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关于但斌“空仓”的几点看法
周科竞

方向不明朗的时候，能耐住寂寞空仓的人少之又少，私募

大佬但斌却能手握270亿元重金“空仓”，确实非常人所能，散

户投资者往往是不仅满仓，还要加杠杆，本栏认为散户投资者

还是应该尽可能右侧交易，等待方向确定后再交易。

一直以来，本栏对于但斌的印象都是长期看好贵州茅台，

是典型的长期价值投资者，但是本次股市调整时间但斌被报道

“空仓”，确实与常人不同，不过在他“空仓”的同时，也有几个疑

问值得投资者注意。

第一，但斌是不看好大盘还是不看好蓝筹股？如果是不看

好蓝筹股，那么与其过去强烈看好茅台的理论相悖，现在空仓

意味着茅台也都卖出了，那么他的价值投资也不是那么纯粹

彻底，可能还是以价值投资的名义进行投机。

如果但斌是不看好大盘，那么他清仓股票的操作也是值

得商榷的，因为他大可以一边持有自己长期看好的蓝筹股，一

边通过股指期货或者个股期权来进行风险对冲，里面可能唯

一有些困难的是股指期货存在持仓限制，即但斌如果持有股

票太多，就无法通过股指期货进行套期保值，但是凭借他的能

力，通过新加坡的A50指数期货进行套期保值也是有可能的。

第二，但斌270亿元资金闲置并不适合长期价值增长。A股

市场有很多大盘蓝筹股存在极高的分红价值，例如工商银行，

即使在股市整体下跌的时候也是跌幅有限，而且它的现金分红

也足以弥补股价下跌的损失。这就是说，如果但斌把资金用来

买入这些大盘低价破净银行股，也能够通过现金分红获得较高

的分红收益，但是这也需要持有股票最好在一年以上，因为红

利税的差异对于短期持股不利。

第三，但斌为何要“高调”曝光自己空仓的策略？本栏认

为，能够在合适的时机空仓，如果未来股市走势证明他是正确

的，那么对于他自己的品牌宣传则非常有利，更多的投资者会

认为他的水平很高，并把资金交给他管理。所以本栏认为，但

斌的空仓被曝光，营销的意义远大于避险的意义。

再看咱们散户投资者，不管大盘如何运行，很多投资者都

是时刻满仓，而且如果是能够融资的股票还要主动加杠杆，投

资者认为自己的水平足以找到4000股下跌时那仅有的少数上

涨股票。

如果股评家明确表示当前的股市处于调整时期，投资者

也会研究在调整时间哪些股票或者板块能够逆势上扬，而从

不会考虑空仓等待一段时间，等到股市重新走好后再行买入。

过去有这么一句话：股票之外，还有诗和远方，这句话投资者

应该学而时习之。

至于现在的股市，结合私募基金的三年定投自购以及公

募基金的自购，本栏认为现在已经进入底部区域，左侧资金已

经开始不断买入股票，或许但斌的持仓在被曝光空仓后已经

有所改变，但是散户投资者还是应该每日关心股市的走势，等

到市场强势重新确立，发出买入信号的时候，投资者可以在右

侧不断买入股票。
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半月20家企业IPO打“退堂鼓”

