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因股价跌破净资产被投资者凌厉质疑，不到一个月却意外迎来反转，资金蜂拥而入
，狂欢炒作上演。市北高新（600604.SH）股价的疯狂，成为这一轮科创浪潮中的
特写。但急火冷却之后，剥离概念后，“创投总龙头”究竟又是何模样？

11月5日至11月22日，“盘子小、股价低”的市北高新，在14个交易日股价涨幅逾
222.73%，12个连板打破了3年前上海静安、闸北两区合并时的疯涨纪录。但11月
23日开始，股价陡然歇脚，连续两个交易日跌停，炒作资金争相出逃。龙虎榜显示
，数家在11月6日~8日大笔吸货的券商营业部席位，在斩获多个涨停板后相继出逃
，获利多在千万以上。

这一路疯涨让市北高新诚惶诚恐。因为接连地涨停，该公司副总经理、董秘胡申工
作量增加，除了要不断回应交易问询，还要随时准备发布风险提示公告。第一财经
记者在11月23日走访了位于上海静安区的市北高新园区，胡申也于当日接受了记者
采访。

相比投行、PE等机构对于科创板如火朝天的热情，市北高新和它的园区企业则显得
“佛系”得多。尽管市北高新园区定位是对接上海科创中心建设的核心承载区，公
司旗下的国家级孵化器——聚能湾也被认定将受益于科创板的设立，但相比地产，
投资业务目前对业绩的贡献非常有限。和PE相比，公司的风险投资决策亦偏于保守
，也一直在试图寻求投资体系的优化。

胡申期待科创板政策红利落地，能够帮助公司实现突破，也能让更多的初创企业看
到“活下去”的希望。他告诉记者，最近各路都在忙着科创板调研，他也在领头对
公司孵化器内以及园区的科创企业的情况进行梳理，为科创板落地“备战”。但科
创板究竟需要什么样的企业，科创企业到底该如何定义，却也是梳理之中的最大困
惑。

疯狂的股价

“完全很意外，进博会上听到科创板的消息时很意外，也没想到能涨这么多。”和
外界的猜想不同，胡申谈到公司的股价都表现得相对谨慎，多次跟记者强调，对于
科创板实际上公司并未有什么提前量的消息，在他看来股价一路飞涨是纯市场行为
。

11月5日，在上证所设立科创板并试点注册制的消息传来，科创板自此就成为了资
本市场最引人注目的焦点，也是在当天，市北高新的股价进入了疯狂的起点。

此前10月16日，因股价跌破净资产，有股东在上证e互动上对公司提出质问，希望
拿出办法。但20天后，让投资者和公司都没想到的是，市北高新会被资金当做“科
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创概念龙头”，突如其来的疯涨就此来临。

在开启涨停前，市值高新总市值约60亿，股价不足4元，相比上海另一家科创概念
股张江高科，总股本虽比市北高新低逾3亿股，但总市值却高出1.5倍。市值低，拉
升所需资金量小，正是让市北高新成为游资争相打板的主要原因。

在11月5日、6日连续两个涨停板后，市北高新按照交易所的要求，发布了股票交易
异常波动公告，表明公司前三季度净利润下滑了近三成，经营也并不存在任何重大
变化，但被疯狂的资金所无视。11月19日，市北高新股价炒作达到顶峰，早盘近2
0亿资金堵板市北高新，让公司再度以涨停开盘，但也是这一天，游资开始悄悄获
利了结。

对比11月6日至11月19日的龙虎榜会发现，最早参与打板的多家券商营业部席位多
有出逃。华泰证券北京广渠门内大街券营业部在11月6日买入市北高新950.01万元
，以当日收盘价折合约223万股。11月19日，该营业部上榜市北高新龙虎榜卖方第
五席，净卖出2251.28万元，折合正好也约为223万股。由此计算，一买一卖，中
间差价高达1301.27万元。

与华泰营业部同于16日卖出3086.11万元的银河证券北京学院南路营业部，则也同
样于11月6日买入1307.20万元，两次折合股份均约为306.85万股，中间差价约100
0万元。记者注意到，该营业部还曾于11月15日卖出 1377.87万元。

方正证券上海杨高南路营业部、华福证券厦门湖滨南路营业部也以如出一辙的手法
操作了市北高新的买卖。除此之外，11月7日至11月19日，市北高新上榜龙虎榜7
次，每次均有机构席位，累计卖出高达2.79亿元。

据胡申回忆，公司上一轮大幅疯涨是在2015年股灾后，上海静安、闸北两区合并，
股价从4元起步，最高涨至20元上方，其间创下了连续9个涨停板。不过最终概念冷
却，股市冷淡，股价也最终没能逃过一路震荡下跌。

当记者问到，是否觉得目前的股价涨得太多，胡申并未直接回答。“从我们学经济
学的角度来说，价格会围绕价值波动，超跌会反弹，涨的太多最终也是要回落的。
”

游资对市北高新的疯狂炒作已经引发监管关注。有媒体报道，11月21日，交易所就
市北高新股价的异常走势向部分券商下发提示函，提示函还附有相关账户的账户名
等具体信息。信息显示，“牛散”章建平、张贯军、张国殿被监管点名。

