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扬鞭立马砥砺前行
———

写在创业板开板一周年之际
证券时报记者

胡 南

刚满周岁的创业板，一直以来

都聚焦了太多关注的目光，这一切

都源于她凝聚着资本市场同仁的

智慧与汗水，承载着广大中小企业

的梦想与希望，更肩负着推动国家

自主创新的责任和义务。

短短一年时间，就对创业板做

出评判可能为时尚早。 然而，“小荷

才露尖尖角，早有蜻蜓立上头”。 尚

处婴儿期的创业板市场，尽管还存

在着一些瑕疵，但总体而言，她交

出了一份满意的答卷。 展望未来，

作为多层次资本市场一个重要组

成部分，中国创业板承载着更深远

的历史使命。

市场交易活跃运行总体平稳

短短一年间，创业板已上市的

公司就达到

130

家，已发行待上市

7

家， 已过会待发行

15

家， 截至

2010

年

10

月

14

日，证监会已受理

创业板首发申报企业达

360

多家。

相比之下，中小板六年多时间也才

上市四百多家。

回顾过往一年， 创业板运行

主要体现了以下三个方面的特

点：一是交易活跃。 自

2009

年

10

月

30

日至

2010

年

10

月

22

日，

创业板累计成交

12773.88

亿元，

平均日成交金额

53.89

亿元，日均

换手率

9.10%

， 同期深市主板、中

小企业板 日 均 换 手 率 分 别 为

2.20%

、

3.31%

。 二是市场运行总体

平稳， 并且没有出现大的炒作。

2010

年

6

月

1

日， 深交所推出创

业板指数，截至

10

月

22

日，创业

板指数累计上涨

4.13%

。 三是投资

者结构趋于合理，投资者适当性管

理取得实效。机构投资者的参与比

例大幅增加，投资基金等机构投资

者买入创业板股票成交比例由上

市首日的

2.83%

增至

9

月底的

6.49%

， 持有创业板流通股的比例

由上市首日的

0.02%

增至

20.92%

。

尤其值得一提的是，创业板公

司虽然个头小，但业绩却不俗。 梳

理创业板公司今年半年度业绩，发

现主要有以下三个方面特点：一是

业绩增长具有持续性，

2008

年上

半年至

2010

年上半年， 创业板公

司半年度净利润复合增长率为

16.64%

，远高于深市主板、中小企

业板相应的增长率

4.64％

、

5.52％

，

从三个年度可比期间来看，创业板

更是体现了其持续成长性；二是专

注主营业务。 创业板公司

2010

年

上半年

91.24%

的利润总额来源于

主营业务的贡献， 收益来源相对

稳定；三是盈利能力较强，创业板

公司

2010

年上半年平均毛利率

为

35.94%

，高于主板、中小企业

板平均毛利率接近一倍， 较高的

毛利率水平体现了创业板公司高

附加值的特点。

推动自主创新战略作用明显

创业板的推出可谓临危授命，

当时正值国际金融危机肆虐。 也正

是因为如此，创业板推出后的巨大

作用才得到各界的一致肯定，其

中，创业板推动国家自主创新战略

的作用尤为明显。

事实上， 创业板在推出后不

久，就得到了国务院总理温家宝的

认同，他在今年的政府工作报告中

说，创业板正式推出，为自主创新

及其他成长型创业企业开辟了新

的融资渠道。

的确，创业板推出后，在落实

自主创新国家战略方面起到了明

显的推动作用， 具体表现如下：首

先，创业板高新技术企业占比高达

九成。 截至

2010

年

9

月

30

日，创

业板已上市的

123

家企业中共有

116

家上市公司是

2008

年重新认

证的“高新技术企业”，占创业板上

市公司总数的

94.30%

；其次，上市

为企业增加了研发投入， 从

58

家

公司去年年报的情况来看，研发支

出金额总计

8.23

亿元，平均每家公

司研发支出占营业收入的比重为

6.6%

， 较

2008

年

5.76%

提 高

14.58%

；第三，创业板吸纳了一批

属于战略性新兴产业的公司。 目

前，

54

家创业板公司属于节能环

保、新一代信息技术等七大国家战

略性新兴产业， 占公司数量的

43.90％

，其示范效应将对自主创新

战略的落实和战略性新兴产业的

发展产生积极作用；第四，创业板

促进了创投产业链的进一步完善。

在创业板上市公司中，创业投资投

资了

