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摘自网站：http://www.szse.cn/main/investor/fxjy/39747452.shtml 

创业板市场开启两年多来，整体业绩保持了快速增长，因此也吸引了大量投资者的参与。

很多投资者对创业板公司未来业绩的成长抱有较高的期望，但部分创业板公司在上市后业绩

却出现了大幅下滑。作为投资者而言，该如何看待创业板公司的业绩波动现象？在投资创业

板公司时，投资者又该如何理解创业板公司的成长性问题，做好投资决策？ 

从成长的规律看创业板公司的业绩从成长的规律看创业板公司的业绩从成长的规律看创业板公司的业绩从成长的规律看创业板公司的业绩    

从企业成长的规律来看，创业板公司大多数处于企业成长期阶段，业绩波动正是这个阶

段企业的重要特征之一。创业板市场主要定位于成长阶段中的中小企业。大部分创业板公司

由于起步阶段资源有限，一般都集中于单一业务、单一区域、单一产业环节或单一客户，时

刻面临着行业波动、区域市场萎缩、上下游环境变化等外部冲击，业绩容易出现起伏。同时，

公司发展中也容易遭遇瓶颈，如单一业务的公司会受制于细分行业市场的饱和，单一区域的

公司业务会受限于区域的市场容量等等，业绩也会因此出现下滑。据统计，2010 年业绩下

滑最大的 10 家创业板公司中，8 家公司业绩下滑原因都与产品单一、市场空间有限、区域

市场萎缩、上下游挤压盈利空间等存在联系。 

非业性 3.7 价格性正企业的持续创新能力上面对瓶颈，企业会寻求转型，以现有业务、

技术、经营区域为基点，向新领域扩展。转型一旦成功，业绩将出现爆发式增长，但转型需

要大量的投入和必要的转换时间，且如果失败，企业亦可能遭受致命打击，从此“一蹶不振”。 

转型成功的关键在于企业的持续创新能力。只有持续创新的企业，才能在遭遇各种瓶颈

和不确定性时，进行各种调整，寻求技术、市场、管理上的突破口，发现新的业绩增长点，

实现新一轮的高速成长。如早年的苹果公司在上世纪风光之后也曾陷入巨额亏损，其后又通

过不断创新，成就了现在的高速成长。因此，企业真正的成长性在于其持续的创新能力。而

投资者投资创业板公司时，更需关注的是企业的持续创新能力，而非短期的业绩波动。 

从上市前后的数据看创业板公司的业绩从上市前后的数据看创业板公司的业绩从上市前后的数据看创业板公司的业绩从上市前后的数据看创业板公司的业绩    

从中小企业上市前后的数据来看，其业绩增长普遍存在“耐克曲线”特征。中小板上市

公司的一份调研数据显示，中小企业在上市后业绩增长普遍存在“耐克曲线”特征，即上市

后 1、2 年业绩增长滞缓，甚至下降，而其后 3－5 年又恢复高速增长的态势。前述现象主要

基于两点原因。一是中小公司上市前，往往业务单一，人员较少，管理成本不高；上市后，

各项投入加大，规模迅速扩张，公司往往因管理经验不足或管理水平未能跟上，成本急剧上



升，业绩逐渐下降。二是部分公司募集资金投资项目前期投入过大，部分需计入当期，而收

益可能体现在期后数年内，短期内业绩因此受累。此后，公司加强管理或有效实施募集资金

投资项目，前述影响逐渐消除，业绩重新回到持续增长的轨道。同属于中小企业，部分创业

板公司上市后出现短暂业绩增长滞缓或下降也符合中小企业上市前后业绩增长的“耐克曲

线”特征。 

投资创业板公司应该注意哪些问题投资创业板公司应该注意哪些问题投资创业板公司应该注意哪些问题投资创业板公司应该注意哪些问题    

首先，投资者应树立价值投资的理念，理性看待创业板公司股票“三高”现象。创业板

公司中存在较多新业态公司，且上市前业绩增长较快，市场往往给出不低的溢价，普遍存在

“高市盈率、高发行价、高募资额”的“三高”现象，一旦业绩波动，股价波动会更剧烈，

风险更高。同时，创业板公司一般都属于“两高六新”的企业，容易成为某些游资题材、概

念炒作的对象。因此，投资创业板公司，不仅要了解公司的基本面，更要分析判断对应的市

场估值是否合理，避开估值虚高和炒作题材的个股，追求真正的价值投资。 

其次，投资者应认识创业板公司的成长规律，正确看待创业板公司的成长性问题。正如

上文所述，业绩波动本身是创业板公司所处特殊发展阶段的重要特征之一，是创业板公司迈

入成熟期前的正常现象。投资者应正视创业板公司的业绩波动现象，给予其更多宽容，更多

时间，把关注点放在企业的核心竞争优势和持续创新能力上来，注重中长线投资，避免短期

投机和跟风炒作。 

再次，投资者应充分了解创业板公司信息披露的内容，密切关注创业板公司的各项风险

提示。投资者应时刻关注创业板公司发布的各项信息披露内容。特别要认清创业板公司“高

成长”背后的“高风险”，充分了解创业板公司的各项风险内容，评估自身的风险喜好和承

受能力，选择适合自身的投资品种，避免盲目投资。 

 

 

 

 

 

 

 

 


