
近期，除了创业板新股之外，主板
新股的打新收益大不如从前， 一方面
与新股发行常态化有关， 另一方面也
是创业板注册制对市场整体影响的表
现。打新收益越来越低是大势所趋，以
后打新一定会走到专业化的道路上，
盲打必赚钱终将成为过去式。

最终新股发行必然会实现全面
的市场化，这也是注册制的一个必然
发展方向。 什么是全面的市场化？就
是管理层负责监督保荐机构，保荐机
构负责保证上市公司招股说明书和
财务数据的真实性，至于上市公司股
票值多少钱，是由投资者和发行方博
弈产生的。

既然是市场化， 那么新股从发行
价的制定起就没有给打新的投资者留
出空间， 即认购新股的投资者都是真
正看好公司未来发展的投资者， 否则
大家也不会去认购， 因为没有人能保
证新股上市后一定会赚钱， 事实上新
股上市后也是涨跌不一， 要不要买新
股、买哪只新股、买多少都需要研究基
本面信息。

而现在A股投资者打新都是盲打，
不管是什么新股都先申购， 中签后再
去看招股书， 甚至中签之后到卖出都
不知道自己中的新股是干啥的大有人
在。 投资者研究的只是什么价格卖出
中签新股合适， 根本不会去考虑放弃
认购新股。对于卖出股票的时机，大部
分投资者也是跟风式的交易， 啥时候
打开了涨停啥时候卖。

近期，A股市场打新收益逐渐走
低， 一方面与近期市场走势低迷有较
大的关系，二级市场炒新热情大减，导

致新股上市后涨幅不及此前。 与此同
时，也与新股发行常态化有很大关系。
新股之所以总被热炒， 是因为有一定
的稀缺性。 但现如今每个星期都有10
只甚至更多数量的新股申购， 让新股
不再稀缺。

此外， 创业板注册制对市场也有
极大的影响。 创业板注册制之下的新
股， 上市前5个交易日不设涨跌幅，个
股涨跌幅分化， 虽然目前尚未出现首
日破发的个股， 但整体而言新股的涨
跌幅已经十分理性。 这给主板市场个
股产生了极大的示范效应， 无形中让
主板市场的炒新更为冷静和理性。

随着今后A股全面实行注册制，最
终打新的预期收益率将会逐渐降为
零，甚至出现负数。因为市场化下的新
股发行，并不意味着打新一定赚钱，上
市当天破发也很正常， 随着打新负收
益的出现， 投资者申购新股就会变得
更为理性， 最起码不会出现盲目打新
的情况。到时候，投资者更喜欢老股，
而非新股， 因为新股意味着更高的投
资风险，而老股经营则更加稳定。

打新收益率下降的伴生品还有恶
炒新股的终结， 打新收益目前出现下
降的趋势，未来或许还会有所反复，但
是长期降为零的趋势却是不可避免
的，投资者也要意识到这一发展方向，
并做好心理准备， 在新股发行出现破
发风险的时候及时放弃盲打新股，转
变为研究好基本面信息后再进行申
购。 虽然说最终打新预期收益会降为
零，但这一过程将会非常漫长，在相当
长的一段时间内， 打新仍是总体有利
可图的，但收益水平会显著下降。
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大股东高位套现 起步股份五连板后跌停

