
6上市公司

营收暴增 鹰峰电子抱紧比亚迪

阿为特更像带刺的玫瑰
周科竞

新股阿为特上市首日暴涨
10倍，无数股民羡慕不已。但这
样的新股， 更像带刺的玫瑰，只
是看上去很美，真正能从中获得
巨大投资收益的股民少之又少，
更多的股民面对的则是巨大的
风险。10月30日， 阿为特30cm跌
停就是最好的证明。

阿为特上市首日表现确实
疯狂， 但对于中签的股民而言，
想要赚大钱并非易事。回看阿为
特上市首日的分时图，10月27日
当 天 开 盘 价 为 15 元 ， 高 开
135.85%。 随后在9时39分42秒起
临时停牌，经计算，从阿为特开
盘到第一次临时停牌，最终收盘
价为19.5元， 对应当日涨幅为
206.6%， 期间成交均价为16.67
元，成交金额1.03亿元，合计换手
率高达51.226%。也就是说，仅仅
在开盘后9分钟左右， 已经有一
半的中签股民选择了获利离场。

随后，9时52分39秒起阿为
特二次临时停牌， 停牌价格为
24 元 ， 对 应 当 日 涨 幅 为
277.36%。在第一次临停复牌交
易后至第二次临停期间， 又有
1.19万手成交，换手率为9.83%。
至此， 累计换手率已经高达
61.055%。这意味着，中签新股
的股民已经有逾六成离场。

阿为特真正的暴涨是当日
午后开盘以及临近收盘，但从实
际数据来看，两波拉升时，真正
还持有新股的股民已经为数不
多。交易行情显示，截至当日上
午收盘，阿为特累计换手率已经
高达87.075%， 意味着近九成的

中签股民离场。而截至当日下午
14点46分最后的疯狂拉升之前，
阿为特的累计换手率更是高达
93.233%。阿为特上市首日最终的
换手率为94.28%，如此看来，真正
享受到阿为特暴涨盛宴的中签
股民占比只有约1%。

对于中签的股民而言，当日
卖出时机的不同，无非就是赚多
赚少的问题。但对于被阿为特当
日疯狂走势吸引进场接盘的股
民而言，则可能要为自己的冲动
投资买单。

在10月30日阿为特“一”字跌
停之后，上市首日午盘后追高买
入的股民绝大多数已经处于浮
亏状态，而且面临着无法割肉卖
出的尴尬。如果后续交易日阿为
特股价继续走低，上市首日上午
买入阿为特股价的部分股民将
面临盈利缩水的情况。如果换手
率依然很低，继续出现“一”字跌
停的情况，持仓股民甚至可能面
临较大幅度的亏损。 若真如此，
对于上市首日买入阿为特的股
民而言，盘中暴涨最终也只是纸
上富贵，或者是大幅亏损。

阿为特的异常走势，说到底
还是因为出现了过度投机，如同
盟固利上市首日的表现一样，是
一种单纯的非理性炒作股价行
为。接盘的股民总认为股价被拉
高后还能继续追高，但是实际的
结果是并没有给投资者高位出
局的机会，盟固利如此，阿为特
也是这样。投资者想要避免类似
的悲剧再出现， 坚持价值投资，
不追高才是正解。

排队近两年 云汉芯城IPO“卡壳”
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时间

2020年

2021年

2022年

2020-2022年鹰峰电子经营情况一览 （单位：亿元）

营业收入

4.82

8.77

14.82

归属净利润

0.26

0.43

1.04

扣非后净利润

0.25

0.39

1.03

对比亚迪销售收入猛增

报告期内， 鹰峰电子对比亚迪实现的销
售收入出现猛增。

招股书显示，鹰峰电子从事电容、电感、
母排、电阻等被动元器件产品的研发、生产和
销售，主要应用于新能源汽车、风电光伏、工
业自动化等电力电子领域。

发展初期， 鹰峰电子产品主要应用于工
业自动化和风电光伏等领域。 随着新能源汽
车市场的快速发展， 鹰峰电子持续投入车规
级薄膜电容、车规级升压电感等产品的研发，
最近三年， 公司来自新能源汽车领域产品收
入不断提高。