85

家，占比

69%

，主要投资于

高科技企业。 按照

2010

年

9

月

30

日收盘价计算，各类风险投资所投

企业在创业板上市所获得的平均

投资回报率达到了

11.36

倍。 创业

板进一步拓宽了创投资金的退出

渠道并加速风投资金的周转，加大

了创业投资对科技型企业的支持

力度， 进一步完善了创投产业链，

并带动了大量的社会资金投入到

具有自主创新能力的企业； 五是，

创业板激发了全社会支持创业创

新的热情。

创新监管制度期待先试先行

针对创业板特点，监管部门高

度重视创业板的持续监管工作。 例

如，注重预防，加大创业板上市公

司的培训力度， 促使上市公司董

事、监事、高管及其控股股东、实际

控制人明确自身承担的责任和义

务，强化其规范运作意识；强化对

募集资金， 尤其是超募资金的监

管，杜绝挪用、占用募集资金等违

规行为的发生；以保荐机构监督为

切入点，延长持续督导期，要求保

荐机构对年报及中期报告进行跟

踪并公开发表专项意见，强化了保

荐机构的责任；进一步加大上市公

司现场检查力度，督促上市公司完

善公司治理结构，健全内部控制体

系等。

在不断完善监管制度的同时，

监管层还积极发挥公众监督作用，

加强权力的外部制约。 如强化预披

露制度，重视信访（含媒体质疑等）

核查等。

事实证明，监管部门的努力没

有白费。 通过严格有效的监管，总

体上创业板上市公司一年来运作

比较规范， 未出现重大违规事件，

上市公司信息披露责任意识和规

范运作意识不断得到提高。

但我们还应该看到，目前创业

板市场制度建设还不完善，如创业

板定价机制一直存在争议，备受瞩

目的退市制度等迟迟未能出台等。

综合而言，未来在以下几方面

应积极寻求突破：一，在坚持市场

化和反欺诈原则的前提下，发展中

介组织，合理评价创业板股票的投

资价值，以市场力量解决高市盈率

问题；二，针对不少创业板企业直

接融资后无法实现预期经营目标

问题，着力强化创业板企业和保荐

人等的信息披露义务和说明义务；

三，尽快制定和完善创业板企业的

退出机制；四，切实加强投资者教

育和引导制度的建设。

培育后备资源着眼快速发展

问渠哪得清如许，为有源头活

水来———在不断完善各项制度的

同时， 积极培育后备资源同样重

要。 因为只有在源源不断地给创业

板输送新鲜血液的基础上，辅以完

善的监管制度，如初生婴儿般的创

业板市场才能茁壮成长。 监管层

在不同场合曾表示，目前创业板的

市场规模还偏小，已上市公司总股

本仅

154

亿股，下一步将大力推动

创业板发展。

由于看重上市公司对当地经

济的巨大乘数效应，各地加快了

上市资源培育工作。 据介绍，目

前全国大部分省市已成立专责

上市工作的部门， 逾

100

个省

级、地市级地方政府都出台了扶

持、鼓励企业改制上市的一揽子

政策措施。

政府从上至下的合力推动，加

之创业板开板一年来的成功效应，

为创业和创新营造了良好条件，极

大地激发了本土企业和个人的创

业热情，催生了一大批具有鲜明创

新特色的中小企业，其中有不少企

业都具备冲击创业板的潜力。 比如

创业板资源贡献大户北京、 广东

等地， 创业板上市后备资源丰富。

据统计， 广东拥有

16

个国家级和

省级高新技术产业开发区、

1.8

万

个科技型中小企业， 占全国的

15％

， 其中符合创业板标准的企业

逾千家。 中小板资源大户浙江省提

出了“

3

个

10%

”的上市目标：即首

批创业板上市企业浙江占

10%

，报

会企业占全国的

10%

，后备资源培

育占全国的

10%

。

即将开闸的新三板市场也积

淀了大量的创业板存量上市资

源， 中国证券业协会

9

月

1

日表

示，照中国证监会《首次公开发行

股票并在创业板上市管理暂行办

法》的规定，目前共有

37

家股份

报价公司符合创业板上市财务要

求。 其中，

13

家股份报价公司就

发行股票并申请在创业板上市事

宜召开了董事会和股东大会并通

过了申请创业板上市的议案，

8

家

公司的申请材料已获证监会正式

受理。

新兴事物的发展，总是遵循着

这样的轨迹———道路是曲折的，前

途是光明的。 成功运行

6

年的中小

板就是最好的参照，刚满周岁的创

业板，就像新生的婴孩，努力营造

健康的成长环境，坦然面对成长过

程中的非议和瑕疵，创业板必将大

有可为。 借用深交所理事长陈东征

的一句妙喻作为结尾：“有了孩子

就不愁长！ ”

