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7月22日，科创板迎来开市三周年。三年
来，科创板聚集了437家“硬科技”企业（不包括7
月22日新上市的两家企业），板块总市值超5.5万
亿元，服务国家创新驱动发展战略作用初显；三
年来，科创板公司估值优质优价，市场运行总体
平稳；三年来，科创板多项创新制度硕果累累，
注册制改革“试验田”成果亮眼。

“平稳运行三年的科创板彰显出资本市场
注册制改革的阶段性成果。”兴证资管首席经济
学家王德伦在接受《证券日报》记者采访时表
示，从融资角度看，一批优质科创企业快速实现
上市和发展，对于经济转型升级贡献显著；从投
资角度看，科创板公司数量高速增长，质量优
异，板块内龙头公司成为全市场核心资产；从制
度改革角度来看，科创板率先试点注册制，为推
进全市场注册制改革提供了宝贵经验。

注册制“试验田”
高效服务科创企业

谋定而后动。科创板立足于服务“硬科
技”企业，落实好以信息披露为核心的注册制，
为科创企业量身定制上市、发行定价、并购重
组、再融资、股权激励等制度，为“硬科技”成长
提供沃土。

三年间，科创板将这些制度从理论运行到
实践，在实践中总结经验、不断完善，形成了与
中国新经济发展特征适配度更高的制度体系，
走出一条具有中国特色的金融发展之路。

多元包容的发行上市条件，满足了不同类
型、不同发展阶段的科创企业融资需求。上交
所数据显示，截至7月21日，科创板累计受理818
单IPO项目申请，注册生效457单。437家企业上
市，合计IPO募资额超过6300亿元，平均每家募
资14.56亿元（剔除北交所转板上市公司观典防
务），其中4家募资额超百亿元。

从上市企业类型来看，上市时未盈利企业
39家（9家已经摘U）、特殊股权架构企业8家、红
筹企业5家、第五套标准企业16家（有重复计
算）。另外，还包括首家北交所转板企业（2022

年5月25日）——观典防务。
“开放包容的发行上市条件和以信息披露

为核心的透明高效审核安排，为科创板持续引
入了大批高质量科创企业，形成了明显的集聚
效应，进而更好地服务实体经济高质量发展。”
立信会计师事务所首席合伙人朱建弟在接受

《证券日报》记者采访时表示。
并购重组、再融资、股权激励等制度创新运

行稳定，效果良好，形成可复制可推广的经验。
截至7月21日，科创板累计受理6单并购重组项
目，华兴源创已经实施完成，沃尔德于7月11日
提交注册，另外，2单终止，2单处于审核中；累计
受理79单再融资项目，46单注册生效，27单为定
增，19单为发行可转债。

科创板灵活多样的股权激励机制，受到企业
青睐。截至今年6月底，共有242家科创公司推出
310单股权激励计划，占科创板公司总数的比例
达56%，主要集中在新一代信息技术（尤其是集
成电路）、生物医药和高端装备领域。超过九成
公司选择第二类限制性股票作为激励工具，平均
折价46%，授予股份占总股本平均1.84%。

此外，注册制下中介机构的作用愈加凸
显。自科创板注册制改革以来，监管部门陆
续发布多项规则，从监管、机构、市场三个维
度提出重点工作任务，进一步督促中介机构
归位尽责。

据Wind资讯数据统计，截至7月21日，59家
券商参与科创板IPO项目保荐，其中5家券商保
荐项目超过40单。

“科创板制度设计，使得中介机构角色发生
变化，将投前、投中、投后责任和科创板公司的
成长‘绑定’，有助于解决企业上市前过度包装、
上市后旧疾复发等问题，对企业进行全生命周
期的呵护，进而提高企业‘可投性’。”创金合
信基金首席经济学家魏凤春表示。

据记者了解，上交所正在积极探索一套
“全流程、全环节”的保荐机构执业质量评价
体系，评价内容覆盖辅导验收、发行上市审
核、持续监管等项目保荐全链条周期，旨在通
过观察保荐项目的“成长”状况，全面反映保
荐机构的执业质量情况，奖优罚劣，促良好市
场生态形成。

