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协会新闻

“私募合规募集”线上培训活动顺利举办

今年以来，新冠疫情席卷全球，我国经济下行压力增大，

私募和创投行业发展面临新挑战。为帮助会员单位在业务开

展中更好地维护自身权益，8 月 28 日，省创投协会联合海通

私募工坊举办了私募合规募集流程及要点线上培训，近百人

参与了线上直播培训。

活动中，海通证券私募工坊团队创始人林虹曦围绕基金

募投管退各环节中的监管体系、适当性募集流程、违规募集

处罚案例、合规募集注意事项等进行了深入浅出的讲解，加

深了参会人员对规范募资的理解，增强了合规及自我保护意

识。

此次线上培训，参会人员与授课老师互动交流、气氛热

烈融洽，会员单位反响良好。后续协会将进一步围绕会员需
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求开展形式多样、内容丰富的专题培训等活动，持续为会员

单位提供优质服务。

会员动态

会长单位高投集团

创业板注册制开闸 “康泰医学”位居涨幅榜榜首

8 月 24 日上午，创业板改革并试点注册制首批企业上市

仪式活动于深交所成功举办。集团旗下管理公司毅达资本投

资企业康泰医学（证券代码:300869）成为创业板注册制首

批 18 家上市企业之一。作为深交所行业咨询专家库专家，

毅达资本董事长应文禄受邀出席了现场的上市仪式。
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圣湘生物登陆上交所 集团科创板上市企业已有 6 家

8 月 28 日，“抗疫第一股”圣湘生物科技股份有限公司

（股票简称：圣湘生物，股票代码：688289）正式登陆上交

所科创板。在业绩与实力双引擎驱动下，圣湘生物股价飘红，

成为科创板又一新星。这是继瀚川智能、安恒信息、凌志软

件、万德斯、艾迪药业之后，集团体系投资的第六家科创板

上市企业。
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副会长单位苏州国发创业投资控股有限公司

信诺维完成 10亿元人民币 C 轮融资

2020 年 8 月 25 日，国发创投投资企业苏州信诺维医药

科技有限公司（简称“信诺维”）宣布成功完成了 10 亿元

人民币的 C 轮融资。本轮融资由正心谷创新资本与国际知名

长线基金联合领投，海松资本、中金资本、芯云资本、久友

资本、德观资本等多家知名机构共同投资。本轮募集资金将

主要用于推动公司正在进行的国内外临床试验、早期项目的

临床前研发以及生产基地的建设，推动产品早日上市惠及广

大患者。
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副会长单位无锡市新区科技金融创业投资集团有限公司

新投集团在投企业和烁丰接受 IPO 上市辅导

近日，江苏省证监局官网公开披露信息显示，新投集团

在投企业—无锡和烁丰科技股份有限公司（以下简称“和烁

丰”）上市辅导申请已获省证监局受理备案，拟申报 IPO 上

市，保荐券商为安信证券股份有限公司。

无锡市新达创投合伙企业（有限合伙）完成基金业协会备案

8 月 6 日，中国证券投资基金业协会公告显示，由新投

集团发起设立的市场化合作基金——无锡市新达创投合伙

企业（有限合伙）备案申请获得通过，基金管理人为无锡新

投金石创业投资管理有限公司，基金编号为 SLG667。

新达基金是新投集团第一支独立募资、自主管理的市场

化基金，是新投集团基金合作模式的重大突破，实现了纯 LP

参与基金——双GP合作共管基金——单GP独立运营基金的

跨越发展，标志着新投集团在市场化改革的道路上又迈出了

坚实一步。

理事单位金雨茂物投资管理股份有限公司

世界半导体大会隆重召开 金雨茂物管理天使基金成功签约

2020 年 8 月 27 日下午，2020 世界半导体大会重要平行

论坛之一的全球半导体产融峰会暨半导体投融资论坛隆重

召开。论坛围绕资本赋能半导体产业迅速发展的主体进行研
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讨。论坛邀请资本市场领军者、行业知名专家、上下游产业

链企业家等相关业界资深人士共同探讨如何抓住中国现今

对半导体产业进行顶层设计与部署的重要契机，加强资本市

场布局，协调引入优质产业链资源，深化战略伙伴关系，开

拓多样化投融资渠道，助力中国半导体产业磅礴发展。

南京江北新区科技投资集团有限公司、金雨茂物投资管

理股份有限公司、江苏盈诚信资产管理有限公司共同发起设

立南京金盈集成电路天使投资基金，在全球半导体产融峰会

成功签约。
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会员单位南京安鸿汇盛基金管理有限公司

徐州高新技术产业开发区生物医药天使基金正式运行

2020 年 8 月 13 日上午，在徐州高新技术产业开发区管

委会大楼会议室，区财政局领导与安鸿资本基金管理人团队

召开了首次合伙人会议，议定基金投决会议事规则，并任命

基金投决会委员，这标志着由徐州高新技术产业开发区政府

出资，以市场化、专业化方式运作的高新区生物医药天使基

金正式启动运行。

当天下午，安鸿资本团队在淮海生物医药产业园内，与

两家创业公司的负责人进行了会谈，沟通其项目的技术优

势、研发进展、市场空间和运营能力。此外，基金投决会还

对首份项目尽调报告进行了充分的讨论，并形成初步意见。
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投融资动态

