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募资近2100亿 A股IPO晒中期成绩单

弘信电子走势不正常
董亮

一只业绩亏损的股票， 从5月开
始单边上涨最高逾八成，暴涨之后又
上演暴力收割， 这样的走势并不正
常，甚至有“杀猪盘”的嫌疑，这背后
仅仅是坐庄资金和财经大V的沆瀣一
气，还是上市公司也参与其中？需要
监管层调查之后给股民一个答案。

弘信电子 6月 28日早盘高开
4.29%，随后震荡走低，午后一路跳水
直至跌停，最终收跌19.79%，单日振
幅高达26.6%。如此极端的走势背后，
有媒体报道称股民反映弘信电子存
在“杀猪盘”，当日早盘有财经大V推
荐此股。

如果真是“杀猪盘”，财经大V的
集体荐股目的就十分明确， 那就是
为了寻找最后的“接盘侠”。结合6月
28日弘信电子的股价表现， 早盘股
价创阶段新高之后出现巨量暴跌，
存在明显的诱多情形， 说明确实有
不少股民上当受骗。

通常而言，暴力收割都是在“杀
猪盘”尾期阶段出现，此时坑的是追
高的股民，但对于坐庄的资金而言，
因为此前已经累计了足够大的涨
幅， 因此即便以极端的暴跌形式出
货，同样能够有不菲的收益。

回看弘信电子， 也基本符合这
样的逻辑。从5月开始计算，截至上
演暴力收割的前一个交易日， 弘信
电子的累计涨幅已经高达八成，即
便是在6月28日暴跌20%之后， 弘信
电子5月以来的累计涨幅也依然超
过四成。

实际上， 就弘信电子的基本面
而言，5月以来的股价走势显得并不
正常。

财务数据显示， 无论是2022年，
还是今年一季度， 弘信电子的营收
和归属净利润都处于同比双双下滑
的状态。另外，弘信电子2022年的毛
利率不足5%。

如此的业绩表现和毛利率水
平， 很难成为弘信电子股价逆势飞
扬的底气。 真正驱动弘信电子股价
上扬的，说到底是神秘资金的驱动。

之所以说神秘， 是因为这些资
金不显山不露水，在弘信电子5月以
来股价上涨的过程中， 有着很明显
的资金操盘痕迹。诸如，在5月以来，
弘信电子股价一路上涨， 但从未出
现单日涨停的情形，而在诸多“杀猪
盘”操盘案例中，拉升阶段皆有此特
点，不涨停是为了更好地隐蔽。

有投资者把弘信电子股价上涨
与算力和人工智能板块的上涨联系
到了一起，尤其是公司4月公布和燧
原科技签订了战略合作协议，包括6
月18日还与摩尔线程签署战略合作
框架协议。若是如此，其中的因果关
系就更值得深究， 究竟是板块热炒
之下纯粹的市场行为， 还是有资金
利用所谓的消息做局“杀猪盘”？

如果真的有资金坐庄弘信电
子， 那么上市公司和大股东层面是
否有参与呢？ 毕竟利好消息的披露
时间点可谓恰到好处， 是简单的巧
合还是刻意地配合， 还希望监管层
能够刨根问底。 如果没有违法违规
那自然是好事， 股民也只能怪自己
技艺不精， 但如果存在违法违规的
行为， 那么股民就是被做局的受害
人， 是有机会通过索赔来弥补部分
或者全部损失的。
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募资额同比下降超三成

与去年同期相比，今年上半年IPO募资额
同比下降33%。

同花顺iFinD显示，截至6月29日，A股已
有169股上市，合计募资2026.91亿元，而在6
月30日还将有东方碳素、 芯动联科、 金杨股
份、 明阳电气4股上市， 分别募资4.03亿元、
14.76亿元、11.93亿元、29.76亿元，4股合计募
资60.49亿元。

