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创业板市场开启近三年来，受到市场的广泛关注，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性也抱有较高的期望。作为投资者，该如何看待创业板上市公司的成长性？如何理解

创业板上市公司成长性与投资者回报之间的关系呢？

开板 3 周年，创业板成长性如何？

对于创业板上市公司来说，成长性和创新性是最明显的烙印，一般来说，投资者可以根据营业收入增

长率、净利润增长率等来衡量公司的成长性。

1.营业收入增长情况

2009年-2011 年，创业板上市公司营业收入的年均复合增长率为 30.14%。其中，2009 年营业收入同比

增长为 23.68%，2010 年营业收入同比增长为 42.6%，2011 年营业收入同比增长为 28.36%。截止到 2012 年

中报，创业板上市公司营业收入同比增长 12.73%，增长速度出现一定程度的下滑，这主要是由于国内外经

济形势不好，实体经济下行带来的影响，但是从整体来看，相对于主板和中小板，创业板上市公司营业收

入还是保持了较快的增速。

2.归属于母公司股东的净利润增长情况

2009年-2011 年，创业板上市公司归属母公司股东的净利润的年均复合增长率为 29.11%，净利润的增

长率相比营业收入增长率 30.14%稍慢。其中，2009 年净利润同比增长为 50.16%，2010 年净利润同比增长

为 43.11%，2011 年净利润同比增长为 18.41%。

创业板上市公司投资者回报的特点

1.上市公司以现金回报投资者的意识较强。以 2011 年年报统计为例，上市公司继续保持了积极回报投

资者的传统，推出了较为优厚的分红方案。在 275 家利润分配公司中，有 126 家、占 45.8%的公司以纯现

金方式分红；有 269家、占 97.8%的公司以现金分红方式作为其利润分配方案的一种。从每股现金股利来

看，269家公司每股现金股利平均为每 10 股派息 2.31元， 2010 年这一指标为每 10 股派息 3 元，2009 年

度为每 10 股派息 2.5元。

2.现金分红公司范围广，分红水平高。2011 年度，创业板共有 275 家公司提出现金分红方案，占上市

公司总数的 94.2%%；现金分红总额合计为 82.6 亿元，占 2011 年归属于上市公司股东净利润（207.9 亿元）

的 39%。

3.分红金额占净利润的比例比较高。据统计，2009-2011 年，创业板的上市公司的现金分红占净利润

的比重分别为 39%、34%、36%，基本都稳定在 34%以上。

4.创业板公司现金分红力度大。无论现金分红公司数量占比还是现金分红水平，创业板在三个板块中

都居首位。根据统计，2009-2011 年，创业板的上市公司的现金分红占净利润的比重为 36%，高于主板和中

小板的 31%和 24%。2011 年度，共有 275 家创业板公司提出现金分红方案，所占比例为 94.2%，拟派发现金

股利 82.6 亿元，占当期净利润的比例达 39%。而整个深市的 1465家公司中，有 1065 家公司提出利润分配

或资本公积金转增股本方案，占样本公司家数的 72.70%。

正确认识现金分红与创业板公司的成长性

从股利分配理论来讲，上市公司每年从净利润中抽取一部分现金分红发放给投资者，成为投资者的阶

段性回报，是投资者收益权的重要实现形式。相比主板和中小板，创业板上市公司现金分红公司范围广，

分红水平高，分红力度更大，值得投资者关注。



投资者在关注创业板上市公司分红力度的同时，还应注意分红的持续性。一般地说，利润是公司进行

分红的基础，只有持续创造利润的企业才有能力进行长期持续的分红，因此，一个上市公司如果能够承诺

并持续、长期兑现较高的现金分红，说明该公司具有较强的盈利能力。换个角度看，也说明该公司比较注

重对投资者的回报，具有一定的长期投资价值。

同时，投资者也要辩证地看待公司分红与成长性的关系。任何企业都要遵循形成期、成长期、成熟期、

衰退期的生命周期规律。当一家公司处于成长周期的前两个阶段时，投资的需求很大，需要大量现金投入

来支持公司的成长，分红率过高可能导致公司发展后劲乏力，对公司的成长造成不利影响。创业板市场上

市公司主要定位于成长阶段的中小企业，多处于成长期，因此在一定期间内公司可能相对不会实施较高的

现金分红来回报投资者。

根据统计结果分析，在近 3 年来创业板净利润复合增速最高的 50 家公司中，三年累计分红占归属于母

公司净利润比重超过 50%的公司总共有 22 家，占比 44%。这 50 家公司三年累计分红占其净利润比例的 32%，

而 2011 年创业板上市公司总体现金分红占其净利润比例的 39%。所以，在创业板成长性最高的 50家公司

的现金分红不算十分突出。

另一方面，投资者还应具有投资风险意识，创新板上市公司高成长性并不意味着投资低风险或者无风

险，特别对于高市盈率的公司股票，已经预先透支了企业的高成长性，应当引起投资者高度重视。总之，

投资者在进行创业板投资时，要保持理性的投资观念，坚持长期投资、价值投资，审慎选择投资类型，警

惕投资风险。【“积极回报投资者系列宣传文章之十二”】（本文由深交所创业板公司管理部提供）

（免责声明：本栏目文章仅为投资教育之目的而发布，不构成投资建议。投资者据此操作，风险自担。

深圳证券交易所力求本栏目文章所涉信息准确可靠，但并不对其准确性、完整性和及时性做出任何保证，

对因使用本栏目文章引发的损失不承担责任。）


