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进军科创板未来可期

宁波制造业比较发达，在石墨烯、光学电子等细分行业中有
160多家单打冠军企业，还有近30家企业跻身“瞪羚”企业榜
单，科创板的到来对于想登陆资本市场，但是某些条件“欠缺”
的企业来说无疑是个机会。

“对于想申报科创板的企业来说，先应该把财务体系完善起
来，投资价值最初往往需要通过财务报表来让别人了解。同时财
务报表也是投资人了解自己投资收益的重要途径，所以说财务报
表很重要，这个数据一定要体现真实、准确、完整的财务情况。”
华安证券宁波中山东路营业部机构与投资银行总监陆朱波建议
说，提前把功课做好了，可以降低未来的风险，更快把握住政策
和资本红利的窗口期，“机会是留给有准备的企业的，就算未能赶
上首批登录科创版，做好相关准备，也能为未来上市铺平道路。”

陆朱波表示，宁波的定位以及各方面政策对于宁波企业今年
的发展有很大作用。宁波光学电子、高端制造等方面的科创企业
经过这几年的政策倾斜也成效明显。而科创板对宁波未来的产业
升级也有很大益处。

“根据我们的观察，科创板第一梯队会是具有示范效应的企
业，可能主要是一些早已具备上市的实力，但之前由于上市规则
方面的某些限制，未能在主板上市的“独角兽”企业。科创板会
重点关注的还有企业自主创新水平、行业影响力、业务战略性
等。”陆朱波说，现在企业登陆A股的难点在审核保荐上，通过这
一步后，在发行上是没有难度的。而香港市场实行的是注册制，
难点在于募资，要如何把估值较高的股票卖出去。像当前上市的
企业例如小米、QQ音乐、海底捞等，股票估值高，一百多倍的
市盈率，面临的就是募资难，比较难销出去。

上交所资本市场研究所所长施东辉12月12日在2018年上海
国际股权投资论坛上介绍说，科创板将对交易机制进行系列创
新，如将在涨跌幅限制、股价波动调节机制、买每一手股票的数
量、做市商机制等方面进行市场化、对标国际市场的创新，以提
高市场定价效力。同时他还透露，科创板正在进行各种细节论
证，2019年上半年推出是大概率事件。

拥有160多家单打冠军
和30家“瞪羚”企业
科创板，宁波未来可期

记者 王婧 实习生 朱晨冉

创投机构争分夺秒发掘“苗子”
科创板的即将到来也让创投机构颇为兴奋，他们手

中的企业客户本来就很多，目前主要在做的一项工作是
从最优秀的创投基金中进行股权穿透挖掘。对于创投机
构来说，若被投企业登陆科创板，很大程度上缩短了高
新技术早期投资的陪跑时间，丰富了创投机构的退出通
道，提高了投资收益率，机构积极性将极大地提高。

“由于现在登陆主板市场越来越严格，我们今年都
没什么生意可做，以前一年全国范围内能申报20多家
企业，今年只申报了6家，科创板的消息出来以后，让我
们又觉得有生意可以做了。”一家券商投行部的人士说，
他们现在正在争分夺秒从已经投资的或条件不够主板
的企业中摸排，看哪家条件可以大致达到科创板。

根据报道，科创板将独立于主板，通过上市标准的变
化，在盈利状况、股权结构等方面做出差异化安排，扩大
资本市场的覆盖面，补齐资本市场服务科技创新的短板。

“我们接触的企业客户中，有些企业确实属于‘硬科
技’企业，比如有一家是生产医疗设备的企业，估值已经
超过10亿元了，它拥有核心技术，前期的研发投入很
高，融资已经到C轮了，但是投进去的几亿元都作为研
发费用了，所以账面上亏损了好几年，而近一两年产品
拿到批文上市了，刚刚开始有盈利。”海通证券投行部相
关人士告诉记者，大型医疗设备市场前景广阔，但是企
业的能量尚未完全释放出来，待释放出来以后，利润率
或许会超过20%。

“研发投入的钱要赚回来需要时间，按照证监会目
前主板发行条件，只有补齐了研发投入亏损的钱，才能
申报，而他们一年也就盈利几千万元，要补齐需要好几
年。”海通证券这位投行人士说，本来这类企业要登陆主
板需要等好几年，但是有了科创板，就有希望很快进入
资本市场了。

目前，他们的会计师等专业团队已经进驻这家医疗
设备企业了，对财务等进行规范。“科创板实行注册制，
说白了其实就是先默认你为好孩子，披露机制更加透
明、严格、规范，只要达到了合规要求，就会批准你先上
市，对于发行审核机构来说，只进行形式审查，不进行实
质审查，审核时间缩短了。而核准制是先默认你为坏孩
子，但是有可能变好，所以让你通过规范达到上市的条
件，需要时间。

不过该人士也强调，科创板实行注册制，A股市场
整体将更市场化，采用问询制，6个月或许就能走完上市
程序，“优胜劣汰”会更严格，宽进严出会是必然，而且大
家都认为你是“好孩子”了，如果企业抱着侥幸的心理，
信息造假去上市的话，处罚力度或许会更大。

