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投资要点：

 近端新股的观察与思考：创业板首日涨幅及开板估值处较低位置

截至周五(2023/04/14），科创板 4月份首发 PE（摊薄）67.22倍(之前一周无)，
较 3 月份(154.83 倍)下降；科创板 4 月份新股首日涨幅 94.01%(之前一周

94.01%)，较 3月份(65.34%)上升；科创板 4月份新股首日开板估值（TTM-PE，
月度中位数）105.19 倍(之前一周 105.19倍)，较 3 月份(136.89倍)下降。创

业板 4月份首发 PE（摊薄）79.26倍(之前一周无)，较 3月份(42.25倍)上升；

创业板 4月份新股首日涨幅-3.25%(之前一周-3.25%)，较 3月份(16.35%)下降；

创业板 4 月份新股首日开板估值（TTM-PE，月度中位数）34.74倍(之前一

周 34.74倍)，较 3月份(52.17倍)下降。上周无新股询价，科创板和创业板无

新股上市，主板首批注册制 10 只新股上市。整体来看，四月份以来，创业

板新股首日涨跌幅、开板估值已处于创业板注册制以来较低水平。

 新股表现回顾：打新收益环比增加 52.39万元，新股活跃度环比下降

周内新股市场活跃度下降，近 6 个月已开板新股周内共有 53 只股票录得正

涨幅(占比 39.85%，前值 62.50%)，其中永信至诚、微导纳米、甬矽电子、有

研硅、耐科装备、富乐德、美腾科技、圣晖集成、金海通等周涨幅超过 15%。

 投资建议：

 近端已上市重点新股：

2023年 4月：云天励飞-U（人工智能、AI方案）

2023年 3月：日联科技（工业级 X射线智能检测装备）、茂莱光学（工业级

精密光学：半导体检测、光刻机、基因测序、AR/VR）、纳睿雷达（全极化

有源相控阵雷达系统）；

2023年 2月：裕太微-U（以太网物理层芯片）、龙迅股份（高清视频桥接及

处理芯片）；

2023年 1月：百利天恒-U（双/多特异性抗体、ADC 药物研发）；

2022年 12月：微导纳米（ALD设备）、萤石网络（萤石物联云平台）、杰华

特（虚拟 IDM 模式的模拟芯片企业）、山外山（血液净化设备与耗材）。

 近端待上市重点新股：华曙高科（工业级增材制造设备龙头）、高华科

技（高可靠传感器）、晶升股份（半导体级单晶炉）、中船特气（电子特种气

体）、晶合集成（晶圆代工）。

 已获得批复新股初筛：中芯集成（晶圆代工）、海科新源（碳酸酯系列

锂离子电池电解液溶剂等）、阿特斯（晶硅光伏组件）、中科飞测（半导体量

测和检测设备）。

 远端深度报告覆盖：安路科技、瑞华泰、维峰电子、容知日新、澳华内

镜、广立微、华海清科、景业智能、思林杰、何氏眼科等。

风险提示：新股大幅波动的风险；新股业绩不达预期的风险；系统性风险
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1. 近端新股的观察与思考：创业板首日涨幅及开板估值处较低位置

上周无新股询价，科创板和创业板无新股上市，主板首批注册制 10只新股上市，整体来看，四月份以

来，创业板新股首日涨跌幅、开板估值已处于创业板注册制以来较低水平。

1.1 Wind近端次新股指数成份估值较创业板估值周环比上升

上周Wind近端次新股指数成份估值较创业板继续为溢价状态(比值为 1.03，前值 0.94，2014年以来范

围区间为 0.6-1.6)，周环比上升。Wind近端次新股指数成份估值中枢（市盈率，TTM-PE中值）上升，而创

业板估值中枢下降。

图 1：Wind近端次新股指数成份/创业板（TTM-PE，中值）

资料来源：wind，山西证券研究所

1.2 双创无新股询价与上市，创业板首日涨幅及开板估值处较低位置

上周无新股询价，之前一周询价的美利信、中船特气、晶升股份、荣旗科技公布首发 PE（摊薄）分别

为 86.89倍、59.43倍、129.90倍、71.62倍；共有 10只新股上市，为主板首批注册制新股陕西能源、中电

港、登康口腔、南矿集团、海森药业、中信金属、江盐集团、柏诚股份、常青科技、中重科技，上市首日

涨跌幅分别为 4.17%、160.94%、98.26%、75.55%、46.13%、35.11%、30.41%、79.16%、62.97%、45.67%，

开板估值分别为 15.17倍、58.81倍、52.44倍、45.57倍、41.07倍、19.66倍、20.41倍、43.51倍、42.76倍、

41.20倍。

表 1：上周新股询价及上市情况（2023.4.10-2023.4.14）

上周无询价新股
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之前一周询价，上周公布首发 PE

股票代码 股票简称 询价日期
首发市盈

率（摊薄）

发行数量

（万股）

预计募资

(亿元)