经计算， 今年上半年将共有173股上市，
合计募资总额2087.4亿元。

而在去年同期，A股市场共有171只新
股上市，合计募资3119.2亿元。不难看出，
就上市新股数量来看， 今年上半年略升，
而募资额下降幅度较大，经计算，同比下
降33%。

从今年的前十大IPO来看， 包括中芯集
成、晶合集成、陕西能源、阿特斯、湖南裕能、
苏能股份、云天励飞、格力博、智翔金泰、中信
金属，其中募资百亿元以上的只有中芯集成，
达110.72亿元，前十大IPO合计募资583亿元，
占上半年全部募资额的27.93%。

从行业分布来看，前十大IPO中，一半企
业来自半导体和新能源相关行业。

而在去年同期，A股前十大IPO中， 募资
超百亿元的有3家，包括中国移动、中国海油、
晶科能源， 募资额分别约为519.81亿元、
322.92亿元、100亿元。

安永北京主管合伙人杨淑娟对北京商报
记者表示，缺少超大型IPO是上半年IPO融资
额出现大幅下滑的主要原因。 杨淑娟进而指
出，2023年下半年A股IPO将保持常态化高位
发行，同时，随着全面注册制的推行实施，上
市过程和退市制度均将不断规范化， 资本市
场优胜劣汰效应日益凸显， 专精特新企业成
为上市重要力量。

从上市板块表现来看，安永6月29日发布
的《中国内地和香港IPO市场》报告显示，今年
上半年北交所IPO活动表现亮眼， 增长最快，
共有41家企业上市， 数量和筹资额分别同比
增长116%和169%；在上市新股中，专精特新
企业占比继续攀升，2023年上半年专精特新
企业占比为同期历年最高。

全球市场来看，报告显示，今年上半年全
球IPO筹资额前两位均来自中国内地市场，分
别为上交所和深交所， 在全球前十大IPO中，
中国企业占据五席，所涉行业分别为科技、能
源和电力、零售与消费品。

五大省市融资额占比超六成

从各省市来看，江苏、浙江、广东、安徽、
北京分别位列上半年IPO募资额的前五名，合
计募资占募资总额的65%。

无论是新股上市数量还是融资额，江苏、
浙江、广东均分别位列第一、二、三。经同花顺
iFinD统计，江苏省2023年上半年共有37只新
股上市，合计募资398.55亿元。募资额最高的

是阿特斯，募资60.06亿元，该股系中概股回
归， 公司由太阳能专家瞿晓铧博士于2001年
创立，截至2022年末，阿特斯累计为全球160
多个国家的2000多家活跃客户提供了90GW
的太阳能光伏发电、储能产品。

江苏省募资额超10亿元的还有苏能股份、
格力博、日联科技、裕太微、金杨股份等13股。

2023年上半年， 浙江省则共有29只新股
上市，合计募资315.08亿元，募资额最高的是
中芯集成，募资超10亿元的还有涛涛车业、双
元科技、 安杰思3股， 分别募资20.08亿元、
18.61亿元、18.2亿元。

广东省今年上半年共有19只新股上市，
合计募资293.91亿元， 其中募资额最高的是

AI企业云天励飞，募资额38.99亿元。募资超
10亿元的还有曼恩斯特、绿通科技、中电港、
朗坤环境、德尔玛等14家。

安徽省、 北京则分别有9家、10家公司上
市，募资额分别为199.09亿元、137.69亿元。其
中， 北京上市企业中募资额最高的是中信金
属，募资额32.98亿元。除了康乐卫士、青矩技
术、星昊医药、九州一轨这4股之外，北京上市
新股募资额均在10亿元以上。

安徽省创出历史新高

就各省市上市新股融资情况来看，安
徽省今年上半年表现最为突出， 创下了历

史新高。
以时间顺序来看， 今年上半年安徽省

上市的公司分别为龙迅股份、峆一药业、多
利科技、华人健康 、森泰股份、颀中科技 、
晶合集成、三联锻造、芯动科技，其中募资
额最高的是晶合集成，达99.6亿元，是今年
上半年第二大 IPO， 也是安徽省史上最大
规模IPO。

