
日前，腾讯音

乐娱乐集团（简称

“腾讯音乐”）在纽

交所和港交所发布

公告称，与喜马拉

雅及其他若干订约

方就拟收购喜马拉

雅签订并购协议及

计划。至此，喜马

拉雅这一在线音频

龙头企业，最终选

择放弃IPO之路。

对于这笔收购

案，有业内观点指

出，这不仅是一笔

资本交易，更是一

次对“耳朵经济”未

来的战略卡位。

具体金额方

面，公告显示，腾讯

音乐拟以下述对价

全资收购喜马拉

雅：一是12.6亿美

元现金；二是总数

不 超 过 总 股 数

5.1986%的腾讯音

乐A类普通股（总

股数为不晚于交易

交割前五个工作日

的工作日当天腾讯

音乐已发行及发行

在外的普通股）；三是受限于并

购协议的条款规定，喜马拉雅

的创始股东在交割时及之后将

分批获得的总数不超过总股数

0.37%的腾讯音乐A类普通

股。根据公告当天港股收盘价

估算下来，总收购成本约29亿

美元，折合人民币约208亿元。

腾讯给的200亿元作价虽

不菲，但作为头部在线音频平

台，喜马拉雅巅峰时估值曾达

300亿元。

有分析指出，喜马拉雅价

格回调背后，折射出在线音频

行业面临的共同困境——盈利

模式单一、用户增长趋缓、内容

同质化严重。喜马拉雅虽坐拥

庞大用户基础，但多年IPO折

戟，恰恰暴露了纯音频平台独

立发展的瓶颈。

而从腾讯角度来看，将喜

马拉雅“收入囊中”，是腾讯音

乐对自身业务的一次补齐。

艾媒咨询CEO张毅认为，

腾讯音乐收购喜马拉雅除了业

绩可成长性、资本价值可增长

性等方面原因外，还可能出于

内容生态建设的考虑。“腾讯整

个体系大量的内容版权还有发

挥空间，喜马拉雅也希望和期

待拥有内容。”

张毅表示，腾讯音乐手头

可能缺少一个可以在长音频赛

道上变现的平台，喜马拉雅则

提供了这样的机会。“我相信这

次并购后有机会出现耳朵经济

的现象级产品。双方如何整

合，如何让喜马拉雅产生巨额

利润和营收增长最重要。”

不过，也有业内观点指出，

腾讯音乐懒人畅听在长音频领

域的积累，与喜马拉雅有着一定

的用户重合度，如何协调两个平

台的内容生态，以及接下来如何

打通会员体系等等，都考验着整

合智慧。但无论如何，这场并购

已为行业按下加速键。当“耳朵

经济”同时面临短视频冲击与竞

争对手的围猎，也是长音频赛道

从无序竞争走向生态重构的新

起点。
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六载淬炼“硬科技”
资本沃土培育新苗

2019年6月13日，第十一届陆家嘴论坛上，上海证券交易所科创板正式开
板。6年后的今天，科创板上市公司总市值近7万亿元，首发募资和再融资规模合
计超万亿元，新一代信息技术、生物医药、高端装备制造三大领域公司占比超过八
成，培育出了一大批优秀“硬科技”企业。

3400点得而复失 轮动格局依然延续

股评一周

杨

硕

风向标财经

周五股价大幅下跌，导致本周主要指数周K线收出阴线，上证指数3400点得而复失，再
次证明这个区域阻力重重，无法一蹴而就。不过，目前大盘也没有大幅下跌，阻力区域虽然
一时难以突破，但也没有离得很远。震荡盘整依旧是目前市场的主旋律。

从0到588家的跨越
6月11日，全球全景相机市场

占有率第一的影石创新（Insta360）
正式挂牌上市，科创板因此迎来首
位“90后”董事长。现年34岁的影
石创新创始人、董事长刘靖康，2015
年从南京大学毕业后，创办该公司，
曾自称“从学生宿舍走向全球市
场”，充满了话题性。值得一提的
是，影石创新是在科创板上市的第
588家公司。
科创板这个设立于上海证券交

