而对股票
价格进行合理重估，这个过程势必会有较
多的投资机会，同时投资者也要注意持股
的可能风险。

本栏建议投资者，对于科创板公司的
选择，不要去泛泛研究，考虑到交易制度
的原因，投资者可以重点研究出2-4家有
潜力的上市公司， 然后对这4家上市公司
进行重点投资，随时寻找新的好公司，然后
不断用新的好公司去替换股票池中四家
公司中相对较差的公司，这样将能让投资
者持股保持在自己认为最好的组合中，从
而获取长期的稳健投资收益。

三盛教育拟入股恒大教育
标的业绩承诺可实现性存疑

科创板满月：
炒作降温 股价回归理性

总市值增逾3400亿元

作为资本市场新增的一个板块，科创板开

市即将满月。在运行近一个月的时间，科创板

25只星宿股合计总市值大幅增加。

上交所官网披露的数据显示，截至8月21

日收盘，科创板上市的28股合计总市值为

6732.51亿元。而微芯生物、晶晨股份、柏楚电

子3股不属于首批上市的科创板企业。Wind数

据显示，截至8月21日收盘，微芯生物、晶晨股

份、柏楚电子对应的总市值分别约为344.77亿

元、437.84亿元、177.62亿元。

北京商报记者对微芯生物、晶晨股份、柏

楚电子3只股票剔除后重新计算，截至8月21日

收盘，首批科创板上市的25只股票合计总市值

为5772.28亿元。而在上市前，这25只股票的合

计总市值为2361.78亿元。也就是说，近一个月

的时间，首批科创板上市的25只股票合计总市

值增加了3410.5亿元。具体来看，截至8月21日，

首批科创板上市的25只股票中，有17股总市值

超过百亿元，其中中国通号以1074.87亿元的

总市值摘得科创板股票“市值一哥”的桂冠。紧

随中国通号之后的澜起科技，截至8月21日收

盘，总市值为798.78亿元。

自7月22日开市以来，首批上市的25只科

创板股票股价走势如何也受到关注。据Wind统

计，截至8月21日收盘，科创板25只星宿股股价

较发行价的平均涨幅约165.65%。有21股的股

价较发行价实现翻倍，占科创板25只星宿股的

比例为84%。福光股份、交控科技、心脉医疗等

6股的区间涨幅在200%-300%之间，沃尔德在

8月21日的收盘价较发行价涨幅则超过400%，

成为科创板星宿股中的最牛股。

成交额下滑

整体来看，在即将满月的时间节点上，科

创板交出了一张不错的答卷。不过北京商报

记者注意到，短短一个月的时间内，投资者

对科创板的炒作明显降温。

据Wind统计，28只科创板股票在8月21日

单日的合计成交额约172.01亿元，当日微芯生

物、柏楚电子、晶晨股份3股的成交额分别约

10.3亿元、9.03亿元、9.87亿元。在对前述3股剔

除后重新计算，首批科创板上市的25股在8月

21日合计成交额约142.81亿元。而在7月22日

上市首日，首批科创板上市的25股单日合计成

交额高达约485亿元。

不过由于科创板股票上市前五日不设涨

跌幅，因此交投火爆在情理之中。北京商报记

者以科创板股票上市后第六日即7月29日的

成交额为统计标准进行计算，首批科创板上

市的25股在当日合计成交额约207.58亿元。

经计算，8月21日首批科创板上市的25股较7

月29日的合计成交额下降了三成之多。

举例来看，交控科技在8月21日成交额为

3.31亿元，而该股在7月29日的成交额为9.22

亿元，嘉元科技同样存在成交额明显下滑的

情况。数据显示，嘉元科技在8月21日的成交

额为6.11亿元，而在7月29日嘉元科技单日的

成交额为11.38亿元。

换手率也是体现科创板交投活跃的另一

重要指标。据Wind统计，8月21日，首批科创

板上市的25股当日的平均换手率为21.63%，7

月29日科创板25只星宿股的平均换手率为

33.94%。

新时代证券首席经济学家潘向东在接受

北京商报记者采访时表示，科创板成交额下