北京商报2022.3.28

IPO撤单企业明显增多

经Wind统计，近半月（3月14日-27日）共计

20家企业IPO撤单。证监会官网最新披露更新

的“2021年度首次公开发行股票申请终止审查

企业名单”显示，好顺科技、泰鹏环保也撤回了

主板上市申请，公司终止IPO。据了解，好顺科

技是一家专注于汽车养护用品研发、生产、销

售、服务于一体的国家级高新技术企业，泰鹏环

保则主要研发和生产聚酯纺熔非织造布及其复

合材料，是国内聚酯纺熔非织造材料领域的领

军企业。

北京商报记者注意到，近期IPO撤单企业明

显增多，仅3月25日这一天就有5家企业IPO撤单，

其中科创板、创业板各1家，分别是上海奉天电子

股份有限公司、河北翼辰实业集团股份有限公司

（以下简称“翼辰实业”）；北交所有3家，包括珠海

伊斯佳科技股份有限公司（以下简称“伊斯佳”）、

武汉光谷信息技术股份有限公司、广东汇群中药

饮片股份有限公司，其中伊斯佳欲冲击北交所“护

肤第一股”。

经统计，在3月21日-27日这周，IPO市场共计

10家企业撤单，在3月14日-20日这周同样也有10

家企业撤单。而在此之前，IPO撤单企业数量较

少，诸如，3月7日-13日这周只有2家企业撤单，2

月28日-3月6日这周有6家企业IPO撤单。

按月份整体来看，今年1、2月撤单企业数量

分别有19家、6家，3月1日-27日则有28家企业

撤单。

经Wind统计，今年1月1日-3月27日共计53

家企业IPO撤单，这也意味着近半月撤单企业数

量占全部53家的37.74%。投融资专家许小恒对北

京商报记者表示，一般企业撤单可能是调整上市

战略或者解决一些问题事项，近半个月出现明显

增多的情况可能与近期被否企业较多有关系，仅3

月就有3家企业IPO被否、1家暂缓，还有2家取消

审核。

创业板撤单数量占比近半

从上述撤单企业欲上板块来看，创业板高达

24家，占全部53家企业的45.28%。就年内撤单企

业的整体情况来看，创业板撤单数明显高于科创

板、主板、北交所。经Wind统计，年内创业板IPO

企业撤单数量有24家，北交所有13家，主板和科创

板各有8家。

具体来看，今年1月共计珠海天威新材料股

份有限公司、福建久策气体股份有限公司、杭州

潜阳科技股份有限公司等10家企业创业板IPO

撤单；2月有河北世窗信息技术股份有限公司、江

西宁新新材料股份有限公司（以下简称“宁新新

材”）、青岛思普润水处理股份有限公司（以下简

称“思普润”）、珠海市鸿瑞信息技术股份有限公

司等4家企业也先后撤回了创业板IPO发行申请；

3月至今则有广东新秀新材料股份有限公司、惠

州市华达通气体制造股份有限公司、无锡金通高

纤股份有限公司、翼辰实业、北京华科仪科技股

份有限公司等10家企业撤回了创业板IPO发行

上市申请。

在上述企业中，翼辰实业市场关注度较高，张

氏家族15人均为公司实控人，这在IPO市场较为

罕见。翼辰实业前身为河北翼辰实业集团有限公

司，公司目前主营业务为铁路扣件系统产品的研

发、生产、销售及技术支持，向高速铁路、普通铁

路、重载铁路、城市轨道交通等轨道交通全领域客

户提供扣件系统产品。

除铁路扣件系统以外，翼辰实业还从事药

芯焊丝产品的研发、生产及销售业务，同时通过

子公司邢台炬能从事铁路轨枕产品的研发、生

产及销售。

翼辰实业预计，公司2021年实现营业收入

12.65亿-14.16亿元，同比上涨10.77%-23.96%，

预计实现归属净利润2.3亿-2.6亿元，同比波动区

间为-8.81%至3.08%；实现扣非后归属净利润2.2

亿-2.4亿元，预计同比波动区间为-3.72%至

5.03%。

针对公司IPO撤单的具体原因，北京商报记

者致电翼辰实业方面进行采访，不过电话未有

人接听。

出现4例“短命”IPO

北京商报记者注意到，在上述53家企业中，出

