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盼盼

2011 年年初，A 股即被
卷入首日破发风暴。回顾
整个年度，资本市场破发消
息连连，公司挂牌上市后跌
破发行价已不再是神话。

高定价致破发屡见

去年年初的新股表现
令市场大跌眼镜。2011年 1
月，在 A 股上市的 31 家企业
中，共有 16家企业上市首日
破发，占比高达 51.6%。其
中，包括沪市二十年第一高
价股华锐风电，以 90.00 元
登陆，首日跌幅9.6%。

以首日收盘价与 90 元
的发行价作比较，华锐风电
总裁韩俊良持股市值缩水
10.3 亿元，通过西躲新盟持
有华锐风电的上交所首任
老总尉文渊持股市值缩水
7.7亿元。

清科研究中心分析认
为，高市盈率、高定价新股
的集中涌现，造成了高定价
IPO。由于过高发行价几乎
榨干了新股上市之后的上涨
空间，新股破发开始屡见不
鲜。二级市场同样难辞其
咎。一旦二级市场表现不
佳，新股上市同样可能遇冷。

“打新”热情骤降

随着新股破发接连而
至，抱着打新稳赚心态的投
资者叫苦不迭。于是，打新
热情骤降，中签率节节攀
高。5月初，创业板新股中签
率被电科院以 18.69%刷新。
5 月 27 日，中小板新股双星
新材公布了首次公开发行的
网上中签率，高达65.52%。

去年年末，A 股又掀起
了新一轮的破发热潮。12
月 29日，2011年A股最后一
批上市的 4 家创业板公司挂
牌，其中，南通锻压和金明精
机两股开盘跌破发行价。从
整个12月份来看，共有18只
新股挂牌，6只首日跌破发行
价。本轮破发潮由12月5日
首日破发的雪人股份开启，
迄今仍在持续。

根据 Wind 资讯数据，
截至 2011 年最后一个交易
日收盘，去年 A 股上市首日
破发的个股达 77 只，占比
27.3%。与此相比，2010 年
上市的个股中，仅 26只上市
首日破发，占比为7.45%。

总体来看，去年上市的
新股处于破发状态的个股高
达 199 只，占比 70.57%。按
复权价计算，庞大集团、华锐
风电、亚太科技去年累计跌
幅分别达 65.84%、64.66%、
54.66%，居跌幅榜前三位。

由于新股上市节节失利，
部分机构（包括基金、券商）打
新 以“ 杯 具 ”收 场 。 截 至
2011 年 12 月 30 日，庞大集
团已跌至 6.15 元，按其复
权后的价格计算，机构若
持股不动的话，其网下合
计配售的 1310.14 万股浮亏
接近 4 亿元。

新股连连破发 爆炒神话终结

我扔在股市里的钱不多，
收益总和没算过，也不值一提，

“打新”只希望能赶上飞涨的物
价，顺便给宝宝赚点奶粉钱。

二级市场上，我一买就
套，死了心了。“打新”的期望
值不高，超过 CPI 就行，感觉
超过银行利息完全是可以的。

新股当天就要卖，这是铁
的纪律，不管盈亏多少。记得
中签新都化工时，我就试过一
回，捂在手里成“臭肉”了，还
好后来解套。新股申购前，给
大家画了个馅饼，上市后一变
脸很可能就是个陷阱，还是放
弃稳妥。

去年 9 月，“打新”收益
1000 元，连个菜钱都没挣出
来。感觉有点生不逢时，换成

7、8月时候的行情就好了。10
月份，去年最大 IPO 中国水电
挂牌，结果上市大涨，后悔没
申购。不过也罢，没打中不
爽，打中了后悔卖早了，有多
少能坚持到高位抛呢？

到 10 月末，爸妈退休，三
个大人在家带一个孩子，严重
资源浪费。所以就尝试着找
个稍微轻松点的工作，在一个
外企办事处里做项目开展前期
的准备工作。上午实在没空，
只能下午卖。结果就出了岔
子。有一天培训完发现已经下
午 3 点多了，1000 股和佳医疗
全砸手里了，损失了3000元。

第二天，我决定金达威开
盘 15 分钟就卖。我经常卖在
地板上，一卖完就拉升了。不

过金达威卖得还凑合，45.2 元
卖了 200 股，46.8 元卖了 300
股，买的时候 35 元，比以前有
进步，总算没趴在地板上。

11月份连续不中，当时也
郁闷过。不过想得通，中也
好，不中也好，“打新”都为生
活平添了一份乐趣和憧憬。
天天盼开奖的感觉。

到了 12 月，新股的好日
子又暂时到头了，于是考虑干
脆不“打新”，直接买进理财产
品算了，省时省心。我不怎么
看好春节前新股的形势，不知
道小破发会不会又来临。在过
年之前我都不会“打新”了，快
过年了，为自己留点好心情吧。

讲述人：杨女士
本版采写/本报记者 刘夏

■ 猜想2012

破发股或成为反弹先锋

日信证券分析认为，在
不考虑发行制度变化的前
提下，新股破发的原因主要
有三个：发行价过高（即：PE
过高）、发行频率高和市场
低迷。因此新股破发对二
级市场的投资者来讲，可能
是较好的投资机会。

此外，新股破发往往发
生在市场较弱的环境中，在
市场反弹的情况下，破发股
（主要是中小板和创业板）
往往成为反弹的急先锋，并
且反弹幅度非常大。

从投资者参与结构来
看，新股破发使之前参与网
下配售的机构投资者处于
套牢位置，随着限售期的即
将结束或刚刚结束，其有拉
升股价进行解套或减亏的
动力，公司股价回升的动力
愈发强烈。

次新股有投资价值

上海证券研究报告认
为，次新股一般都是上市时
间不久的品种，经过发行制
度变革之后，各方面对上市
公 司 的 IPO 把 关 更 加 严
格。特别是破发之后，存在
结构性机会。

上海证券称，次新股质
地优良，没有历史包袱。从
市场角度来看，次新股的上
市时间比较短，虽然前期股
价也随大盘出现了同步的
震荡下跌走势，但相对于其
他个股而言，反弹行情一旦
展开，次新股将表现出相对
更强一些的弹性。

去年年末，市场在连续
杀跌之后，次新股呈现大面
积破发格局，普遍估值相对
合理，具有一定投资价值。

市场低迷可放弃打新

渤海证券研究报告表
示，预测新股上市后的表现
不能单纯依靠发行 PE 来感
性判断，一定要结合个股的
基本面，而整体市场环境对
新股上市后表现的影响也
至关重要。

渤海证券认为，通常情
况下，很多具有新兴概念的
股票一旦得到市场认同和
追捧，市场表现很可能是溢
价一高再高。

综合来看，预测一只新
股的开盘表现，一方面要从
新股的基本面出发判断其
发行估值水平，如是新兴概
念，可以适度降低对高发行
PE的恐惧感。此外，基本面
还包括所处发行市场和所
处行业。另一方面，要密切
关注市场的整体环境，如果
一段时期内市场持续低迷，
可以从安全角度放弃“打
新”。

■ 我的2011

杨女士是一位全职妈妈，宝宝刚1岁。二级市场一出手就被
套，遂放弃。去年潜心研究“打新”，略有收获。后由于连续“打
新”不中及新股频频破发，12月转战理财产品。

“打新”赚点奶粉钱

配菜

爆炒“新股”新股被爆炒，是因为机构或者散户一窝蜂地进场。当新股被拉
到一定价位时，部分投资者就会快速获利了结，导致股票跳水。
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