滑是正常现象，科创板刚开市时，投资者热

情比较高，出现抢筹现象。随后投资者逐渐

恢复理性，同时，上市股票经过上涨之后，股

价也逐渐合理，投资者投机动机消退，成交

额会随之下滑。

首创证券研发部总经理王剑辉亦表示，

相对科创板开市初期，投资者所谓追新的溢

价在逐渐下降。

近九成个股8月股价下跌

据Wind统计，科创板首批上市的25只星

宿股，上市首日截至7月31日，22只个股均处

于上涨情形，其中沃尔德自上市后截至7月31

日的区间涨幅达到87.5%。

在经历前期炒作之后，进入8月以来，部分

科创板股票的股价开始大幅回调。据Wind统

计，自8月1日至8月21日，25只科创板股票的股

价均出现不同程度下降，占科创板股票的比例

约89.29%。自8月1日至8月21日，科创板首批

上市的25只星宿股中，仅沃尔德、福光股份、睿

创微纳三股股价处于上涨。

据悉，柏楚电子、晶晨股份于8月8日上市，

微芯生物于8月12日上市，这3股在上市后股价

出现持续走低的态势。

以微芯生物为例，该股上市首日曾创出

高开逾511%的纪录，在股价站上125元/股的

高点后，微芯生物股价开始走低。截至8月21

日收盘，微芯生物收于84.09元/股，当日跌幅

为7.45%。柏楚电子、晶晨股份在8月21日的跌

幅分别为8.24%、9.32%，当日柏楚电子、晶晨

股份盘中股价均创出上市以来新低。据Wind

统计，自上市以来截至8月21日，柏楚电子、晶

晨股份的区间累计跌幅均超过两成。针对公

司相关问题，北京商报记者曾致电微芯生物

进行采访，不过截至记者发稿前，对方电话并

未有人接听。

实际上，为了防止在连续竞价期间一些

资金过高的报价或者过低的报价，科创板设

置了“价格笼子”的临停机制。经统计，在开

市首日（7月22日）科创板市场上临停频现，

当日除澜起科技、方邦股份、南微医学未出

现临停之外，剩余22股均触发了临时停牌，中

国通号、安集科技、西部超导、容百科技、福

光股份、天宜上佳、新光光电7股在当日更是

两度临时停牌。

而随后上市的柏楚电子、微芯生物、晶晨

股份3股，盘中未出现过临停情形。“随着市场

情绪趋于理性和稳定，预计未来上市的科创

板股票触发临停的个股也会越来越少。”前海

开源首席经济学家杨德龙如是说。东北证券

研究总监付立春认为，短期而言，科创板股票

将趋向于理性定价。中期来看，波动区间会逐

渐收窄。

付立春进而表示，科创板市场对于专业

性要求非常高，其中包括技术分析、波段操作

及风控能力。因此，对于科创板前期交易要更

加理性看待，把控风险，不能盲目追涨杀跌。

长期来看，投资者要回归到价值投资或者基

本面投资上，这时候追求的不是打新或者剧

烈波动的收益，而是企业的长期价值，需要对

公司进行深入研究。

潘向东亦表示，科创板企业盈利状态差异

较大，投资者应该多关注企业基本面，避免羊

群效应，不要盲目炒作题材股。

北京商报记者 刘凤茹

北京商报迅（记者 孟凡霞 马换换）作为
大型产业集团三盛集团旗下的上市公司，三

盛教育（300282）8月21日晚间披露公告称，

公司拟购买新三板公司恒大教育（836132）

合计35%的股权，恒大教育整体预估值为7.8

亿元，公司合计投资金额预计为2.73亿元。值

得一提的是，对于盈利能力并不乐观的恒大

教育，交易对方此次给出的高业绩承诺能否

顺利实现引发关注。

根据三盛教育披露的公告显示，8月21

日公司与自然人王静、北京和盈同创投资

顾问有限公司以及恒大教育签订了《投资

合作框架协议》，公司拟分两次分别购买恒

大教育10%股权、25%股权，目标公司的整

体预估值为7.8亿元，两次投资的金额分

别为7800万元、1.9亿元，合计投资金额预

计为2.73亿元。

据悉，此次拟购标的恒大教育主要从事青

少年儿童科学课程的研发和培训、幼儿科学类