总体来看，三年来，科创板坚守板块定位
和建设初心，完善制度规则体系，强化市场化
约束机制，改革取得了阶段性成果，符合预

期，同时也为全市场推进注册制改革奠

定了坚实基础。

研发投入超2300亿元
“硬科技”底色彰显

“在科创板助力下，公司通过自身发展、外
部兼并收购等方式，初步完成国内外战略布局，
率先在国内实现300mm大硅片规模化销售。”沪
硅产业执行副总裁兼董秘李炜对《证券日报》记
者表示，得益于资本赋能，公司突破关键核心技
术，突破了300mm半导体硅片国产化率几乎为
零的局面，推进我国半导体关键材料生产技术

“自主可控”的进程。
沪硅产业的案例正是科创板支持企业创新

发展的一个缩影。
三年来，科创板吸纳了一批处于“卡脖子”

技术攻关领域的“硬科技”企业，以及具备关键
核心技术的标杆企业，让一批尚处在高研发投
入阶段的企业得以借助资本力量增加科研投
入，增强企业创新能力。

同花顺iFinD数据显示，截至7月21日，科创
板企业研发投入逐年增长，2019年、2020年、2021
年研发投入总额分别为535.63亿元、681.51亿元、
891.75亿元。今年一季度，437家企业研发投入
合计213.88亿元。研发投入总额超2300亿元。

此外，专利数量也是科技含量的一大标
志。同花顺iFinD数据显示，截至7月21日，统计
口径以本公司计算，437家科创板公司总计获得
87663件专利，平均每家公司为204件；其中发明
专利数量多达66575件，平均每家公司达155件。

科创板已经成为高新技术企业和战略性新
兴企业聚集地，产业集聚效应显著。截至7月21
日，科创板集成电路领域企业有62家，占A股同
类上市公司的“半壁江山”；生物医药行业企业
93家，成为生物医药领域公司主流上市地；高端
装备制造产业99家，光伏、动力电池、工业机器
人等产业链也已初具规模。

“科创板的设立，加强了金融市场对实体经
济转型升级的推动作用，高新技术产业发展再提
速，孕育出越来越多具备竞争力、符合上市条件
的科创企业。”川财证券首席经济学家、研究所所
长陈雳在接受《证券日报》记者采访时表示，科创
板引导资金向高新技术领域集中，为具备较强研
发能力、成长性较强的前沿企业提供了进一步的
融资支持，满足了科创企业的发展需要，为企业
研发新技术、为国家攻克“卡脖子”领域难题提

供了助力，强化了金融对实体经济
的支持，促进了

我国多层次资本市场体系完善。
中金公司研究部董事总经理李求索对《证券

日报》记者表示，科创板已经成为中国科创龙头企
业的聚集地，汇聚了一批规模较大、市场认可程度
高、研发实力雄厚、盈利能力突出的科技创新企
业，主要上市公司高成长、高研发投入、高净利率
的特征显著，匹配长期价值投资的内在要求。

除了“硬科技”标签，科创板公司还呈现出高
成长性。从2019年至2021年，科创板公司营业收
入复合增长率为28%，归母净利润复合增长率为
70%，增幅领先于A股其他板块。截至7月21日，
已有42家科创板公司发布2022年半年度业绩预
告，其中29家公司业绩预喜，占比近七成。

李炜表示，“IPO募集资金成为公司发展的助
燃剂，公司在研发上的持续投入，带来了拉晶、切
磨抛、外延、SOI等技术工艺上的不断突破，这也
给公司未来的发展带来了更大的潜力和空间。”

南开大学金融发展研究院院长田利辉对
《证券日报》记者表示，在资本市场持续深化改
革的大背景下，科创板应继续发挥好“试验田”
作用，在制度建设方面进一步优化完善，进一步
提升对“硬科技”企业的支持力度，持续推进科
创板市场高质量发展。