Laozhou�talking
老周侃股

北京商报2020.9.25

创业板注册制满月：新股首日平均涨幅翻2倍

市值增至3750亿元

这一个月的时间里，创业板新股数量与

市值均在增加。

9月24日，随着铜牛信息、松原股份、品渥

食品3只新股在创业板挂牌交易，创业板注册

制下上市新股已由最初的18只扩充至33只。

据Wind统计，截至9月24日收盘，创业板

注册制下上市的33只新股的合计总市值约

3750.46亿元。经统计计算，其中创业板注册

制下首批上市的18只星宿股合计市值约

2396.44亿元，18只新股上市之前合计市值达

1092.41亿元。计算可知，创业板注册制实施

后，首批上市的18只星宿股市值增逾1304.03

亿元。

截至9月24日收盘，33只新股中，有28股

的市值在50亿元以上，占新股股票数量的比

例约84.85%。安克创新、稳健医疗、康泰医学、

美畅股份、天阳科技、圣元环保、锋尚文化最

新市值更是超过百亿元。

就目前的市值排名来看，安克创新市值

居首。截至9月24日收盘，安克创新的市值达

到564.45亿元，为33只新股中的市值“一哥”。

在安克创新之后的是稳健医疗，该股最新的

市值约521.51亿元。

截至9月24日收盘，康泰医学、美畅股份、

天阳科技、圣元环保、锋尚文化分别对应的市

值约468.09亿元、213.69亿元、116.65亿元、

113.29亿元、102.24亿元。

市值超百亿的7只创业板新股中，除了稳

健医疗外，其余6股均系首批上市的个股。

而海昌新材则是33股中市值最小的个

股，对应的市值为36.26亿元。

首日平均涨幅约265.85%

从统计的数据来看，新股上市首日均受

到资金的追捧。

据Wind统计，33只新股上市首日的股价

均较发行价实现不同程度上涨，有24股上市

首日股价较发行价的涨幅超过100%。单只个

股来看，康泰医学系新股中的最牛股。据东方

财富显示，康泰医学在上市首日盘中曾一度

飙涨近3000%。但随后股价回落，最终康泰医

学 上 市 首 日 股 价 相 对 发 行 价 暴 涨 约

1061.42%，翻了10倍之多。

9月24日刚刚上市的3只创业板新股，股

价也均实现翻倍。3股中，铜牛信息走势最强。

9月24日，铜牛信息收盘价较发行价的涨幅达

446.17%。

33只创业板新股，若按照上市首日股价

相对发行价涨幅进行排名，康泰医学居首位。

卡倍亿、迦南智能上市首日的股价涨幅排在

康泰医学之后，分别约743.27%、693.42%。铜

牛信息也成功跻身涨幅榜的前十名。

经北京商报记者统计计算，33只创业板

新股上市首日的平均涨幅约265.85%。另经统

计，创业板新股中的18只星宿股，上市首日的

平均涨幅约212.37%。而25只科创板星宿股上

市首日的平均涨幅达165.65%。

注册制后，由于创业板股票上市前5个

交易日不设涨跌幅限制，交投火爆也在情理

之中。

北京商报记者对上市不满5个交易日的

新股剔除后重新计算，截至9月24日收盘，有

20只个股股价较发行价涨幅仍实现翻倍。这

20只个股中，截至9月24日，安克创新、康泰医

学、卡倍亿、捷强装备、谱尼测试5股的收盘价

破百。另外，锋尚文化、南大环境、稳健医疗9

月24日的收盘价也超过百元。

股价普遍上涨的情形下，打新收益如何

也备受市场关注。以9月24日收盘价粗略计

算，33只创业板新股平均中一签获利约为

18917元。最挣钱的是康泰医学，该股中一签

获利约53170元。

在投融资专家许小恒看来，创业板实行

注册制初期打新有望形成一波赚钱效应。但

打新并非稳赚不赔的生意，随着后续新公司

的增加，投资者需要综合考虑公司行业、基本

面、发行价等多种因素进行甄别。