江苏省 8 月投资事件一览

江苏嘉好新一轮融资，毅达资本领投

8 月 6 日消息，国内热熔压敏胶行业领军企业江苏嘉好

热熔胶股份有限公司（以下简称：江苏嘉好）完成新一轮融

资，本轮投资由毅达资本领投，深创投、嘉乐资本跟投。江

苏嘉好成立于 2011 年，公司业务主要聚焦热熔压敏胶领域，

热熔压敏胶兼有压敏和热熔两重特性，不含溶剂、无毒、无

味，即能快速粘接，又可以轻易地被剥离，不污染被粘物表

面，被誉为“绿色胶粘剂”。公司是江苏省双创人才企业，

上海市专精特新企业，拥有 13 项发明专利，24 项实用新型

专利，并作为热熔胶行业唯一的企业代表参与国标

GB/T23457 制定。其产品在众多细分行业处于领先地位，面

向全世界 60 多个国家和地区出口，被广泛应用于卫材、标

签、医用等领域。（来源：投资界）

南京欧力德投资管理集团有限公司：「风乐玛」获千万级

Pre-A轮融资，将加大金融服务下沉力度

金融科技服务提供商风乐玛近日完成千万级 Pre-A 轮融

资，本轮投资方为南京欧力德投资管理集团有限公司。据悉，

本轮融资主要用于 IT 系统打造、市场拓展等，以形成规模

https://www.newseed.cn/vc/25321
https://www.newseed.cn/vc/36904


11

化的行业效应。风乐玛成立于 2016 年，瞄准细分、垂直领

域的金融服务需求，为下沉市场小 B 端客户提供科技金融服

务。在中国乡镇地区，摩托车、电动车是重要的代步工具，

乡镇经销商面临回款慢、周转难的困难，却难以从大型金融

机构获得贷款。（来源：重庆商讯）

高科新浚资本领投：控维通信完成数千万 A轮融资

8 月 13 日，宽带卫星通信解决方案供应公司——控维通

信近日获得由高科新浚资本领投，置柏投资、南京市创投集

团跟投的 A 轮融资。此前投资方包括中科创星、中科图灵、

南京麒麟创投等。本轮融资主要用于控维通信旗下最新卫星

通信技术研发及 GEO 和 LEO 地面系统、星上载荷等产品线

的升级和改造。

控维通信成立于 2017 年 6 月，是一家卫星通信产品的

科技制造公司，提供用户系统级别的卫星解决方案。其产品

的应用于包含应急、教育、消防、互联网等领域。（来源：

36 氪）

聚时科技完成 1.1亿人民币 A轮融资

8 月 18 日获悉，工业 AI 公司——聚时科技宣布完成 1.1

亿人民币 A 轮融资，本轮投资方主要包括湖南高新创投、南
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京江北产投集团与江北智能制造园产业基金、苏州华兴源创

等。（来源：36 氪）

信诺维完成 10亿元人民币 C轮融资

2020 年 8 月，苏州信诺维医药科技有限公司（简称“信

诺维”）成功完成了 10 亿元人民币的 C 轮融资。本轮融资

由正心谷创新资本与国际知名长线基金联合领投，海松资

本、中金资本旗下中金启德基金、芯云资本、久友资本、德

观资本等多家知名机构共同参与。 信诺维成立于 2016 年，

是一家聚焦重大未满足临床需求并拥有全球知识产权的创

新药公司。信诺维以苏州总部为依托，建立了北京、上海、

澳洲、波士顿四个分支机构，构建了一个完整的全球研发和

生产体系，团队囊括业内顶尖的科研、临床、生产和销售人

才，多次获得苏州独角兽培育企业、江苏省双创计划、姑苏

领军人才等重要奖项。（来源：投中网）

思必驰完成 Pre-IPO轮融资

近日，苏州思必驰信息科技有限公司获得数亿元人民币

Pre-IPO 轮战略投资，参与本轮投资的包括珠海大横琴、美

的资本、上海交大基金会旗下菡源资产、中信证券投资、元

禾控股等知名投资机构。

思必驰总部位于苏州，在上海、北京、深圳均设立分公

司、研发中心，是国内领先的对话式人工智能公司，拥有全

https://www.newseed.cn/company/25967
https://www.newseed.cn/company/25967
https://www.newseed.cn/vc/38434
https://www.newseed.cn/vc/82
https://www.newseed.cn/vc/82
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链路的智能语音语言技术，包括声学信号处理、语音识别、