改革未有穷期
创新步履铿锵

科创板开市三年来，在变中求新、新中求
进、进中突破，蹚出一条跨越发展之路。

“作为我国注册制改革的第一个试点，科创板
三年来取得重大突破性成就。”申万宏源首席市场
专家桂浩明对《证券日报》记者表示，主要体现在

三个方面：一是多元的上市条件提升了
板块包容度；二是持续

完善的发行定价机制，提高了板块市场化水平；三
是以信息披露为核心将选择权交给市场，提高了
板块活力和市场风险承受能力。

科创板自成立以来，坚守板块定位，构建了
以机构投资者为主体的新股询价、定价、配售机
制，创设询价转让制度，落地做市商制度，加快
创新资本的形成和有效循环。

2021年9月份科创板新股询价机制优化以
来，前期阶段性的“抱团压价”问题基本解决，新
股定价效率明显回升。中航证券首席经济学家
董忠云对《证券日报》记者表示，询价新规通过
完善高价剔除比例、取消定价突破“四数孰低
值”时需延迟发行的要求、加强询价报价行为监
管等内容，促进买卖双方均衡博弈，遏制抱团压
价等行为，促使发行定价更加市场化。

科创板首创询价转让制度，满足创新资本
退出需求，避免减持冲击市场，转让价格最低可
打七折，实现长期投资者与风险投资人的有序

“接力”。截至6月底，科创板共有18家公司的24
批股东通过询价转让减持股份、存托凭证。转
让股份占总股本比例均值为2%。询价底价平
均为前20个交易日均价的85%，总成交额达132
亿元，较好满足了创新资本的退出需求。

值得一提的是，科创板开市三周年前夕，上
交所发布科创板股票做市交易业务规则及配套
业务指南，对做市交易业务作出更加具体细化
的交易和监管安排。今年5月中旬，证监会正式
发布《证券公司科创板股票做市交易业务试点
规定》，就做市商准入条件与程序、事中事后监
管等方面作出规定。

“科创板开市三周年之际，做市商制度通过
持续双边报价创造流动性，激发市场活力，推动
科创板高质量发展。”董忠云表示。

7月22日，科创板首批25家上市企业的首发

原股东限售股解禁。截至7月21日，11家公司控
股股东、实控人、大股东宣布自愿延长锁定期或
承诺不减持，对应市值达到850亿元，占7月22日
当天首批25家公司理论解禁市值超四成。

“灵活的交易安排和询价转让制度有助于
更好满足不同投资者的差异化交易需求，而做
市商制度的引入可以在稳定市场需求的同时，
增加市场流动性、稳定性，提升市场定价效率。”
朱建弟表示。

“通过一系列制度创新，科创板开市三年来
稳定运行，为科技创新企业提供融资支持，为全
面实行注册制打下良好基础，也为我国经济转
型和高质量发展提供助力。”董忠云表示。

改革未有穷期。谈及科创板如何秉承创新
底色、深化市场改革，朱建弟认为，在制度创新
方面，科创板可以考虑继续优化上市标准和审
核安排，提升再融资安排的灵活性，以进一步提
升科创板的吸引力。在产品创新方面，科创板
可考虑进一步加强与市场各方的合作，推动ETF
产品创新，包括围绕科技创新、ESG绿色双碳等
主题丰富金融产品供给。

桂浩明认为，科创板需要充分发挥市场在
资源配置中的决定性作用，把好出入口关，吸引
更多符合条件的优质公司上市融资，同时也应
促使劣质企业加速出清，促进优胜劣汰，推动形
成“有进有出，能进能出”的良好市场生态。

三年征程，科创板将再起航，扬起创新的风
帆，夯实制度根基，丰富产品供给，吸引更多的
科创企业，形成推动科技创新发展的强大合力。

展望未来，科创板“试验田”功能将持续发
挥，续写国内资本市场改革创

新发展新篇章。

成绩斐然 科创板在突破中实现跨越发展
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◎ 多元包容的发行上市条件，满足了不同类型、不同发展阶段的科创企业融资需求

◎ 从并购重组、再融资等多个方面推进制度创新，形成可复制可推广的经验

◎ 更为灵活的股权激励机制，为企业发展留住和吸引了大量核心人才，受到企业青睐

◎ 询价转让制度满足创新资本退出需求，避免减持冲击市场，实现长期投资者与风险投资人的有序“接力”

◎ 发布科创板股票做市交易业务规则及配套业务指南，提升市场流动性、稳定性和定价效率