现了4例“短命”IPO。

具体来看，江苏中恒宠物用品股份有限公司

（以下简称“中恒宠物”）、武汉市蓝电电子股份有

限公司（以下简称“蓝电电子”）、壹物科技股份有

限公司（以下简称“壹物科技”）3家企业IPO获受

理均不足一个月便撤回了发行上市申请。诸如，

中恒宠物、蓝电电子IPO均在2021年12月31日获

得受理，不过分别在今年1月17日、24日便撤单，

壹物科技IPO则在2021年12月29日IPO获得受

理，但在今年1月24日IPO终止，IPO时间也不足一

个月。

招股书显示，中恒宠物是一家专业从事宠物

用品设计、研发、生产和销售的高新技术企业，主

要产品包括宠物卫生清洁用品、宠物家居休闲用

品等。北京商报记者注意到，2022年1月7日，中国

证券业协会在官网披露了2022年首批首发企业信

息披露质量抽查名单，其中被抽中检查的有9家企

业，中恒宠物就在其中。

独立经济学家王赤坤认为，首发企业现场检

查是严格实施IPO各环节全链条监管的重要举

措，也起到督促中介机构勤勉尽责、发挥资本市场

“看门人”的作用。

此外，辉芒微电子（深圳）股份有限公司IPO

历时也较短，公司IPO在2021年12月22日获得

受理，在今年1月24日IPO终止。

相比之下，宁新新材、思普润、珠海天威新材

料股份有限公司、珠海市鸿瑞信息技术股份有限

公司等17家企业IPO则历时较长，均超一年时间，

其中宁新新材、思普润分别在2020年7月24日、31

日IPO获得受理，分别在今年2月16日、17日撤单，

IPO历时超一年半。 北京商报记者马换换

五类地方金融组织迎细则

据北京市金融监管局官网，3月25日，《北

京市交易场所管理办法（征求意见稿）》《北京

市融资租赁公司监督管理办法（征求意见

稿）》《北京市区域性股权市场监督管理办法

（征求意见稿）》开始向社会公开征求意见。在

更早一点的3月23日，还有《北京市商业保理

公司监督管理办法（征求意见稿）》《北京市典

当行监督管理办法（征求意见稿）》启动意见

征求工作。

整体来看，对于上述五类地方金融组织，

相关征求意见稿中在机构设立条件、公司变

更、公司治理、风险管控等方面做出更为细化

的要求。具体包括设置高准入门槛、股东资

质、严令禁止开展违规事项等。

以融资租赁公司监管为例，对比2020年4

月北京市金融监管局发布的《北京市融资租

赁公司监督管理指引（试行）》，本次征求意见

稿中新增“在京设立分支机构”具体条件，要

求应当具备注缴不低于5亿元、经营融资租赁

业务三年以上，且最近2个会计年度连续盈利

等5项条件，同时，主体公司应当向分支机构

拨付不少于5000万元人民币的营运资金。

此外，本次征求意见稿中还提到“融资

租赁公司可在自由贸易试验区、海关特殊监

管区域设立特殊项目公司开展融资租赁业

务”，也需要股东资质、营业场所等满足监管

要求。

另在融资租赁杠杆比率、风险集中度约

束、业务资产比重等方面，本次征求意见稿与

此前监管政策保持了一致。其中，融资租赁公

司的风险资产总额不得超过净资产的8倍。风

险资产总额按企业总资产减去现金、银行存

款和国债后的剩余资产确定。

北京商报记者了解到，2021年12月31日，

央行正式发布《地方金融监督管理条例（草案

征求意见稿）》，要求融资租赁公司、小额贷款

公司、融资担保公司、区域性股权市场、典当

行、商业保理公司、地方资产管理公司等7类

地方金融组织，原则上不得跨省级行政区域

开展业务。

“北京对相关地方金融组织提出的新的

监管办法，是中央对金融领域规范化管理的

延续和细化。地方金融组织过往相对分散、混

乱，也出现过违规乱象。央行发布新规，各地

监管局落实执行，能够有效提升地方金融组

织运营能力，做好法制化管理，整顿市场秩

序。在规避风险的同时更利于优质机构发展，

进一步推动金融服务于实体经济。”中国人民