语义理解、任务及知识型对话管理、知识问答及聊天、语音

合成、声纹识别等，自主研发了人机对话系统与语音芯片，

为物联网智能终端、智能汽车等客户提供软硬一体化的全链

路语音交互解决方案，为金融、政务、医疗等行业提供以对

话式 AI 为主的“数字智能助理”解决方案。（来源：投资界）

三生生物获得 2亿人民币战略投资

宁波三生生物科技有限公司（简称为“三生生物”）与基

石资本、毅达资本、安丰创投三家投资机构签订战略投资协

议，总投资金额近 2 亿元。宁波三生生物科技有限公司成立

于 2012 年，坐落在海滨城市宁波，主要生产鱼、兽用等生

殖激素，并大力推广精准母猪生产批次化管理技术及规模牧

场定时输精技术。公司于 2019 年获批国家高新技术企业荣

誉，生产的产品获得新兽药证书二类 5 个，三类 9 个，近三

年内获得发明专利授权 9 个。（来源：投资界）

创投资讯

21 行业投融资研究之 智能制造投资关键词：退出红利兑现、

进口替代加速、产业巨头涌入、芯片半导体受捧

作为国之重器的制造业，正在迎来更多资本的关注。

https://www.newseed.cn/vc/166
https://www.newseed.cn/vc/166
https://www.newseed.cn/vc/25321
https://www.newseed.cn/vc/8145
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今年 3 月份以来，新型基础建设、创业板注册制、双循

环新格局等都进一步推动了资本助力制造业高质量发展的

热情。

综合清科研究中心和投中研究院的数据可以发现，疫情

对智能制造领域企业投融资活跃度的影响集中表现在 2020

年第一季度，第二季度尽管投融资数量的环比出现下降，但

投资金额已经回到疫情前的水平。

从退出方式来看，PE/VC机构的退出方式仍以 IPO为主，

占比超过 84%；值得注意的是， 2019 年 7 月至 2020 年 6

月间，有 PE/VC 机构支持的智能制造相关企业上市超过六成

是在科创板市场进行。

今年 7 月以来，21 世纪经济报道创投团队基于 2019 年

下半年以来的行业投融资数据和投资人访谈，梳理了智能制

造投融资领域正在发生的变化。
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国际形势变化导致进口受限，倒逼行业进口替代加速

今年 7 月 30 日，中共中央政治局会议提出加快形成以

国内大循环为主体、国内国际双循环相互促进的新发展格

局。对投资人来说，“国内大循环为主体”将进一步鼓励资金

在国产化替代和自主可控领域的投资。

在智能制造领域，过去 VC 机构受限于基金存续期，无

法在重资产、长周期的制造领域进行投资。政策鼓励和资本

市场红利的出现，将有望调动社会资本的积极性，加之制造

业智能化升级的既有需求，PE/VC 机构将可以更多参与到智

能制造主题的投资中。

具体来说，科创板上市标准偏向的板块和战略新兴产业

的相关领域都有细分机会出现，是早期基金和成长期基金可

以参与的。从 2019 年 7 月到 2020 年 6 月智能制造主题下的

投融资数据看，半导体及电子设备是吸金最多的投资领域。

芯片半导体、商业航天等细分领域受热捧

两年前很少引起大众关注的芯片半导体投资，现在已经

成为智能制造领域最热门的细分赛道。IT 桔子数据显示，今

年第二季度资本对芯片产业的投资情况，同比呈近 10 倍级

增长，环比增长 65%。其中，如奕斯伟、壁仞科技等公司都

在创业早期阶段获得 10 亿元以上的投资。
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芯片半导体受热捧的原因在于，一方面，以往半导体产

业中的核心技术、核心产品、关键零部件和设备主要依赖进

口。但现在国际形势的巨变，导致国内的设备厂商需要找替

代方案，倒逼国内自力更生，为行业带来自主可控、进口替

代的机会。另一方面，芯片半导体产业的市场需求在中国，

专业人才也在国内形成一定积累。

除了芯片半导体投资热，近年来，SpaceX 带动全球低轨

星座建设热潮，国内的商业航天市场也进入发展快车道，中

科创星等多家机构在该领域进行重点布局。

资本市场政策红利带来退出利好，一级市场投资逻辑生

变

2019 年 7 月份的科创板开板，加之今年创业板注册制的

推出，让智能制造企业的上市路径更加通畅，不少专注智能

制造领域的投资机构也在今年迎来史上最佳 IPO 业绩。

二级市场的退出利好传导至一级市场，让机构在智能制

造领域的投资环境发生变化。首先，由于已上市企业在资本

市场的良好表现，一级市场智能制造企业的投资热度越来越

高，企业估值也水涨船高，有投资人透露近期智能制造企业

估值上涨幅度达到 20%。

同时，有些利润在一千万左右的智能制造企业，原来可

能会继续融资发展，在利润不断扩大后谋求上市。但现在由
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于对企业利润要求的放宽，这部分企业甚至开始直接考虑上