逾九成个股股价回落

整体来看，在实施注册制满月的时间节

点上，创业板交出了一张不错的答卷。不过，

在经历前期炒作之后，多只创业板新股的股

价开始大幅回调。

据Wind，在剔除9月24日刚上市的3只新

股后进行统计，上市首日至9月24日，有28股

区间股价出现不同程度下跌，占统计范围内

新股数量的比例约93%。具体来看，有21只创

业板新股自上市以来至9月24日的股价区间

跌幅在10%以上。迦南智能、盛德鑫泰、大叶

股份3股的区间跌幅则在40%以上。

其中，跌幅最大的是迦南智能。上市首

日迦南智能盘中曾创出84元/ 股历史高点，

截至9月24日，迦南智能股价回落至41.65

元/ 股，区间的累计跌幅为46%。康泰医学

上市首日也曾创出308元/ 股的历史高点，

但此后股价开始走低。截至9月24日，康泰

医学收于116.5元/ 股。针对公司相关问题，

北京商报记者致电康泰医学进行采访，但

对方电话未有人接听。

欧陆通、金春股份2股的股价区间涨幅分

别为4.84%、26.53%。

中南财经政法大学数字经济研究院执行

院长盘和林教授在接受北京商报记者采访时

称，新股溢价大方向下，这是客观规律，当供

应增加，价格就会下降。所以无论是创业板还

是科创板的新股，最终打新溢价都会消失，这

是时间问题，也是正常现象。对于二级市场，

不是溢价越高越好。

“新股定价必然有一个市场接受的过程，

不是开高了就一定值这个价。市场会在后续

博弈中，让好公司估值更高，让不那么值的公

司回归价值本源。”盘和林如是表示。

著名经济学家宋清辉认为，价格由价值

决定，选择绩优成长，才是注册制时代下的必

须选择。

北京商报记者 刘凤茹

9月24日，创业板“增量+存量”注册制改革落地正式满一个月。运行一个

月的时间，创业板注册制下，上市的新股数量扩至33只。据Wind统计，至9月

24日，创业板33只新股的市值合计达3750亿元。整体来看，33只新股上市首

日股价平均翻了2倍之多。然而，在经历前期的大涨之后，个股走势明显分化。

北京商报讯（记者 董亮 马换换）“快手一
哥”辛巴入股的消息让起步股份（603557）成

为了投资者争相抢购的“香饽饽”，公司在9月

17日-23日连续斩获了5个涨停板，总市值从

50亿元增至80亿元。但在9月24日起步股份画

风突变，公司开盘后迅速闪崩跌停，投资者惨

遭闷杀。在起步股份封死跌停的背后，是公司

控股股东在趁机高位减持。

交易行情显示，起步股份9月24日小幅高

开0.41%，开盘后出现了几笔大额卖单砸盘，

公司股票迅速跳水，闪崩跌停，彼时换手率仅

0.452%，成交额3273万元，散户难以出逃，遭

到闷杀。截至当日收盘，在卖一位置仍有

13.64万手卖单排队出逃。

根据上交所9月23日披露的公开交易信

息显示，中天证券股份有限公司深圳海岸城

证券营业部、财信证券有限责任公司重庆新

溉大道证券营业部均卖出3000万元左右，避

开了9月24日的闪崩行情。相比之下，申港证

券股份有限公司深圳深南东路证券营业部则

没有那么幸运，9月23日大额买入5489万元。

消息面上，起步股份9月24日披露公告

称，自9月17日公司披露控股股东香港起步与

广州辛选投资有限公司（以下简称“辛选投

资”）、张晓双签署股份协议转让至公告披露

日，香港起步已经通过集中竞价交易方式累

计减持公司总股本的0.36%股份。需要指出的

是，9月17日以来起步股份股价表现亮眼，接

连斩获5个涨停板，香港起步此次减持系高位

套现。

9月17日，起步股份披露称，控股股东香

港起步将公司5%的股份以9.162元/股的价格

协议转让给辛选投资，转让总对价为2.16亿

元；此外，香港起步将公司5%的股份以协议

转让方式转让给张晓双，转让价格与辛选投