大学副教授王鹏分析称。

地方金融机构回归本源

事实上，地方金融组织一向被称为金融

体系的“毛细血管”，监管部门也多次强调要

深化地方金融机构改革，聚焦主责主业。而如

何发挥好这类组织的功能作用，一直以来也

是各地区金融监管部门的重要课题。

除了北京提出新要求外，陕西、广西、广

东、浙江等多个省市对于辖区内地方金融组

织发展，近期也有新规划。其中，陕西在3月24

日发布《陕西省地方金融条例》，未经许可或

者批准，任何单位和个人不得从事或者变相

从事地方金融组织的业务活动。

浙江更是立下发展目标，2022年将争取

小额贷款公司、典当行、融资租赁公司和商业

保理公司提供融资服务总额超过2000亿元；

争取小微企业和“三农”政府性融资担保余额

突破1200亿元；省股交中心在科创助力板、专

精特新板、科创人才板挂牌企业数量突破500

家；争取地方资产管理公司处置不良资产超

过800亿元。

在易观分析金融行业高级分析师苏筱芮

看来，北京对地方金融机构具体监管举措，将

产生进一步的引领作用。各地纷纷响应并针

对地方金融业态的新形势、新动向进行研判，

起草符合本地情况的发展规划，有利于区域

性金融风险的防范及化解，更能有效促进各

类地方金融机构回归本源业务。

“这一过程中，既需要关注对过往顽疾的

清理整顿，也需要关注对优质机构的有效激

励。”苏筱芮补充道。

王鹏则指出，地方金融发展规划可从以

下三个方面着手，一是在与监管政策方针保

持一致的前提下，结合地方实际情况做出新

要求，突出地方特色；二是在规范发展、防范

风险的同时，积极引导金融机构做好业务创

新，可以通过“监管沙盒”的形式做好创新与

风险防控的有序平衡；三是提供更好、更完善

的基础设施，引导地方金融机构持续性开展

数字化转型。 北京商报记者岳品瑜廖蒙

地方金融发展规划正在有序推进中。3月27日，北京商报记者注意到，北京市地方金融监

督管理局（以下简称“北京市金融监管局”）官网近期接连发布了对辖内典当行、商业保理公

司、区域股权市场和交易所等五类地方金融组织管理办法的征求意见稿，对相关机构发展提

出新要求。

围绕地方金融组织发展这一主题，陕西、广西、广东、浙江等多个省市近期也有新规划。在

业内人士看来，符合本地情况的地方金融组织发展规划的出台，不仅有利于区域性金融风险

的防范及化解，还能有效促进各类地方金融机构回归本源业务。

伴随着广东好顺欧迪斯科技股份有限公司（以下简称“好顺科技”）、山东泰鹏环

保材料股份有限公司（以下简称“泰鹏环保”）两家企业撤回主板上市申请，年内IPO

撤单企业再添两家。北京商报记者注意到，近半个月IPO市场撤单企业数量出现明显

增多，经统计，在3月14日-27日之间已有20家企业撤回了发行上市申请，而在年内

（1月1日-3月27日）撤单企业数量有53家，这也意味着近半个月撤单企业数占年内

的近四成。就撤单企业欲上市板块来看，创业板高达24家，北交所13家，主板、科创板

各有8家。另外值得一提的是，在上述53家企业中，出现了4例“短命”IPO，受理时间

一个月左右便撤回了发行上市申请。

北京

先后就融资租赁、

典当行、商业保理

公司、区域股权市

场和交易所等五类

地方金融组织管理

办法征求意见。 陕西

发布《陕西省地方

金融条例》，未经

许可或者批准，任

何单位和个人不

得从事或者变相

从事地方金融组

织的业务活动。

多地布局地方金融组织发展规划

1 2

2022年将争取

小额贷款公司、

典当行、融资租

赁公司和商业保

理公司提供融资

服务总额超过

2000亿元。

4

加大金融支持

前海合作区建

设的力度，包括

争取金融创新

政策在前海合作

区先行先试。

3 5

加强商业保理行

业监管与指导，督

促商业保理公司

聚焦主业、合规经

营，逐步完善规章

制度，规范保理业

务流程。

浙江
广东

河南