市。这导致一级市场上投资标的的减少，企业对投资机构的

需求点也将不仅仅是资金。

上述现象导致机构投资逻辑正在发生转变，一方面，机

构倾向于投早、投小，寻找尚在发展早期、估值较低的智能

制造企业。另一方面，在制造业转型升级的当下，机构除了

资金外，能够带来的产业赋能实力，是决定其能否投进心仪

企业的核心因素之一。

产业资本加速进入，与 PE/VC 资本互为补充

21 记者在上一期的泛 TMT 投融资研究中有分析，产业

巨头正在成为泛 TMT 投资的重要参与方，这一现象在智能

制造主题下同样明显。

根据清科研究中心的数据，智能制造相关主题中最为活

跃的产业背景投资方是小米，2019 年 7 月到 2020 年 6 月间

的出手次数位列前五。从更长的时间线来看，活跃度较高的

产业投资方还包括英特尔资本、北汽产投、上汽投资、哈勃

投资、商汤科技等。

产业投资机构在智能制造领域参与创业企业融资，除常

见的保持对创新技术和产品的敏锐度、进行产业链上下游延

伸和业务扩张等原因，其驱动力还有基于供应链安全、寻找

技术落地场景等的考量。
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以小米为例，其基金管理公司湖北小米长江产业投资基

金管理有限公司成立于 2017 年，仅最近半年的投资就有 10

个、占比 83.33%投向了 IC 设备制造板块。追溯这家产业背

景投资机构过去三年的投资记录，项目分布最多的前五大细

分领域为电子元件、芯片、半导体、高端制造、集成电路。

来源：21 世纪经济报道

清科集团倪正东：股权投资市场新一轮排位赛开启，未来属

于“大而强”和“小而富”

“新的十年长跑已经开始，市场开始新的一轮排位赛，

未来十年又将是巨变的十年。”8 月 12 日，清科集团创始人、

董事长倪正东在第十四届中国基金合伙人峰会上说。

倪正东用数据解读了股权投资行业上半年募资、投资和

IPO 的基本情况，并分享了自己对股权投资行业未来发展的

最新八点观察。

互联网行业不再是绝对的投资首选

倪正东表示，今年上半年市场募资总额差不多是 4300

亿元人民币，募资的基金是 1069 支，募资总额跟去年同期

相比下降 29.5%。今年上半年的投资总金额 2669 亿元，投资

了 2865 家企业，投资金额下降 21.5%，投资个数下降 32.7%。

同时，今年上半年中国股权投资市场 IPO 的数量是 856 笔，

同比上升了 86.9%，说明今年的退出情况还是挺好的。
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今年新募集的基金背后 LP 构成情况如何？倪正东表

示，国有控股加上国资参股的资金的比例占到了 73.4%，也

就是说国资背景的LP成为市场的主导力量。国资的LP出资，

平均是 1.75 亿人民币，而非国资的出资单笔平均的出资额

1500 万。

从投资结构上来说，过去很多年，IT 互联网绝对是投资

的首要选择，今年上半年市场发生了变化。PE 在半导体行

业的投资金额超过 466 亿，跟去年同期相比上升了 366%；

医疗健康行业投资金额 366 亿，跟去年同期相比上升 22.9%；

IT 互联网行业的投资案例同比下降 20%-25%。

从上市情况来看，今年上半年有 168 家中企上市，和去

年同期相比增长了 34.3%。其中，VC 和 PE 支持的企业有 118

家，占比 70%，VC 和 PE 对于上市公司的渗透率创造了历

史的新高。

今年上半年上市公司最多的行业领域是半导体行业，有

18 家企业上市。在科创板上市排名第一的行业是生物技术/

医疗健康，有 11 家企业。在境外上市排名第一的行业是生

物技术/医疗健康。

“所以当很多人还沉醉在互联网的时代，认为互联网是

投资行业的大粮仓的时候，我们的 IPO 的数据已经显示出来

巨大的变化。”他说。

新十年长跑开始，行业巨变正在发生
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倪正东同时分享了对股权投资市场的八点观察，首先，

私募股权投资行业正在经历大的产业更新调整、经济周期调

整。更重要的是国际周期的调整，这是过去 20 年所没有经

历的事情。中国的股权投资面临新的还没有达成平衡的全球

新周期，这是目前面临的大变化。

第二，资本市场带来巨大的变化，科创板、创业板的注

册制带来了行业近几年来最大的利好消息。科创板继中小

板、创业板之后成为中国股权投资最大的一个拐点，没有科

创板，今天的 IPO 环境、退出环境、投资产业结构甚至区域

都会大不一样。

第三，产业的变化带来投资方向的变化，各个投资机构

需要重视也必须适应这种新的变化。过去 20 年，互联网是

中国创造“独角兽”最多的行业。但是从今年开始，未来的十

年，以半导体、医疗健康这些科创为代表的产业，创造“独

角兽”的速度、创造上市公司的速度、创造财富的速度、创

造百亿元市值公司的速度要超出互联网。所以这是 20 年第

一次在产业上发生重大的变化。

第四，募资的结构期待变化。“国资、民资、外资的比

例到现在，我个人觉得还不是最优的结构。”倪正东说。如

果是国资在上半年的募资占到了将近 75%，当然感谢国资，

欢迎国资。但是倪正东认为募资结构也还有巨大的优化空

间。在募资方面需要新的政策，开放更多的资金进入股权投
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资市场。