“我们上海分公司的负责人目前和上交所其他70
多人在没日没夜地研究科创板，上交所对科创板的预期
是：中国的‘纳斯达克’，意在培育中国的微软、谷歌、苹
果等。”另外一家券商投行部人士说，目前多家原来准备
报IPO的企业可能会改报科创板，核心原因可能与没有
23倍市盈率发行价格限制不无关系，企业可以拿回被中
签机构散户分享的涨停板利益。

自从科创板即将设立并试行注册制的消息传出后，科创板备受
各界关注。

我市一家新能源企业是科技类创新企业中的佼佼者，虽然成立
时间不长，但是发展速度很快，去年就实现销售收入20亿元，并且完
成10亿元B轮融资，而在今年10月份又完成了C轮融资。

完成融资以后刚开始备战IPO市场，没想到，11月份科创板的
消息便传了出来，“对于科创板我们还是很有兴趣的，于是放缓了推
进IPO上市的工作，打算等科创板上市细则出来以后再看看。”这家
企业相关人士向记者透露说。

不仅这类条件优秀的科技企业格外关注科创板，“竞争力”尚待
加强的企业也热切地盼望着科创板的到来。

“科创板一出来我们就很关注，不过对比‘传说’的标准以后，发
现还有很长的路要走，尤其是估值要10亿元以上这一条就不符合，
目前我们只有4亿元左右。”我市一家研发制造智能机器设备的企业
负责人向记者表示，虽然短期内可能登陆无望，但是至少看到了希
望，向着目标不懈努力，或许有一天就会梦想成真。

日前，记者看到一则消息《浙江省已征集100多家拟上市企业备
战科创板”》，报道称，省创投协会已收到100多家拟申报科创板的企
业名单，业内人士认为，集成电路、人工智能、生物医药等领域的优秀
企业最有可能登陆科创板。

记者致电省创投协会询问是否有宁波的企业申报，该协会相关
人士告诉记者，申报的企业都是他们的创投机构会员单位推荐的，其
中不乏宁波企业的身影，但是更多的内容不便透露。

对于科技创新类企业，科研投入会非常大，而且不会很快见到成
果，需要一定的时间周期，所以创投机构对于这类企业来说，非常重
要，有了创投机构的输血，企业发展才会更为顺畅。而资本往往是最
聪明的，显然，从创投机构投资的企业中，也能窥探出一个地区“硬科
技”企业的情况。

记者通过梳理“Wind”的“PE\VC库”发现，宁波从去年11月份
到今年11月份，创投机构投资的企业只有32家，其中能够得上“硬科
技”的寥寥无几，上述完成C轮融资的某新能源企业就在其中，除此
之外，大多是靠商业模式等创新的“软科技”企业。

所谓的“硬科技”具体来讲，是指对人类经济社会产生深远而广
泛影响的革命性技术，其底层是由科学研究创新支撑，具有较高技术
门槛和技术壁垒，难以被复制和模仿。目前，硬科技产业主要包含八
大领域，分别是人工智能、航空航天、生物技术、光电芯片、信息技术、
新材料、新能源、智能制造为代表的高精尖科技产业。

有甬企暂缓IPO，静待科创板

近一个月来，即将推出的科创板引发市场高度关注。
有媒体报道称，目前科创板核心制度设计已进入公开征求意

见前的关键时期。与科创板落地同样在加速推进的还有各地的调
研摸底工作。我市金融办、科技局等部门正在紧锣密鼓地摸排。
虽然科创板标准未定，市场上猜测的声音也莫衷一是，但对于高
新技术类“硬科技”是首要潜在标的的共识是一致的。

谁能登上科创板？这成为投资界、企业界尤其是科技类创新
企业所关注的话题。
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科创板制度设计
主要考虑三个方面因素

科创板将在上市制度方面进
行自主创新，对各种不同类型、不
同规模、不同产业属性的企业提供
融资便利。

通过各种条件的各种组合，比
如说营收、现金流、研发投入等各
种指标的组合，设计不同的发行条
件，就像一句广告语所说的，总有
一款适合你，方便服务科创企业上

市。

市场包容性
原先上市发

行条件相对注重
盈利，但可能往
往筛选出了一些
比较平庸的企
业。

科创板对交易机制方面进行
了一系列的创新，比如在涨跌幅
限制、股价波动调节机制、买每
一手股票的数量、做市商机制等
方面进行市场化的、对标国际的
创新，希望提高整个市场的定价
效力，也会实时对交易制度进行
评估、反馈，不断优化。

定价有效性

现在市场定价效
力不尽如人意，投资
者行为短期化、投机
化。

投资者
权益保护

由于科创企业往往经营不
确定性比较大，股价的波动也
会比较大。科创板会参照金融
资产和投资经验推出投资者适
当性制度，让有一定风险承受
能力、风险识别能力的投资者
参与科创板市场投资。对于双
重股权架构等特殊的企业，科
创板将要求特别的信息披露规
定，要求企业进行充分风险揭
示，实施严格退市制度。


