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过去上市制度导致产业中部分优质公司前往海
外市场上市，另一部分优质公司经过漫长排队，近
年来才逐步进入二级市场投资者的配置视野。多方
观点均认为，注册制在创业板这个存量市场的推
广，不仅意味着中国版纳斯达克再度起航，也对中
国资本市场全面推广注册制提供了很好的借鉴。

在全景网宁波区域负责人张寅看来，二级市场
中的资金量其实是有限的，一旦市场中涌入大量的
企业，投资者如何选择他们所认可的企业成为亟待
解决的一个问题。

并且，随着创业板试点注册制，机构参与者参
与的比例会越来越高，散户的比例则会逐渐下降，
在这种条件下才能够真正实现价值发现，这是我国
资本市场未来发展必然要经历的一个过程，也是时
代变革的大趋势。

“实行注册制后，创业板投资者首先要比之前
更谨慎，公司基本面的研究将成为创业板投资的重
要依据，各大专业机构也会加大对基本面的调研力
度，增加投资过程中的风控措施。因此，选择一家
好公司优先于选择一个好买点，价值投资长期增长
将成为市场主要首选策略。”张寅建议，从这个角
度看，已经上市和想要上市的企业都要注重与投资
者的深度交流。

从创业板首批18家实施注册制的新股结构来
看，这些企业以高端制造为主，大部分是高新技术
企业，充分体现了国家科技强国、增强制造业的战
略布局。但同时还存在的一个风险就是，免不了混
入一些“伪科技”和“伪成长”的企业——机会与
风险并存，对投资人的研究能力提出了更高的要
求。

值得一提的是，高端制造企业的偏向，使得宁
波这座以制造为生的城市相较于其他地方来说，更
具优势。

张寅说：“宁波并不缺乏制造业的翘楚企业，
尽管他们上市后还是会以‘小而美’的形态呈现在
资本市场，但这不是重点，关键的是其实是他们接

下来如何抓住这轮资本市场的变革，如何上市上得
比别人快，上了之后又能做得比别人大。”

由此，多位与会嘉宾都提到了“加强金融基础
服务构建”，他们也承认，今年年初获批成立的宁波
首家本土券商“甬兴证券”刚好弥补上了这块缺失。

虽然甬兴证券至今仍未开门迎客，但各项业务
都在有序地推进中，从他们大半年来对宁波资本市
场的观察来看，宁波企业尤其是创新创业企业要想
接住本轮资本市场的改革，对接资本市场加速发
展，要注意宁波本身产业发展中的短板。

“集成电路产业、软件产业和医疗健康产业，
其实是我们比较欠缺的。尤其是当前强调国内大循
环为主的战略背景下，半导体这样与国产替代息息
相关产业的引入成为重中之重。另一方面，高端智
能制造和高新技术企业的方向已经非常明确了，不
管是宁波的上市公司还是基金，都可以朝这个方向
去努力。”甬兴证券质量控制部总经理张恬恬表示。

她还指出，宁波若想立足现有产业优势，面向
未来，补齐短板，势必要积极发挥政府引导基金对
产业的引导功能。

具体而言，宁波市金融研究院院长孙伍琴提了
两点建议：

首先是重视CVC （公司创业投资/战略投资
者）的力量，并给予他们直投的权利，“以往我们
政府引导基金在引导的时候比较看重职业VC（风
险投资）机构，但实际上，现在有很多企业本身也
在做VC的事情，像腾讯投资、阿里资本、小米集
团、百度投资等。当然，宁波也有这样的企业，用
他的VC在他的上下游产业链里边进行布局。”

其次，政府引导基金应当鼓励宁波的单项冠军
企业去做一些上下游产业链的整合和协同创新。

“可能做这件事情对企业本身带去的收益是有
限的，对却有外部溢出效应，我们经济学上叫做
正向外部性。政府应该通过一定的政策把正向外
部性性适当地分配给企业，企业就有激励了。比
如，某家企业通过上下游产业链的协同创新，带
动了其他企业的转型升级，让其他企业获得了收
益，它虽然没有收益，但对整个宁波来说是有着
正向外部性的。”