第五，中国的股权投资是一个倒三角形结构，PE 赚的

钱比 VC 赚的钱多，VC 赚的钱比早期投资机构赚的钱多。

在这个行业里面，说实话早期投资真的不容易，是最难的。

早期投资的投资周期很长，DPI 很低，基金的规模不经济，

不容易留住人才，所以早期投资、天使投资需要引起高度的

重视。

第六，倪正东认为，在股权投资行业中，只有两种人能

够生存，第一种就是大而强，像红杉、高瓴资本、深创投等

等这些机构。还有一种就是小而富，看上去没多少人，但是

回报超高。

“而且大而强对我们行业的一般从业者来说是可遇不可

求的，但是小而富是我们努力的方向。但如果既做不到大而

强，又做不到小而富，那在这个行业的生存空间就有限了。”

他说。

第七，回报其实是值得在座的 GP 和 LP 认真的去思考

的。看回报不仅看 IPO 的数量，还要看 IPO 的质量；不仅看

回报倍数，还要看回报的金额；不仅看账面的回报，还要看

现金的回报。很多的人民币基金、美元基金、早期投资基金，

对于回报的重视程度还不够，需要重新来思考回报。

第八，今年很多的机构都庆祝 20 年，新的十年的长跑

已经开始，市场也开始新一轮的排位，未来十年又将是巨变
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的十年，这也是每一个 LP、GP 都要去认真思考的。

来源：21 世纪经济报道

大笔投融资相继落地 互联网巨头加速涌入

在线教育行业迎新一轮“洗牌”

在线教育赛道竞逐愈发激烈。近日，又一在线教育平台

趣记忆获得 4000 万战略融资。业内人士指出，线上线下融

合发展是未来教培行业的发展方向。同时，行业“马太效应”

凸显，优质资源正在不断向头部企业倾斜，中小机构将面临

进一步出清。

受疫情影响，在线教育市场迎来了今年以来的“持续升

温”。启信宝数据显示，2020 年 1 月至 7 月期间，共有 2.5

万家在线教育企业注册成立，平均每天新增 120 家。

随着大规模市场的形成，各路资金也开始争相布局在线

教育赛道。7 月 30 日，移动互联网在线教育平台趣记忆宣布

获得由网龙华渔领投、顺为资本跟投的近 4000 万战略融资。

6 月 29 日，K12（基础教育阶段）在线教育的头部企业作业

帮正式宣布完成 E 轮 7.5 亿美元融资。今年 3 月，另一头部

企业猿辅导完成一笔 10 亿美元的巨额融资。

除教育机构外，互联网巨头也看中这一发展机遇，开始

加紧介入在线教育产业。今年 3 月，淘宝教育事业部正式成

立。今年 1 月至 5 月，淘宝天猫教育类新入驻商家超过 5000
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家，在暑假期间，暑假课程相关搜索比 2个月前增长了 186%。

腾讯则与美国著名教育科技公司 Age of Learning 合作，在国

内推出 ABCmouse 少儿英语业务。

短视频平台在教育领域的快速投放也同样引人注目。抖

音、快手相继推出知识内容创作者计划，为教育机构及个人

创作者提供精细化运营辅导。

世纪证券教育行业分析师顾静表示，单纯的线下模式已

经无法满足用户的多样化需求。因此，将科技赋能教育，线

上和线下的融合发展模式正是未来教培行业的发展方向。

不过，行业马太效应也在日渐凸显。有业内人士指出，

作为一项“慢产业”，在线教育的发展特性与资本“短、平、

快”的投资特点有矛盾。因而，为了减少风险投资的不确定

性，越来越多的优质资源正在向头部企业倾斜。

“保障用户的留存才是核心。”广证恒生证券教育行业

分析师黄莞指出，目前诸多在线培训类企业出现了教学系统

不稳定、服务维持能力不足、教研本土化能力一般等问题，

加速了中小在线教育机构出清。

另一方面，专家表示，传统教学的线上线下融合能力仍

有待提升。“校内校外冰火两重天，与校外相比，校内在线

教育还有很大差距。”中国教育科学研究院研究员张杰夫表

示，目前一些校内在线教育基本是在传统教学基础上的嫁

接，没有发挥出传统教学的优势，在线上线下融合方面亟待
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进一步提升。