财务数据显示，2020-2022年，鹰峰电子
新能源汽车领域产品收入分别为0.49亿元、
3.23亿元、9.27亿元， 复合增长率达334.52%，
占主营业务收入的比例分别为 10.29% 、
37.26%、63.7%。2023年1-6月，公司新能源汽
车领域产品收入为4.17亿元，占主营业务收入
的比例为60.76%。

值得注意的是， 随着来自新能源汽车领

域收入的不断提高， 鹰峰电子对比亚迪的依
赖也迅速升温，2022年对比亚迪销售占比已
逾四成。

2020年， 比亚迪还只是鹰峰电子第五大
客户，当年对其实现销售收入约为2457.01万
元，占主营业务收入的比例为5.15%。2021年，
比亚迪跃升为鹰峰电子第一大客户， 当年为
公司贡献的销售收入攀升至2.16亿元，占比提
高至24.89%。

2022年， 比亚迪稳居公司第一大客户之
位， 为公司贡献的销售收入占比进一步提高
至43.11%， 销售金额为6.27亿元。 今年上半
年，比亚迪同样为公司贡献了逾四成营收，当
期对其实现销售收入约为2.77亿元， 占比为
40.32%。

与比亚迪形成鲜明对比的是，2022年公
司对第二大新能源汽车客户雷诺集团实现销
售收入6843.99万元，占全年主营业务收入的
4.71%，远低于对比亚迪的销售规模。

针对上述情况，深交所在首轮问询中，要
求鹰峰电子说明公司对比亚迪是否存在重大
依赖， 并说明新能源产品未能开拓其他大客
户的原因， 公司是否具备在各细分领域进一

步开拓相关新客户的能力。
独立经济学家王赤坤表示， 对单一大客

户营收依赖升温，可能会存在一定风险。这种
情况下，公司的可持续经营、持续盈利能力以
及独立性会受到大客户的影响。 如与单一大
客户的合作不具有稳定性及可持续性， 将会
对公司经营情况造成重大影响。

针对公司相关问题， 北京商报记者向鹰
峰电子方面发去采访函，但截至记者发稿，未
收到对方回复。

遭客户关联方突击入股

报告期内， 鹰峰电子还存在客户关联方
突击入股的情形。

招股书显示，2022年， 鹰峰电子发生3次
增资、1次资本公积转增股本、3次股权转让等
股权变动，存在突击入股。

具体来看，2022年1月， 鹰峰电子第一次
增资，汇通创投、兴睿创投、金浦新潮分别以
货币出资4000万元、3000万元、3000万元认
购公司本次定向增发的共计159.42万股。
2022年5月，天津红杉基金到期退出故进行转

让， 嘉兴起势等8名股东以16.67元/股的价格
受让公司共计1227.31万股股份。此外，深圳
柏霖将其持有的46.12万股股份转让给锦泰
投资；徐玉山将其持有的0.02万股股份转让给
洪英杰。

2022年6月，鹰峰电子再度进行增资及股
权转让， 新增海南极目、 清睿华赢等多名股
东。 其中海南极目出资7000万元， 认购公司
381.89万股股份。值得一提的是，海南极目系
鹰峰电子客户小米汽车科技有限公司（以下
简称“小米汽车”）的关联方。

2022年12月， 小米汽车又一家关联方小
米智造， 以及其他8名股东入股鹰峰电子，其
中小米智造以2000万元认购公司74.96万股。

投融资专家许小恒表示，IPO提交申请
前12个月内新增股东， 一般被视为突击入
股， 公司应当在招股说明书中充分披露新增
股东的基本情况、入股原因、入股价格及定价
依据等。

