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“炒新”，是广大证券投资者并不陌生的词汇。长期以来，特别是近几年来，新股上市

首日的炒作颇为盛行。在股价暴涨现象的迷惑下，投资者不仅容易忽视上市公司的基本面情

况和专业机构的估值分析意见，也不关注上市公司和交易所的风险提示和临时停牌公告，盲

目跟风炒作，结果高位被套，损失惨重。 

随着新股发行制度的改革和 IPO 的重启，深交所为警示和防范股票上市首日过度炒作的

风险，于近日发布《关于完善中小企业板首次公开发行股票上市首日交易监控和风险控制的

通知》（以下简称《通知》）。为此，回顾既往的“炒新”教训，警惕当中可能的巨大风险，

有着极为重要的现实意义。 

勿信勿信勿信勿信““““新股不败新股不败新股不败新股不败””””神话神话神话神话，，，，小心小心小心小心““““博傻博傻博傻博傻””””风险风险风险风险    

新股上市首日股价往往飙升，“一夜暴富”的神话是众多投资者参与炒作的原始动力。

然而投资者错误迷信“新股不败”，沉醉于击鼓传花的差价游戏之中。往往明知是在“博傻”，

却自信地认为永远都有下一棒的资金。然而多项统计分析结果与实例均表明，这种行为的风

险极大： 

从深交所金融创新实验室实证统计结果看，对于 2006.6~2009.6 期间发行的 223 只中小

板股票，上市首日买入的投资者亏损比例过半，其中个别股票的投资者账户亏损比例甚至高

达 99％。 

从深交所综合研究所的分析研究结果看，1991~ 2009 年期间，在绝大多数情况下，投

资者“炒新”发生亏损的可能性接近甚至超过 60%。 

现实的案例也充分印证了以上的统计与分析结论。在每次新股上市首日爆炒中，均有大

量的投资者亏损严重，以下便是两个典型案例： 

典型案例一典型案例一典型案例一典型案例一：：：：““““拓邦电子拓邦电子拓邦电子拓邦电子””””首日炒作后全线套牢首日炒作后全线套牢首日炒作后全线套牢首日炒作后全线套牢    

2007 年 6月 29 日，中小企业板上市的新股“拓邦电子”出现过度炒作，当日该股以 39

元开盘，盘中股价最高涨至 71元，较发行价的最高涨幅达 577.48％，随后连续四个交易日

跌停，截至 7 月 11 日，盘中股价最低跌至 31.97 元，较首日最高价跌幅达 54.97％。首日

买入的投资者几乎全线“套牢”，损失惨重，据统计，当日参与该股买入账户共有 11483 个，

截至 7月 10 日共有 11368 个账户亏损，占比 99%，其中首日在 50 元以上买入账户就有 5179

个。 



 

典型案例二典型案例二典型案例二典型案例二：：：：““““川润股份川润股份川润股份川润股份””””和和和和““““水晶光电水晶光电水晶光电水晶光电””””首日爆炒后无量跌停首日爆炒后无量跌停首日爆炒后无量跌停首日爆炒后无量跌停    

2008 年 9 月 19 日，“川润股份”和“水晶光电”在上市首日出现了过度炒作。两只新

股开盘价格分别为 13 元和 20元，当天最高成交价分别达到 37.00 元和 55.30 元，收盘价为

37 元和 50.8 元，收盘涨幅达 254.41%和 232.24%。上市首日之后，“川润股份”和“水晶光

电”连续 10 个交易日跌停，均跌破了上市首日的开盘价格。连续跌停的 10个交易日多为无

量跌停，前 8 个跌停交易日累计换手率仅为 4.99%和 0.85%，95%以上的投资者无法卖出上市

首日买入的股份。8 天之内股票市值损失过半，参与“炒新”的投资者全线亏损。事隔半年

多，经历了股市企稳回暖，“川润股份”和“水晶光电”的最高价格也仅有 24.88 元和 25.87

元，仍远低于上市首日的最高价。 

关注风险提示和临时停牌公告关注风险提示和临时停牌公告关注风险提示和临时停牌公告关注风险提示和临时停牌公告    

深交所对上市首日股票都实施了重点监控，当盘中股价出现异常波动或过度投机时，将

根据相关规则对股票实施临时停牌，其目的是警示交易风险,冷静过热气氛,警告异常行为。 

《通知》在股票上市首日交易监控和风险控制制度方面做了两大修改，一是改革停牌阀

值的计算指标，以盘中成交价格较开盘价的变动幅度作为计算实施临时停牌阀值的依据；二

是实行两档停牌制度，即当盘中涨幅或跌幅达到或超过 20％和 50％时，各停牌 30分钟。相

比旧规则，新规定凸显了临时停牌措施在警示和控制股票上市首日风险中的核心作用，同时

采用盘中成交价格较开盘价涨幅的停牌指标，并减少停牌次数，缩短停牌时间，体现了尊重

股价的市场化形成机制与打击违规操纵行为并重、保障投资者交易权与警示股票交易风险并

重的监管理念。投资者参与股票上市首日的交易，一定要不断关注交易所的风险提示和临时

停牌公告，及时了解市场风险状况，冷静思考，审慎交易，避免遭受不必要的损失。 

了解基本面了解基本面了解基本面了解基本面，，，，参考专业估值意见参考专业估值意见参考专业估值意见参考专业估值意见    

无论新股的股价如何暴涨，最终仍要受上市公司基本面的约束，回归理性估值。新股的

价值评估和市场定价受公司业绩、净资产、成长性、行业定位和市场状况等多种因素影响。

有能力的投资者应仔细阅读招股说明书、上市公司相关公告、报告，同时还可利用参加上市

公司“路演”等机会，尽量获得最直接、最可靠的信息，据此对公司经营业绩、行业特点、

发展前景和潜在风险进行分析。如果投资者获取信息渠道较少或自己专业分析能力有限，综

合参考专业机构对新股上市交易的估值定价分析，也不失为一个明智之举。只有充分做到这

一点，才能对股票的合理定价范围有清醒认识，减少首日交易的盲目性。 

谨防谨防谨防谨防““““炒新炒新炒新炒新””””违规风险违规风险违规风险违规风险    



在首日交易中，个别投资者为追逐投机利润，采用虚假申报、大笔集中申报、连续申报、

高价申报、或频繁撤销申报等方式引起股价大幅异常波动，孰不知此种行为已经涉嫌违规。

深交所刚刚公布的《通知》强化了上市首日交易监控和对重大交易异常账户的处理力度，并

对证券公司在新股上市首日合规交易和风险控制中的责任与义务提出了明确要求。深交所将

密切监控上市首日的委托和交易，并可根据市场情况采取进一步的风险控制措施；对存在违

规交易情形的账户将依据有关规定采取限制交易、提请中国证监会稽查提前介入或立案调查

等措施。因此，投资者务必要充分认识到违规交易的风险，做到依法合规交易。 

  

  

 