据了解， 晶合集成从事12英寸晶圆代
工业务，主要向客户提供DDIC及其他工艺
平台的晶圆代工服务， 上述晶圆代工服务
的产品应用领域主要为面板显示驱动芯片
领域。

财务数据显示，晶合集成2022年实现营
业收入、 归属净利润分别约为100.5亿元、
30.45亿元；今年一季度，公司实现营业收入、
归属净利润分别约为10.9亿元、-3.31亿元。
杨淑娟表示，2023年上半年安徽省募资额创
出历史新高主要是由于半导体相关企业上
市推动。

另外，颀中科技、多利科技、芯动科技、龙
迅股份4股募资额也均超10亿元，分别为24.2
亿元、21.86亿元、14.76亿元、11.21亿元。

峆一药业募资额最低，仅1.28亿元。资料
显示， 峆一药业专注于特色原料药的医药中
间体及相关产品的研发、生产与销售，2021年
以来，公司与创新药企业开展合作，开始开展
CDMO业务。

中国国际科技促进会科技产业投资分
会副会长兼战略投资智库执行主任布娜新
对北京商报记者表示，A股市场全面注册制
的实施， 使得各板块上市更具包容性，A股
的市场化程度和 IPO的审核及发行效率提
高，A股多层次资本市场体系更加清晰，预
计A股资本市场2023年融资额仍将是全球
第一位。

北京商报记者 马换换

近年来，随着5G等新一代信息通信技术蓬
勃发展，通信行业进入发展的黄金期。以移动
通信基站射频器件为主业的宁波华瓷通信技
术股份有限公司（以下简称“宁波华瓷”）也借
机谋求上市，公司创业板IPO已获得受理。值得
注意的是， 宁波华瓷存在严重的大客户依赖，
报告期内，公司逾九成营收来自于第一大客户
A公司，这一比例远高于同行可比公司平均水
平。大客户的依赖问题向来是监管层审核的重
点，单一大客户依赖是否会成为宁波华瓷创业
板IPO之路上的“拦路虎”值得关注。

A公司贡献逾九成营收

纵观宁波华瓷招股书，报告期内公司大客
户依赖问题颇为显眼。

招股书显示，宁波华瓷主营业务为移动通
信基站射频器件的研发、设计、生产及销售，产
品主要可以分为双工器、合路器等，主要应用
于移动通信基站的射频信号滤波系统。

2020-2022年，A公司一直为宁波华瓷第
一大客户，宁波华瓷对A公司实现的销售收入
分别约为3.2亿元、2.78亿元、5.71亿元； 占主营
业务收入的比重分别约为 97.71% 、93% 、
95.56%，存在对A公司的重大依赖。

宁波华瓷解释称，公司服务的下游行业通
信设备主设备商具有较高的行业集中度特点，
根据市场研究公司Dell'Oro�Group的数据，全
球范围内具有影响力的通信主设备商主要为
华为、诺基亚、爱立信、中兴通讯、思科等，这全
球前五大通信设备商合计收入份额占比接近
80%，下游行业集中度较高。

不过，宁波华瓷同行业可比公司中，均未
出现对第一大客户如此高比例的依赖。同行可
比公司中，对第一大客户依赖程度最高的公司
为灿勤科技，2020-2022年对第一大客户的销
售占比分别约为90.08%、68.5%、72.79%，明显
低于宁波华瓷。平均来看，宁波华瓷同行业可
比公司对第一大客户销售占比分别为44.2%、

33.87%、34.24%。
投融资专家许小恒表示，一般来说，拟IPO

公司来自单一大客户主营业务收入或毛利贡
献占比超过50%以上的，就会被认定为对该单
一大客户存在重大依赖。逾九成营收来自同一
大客户，意味着公司绝大部分收入来自于该客
户，如该客户出现减少合作等情况，将极大影
响到拟IPO公司的经营业绩。