教具的研发推广和销售等业务，公司以机器人

教育培训为载体，主营业务包括面向3-18岁青

少年，提供ToC类机器人教育培训，面向幼儿

园、中小学等B端客户提供机器人教育课程输

出服务，及科技类教具销售等。

资料显示，恒大教育2016年在新三板挂

牌，公司曾两度改名，挂牌之初公司名称为

“烟台宇利物流股份有限公司”，之后更名为

“烟台海江物流股份有限公司”，在2017年公

司成功收购了控股股东、实际控制人王静（持

有恒大教育55%的股份，并担任董事长）持有

的北京恒大三品教育科技有限公司100%股

权，之后在2018年1月25日，公司再度更名

为“山东三品恒大教育科技股份有限公司”，

简称“恒大教育”。

财务数据显示，在2016-2018年，恒大

教育实现归属净利润分别约为50.78万元、

335万元以及1083万元；当期对应实现扣非

后归属净利润约为49.43万元、177万元以及

1086万元。

根据恒大教育披露的公告显示，公司原

定于2019年8月16日披露今年半年报，但由于

半年度报告内容尚需复核完善，将《2019年半

年度报告》延期至8月26日披露。

在此次交易中，业绩承诺方承诺恒大教育

2019年下半年、2020年度、2021年度和2022

年度经审计的扣除非经常性损益后归属于母

公司所有者的净利润分别不低于3000万元、

6800万元、8160万元与9790万元。

通过上述数据不难看出，恒大教育近年来

的业绩表现较公司业绩承诺存在一定差距，业

绩承诺能否顺利实现需要打上一个问号。

而此次的收购方三盛教育主营业务集中

于智慧教育服务和智能教育装备领域。

需要指出的是，三盛教育此前名为汇

冠股份，在2017年三盛集团入主了汇冠股

份，之后公司确定了“打造A股优质综合教

育集团”的发展目标，公司也进而更名为

三盛教育。

根据三盛教育披露的2019年半年度业

绩预告显示，公司在报告期内预计实现归属

净利润约为4832.48万-6040.6万元，同比下

降0%-20%。针对相关问题，北京商报记者致

电三盛教育董秘办公室进行采访，不过未有

人接听。

资料显示，三盛集团由三盛教育实际控

制人林荣滨、程璇夫妇所控制，三盛集团是

一家拥有三盛地产、三盛教育、三盛健康、三

盛科技四大业务板块的大型产业投资集团，

其中旗下地产业务布局已超过20多个城市，

物业管理已进驻北京、福州、厦门、青岛、济

南等全国近20个城市，在管面积达5000多

万平方米。

8月22日，科创板开市满一月。截至8月21日，“科创板股票数

量扩充至28只，科创板首批上市的25只星宿股总市值增加逾3400

亿元、25只星宿股平均涨幅达165.65%……”这些都是科创板过

去一个月取得的成绩。开市仅短短一个月的时间，投资者对科创板

的炒作热情开始降温，一个重要的表现就是成交额明显下降。而进

入8月以来，截至8月21日，近九成的科创板股票股价出现下降，也

说明股价逐渐回归理性。

公司名称 8月21日收盘价 8月21日成交额 7月29日成交额

安集科技 155.8元/股 3.04亿元 5.75亿元

交控科技 50.75元/股 3.31亿元 9.22亿元

乐鑫科技 138.5元/股 4.29亿元 10.6亿元

嘉元科技 60.61元/股 6.11亿元 11.38亿元

南微医学 119.99元/股 3.82亿元 9.46亿元

部分科创板股票8月21日、7月29日成交额情况一览

2016年

2017年

2018年

2019年
上半年

2020年

2021年

2022年

49.43万元

177万元

1086万元

3000万元

6800万元

8160万元

9790万元

2016-2018年恒大教育实现扣非后归属净利润

2019年上半年-2022年
业绩承诺方承诺恒大教育实现扣非后归属净利润