据了解， 公司申报前一年新增股东分别
为旭鼎投资、上海檀英、鼎擎企管、横琴旭
勒、松鹰创和、平潭雄浦、清睿华赢、嘉兴倚
泽、小米智造、张颖。公司申报前6个月从实

际控制人处受让股份的股东分别为智信联
成、覃云辉。

针对上述情况， 深交所要求鹰峰电子说
明突击入股股东的股份锁定安排是否符合相
关规定。 并说明股东小米智造及其关联方与
公司间是否存在业务或资金往来， 公司是否
存在供应商、客户入股情况。

此外，鹰峰电子还存在保荐人母公司入股
的情况。招股书显示，公司保荐人母公司华泰
证券通过金浦新潮间接持有公司0.000107%
股份。2022年1月，金浦新潮向公司增资，在公
司最初披露的招股书中， 未充分说明保荐人
母公司入股公司是否符合相关规定。

在首轮问询中， 深交所要求公司说明保
荐人母公司入股发行人是否符合相关规定。
鹰峰电子表示，保荐人签订有关协议及实质
开展相关业务时间晚于金浦新潮投资公司
的时间， 保荐人母公司间接持有公司直接股
东金浦新潮0.003%，对其不具有控制权，金浦
新潮持有公司股份的情形系其作出的独立投
资决策， 并非保荐人母公司主动对公司进行
投资。

北京商报记者 丁宁

新三板摘牌企业上海鹰峰电子科技股份有限公司（以下简

称“鹰峰电子”）正在闯关创业板。深交所官网显示，公司创业板

IPO于近日披露了首轮问询回复意见。闯关A股背后，鹰峰电子

近两年搭上新能源汽车行业的东风，营收、净利均出现明显增

长，而这离不开“金主”比亚迪的支持。业绩大涨之际，十余名股

东突击入股鹰峰电子，其中公司客户的关联方小米智造现身增

资股东名单。

相比同期企业IPO“掉队”

深交所官网显示，截至目前，云汉芯城已更
新披露了七版招股书，可见公司IPO排队之久。

招股书显示， 云汉芯城是一家电子元器件
分销与产业互联网融合发展的创新型高新技术
企业， 重点聚焦电子制造产业中小批量电子元
器件研发、生产、采购需求，公司创业板IPO在
2021年12月29日获得受理， 之后在2022年1月
26日进入已问询状态。

不过，进入问询状态之后，云汉芯城IPO迟
迟未向前推进，一直未被安排上会。从同期受理
的创业板IPO企业来看， 除了云汉芯城之外，只
剩3家还未上市，其余企业均已上市或IPO终止，
公司IPO明显“掉队”。

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表示，IPO
公司一直停在问询阶段， 一部分原因可能是财
报更新耽误进程， 更多的原因可能是公司还有
一些问题没有跟监管层解释完善， 需要进一步
了解。

此次冲击IPO， 云汉芯城拟募资9.42亿元，
投向大数据中心及元器件交易平台升级项目、
电子产业协同制造服务平台建设项目、智能共
享仓储建设项目、补充流动资金项目，分别拟
投入募资2.91亿元、1.34亿元、9597.66万元、4.2
亿元。

据云汉芯城介绍， 自公司线上商城上线以
来，公司下游注册用户数超过60.42万家，累计服
务企业客户超过12.67万家， 客户涉及工业智能
物联、汽车电子、轨道交通、消费电子、电力能
源、医疗设备、安防家居等多个行业，客户覆盖
范围较广。

根据电子元器件行业权威咨询机构-国际

电子商情发布的“2022年度中国本土电子元器
件分销商营收排名”，云汉芯城排名从2020年的
23位上升至2022年的15位， 系上榜的企业中主
要以产业互联网B2B线上商城开展业务的电子
元器件分销商。

