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_88_E4_BE_8B_E5_c70_646458.htm 中国创业板市场自2009年10

月30日开市已满两周岁。业内人士分析认为，一个成功的创

业板市场，应该以孕育出微软、苹果这样的公司为目标，以

出现乔布斯式的伟大创新者为标志，从这个意义上讲，我国

创业板市场尚处“婴儿期”，要走的路还很长。 从最初的28

家公司，到目前的271家上市公司，创业板的总市值已达

到8308.59亿元。经历过一个痛苦的“挤泡沫”过程后，创业

板股票的平均市盈率水平已从最初的上百倍，降至目前

的43.13倍，创业板投资也从当初的暴涨暴跌开始回归理性，

但中国人民大学金融与证券研究所所长吴晓求对创业板的公

开评价仍是“四六开”，成绩四成，问题六成。 成绩：破解

中小企业融资难 在金融危机大背景下推出的创业板，对中小

企业尤其是那些非常具有发展潜力、自主创新能力强的中小

企业融资非常有利。 “创业板任何时候推出都不为过，因为

中小企业多数时候都需要好的融资渠道。”北大光华管理学

院博士生导师刘力曾表示。2008年以来，我国中小企业生产

经营出现了较大困难，中小企业融资难的问题显得异常突出

，相当一部分中小企业面临资金链断裂的困境。 比较创业板

开板前后中国企业IPO情况，不难发现，创业板的推出极大地

刺激了中国企业的上市热情，不管是中国企业IPO数量还是融

资规模都发生了巨大的变化。创业板的开市，给市场注入了

一剂强心剂，2009年第四季度单季中国企业IPO数量超过

了2008年全年的总和，共计114家中国企业IPO，合计融



资314.02亿美元。自此以后，中国企业IPO热情持续高涨，季

度IPO数量均在百家上下。 清科研究中心数据显示，创业板

作为我国资本市场的重要组成部分，作为我国中小企业融资

的重要平台，正发挥着日益显著的作用。从2009年10月22日

至2011年10月22日，创业板IPO企业在境内IPO总数占比

为41.2%，融资总额为1902.89亿元人民币，占比23.3%，平均

每家企业融资7亿元左右。 问题：高管套现股民赚钱难 短短

两年，创业板制造了164位身家过亿的公司高管，券商等中介

机构也是赚得盆满钵满，唯有投资者损失惨重。Wind统计数

据显示，按10月28日收盘价格计算，在271只创业板股票中，

依然有209只个股复权价格低于其上市首日的收盘价，占比高

达77.12%。这也意味着，如果投资者在创业板上市首日买进

并一直持有，目前仍然有近八成的投资者处于亏损状态。 广

发证券相关负责人分析说，很多创业者上市成功后，不思进

取，却萌发“功成身退”想法，企业高管圈钱和套现的意愿

强烈，再加上券商、基金等机构投资者推波助澜，高位入场

的股民只能吃亏。根据Wind数据，创业板成立两年以来，共

有90家公司的274位重要股东进行了941次减持，共减持4.26亿

股，减持总市值达到104.15亿元。 此外，上市前被“包装”

成高成长的绩优公司，却在上市后短时间内出现业绩变脸，

也是创业板饱受诟病的理由之一。有媒体统计显示，今年第

三季度，创业板有147家公司业绩环比下滑，一些公司出现业

绩增长乏力的情况。 业内人士分析认为，目前那种靠财务数

据来判断成长性的审核方法存在严重的缺陷，过去的业绩数

据好看不能等同于成长性，在如何判定高科技、高成长性这

个问题上值得反思。 专家观点 100Test 下载频道开通，各类考
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