来源：经济参考报

创业板注册制开启 A 股市场化改革新阶段

今日（8 月 24 日），创业板注册制正式迎来首批 18 家

企业集中上市。从 2009 年创业板开板到现在，已经过去了

接近 11 年时间。创业板注册制的正式落地，标志着创业板

市场进入了新的历史阶段，同时也为 A 股全市场的注册制改

革进一步积累了经验。

开板 11 年市值超 9 万亿

随着首批企业的上市，创业板即将全面进入注册制时

代。深交所表示，从创业板注册制首批上市 18 家企业新股

发行情况看，市场化的发行定价机制有效发挥作用。据统计，

18 家企业发行市盈率在 19.1-59.7 倍之间，平均值 39.3 倍，

中位数 37.9 倍，企业融资额在 2.6-27.2 亿元之间，平均值 11.2

亿元，中位数 9.8 亿元，融资总额 200.6 亿元。

公开资料显示，2009 年 10 月 30 日，创业板正式开板交

易，首批 28 家企业集中上市，迄今正式运行已经接近 11 年

时间。截至目前，创业板上市公司数量已经达到了 833 家，

总市值达到 9.1 万亿元，流通市值则达到了 6.3 万亿元。据

统计，创业板超过九成企业为高新技术企业，七成以上属于

战略性新兴产业，以新一代信息技术、生物医药、新材料等

为代表的产业聚集效应明显。
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从这次改革的内容来看，发行制度充分体现了市场化的

导向，突出了服务成长型创新创业企业，支持传统产业与新

技术、新产业、新业态、新模式深度融合的特色。“真正把

选择权交给市场，增强市场各方改革获得感。”深交所表示，

坚持“以信息披露为核心”的注册制审核理念，始终将提升

审核工作规范性和透明度作为工作的重中之重。

改革后，创业板发行条件、审核注册程序、发行承销、

信息披露原则要求、监管处罚等方面将与科创板相关规定基

本一致。IPO 方面，综合考虑预计市值、收入、净利润等指

标，制定多元化上市条件，从而实现了对不同成长阶段和不

同类型的创新创业企业的支持。在定价方式上，创业板保留

了直接定价方式，并规定 IPO 发行数量在 2000 万股以下且

无股东公开发售股份的，以及已经或者同时境外发行的，可

通过直接定价的方式确定发行价格，但发行价格不能过高。

证监会有关负责人指出，创业板改革以实施股票发行注

册制为主线，既充分借鉴科创板改革经验，又体现了创业板

“存量+增量”改革的特点。

交易制度发生重大变化

除了发行制度外，改革后的创业板交易机制也更加市场

化。自 8 月 24 日起，《深圳证券交易所创业板交易特别规

定》正式施行，创业板的交易制度将发生重大变化。重点包

括：调整涨跌幅限制，创业板注册制新股上市首五日不设涨
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跌幅限制，之后涨跌幅限制比例为 20%；创业板存量股票、

相关基金涨跌幅限制 8 月 24 日调整为 20%；引入申报价格

范围限制，创业板股票连续竞价阶段限价申报的买入申报价

格不得高于买入基准价格的 102%，卖出申报价格不得低于

卖出基准价格的 98%；优化盘中临时停牌机制等等。

20%的涨跌幅将会对市场运行产生何种影响？申万宏源

研究所首席市场专家桂浩明对记者表示，预计不会对市场产

生很大的影响。他指出，从长远来看，20%的涨跌幅限制会

让新股较快找到相对合理的定位，一些异常事件对股价的影

响，过去可能要耗费比较长的时间完成，现在时间将会缩短，

但是对市场的估值结构不会产生很大的影响。

深交所则强调，将基于创业板市场特点，持续优化交易

监管，着力增强监管针对性和有效性，筑牢市场交易风险防

线，保障创业板改革并试点注册制平稳实施。深交所还表示，

将强化重点监控账户管理，利用大数据、人工智能等技术快

速定位异动账户，有效挖掘证券违法违规线索。

博时基金经理肖瑞瑾表示，注册制下市场资源将继续向

优质龙头企业集中，壳公司等不良资产将继续被边缘化，市

场将发挥资源配置的决定性作用。对资本市场而言，创业板

注册制将放大估值分化。对于具备核心竞争力的优秀企业，

注册制改革将加速这些企业的发展并在新基建投资中获取

更好的回报率，这些公司将逐步成长为核心权益资产。对于
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竞争力不足、投资效率不高、经营性现金流长期不佳的相关

公司，如果不能做出管理和经营层面的转变，将更加难以获

取市场增量资金的青睐，并逐步被市场所淘汰。

为全市场注册制改革积累经验

对于创业板注册制改革，业内均抱有较高的期待。前海

开源基金首席经济学家杨德龙对记者表示，创业板注册制首

批企业上市是一个历史性时刻，创业板注册制适应了经济转

型，推动更多创新创业企业上市，改革了市场交易制度，提

高了市场交易的活跃度。此次改革意义重大，将成为创业板

市场未来十年发展的重要推动力。

他指出，经过十年的发展，创业板实施注册制的条件已

经成熟，现在正式实施注册制，标志着创业板发展进入一个

新的阶段。过去十年，A 股错过了 BATJ（百度、阿里巴巴、

腾讯、京东）这些大的科技龙头企业，现在改革新股发行制

度，新证券法已经明确试点注册制将上市公司的上市条件从

原来的持续盈利的要求改为持续经营，这样将给科技创新企

业带来更多机会。

国盛证券同样指出，本轮创业板注册制改革后，创业板

板块定位更具针对性，将着重于服务成长型创新创业企业，

且更加强调推动传统产业的创新升级。注册制改革也明确要

求优化审核注册程序、压缩审核注册期限，将为企业融资提

供更多便捷。同时交易制度、减持机制等改革也均配套于创
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业板支持创新、支持新旧融合和产业升级的功能。