资相同。

股权关系显示，“快手一哥”辛巴（本名辛

有志）持有辛选投资95%的股份，系公司实控

人，计梦瑶持有辛选投资剩余5%的股份。据

相关媒体报道，张晓双系辛选投资联合始创

人、供应链负责人。上述股权受让消息披露

后，起步股份在9月17日-23日连续斩获了5

个涨停板，公司总市值也随之水涨船高，从50

亿元增至80亿元。

需要指出的是，起步股份控股股东香港

起步的减持行为可能继续。截至9月24日，香

港起步已通过大宗交易方式累计减持起步股

份2%的股份，已通过集中竞价交易方式累计

减持起步股份0.36%的股份。针对相关问题，

北京商报记者致电起步股份董秘办公室进行

采访，对方负责人表示“公司经营一切正常”。

A股打新收益会逐步走低

·注册制下创业板新股市值一览· 前五名（截至9月24日）

安克创新 稳健医疗 康泰医学 美畅股份 天阳科技

564.45亿元 521.51亿元
468.09亿元

213.69亿元

116.65亿元

数据来源：Wind

·收盘价、相对发行价涨跌幅一览·

证券简称

康泰医学

卡倍亿

铜牛信息

惠云钛业

迦南智能

收盘价（截至9月24日）

116.5元/股

114.1元/股

69.09元/股

18.63元/股

41.65元/股

相对发行价涨跌幅（截至9月24日）

1046.65%

507.24%

446.17%

411.81%

328.06%

北京商报讯（记者 董亮 马换换）对违法
犯罪行为“零容忍”成为了资本市场执法的重

点。为了全面落实“零容忍”的工作要求，最高

法近日下发了《关于加强证券、期货犯罪审判

工作 依法严惩证券、期货犯罪的通知》，并在

9月24日发布了7件依法惩处证券、期货犯罪

典型案例，其中欣泰电气欺诈发行在列。

近日，最高法刑三庭组织各地法院集中

开庭审理、宣判了一批证券、期货犯罪案件，

并收集整理了7件2017年以来人民法院审结

的证券、期货犯罪典型案例，9月24日予以公

布。其中包含1件欺诈发行股票、违规披露重

要信息案，2件操纵证券、期货市场案，3件内

幕交易、泄露内幕信息案，1件利用未公开信

息交易案。

具体来看，1件欺诈发行案涉及欣泰电

气，2017年欣泰电气已终止上市。最高法表

示，本案是上市公司在申请上市前后连续财

务造假而受到刑事处罚并被依法强制退市的

典型案例。目前我国正在推进以信息披露为

核心的证券发行注册制，市场主体的诚信建

设事关资本市场长期健康发展。欺诈发行、财

务造假等违法犯罪行为，严重挑战信息披露

制度的严肃性，严重破坏市场诚信基础，严重

损害投资者利益，是证券市场的“毒瘤”，必须

坚决依法从严惩处。

2件操纵市场案包括唐汉博等操纵证券市

场案，张家港保税区伊世顿国际贸易有限公

司、金文献等操纵期货市场案，其中唐汉博不

以成交为目的，频繁申报、撤单或者大额申报、

撤单操纵证券市场，情节特别严重；张家港保

税区伊世顿国际贸易有限公司、金文献非法利

用技术优势操纵期货市场，情节特别严重。

3件内幕交易、泄露内幕信息案包括周文

伟内幕交易案，顾立安内幕交易案，陈海啸内

幕交易、泄露内幕信息案。其中，周文伟系证

券交易所人员，内幕交易情节特别严重；顾立

安非法获取证券交易内幕信息的知情人员从

事内幕交易，情节特别严重。

1件利用未公开信息交易案涉及齐蕾、乔

卫平。最高法表示，该案系证券公司工作人员

利用未公开信息交易（俗称“老鼠仓”）的典型

案例。

牛牛金融研究总监刘迪寰对北京商报记

者表示，上述案例从多个角度表明了人民法

院对证券、期货犯罪“零容忍”的态度和立场，

体现了人民法院以实际行动切实维护国家金

融安全和资本市场健康稳定的责任和担当。

欣泰电气欺诈发行等列入证券犯罪典型案例
周科竞


