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8月24日，上午近9点半，随着六下清
脆的开市钟声，创业板注册制首批18家首
发企业上市交易。被誉为“活力之板”的创
业板站上了新的历史起点，一系列“升级”
的市场制度开始运转。

上市首日，首批上市的18只股票全
部实现上涨，平均涨幅212 . 4%，最高涨
幅超1000%。18只股票中诞生了6只百元
股，7只个股总市值超过百亿元。

“要坚持以创为先，不断改进对创新
创业企业的支持和服务；坚持从严监管，
把好入口和出口两道关，促进优胜劣汰；
坚持稳字当头，守住风险底线，确保各项
改革开放措施平稳落地。”证监会主席易
会满在创业板改革并试点注册制首批企
业上市仪式上说。

创业板注册制首批首发企业的发行
市盈率在19 . 1倍至59 . 7倍之间，平均值
39 . 3倍，中位数37 . 9倍，总体符合市场
预期。这18家企业的发行定价打破了之
前23倍市盈率的常态，市场化定价机制
作用开始显现。

深交所理事长王建军表示，改革后
的创业板，将积极践行“建制度、不干预、
零容忍”，坚持以信息披露为核心，真正
把选择权交给市场。

本次创业板改革系统完善了交易机
制，同时适用于创业板增量公司和存量
公司，新老交易制度随着创业板注册制
首批首发企业上市切换完成。证监会提
示，广大投资者在参与交易前，应当充分
了解创业板交易规则的具体要求，充分
了解新老交易机制的差异化安排。

经过十多年的成长，创业板已经拥
有超800家上市企业、超9万亿元市值。人
们期待，随着创业板“迭代升级”，资本市
场活力加速释放，为支持创新创业企业跨
越发展开拓出更加宽广的道路，为中国经
济转型升级注入强大动力。

在充分吸收科创板成果和经验的基
础上，创业板将注册制的探索继续向前推
进，统筹增量改革和存量改革，为下一步
全市场改革积累更多经验。综合新华社等
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创业板试点注册制首批企业上市，改革
配套的一系列交易制度调整也正式生效。其
中，创业板新股上市后前5日不设涨跌幅限
制、创业板存量股票日涨跌幅限制扩大至
20%等，都与二级市场投资者息息相关。如何
参与改革后的创业板投资，成为近期市场各
方讨论的重点。

市市场场人人士士普普遍遍认认为为：：一一方方面面，，创创业业板板改改革革
并并试试点点注注册册制制有有利利于于提提振振市市场场风风险险偏偏好好，，长长
期期来来看看，，有有望望进进一一步步强强化化AA股股的的科科技技成成长长主主
线线；；另另一一方方面面，，进进出出有有序序的的资资本本市市场场生生态态将将遏遏
制制投投机机行行为为，，而而日日内内涨涨跌跌幅幅限限制制扩扩大大也也将将使使
部部分分““短短线线策策略略””失失效效或或风风险险增增大大。。

首先，从创业板近期的市场表现看，自6
月12日证监会发布创业板改革并试点注册制
相关制度规则后，创业板指数快速上扬。由此
看来，对此次创业板改革，大部分二级市场投
资者持积极态度。其次，科创板运行一年的成
功经验及优良表现，有效提振了市场信心。而
从中长期看，创业板注册制改革、再融资新规
等开启的新一轮政策周期，叠加5G换代下的
新一轮科技周期，A股的科技成长主线有望
进一步强化。

本次创业板改革中，存量个股日涨跌幅
限制从10%调整为20%，是投资者最关心的规
则变化。结合科创板经验，20%的个股涨跌幅

限制将使涨停或跌停公司家数显著减少。据
统计，去年7月22日以来，创业板股票的涨停
比率平均为2 . 46%，是科创板的五倍之多。由
此带来的投资生态变化值得关注。

安信证券首席策略分析师陈果认为，
20%涨跌幅限制能够进一步提升创业板股票
的流动性，市场应给予这些流动性一定的溢
价，因此涨跌幅限制的扩大对创业板市场而
言算是利好。

但陈果同时强调，在10%涨跌幅限制的
制度安排下，当股价接近涨幅限制时，往往出
现“磁吸效应”，第二天或此后还能出现“溢价
效应”，这种“打板策略”常导致股价大幅偏离
其合理价格。而当涨跌幅扩大至20%后，股票
出现涨跌停的频率将大幅降低，从而减少市
场短期投机策略的有效性。

另外，在本次改革中，创业板股票连续竞
价阶段限价申报设置了上下2%的有效竞价
范围，“价格笼子”的设定也将在一定程度上
抑制拉抬打压等异常交易行为。

有市场人士表示，此前市场中存在将个
股股价直线拉升至涨停，从而吸引更多投资
者关注的操作模式。现在，在基准价格上下
2%的申报限制下，要达到同样的拉升效果，
则需分步下单，整体的拉升速度放缓，操作难
度与成本都会加大。 据《上海证券报》
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