针对公司相关问题，北京商报记者向宁波
华瓷方面发去采访函， 不过截至记者发稿，未
收到对方回复。

资产负债率逐年提高

报告期内，宁波华瓷存在资产负债率逐年
增加的情况，且均高于60%。

招股书显示，2020-2022年， 宁波华瓷资
产负债率分别为60.46%、61.33%、64.35％，呈
持续上升的态势。

与同行可比公司相比，宁波华瓷资产负债
率明显增高。招股书显示，2020-2022年，宁波
华瓷同行可比公司资产负债率平均值分别为
31.81%、35.4%、35.45%。

宁波华瓷表示，报告期各期末，公司的资
产负债率与同行业可比公司相比相对较高，主
要系公司融资渠道相对单一，权益融资规模较
小，主要依靠自身积累和商业信用筹集发展所
需资金。在“哑铃型”经营模式下，公司产品的
生产加工环节主要通过配件供应商或外协厂
商完成，相关采购金额较大，同时公司利用银
行承兑汇票和供应商信用账期，客观上使得公
司应付账款和应付票据等债务规模较大，拉高
了公司的资产负债率。

全联并购公会信用管理委员会专家安光
勇表示，资产负债率接近65%，意味着公司资
产负债比例较高，即资产中有相当一部分是通
过负债融资来支持的。高资产负债率意味着存
在一定财务风险，负债压力可能会影响公司现
金流和偿债能力，增加经营不确定性。

此外，报告期内，宁波华瓷流动比率、速动
比率明显偏低。2020-2022年， 宁波华瓷流动
比率分别约为1.54、1.54、1.32， 同行可比公司
平均值分别为3.07、4.28、3.57； 宁波华瓷速动
比率分别为1.34、1.24、1.03， 同行可比公司平
均值分别为2.25、3.64、2.98。

归属净利润存在波动

报告期内，宁波华瓷归属净利润存在一定
波动，出现了先下降再增长的情况。

财务数据显示，2020-2022年， 宁波华瓷
实现的营业收入分别约为3.3亿元、3亿元、6.02
亿元； 对应实现的归属净利润分别约为
5876.37万元、2890.84万元、7749.42万元；对应
实现的扣非后净利润分别约为5203.37万元、
2475.21万元、7143.02万元。 其中2021年出现
明显下降，2022年又再度回升。

宁波华瓷提示风险称，未来，随着5G通信
网络建设速度趋于平稳，运营商资本开支亦将
再次经历3G和4G时期的中期平稳过渡以及后
期持续下降阶段，届时，公司营业收入将受下
游需求影响而呈现明显波动。

股权关系显示， 宁波华瓷实控人为胡华
乔、ZHANG�ZHONG�YU（张中玉）夫妻，其中
胡华乔直接持有公司47.76%的股权，为公司的
控股股东。ZHANG�ZHONG�YU（张中玉）直
接持有公司16.48%的股权，二人合计控制公司
64.24%的股份。其中，胡华乔担任公司董事长、
总经理，ZHANG�ZHONG�YU（张中玉）担任
公司董事、其他核心人员。

值得一提的是，胡华乔、ZHANG�ZHONG�
YU（张中玉）之子HU�YI（胡轶）同样担任宁波
华瓷高管，目前担任公司董事、副总经理、董事
长秘书，2022年在公司领薪71.72万元。

本次创业板IPO，宁波华瓷拟募集资金3.2
亿元，分别用于华瓷5G通信设备生产与研发基
地及补充流动资金两个项目，拟分别投入募资
额2.8亿元、4000万元。 北京商报记者 丁宁

2023年上半年即将结束，A股IPO市场的融资情况也已出炉。经同花顺iFinD统计，今年1月1
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中芯集成

晶合集成

陕西能源

阿特斯

湖南裕能

2023年上半年前五大IPO募资情况一览

募资额

110.72亿元

99.6亿元

72亿元

60.06亿元

45亿元

上市日期

5月10日

5月5日

4月10日

6月9日

2月9日

所属省份

浙江省

安徽省

陕西省

江苏省

湖南省


