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 报告要点 

 “硬科技”属性突出，差异化上市标准体现包容性 

截至 2019 年 4 月 4 日，累计有 50 家公司的科创板上市申请获上交所受理，且

多数来自于经济较为发达的地区。在聚焦科技创新力的基础上，科创板前期更

青睐于具备稳定商业模式的“硬科技”属性企业，有助于稳定开板。整体来看，

半导体、智能制造、医疗器械等相关行业的公司占据了多数，而且较高的研发

投入和毛利率等特点也间接体现出了受理公司“硬科技”的成色。此外，前四

套上市标准目前均有所采用，彰显出了科创板“多元包容”的上市特点。 

 电子：科创板聚焦科技硬实力 

电子行业处于硬件创新的前沿，高端元器件、高端装备、高端材料成为重点关

注方向。目前已受理的公司中，澜起科技、紫晶存储均是高端元器件的代表，

且在数据存储方向有坚实的技术储备；华兴源创、创鑫激光又代表了我国泛半

导体高端设备方向的新势力；高端材料方面则有安集科技等上游标的，标志着

高壁垒领域的国产化趋势。与科创板筛选原则相配合，我们认为电子行业具有

科技创新潜力的领域为半导体、物联网和智能硬件（显示、安防）、高端装备（激

光加工）、新材料、新能源等，建议关注具有研发实力的优质企业。 

 机械：国内自动化中长期高成长，细分龙头积极申报 

近年中国工业机器人销量维持相对高增长，根据 GGII 统计，2012-2017 年销售

复合增长率达约 44%。受贸易摩擦及经济增速放缓，2018 年国内工业机器人增

速有所放缓，而从中长期看机器换人是大势所趋，技改投资稳定增长不断催化，

制造业机器人应用领域逐步拓展。激光设备近几年同样也在快速成长，激光加

工凭借高效和热影响小等优点是制造业高质量发展的刚性需求，今年行业需求

有望逐季改善，国内龙头公司进口替代正在加速。 

 医药：科创板助力产业升级和创新加速 

从类型来看，医药类申报企业基本上聚焦于创新药和创新器械两大领域，业务

普遍处于产业前沿。我们认为，创新药/械类企业，由于其业务属性的特质，产

品研发和实现盈利通常需要较长周期。科创板的推出，有望为这些企业带来更

丰富的融资渠道，助力行业创新浪潮。同时，科创板的推出，也有望进一步丰

富医药产业的投资机会，带来更大的价值挖掘空间。此外，随着大批未盈利的

企业上市，我们预计对行业的估值方式带来较大影响，DCF 或将成为重要参考。 
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50 家企业全景图 

“硬科技”属性突出，差异化上市标准体现包容性。截至 2019 年 4 月 4 日，累计有 50

家公司的科创板上市申请获上交所受理，且多数来自于经济较为发达的地区，或将起到

一定的示范和带动作用。在聚焦科技创新力的基础上，科创板前期更青睐于具备稳定商

业模式的“硬科技”属性企业，有助于稳定开板。从这一批受理企业来看，半导体、智

能制造、医疗器械等行业的公司占据了多数，而且较高的研发投入和毛利率等特点也间

接体现出了“硬科技”的成色。此外，科创板设置五套差异化上市标准，可满足财务表

现不一的各类科技企业上市，目前前四套标准均已有所采用，彰显出了科创板“多元包

容”的上市特点。 

从公司注册地区分布来看，主要来自于经济相对活跃的地区。50 家企业的注册地共分

布在 14 个省份和地区，其中上海的企业数量居首，共有 10 家，北京、广东、江苏次之，

各有 8 家，浙江 4 家，此外，湖北、福建、山东、湖南、安徽、黑龙江、四川、陕西、

天津各有 1 家。头部科技创新类企业目前主要还是集中在北上广深等发达城市，或经济

实力较强的沿海地区，如浙江、江苏等省份，这些地区的企业登陆科创板或能起到良好

的示范效应，对于区域内科技企业的共同发展或具有一定的带动作用。 

图：50 家公司注册地分布情况 
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资料来源：上交所, 长江证券研究所 

 

行业分布集中在新一代信息技术、高端装备、生物医药、新材料四大领域，“硬科技”

属性突出。对于科创板公司所属行业类型，《上市推荐指引》明确推荐七大领域，而目

前已受理的 50 家公司主要分布在新一代信息技术、高端装备、生物医药、新材料四大

领域，分别有 24 家、12 家、12 家、2 家。进一步细分来看，新一代信息技术领域中，

与半导体和集成电路相关的企业有 9 家；高端装备领域中，多达 11 家企业涉及智能制

造；生物医药领域中，属于医疗器械的公司为 6 家。我们认为要确保设立科创板并试点

注册制前期的平稳推进，具备“硬科技”属性的企业或将优先上市，从当前受理情况来

看，半导体、智能制造、医疗器械等相关行业的公司在数量上有着较高的占比。 
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图：50 家公司行业分布集中在四大领域  图：四大类行业中细分行业公司数量占比 
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资料来源：上交所, 长江证券研究所  资料来源：上交所, 长江证券研究所 

 

目前已有四套标准被采用，标准一成为了绝大多数公司的上市选择。针对科技创新企业

的特点，科创板给出了五套上市标准，体现出了较强的包容性。目前，前四套标准均已

有公司选用，而 80%以上的公司选择了标准一，即 10 亿元市值+两年累计 5000 万元净

利润或 10 亿元市值+1 亿元营收。结合公司发行上市后的预计市值1及招股说明书（申

报稿）中披露的经营情况，可见大部分的公司都可以满足标准一，此外满足其他标准的

公司同样不在少数。由于科创板规定，实际发行未达到预计市值，即视为发行失败。在

公司经营状况良好的情况下，大部分的公司还是偏安全的选择了对于市值要求最低的标

准一。 

图：上市标准选择情况  图：符合各项上市标准的公司数量 
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资料来源：Wind, 长江证券研究所  资料来源：Wind, 长江证券研究所 

 

公司经营状况良好，营收具备一定规模，但净利润水平相对较低。从经营情况来看，目

前受理的 50 家公司大都已经具备了一定的营收规模，2018 年营收超过 10 亿元的公司

有 13 家，占比达到了 26%；有 25 家公司营收在 5 亿元以上，占比达 50%。大部分的

                                                      

1 根据公司预计募资金额及发行股份占比，测算公司发行上市后的预计市值 