希望的田野
方 岩

伴随着沪指触摸
3000

点的激
昂

，

创业板也迎来首个生长轮
。

创业板的关注度有多高
？

百度
一下就会发现

，

与中小板相关的网
页是

1650

万篇
，

纳斯达克
1750

万
篇

，

而创业板居然达到
4350

万篇
，

比前两者总和还要多
！

在如此大功率的聚光灯直射
下

，

创业板新手上路
，

频遇少年维
特之烦恼

。

特别是对于普遍存在的
高市盈率

、

高发行价
、

高超募率等
“

三高
”

现象
，

时不时地遭到
“

口诛
笔伐

”。

中小板开板之初
，

也曾被青春
撞了一下腰

———

搭上头班车的江
苏琼花

，

上市
10

天就爆出信披违
规丑闻

，

监管层果断出手
，

严格督
导募资专储制度

，

终于化危机于无

形
。

试想
，

如果当初草率
“

叫停
”

中
小板

，

就不会有苏宁电器
、

大族激
光

、

华兰生物等一批成长性优秀企
业喷薄而出

，

也不会有中小板繁花
似锦

、

争奇斗艳的今天
。

鉴往知今
，

站在创业板周年十
字路口

，

我们需要理性思考
。

创业
板之所以

“

被聚光
”，

是因为她十年
磨一剑

，

承载了太多希望
，

凝聚了
太多目光

，

成为千万人审视
、

检阅
的对象

。

些许小瑕疵也逃不过公众
法眼

，

有些问题甚至被过度放大
，

进而影响到业界对创业板的评价
。

新生事物在发展过程中出现
问题并不可怕

，

关键是要看主流
。

值得欣慰的是
，

周岁的创业板已展
露勃发的成长力量

，

向世人昭
示

———

这是一片充满希望的田野
：

一年间
，

上市方阵已扩至
130

家
，

募资近
950

亿
，

总市值约
5600

亿
；

近三年净利润复合增长率
16.64%

（

以上半年数据测算
），

跑赢深市主
板

（

4.64％

）、

中小板
（

5.52％

）；

平均
毛利率达

35.94%

，

高出主板
、

中小
板近一倍

！

尤其是
，

这
130

家公司
里

，

科技型企业占比近八成
，

民营
企业占比逾九成

，

近半数公司植根
于战略性新兴产业

，

堪称新经济的
领跑者

。

创业板的财富效应
，

也极
大地推动了民间投资

，

VC

、

PE

以及
股权投资热潮方兴未艾

。

神州大地
正展现出前所未有的创业激情

，

这
些激情在集聚引燃

，

也将薪火传
承

，

成为推动中华民族伟大复兴的
强大动力

。

刚刚闭幕的十七届五中全会
，

明确了今后五年经济社会发展的
主要目标

，

指出要以科学发展为主
题

，

以加快转变经济发展方式为主
线

。

国务院也出台了培育和发展战
略性新兴产业的一揽子政策

，

并提
出要进一步完善创业板市场制度

，

支持符合条件的企业上市融资
。

因
此

，

放眼
“

十二五
”

甚至更长久
，

创
业板须进一步开拓新思路

，

增强使
命感与责任感

，

要站在促进经济社
会发展的战略高度

，

矢志打造推动
经济发展方式转变和结构调整的
强有力平台

。

周岁的创业板
，

任重
而道远

。

“

不审势即宽严皆误
，

后来治
蜀要深思

。 ”