业绩恐连续两年下滑

自踏上IPO旅程后， 云汉芯城业绩在不断
下滑。

据云汉芯城披露的首份招股书， 公司
2019-2021年实现营业收入分别约为8.27亿元、
15.34亿元、38.36亿元， 对应实现归属净利润分
别约为-3042.77万元、3082.12万元、1.61亿元，
对应实现扣非后归属净利润分别约为-3748.98
万元、2426.55万元、1.53亿元， 公司业绩处于稳
步增长状态。

然而，2022年， 云汉芯城实现营业收入、归
属净利润、 扣非后归属净利润分别约为43.33亿
元、1.36亿元、1.24亿元， 除了营收同比增长之
外，归属净利润、扣非后归属净利润均处于同比
下滑状态。

另外，根据云汉芯城最新披露的招股书，公
司今年上半年实现营业收入、归属净利润、扣非
后归属净利润分别约为13.94亿元、3269.27万
元、3153.95万元，均处于同比下滑状态。

云汉芯城预计公司 2023年全年将实现
营 业 收入 27亿-29亿元， 较去年同期减少
33.07%-37.69%；预计扣非后归属净利润为0.75
亿-0.95亿元，较去年同期减少23.58%-39.66%。

在最新问询中， 深交所也要求云汉芯城
结合行业变化情况、 公司期后经营变化趋势
等说明2023年全年业绩预计相关假设和依据
的合理性。

独立经济学家王赤坤对北京商报记者表

示，IPO公司的业绩稳定性是监管层关注的重
点，如果IPO前业绩不断下滑，公司未来的持续
盈利能力可能存在疑问。

两大重要供应商“消失”

2023年上半年， 云汉芯城向前五大供应商
的采购额出现骤降，其中两大供应商“消失”。

据了解， 云汉芯城的上游供应商主要为国
内外知名的电子元器件原厂或分销商， 整体而
言， 电子元器件市场上游原厂和授权分销商高
度集中，主要由欧美企业主导，在产品研发、生
产和销售上具有较强的竞争力。

2020-2022年以及2023年上半年， 云汉芯
城向前五大供应商的采购额分别约为6.18亿元、
15.72亿元、12.2亿元、2.79亿元， 各期采购金额
占比分别为44.57%、45.32%、32.96%、24.05%。

不难看出，2023年上半年，云汉芯城向前
五大供应商的采购额出现骤降， 采购占比也
下降。

采购额大幅走低背后， 云汉芯城两大重要
供应商TTI、罗彻斯特电子（Rochester）“消失”。

招股书显示，2020年，TTI、罗彻斯特电子分
别是云汉芯城的第二大、 第四大供应商；2021
年，两家公司分别是云汉芯城的第四大、第二大
供应商；2022年则分别是云汉芯城的第三大、第
二大供应商， 云汉芯城对其采购金额分别约为
2.32亿元、2.8亿元。

而在2023年上半年，TTI、 罗彻斯特电子消
失在云汉芯城前五大供应商名单中。

据了解，TTI是全球知名的电子元器件分销
商之一， 属于伯克希尔·哈撒韦公司（BERK-
SHIRE�HATHAWAY�INC.）旗下，公司成立于
1971年，总部位于美国得克萨斯州沃斯堡市，员
工规模近5000人，在“2021年度全球电子元器件
分销商TOP50”中位于第12位；罗彻斯特电子成
立于1981年， 总部位于美国马萨诸塞州纽伯里
波特，是半导体全周期解决方案提供商。

针对相关问题， 北京商报记者向云汉芯城
董事会办公室发去采访函，不过截至记者发稿，
对方并未回复。

北京商报记者 马换换

从2021年12月IPO获受理至今，云汉芯城（上海）互联网科技股份有限公司（以下简

称“云汉芯城”）已经走过了漫长的近两年时间，不过公司仍处于问询阶段，远远“掉队”同

期受理企业。IPO“卡壳”背后，云汉芯城多个问题在问询阶段遭到监管层追问，其中公司

业绩下滑风险尤为显眼，2022年净利下滑的情况下，公司预计2023年全年净利也处于同

比下滑状态。