证监会有关负责人则强调，注册制改革是这一轮资本市

场改革的龙头。去年科创板试点注册制实现了注册制破题，

积累了增量市场注册制改革经验。今年在创业板改革中首次

将增量与存量市场改革同步推进，为全市场注册制改革探索

路径、积累经验。下一步，证监会将及时总结评估科创板、

创业板试点经验，统筹研究制定其他板块推行注册制的方

案，做好全市场注册制改革的准备，分阶段稳步实现注册制

改革目标。

来源：经济参考报

创业板注册制首日：18 只新股平均涨幅超 200%！VC/PE 迎退

出盛宴

今日，创业板注册制改革后首批 18 家企业成功上市，

首日全部悉数上涨，根据证券时报·数据宝统计数据，截至

收盘，18 只创业板新股平均涨幅为 212.37%。在这些企业里

面 9 成背后有创投机构的投资身影。从 2009 年创业板正式

推出，到 2020 年创业板正式迈入注册制时代，已成功集聚

了国内一大批优质的高科技创新创业企业。

伴随着创业板 2.0 的正式启航，接受采访的多家创投机

构负责人均表示，会继续坚守价值投资，更好地服务和支持

高新技术型企业，一如既往助力成长型创新创业企业的成

http://baike.eastmoney.com/item/%E4%BC%81%E4%B8%9A
http://data.eastmoney.com/xg/xg/default.html
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长，为实现中国经济动能转换、实体经济向创新驱动转型贡

献力量。

VC/PE 迎来退出黄金期

投资界统计显示，首批上市的 18 家企业除了卡倍亿和

南大环境之外，其余 16 家背后均有 VC/PE 机构支持。据不

完全统计，首批企业涉及数十家创投机构，VC/PE 渗透率近

90%。

首批 18 家企业行业分布上既有高端制造，又有文化艺

术；既有计算机通讯，又有生态环保，产业类型比较丰富，

体现了市场对新技术、新产业、新模式、新业态的充分包容。

其中 IDG 资本系企业占据两席——分别是注册制首家

过会企业“锋尚文化”和出海行业标杆“安克创新”，深创

投也有 2 家被投企业圣元环保和回盛生物。毅达资本、达晨

财智、同创伟业、鼎辉投资、嘉御基金等一批代表性机构均

有收获。

毅达资本董事长应文禄受邀出席今日现场仪式，他表

示，创业板注册制时代的来临，进一步为“三创四新”企业

大幅拓展了直接融资渠道，也为创投行业投资支持“创新、

创造、创意”企业、支持传统产业与“新技术、新产业、新

业态、新模式”深度融合创造了前所未有的证券化退出环境，

使得“募投管退”自循环更加通畅，将进一步促进创投行业

融入经济内循环。同时，也将进一步提升创投行业生态繁荣

http://baike.eastmoney.com/item/%E4%BA%A7%E4%B8%9A
http://quote.eastmoney.com/sz300832.html
http://baike.eastmoney.com/item/%E5%88%86%E5%8C%85
http://baike.eastmoney.com/item/%E5%87%BA%E6%B5%B7
http://data.eastmoney.com/zlsj/
http://baike.eastmoney.com/item/%E4%BC%A0%E7%BB%9F%E4%BA%A7%E4%B8%9A
http://quote.eastmoney.com/sz300832.html
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度，推动一级市场投资回归产业、回归价值、回归理性。