平静的园区
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如果你路过上海共和新路南北高架，东西两面或许都能望见“市北高新”四个大字
，但大部分人或许对它听之甚少。

和浦东的张江高科相比，这家中心城区唯一的国家级高新技术产业开发区和大数据
产业基地，在过往的风头远弱于浦东的张江高科，甚至在12个涨停板后，园区对二
级市场的这场狂欢也表现得很是“佛系”。

“我们每两天就会引进一家企业，目前园区有近2000家企业，百分之六七十都是中
小型企业。”在将设立科创板的消息公布后，行情冷淡多时的PE、投行被挑起了热
情，对科创板都提出了自己的狂热猜想，也奔走于项目摸底调研，胡申告诉记者，
最近联系调研的确有明显增多，但公司还是冷静看待，先梳理项目。

“看淡股价，我们最近在梳理（科创企业），包括园区的、孵化器里的，我们自己
也有做投资，只是并不像成熟机构做得那么大。”和一般的PE、券商相比，从和企
业的关系来看，产业园更具备优势，近水楼台之外，对企业也更为了解。但由于起
家于房地产、受限于国资特质等原因，投资在市北高新业务规模中占比仍相对较小
。

作为上海静安区对接上海科创中心建设的核心承载区，胡申认为市北高新实际上已
投入科创产业多年，并非在科创概念出来后“蹭热点”。

“在2016年拿到上海唯一的大数据产业基地的工程后，围绕大数据、云计算产业我
们吸收了很多科创型企业入驻园区。”记者了解到，2017年，除了市北高新关联公
司、以IDC（互联网数据中心）数据管理为主营的数据港（603881.SH）上市外，
市北高新园区的格尔软件（603232.SH）、风语筑（603466.SH）亦登陆A股。

比起市北高新引以为傲的大数据布局，市场更为关心的则是公司旗下的孵化器平台
——聚能湾。聚能湾是市北高新的全资孙公司。该公司总经理王健告诉第一财经记
者，成立十年的聚能湾， 已形成了“苗圃+孵化+加速”的全生命周期大数据孵化
体系，到目前为止，累计孵化科技苗圃项目300多项。

在300多个项目中，极清慧视是市北高新投资的佼佼者。极清慧视成立于2016年，
注册资金125万，最新的估值已高达1.25亿元。

不过，出于谨慎投资原则，在目前在孵的70多个项目中，市北高新投资占比仅在10
%左右。王健表示，聚能湾目前更多的是服务功能，投资功能暂时还未真正发挥出
来。

对于市北高新而言，想要实现的投融资理想模式是“融资+孵化”、“基金+基地
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”，但一切都尚在缓慢搭建之中。2016年7月，市北高新曾出资2亿元，成为由章
苏阳掌舵的上海火山石一期股权投资合伙企业的基石投资人。此前在IDG资本担任
管理合伙人的章苏阳，近年来一直重点关注于医疗、人工智能、互联网等领域的投
资。

“科创”困惑

自11与5日建设科创板被提出后，科创板不仅成为交易所工作的重中之重，上海经
信委等政府部门也开始密集调研企业、备战科创板。

日前，上海经信委向本地多家企业下发了《科创板优质企业信息收集表》（下称“
收集表”），对企业的主营业务、收入、净利润、研发投入占收入比、已授权发明
专利数、行业排名等多项指标进行收集。

在这样的背景下，胡申也忙碌于园区企业的梳理，但对于梳理的具体情况他并未更
多谈及。第一财经记者走访了解到，在市北高新园区内，诸如“洋码头”、“华院
数据”、“金棕榈”、“合合信息”、“诺诺镑客”等企业，被贴上了“独角兽”
和“准独角兽”企业的标签。

但这些企业，又有哪些能够达到科创企业的标准仍未可知。“（科创板）这件事对
企业的触动肯定是非常大，尤其对一些初创企业，会有更多的希望，我个人最关注
的还是科创企业的界定是什么。”在梳理内部企业之中，胡申也有自己的困惑。

不仅是胡申，什么样的企业能上科创板，到底什么才是科创企业，技术创新还是模
式创新······这一类的问题也成为记者在采访中，受访人士对科创板最大的疑惑和“
猜想”。

胡申认为，参照之前上海经信委向外发布的“四新”企业标准——新产业、新业态
、新技术和新模式来看，如果达到此类标准算科创企业，那他认为这一企业起码要
得具备一定技术壁垒、名列行业前茅甚至对国外的产品具备替代性等等。

一位曾参与战略新兴板筹备的专业人士对此的观点则是，上海、安徽、湖北等地政
府对企业的调研与上证所最终定下的科创企业的标准实际相对独立，科创企业最终
定论他认为或将综合此前战略新兴板企业以及CDR独角兽的标准，首批企业可能会
是广为人知的“大而美”企业。

“我们预计具备一定的先进核心技术壁垒、产业自主性较强、有潜在进口替代能力
、研发投入较高且初期成本压力较大的企业有望优先考虑。”中金公司分析团队预
判表示，若最终盈利及股权结构限制放开，不排除部分海外上市公司和“独角兽”
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企业也可能通过登陆科创板的形式A股上市，以及新三板直接转板科创板的转板机
制也有望研究推进。
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