易所下并试点注册制的板块，主要
服务于符合国家战略、突破关键核
心技术、市场认可度高的科技创新
企业，甚至开内地市场未盈利企业
上市之先河，重点支持新一代信息
技术、高端装备、新材料、新能源、节
能环保以及生物医药等高新技术产
业和战略性新兴产业，志在成为“中
国的纳斯达克”。
上交所数据显示，截至2025年

6月13日，588家科创板上市公司总
市值已经超过6.8万亿元，新一代信
息技术、生物医药、高端装备制造等
新兴产业公司占比超八成，成为资
本市场高水平科技自立自强和新质
生产力发展的排头兵。
另外，在业绩表现上，近三年科

创板上市公司营收持续走高，2022
年至2024年，营业收入分别达到
13489.92亿元、14204.62亿元和
14260.71亿元，展现出稳健的上升

态势。其中，部分企业更是凭借强
劲的经营实力，年度收入突破千亿
元大关，成为行业内的佼佼者，为科
创板的业绩增色不少。

增强市场创新能力
引导长期资本、耐心资本投早、

投小、投长期、投“硬科技”，已成为
各界共识。支持科技型企业上市，
既是完善多层次资本市场体系的重
要内容，也有助于丰富资本市场的
参与者结构，增强市场活力和创新
能力。这不仅能为科技型企业提供
直接融资渠道，降低其融资成本，还
能促进资本向高成长性、高附加值
的领域流动，优化资源配置效率。
当前，全球科技创新进入密集

活跃期。我国要实现高水平科技自
立自强，必须构建与科技创新需求
相匹配的资本供给体系。六年来，
科创板这块“试验田”担当起推动我
国科技创新和产业升级的关键力
量，厚植新质生产力，俨然是助力中
国硬科技企业发展的“新高地”。
影石创新就是中国“硬科技”在

全球不断崛起的一个典型案例。公
开资料显示，影石创新专注全景相
机、运动相机等智能影像设备的研
发、生 产 与 销 售 。 据 Frost&
Sullivan数据，影石创新全景相机全
球市占率达67.2%，连续六年稳居
第一，2024年预计将提升至81.7%。
这意味着全球每售出10台全景相
机，就有8台来自影石创新。

中信证券高管、全球投资银行
管理委员会主任孙毅表示，影石创
新凭借深厚的技术积淀和持续的创
新能力，不断突破传统影像设备的
边界，打破了行业长期由海外品牌
主导的格局，真正让中国智造、中国
品牌在全球科技舞台上熠熠生辉。
此次成功上市，是资本市场对影石
创新“硬科技”实力的充分肯定，更
是公司开启高质量发展新征程的重
要起点。
事实上，从开板以来，科创板便

聚焦“硬科技”赛道，孵化培育了一
批行业领军企业，它们在上市后实
现技术突破和跨越式发展，在集成
电路、生物医药、高端装备制造等领
域形成产业集聚效应，有效促进了
资本、产业、技术、人才的深度融合，
加速产业链上下游的协同创新，基
本构建起具有全球竞争力的产业集
群，成为驱动创新发展的强劲引擎。
有一些数据能作为佐证：在持

续加大的研发投入下，中国专利申
请量已于2019年超越美国跻身世界
第一，并在其后数年一直稳定在
25%以上的份额。而Wind数据显
示，588家科创板企业上市之初发明
专利个数合计达28347个，截至目
前，有效专利总数已达16.22万个，
平均每家公司拥有超过275个专利。

便利投资者“一键布局”
作为中国资本市场的重要组成

部分，科创板还为广大投资者提供

了新的投资渠道。凭借分散投资风
险、管理费用低、流动性好、投资门
槛低等优势，科创板ETF已经成为
适合大多数投资者的投资工具。

在此背景之下，科创板ETF市
场近年来更是迎来了爆发式增长，
科创板ETF持续吸引资金流入“硬
科技”企业。尤其是自2024年6月
“科创板八条”发布以来，公募基金
明显加大了科创板指数产品的布局
力度。