IDG 资本合伙人牛奎光也指出，创业板注册制改革是历

史性和革命性的，是资本市场基础性制度建设的更进一步。

注册制更具包容性的制度设计，以及其成长性及创新性，将

共同为创投行业带来新一轮的发展机遇，为中国经济高质量

发展注入澎湃动力。可预见地，此举将加剧市场优胜劣汰，

更有生命力和成长空间的好公司将最终赢得市场的青睐，优

质龙头效应将进一步被强化。此外，改革还对投资机构专业

经验和风险承受能力提出了更高要求，以理性客观、严谨专

业的研究来驱动，价值投资将不断被强化，真正拥有价值发

现能力的机构才能实现长远发展。

从中小板、创业板到科创板以及正式进入注册制时代的

创业板，同创伟业一路作为各板块首批上市企业背后的创投

机构，见证并参与了这些历史性时刻，而创投退出的黄金时

期正加速到来。同创伟业董事长郑伟鹤认为，创投行业正面

临一个难得的机遇，当下的确是媒体所言的 IPO 大爆炸，中

国资本市场等了 20 年准备终于等来了这么一个时期，对于

我们来说一切才刚刚开始。

明星企业背后的投资逻辑

根据证券时报·数据宝数据，今日创业板 18 只新股平

均涨幅 212.37%，涨幅中位数 126.18%，10 股股价翻番。康

泰医学盘中最高上涨近 30 倍，尾盘大幅波动后最终收涨

http://baike.eastmoney.com/item/%E5%85%AC%E5%8F%B8
http://baike.eastmoney.com/item/%E4%BB%B7%E5%80%BC%E5%8F%91%E7%8E%B0
http://baike.eastmoney.com/item/%E4%BB%B7%E5%80%BC%E5%8F%91%E7%8E%B0
http://baike.eastmoney.com/item/%E7%A7%91%E5%88%9B%E6%9D%BF
http://baike.eastmoney.com/item/%E4%B8%AD%E4%BD%8D%E6%95%B0
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1061%，成为创业板注册制下首只十倍股，同时问鼎了 2002

年 5 月以来以来 A 股上市首日涨幅桂冠。

公开资料显示，康泰医学成立于 1996 年 7 月，是一家

专业从事医疗诊断、监护设备的研发、生产和销售的高新技

术企业。近年来，在良好的行业环境下，康泰医学业绩取得

了稳健增长，公司研发投入的持续增加也带来了新产品收入

的快速放量。仅 2020 年上半年，康泰医学实现营业收入 7.51

亿元，同比增长 421%。而其背后有两家创投机构分别是毅

达资本和盛宇投资。

注册制的全面落地将彻底改变整个中国融资体系和结

构，将把中国从过去传统的以银行主导的核心金融体系，转

向以券商为主导、资本市场为核心的融资体系，社会资源不

断优化配置，资金持续流向能代表经济发展方向的行业和公

司，会再次掀起更多人的创业热情。

同创伟业于 2017 年投资欧陆通，并坚定看好公司深耕

电源行业十几年的核心竞争优势，以及作为民族品牌在国产

替代下的企业价值。欧陆通的电源适配器产品现已实现供应

链全部国产化，可搭载国产芯片，完全摆脱对国外芯片厂家

的依赖；公司服务器电源产品兼容多种主流品牌技术平台及

结构，可完全替换国外同类产品。

谈及 2017 年 IDG 资本成为锋尚文化的唯一机构股东，

IDG 资本董事总经理董丁说：“我们看好锋尚文化团队卓越

http://data.eastmoney.com/bbsj/
http://baike.eastmoney.com/item/%E4%BA%A7%E5%93%81
http://data.eastmoney.com/bbsj/
http://stock.eastmoney.com/hangye/hy475.html
http://data.eastmoney.com/other/qsjy.html
http://baike.eastmoney.com/item/%E4%BE%9B%E5%BA%94%E9%93%BE
http://baike.eastmoney.com/item/%E4%BE%9B%E5%BA%94%E9%93%BE
http://data.eastmoney.com/gdfx/
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的创意设计及制作能力，也看好消费升级背景下中国文旅产

业的上升空间”。文化、旅游业融合发展是我国第三产业的

新增长点，近年来全国各地都在积极探索“文化+旅游”的

发展模式，争取走出一条转型升级的发展新路。

嘉御人民币一期基金分别于 2017 年、2018 年三次加注

安克创新，成为主要机构股东之一。嘉御基金创始合伙人、

董事长卫哲指出，安克创新真正跨越中国制造做到中国智

造，公司极度重视产品研发，2019 年研发费用 3.94 亿元超

过净利润一半，占营业收入比例 5.92%。公司优秀的研发能

力实现了产品差异化，品牌影响力创造产品溢价，旗下

Anker、Soundcore、Eufy 等品牌产品消费者认可度直逼欧美

大牌。同时公司善于使用新销售渠道，自建海外仓及供应链，

占据亚马逊及全球电商渠道第一阵营，向世界弘扬中国智造

之美。

同样是股东之一的 IDG 资本合伙人连盟表示，安克创新

致力于弘扬中国智造之美，是同行里面研发投入几乎最高的

公司。公司着眼长期，以用户需求为导向，用心地打磨好产

品，并且相信好产品会说话，同时，安克整合多年来积淀的

品牌营销经验和全球化销售网络，已开始赋能其他中小卓越

产品公司快速成长，相信未来一定可以提供更高的产业及社

会价值。

来源：创业资本汇

http://baike.eastmoney.com/item/%E4%BA%BA%E6%B0%91%E5%B8%81
http://data.eastmoney.com/bbsj/
http://baike.eastmoney.com/item/%E4%BA%A7%E5%93%81%E5%B7%AE%E5%BC%82%E5%8C%96
http://baike.eastmoney.com/item/%E4%BA%A7%E5%93%81%E6%BA%A2%E4%BB%B7
http://quote.eastmoney.com/us/AMZN.html?Market=NASDAQ
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《江苏创业投资》联系方式：

江苏省创业投资协会

地址：南京市虎踞路 135 号高投大厦

邮编：210009

电话：025-83303470

传真：025-85529959 E-mail：jsvca2000@163.com;

网址：www.js-vc.org
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