我们也应看到
，

尽管创
业板主流是好的

，

但个别公司过度
包装

、

PF

腐败等现象依然存在
，

如

果听之任之
，

这片希望的田野也会
“

沙漠化
”，

甚至沦为
“

盐碱地
”。

在
这方面

，

海外创业板的教训尤为深
刻

，

一些市场由于准入门槛过低
、

监管过于宽松
，

最终走向穷途末
路

。

因此
，

创业板必须始终秉持从
严监管的理念

，

严把准入关
，

适时
建立高管与保荐机构问责制

、

追溯
制

，

尽快实施直接退市制度
，

把害
群之马逐出门户

，

方可真正打造成
长之板

、

诚信之板与阳光之板
。

阳关是最好的消毒剂
，

也是
万物重要的生长剂

。

周岁的创业
板同样需要阳光

，

不仅来自监管
层

，

更来自关心她的千万公众
，

在
阳光下作业

，

在阳光下成长
，

这片
希望的田野方能无限延展

、

更加
纯净芬芳

！

按
10

月
22

日股价计算
，

目前
已挂牌创业板公司最新市值达到了
5599.74

亿元
，

市值上已经达到了中
小板的

18.5%

，

深圳上市公司总市值
的

3.0%

。

目前市值排名前十名的创
业板公司为乐普医疗

、

神州泰岳
、

智
飞生物

、

碧水源
、

国民技术
、

汇川技
术

、

向日葵
、

华谊兄弟
、

万邦达和爱
尔眼科

，

最新市值分别为
222

亿
、

183

亿
、

156

亿
、

152

亿
、

140

亿
、

134

亿
、

115

亿
、

107

亿
、

106

亿和
104

亿
。

创业板市值

１０

强

排名 股票名称 市值（单位：元）

１

乐普医疗

２２２

亿

２

神州泰岳

１８３

亿

３

智飞生物

１５６

亿

４

碧水源

１５２

亿

５

国民技术

１４０

亿

６

汇川技术

１３４

亿

７

向日葵

１１５

亿

８

华谊兄弟

１０７

亿

９

万邦达

１０６

亿

１０

爱尔眼科

１０４

亿

截至
10

月
22

日
，

创业板已挂
牌上市公司实现募资总额

947.6

亿
元

，

扣除发行费用
，

实际募集资金
890.3

亿元
，

平均每个创业板公司募
资

7.29

亿元
。

募资金额排名前
10

名的公司分别是碧水源
、

国民技术
、

奥克股份
、

南都电源
、

汇川技术
、

东
方日升

、

神州泰岳
、

数码视讯
、

智飞
生物和新大新材

，

实际募资分别为
24.37

亿元
、

23.00

亿元
、

21.66

亿元
、

19.66

亿元
、

18.58

亿元
、

18.37

亿元
、

17.03

亿元
、

15.92

亿元
、

14.33

亿元
和

14.81

亿元
。

创业板公司的区域分布图充分
体现了区域经济发展特征

。

北京
、

广
东

（

不含深圳
）、

浙江
、

上海
、

深圳等
经济比较发达地区有

70

家创业板
公司

，

占总数的
53.8%

，

而新疆以及
东北和海南等地区创业板上市公司
明显较少

。

创业板公司区域分布表

省份 上市公司家数（单位

:

家）

北京

２２

广东

(

不含深圳

) １４

浙江

１３

深圳市

１２

上海

９

四川

６

福建

５

江苏

５

山东

５

安徽

４

河南

４

湖北

４

辽宁

４

陕西

４

湖南

３

天津

３

甘肃

２

河北

２

江西

２

重庆

２

海南

１

黑龙江

１

吉林

１

内蒙古

１

新疆

１

通过对
116

家已有行业划分的
公司分析表明

，

新一代信息技术
、

高
端设备制造

、

新材料
、

生物医药以及
环保行业成为创业板的

5

大主要行
业

，

占创业板企业总数的
67%

。

2010

年
6

月
1

日
，

深交所推出
创业板指数

，

截至
10

月
22

日
，

创业
板指数累计上涨

4.13%

。

按中期业绩计算
，

已挂牌的具
备可比性的

105

家创业板上市公司
中期实现营业收入

182

亿
，

平均每
家创业板公司实现营业收入

1.74

亿元
，

总体营业收入增长率为
27.08%

。

105

家公司中期实现净利
润

30

多亿
，

每家公司平均净利润
2879.87

万元
，

净利润增长率
25.56%

。

（数据提供：证券时报数据部）

① 2009

年

10

月

30

日，创业板首批

28

家公司在深圳举行隆重的上市仪式，中国创业板就此揭开序幕。

② 2009

年

10

月

23

日，中共中央政治局委员、广东省委书记汪洋与证监会主席尚福林为创业板开板。

③ 2009

年

12

月

19

日，由证监会、深交所和证券时报社主办的创业板知识竞赛颁奖典礼在深圳举行。

④ 2010

年

7

月

23

日，创业板首批

28

家公司组成的创业板

C28

俱乐部齐聚青岛，共同探讨管理经验。

④

①

②

③

排名 股票名称 市值（单位：元）

１

乐普医疗

２２２

亿

２

神州泰岳

１８３

亿

３

智飞生物

１５６

亿

４

碧水源

１５２

亿

５

国民技术

１４０

亿

６

汇川技术

１３４

亿

７

向日葵

１１５

亿

８

华谊兄弟

１０７

亿

９

万邦达

１０６

亿

１０

爱尔眼科

１０４

亿

省份 上市公司家数（单位

:

家）

北京

２２

广东

(

不含深圳

) １４

浙江

１３

深圳市

１２

上海

９

四川

６

福建

５

江苏

５

山东

５

安徽

４

河南

４

湖北

４

辽宁

４

陕西

４

湖南

３

天津

３

甘肃

２

河北

２

江西

２

重庆

２

海南

１

黑龙江

１

吉林

１

内蒙古

１

新疆

１