上交所数据显示，目前，科创板
指数达到29条，共有80只科创板
ETF上市，总规模超过2500亿元。
科创板已成为A股指数化投资比例
最高的板块，占科创板整体自由流
通市值的比例达8.3%。

具体来看，目前，科创板已经形
成以科创50指数、科创100指数、科
创200指数、科创综指为代表的宽
基，以科创新一代信息技术、科创生
物医药、科创芯片、科创人工智能等
为代表的行业主题，以科创成长为
代表的策略指数产品体系，为投资
者“一键布局”科创板提供了便利，
在助力保险、银行等中长期资金入
市方面发挥了重要作用。

数据显示，截至2025年一季度
末，科创板专业机构投资者活跃账
户数超过7.7万户，全部机构投资者
持仓占比超六成；境外专业机构投
资者以及社保、保险、年金等长线基
金持仓占比均有所增加。

本报记者 杨硕

上证指数低开低走
上证指数本周前几天表现还不

错，周一盘中突破3400点最终报收
3399.77点，周二大幅震荡，最低探
至3365.67点，属于本周最低点，周
三返身向上突破3400点，最高上摸
3413.51点，也是本周最高点，报收
3402.32点，这是近一个月再次收盘
站上3400点大关。周四基本持平
报收3402.66点，连续2天站在3400
点之上。没想到周五风云突变，上
证指数低开低走最终报收3377点，
3400点得而复失。这样，周K线收
出小阴线，本周微跌0.25%，深证成
指周五下跌1.1%报收10122.11点，
周K线收阴,本周微跌0.6%。创业
板指数周五报收2043.82点，周K线

收出十字星，本周微涨0.21%。
本周3400点大关得而复失，明

显反映了这个区域阻力重重。今年
以来，上证指数总共有8天收盘站
上3400点大关，其中3月份5天，5
月份1天，本周2天，时间都很短，可
见，要真正站上3400点大关，很不
容易。

饮料板块跌幅最大
从本周板块表现来看，依旧是

风水轮流转的格局，上周表现最好
的半导体板块，本周成为跌幅最大
的板块之一。本周表现最好的是沉
寂已久的资源板块，其中石油板块
涨幅第一。
本周表现最好的是资源板块尤

其是石油，中证行业指数中，油气产

业指数本周上涨3%，涨幅第一。中
证主题指数中，稀土产业和油气资
源本周涨幅均超过4%，中证有色指
数本周上涨3%。
上周表现最好的以半导体为代

表的科技股本周则成为跌幅最大的
板块之一，本周跌幅最大的是以白
酒为代表的饮料板块。中证行业指
数中，本周跌幅最大的是饮料指数，
本周下跌5.1%，排在后面的是半导
体、集成电路、计算机，本周跌幅在
3%左右。同样，中证主题指数中，
本周中证白酒指数跌幅超过5%，跌
幅第一；随后是芯片产业、中证半
导、中证软件等科技股板块，本周跌
幅超过3%。
两个近期持续上涨的板块，本

周依旧表现较好，就是金融和医

药。金融方面，保险和券商本周表
现更好，中证证保指数本周涨幅超
过1%；证券公司上涨0.74%；中证
银行指数周K线6连阳，本周微涨
0.46%。

医药板块尤其是创新药近期成
为热点，本周继续上涨，中证行业指
数中，中证全指医药指数本周涨幅
超过1%，该指数周K线已经“五连
阳”，持续八周上涨。中证主题指数
中，本周创新药指数上涨3%。

本周虽然3400点得而复失，但
是，无论周五日K线还是周K线，跌
幅都很小，对大盘冲击有限，因此，
现在还是小幅震荡的格局，即使一
时冲不过阻力最大的区域，也不会
离这个区域很远。

连建明

科创板迎来开板六周年 总市值已近7万亿元