预计募资对应市值(亿

元)
网下申购日

301307.SZ 美利信 2023-04-06 86.89 5300.0 9.57 38.03 2023-04-12

688146.SH 中船特气 2023-04-06 59.43 7941.2 16.68 111.20 2023-04-11

688478.SH 晶升股份 2023-04-06 129.90 3459.2 5.85 23.39 2023-04-11

301360.SZ 荣旗科技 2023-04-07 71.62 1334.0 3.93 15.69 2023-04-13

上周上市新股

股票代码 股票简称
上市/开板

日期

上市日涨跌

幅

上市以来

涨跌幅

首发 PE

（摊薄）

开板估值

（TTM）

发行市

值（亿）

上市日总

市值（亿）

最新市

值（亿）
申万行业（三级）

001286.SZ 陕西能源 2023-04-10 4.17% -23.24% 90.63 15.17 72.00 532.50 408.75 动力煤

001287.SZ 中电港 2023-04-10 160.94% -19.16% 26.81 58.81 22.57 290.28 234.66 其他电子Ⅲ

001328.SZ 登康口腔 2023-04-10 98.26% -37.04% 36.75 52.44 8.90 97.52 61.40 洗护用品

001360.SZ 南矿集团 2023-04-10 75.55% -24.40% 34.66 45.57 7.84 57.43 43.41 能源及重型设备

001367.SZ 海森药业 2023-04-10 46.13% -14.93% 33.58 41.07 7.56 50.92 43.32 原料药

601061.SH 中信金属 2023-04-10 35.11% -17.53% 20.21 19.66 32.98 550.76 454.23 贸易Ⅲ

601065.SH 江盐集团 2023-04-10 30.41% -24.60% 37.76 20.41 16.58 104.77 79.00 纯碱

601133.SH 柏诚股份 2023-04-10 79.16% -27.24% 40.60 43.51 15.16 128.33 93.37 其他专业工程

603125.SH 常青科技 2023-04-10 62.97% -20.74% 34.83 42.76 12.51 85.88 68.07 其他化学制品

603135.SH 中重科技 2023-04-10 45.67% -27.00% 29.01 41.20 16.02 128.16 93.56 能源及重型设备

资料来源：wind，山西证券研究所

截至周五(2023/04/14），科创板 4月份首发 PE（摊薄）67.22倍(之前一周无)，较 3月份(154.83倍)下降；

科创板 4月份新股首日涨幅 94.01%(之前一周 94.01%)，较 3月份(65.34%)上升；科创板 4月份新股首日开

板估值（TTM-PE，月度中位数）105.19倍(之前一周 105.19倍)，较 3月份(136.89倍)下降。

图 2：科创板首发 PE（摊薄）月度中位数 图 3：科创板新股首日涨幅月度均值变化趋势

资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所



请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明 5

策略研究/定期报告

图 4：科创板新股首日开板估值水平变化 图 5：创业板首发 PE（摊薄）月度中位数

资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

截至周五(2023/04/14），创业板 4月份首发 PE（摊薄）79.26倍(之前一周无)，较 3月份(42.25倍)上升；

创业板 4月份新股首日涨幅-3.25%(之前一周-3.25%)，较 3 月份(16.35%)下降；创业板 4月份新股首日开板

估值（TTM-PE，月度中位数）34.74倍(之前一周 34.74倍)，较 3月份(52.17倍)下降。

图 6：创业板新股首日涨幅月度均值变化趋势 图 7：创业板新股首日开板估值水平变化

资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

截至周五(2023/04/14），沪深主板 3月份首发 PE（摊薄）34.66倍(之前一周 34.66倍)；沪深主板 4月份

新股首日涨幅 63.84%(之前一周 104.58%)，较 3月份(104.58%)下降；沪深主板 4月份新股开板首日估值 38.06

倍(之前一周 37.88倍)，较 3月份(37.88倍)上升。
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图 8：沪深主板新股首日涨幅月度均值变化趋势 图 9：沪深主板新股首日开板估值水平变化

资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

2. 上周市场：打新收益环比增加 52.39万元，新股市场活跃度环比下

降

2.1 打新收益周环比增加 52.39万元

以 3亿元规模 A类投资者为例(下同)，上周打新收益环比增加 52.39万元，科创板无新股上市，4月份

科创板合计打新收益 44.3万元；创业板无新股上市上市，4月份创业板合计打新收益-1.43万元；主板陕西

能源、中电港、登康口腔、南矿集团、海森药业、中信金属、江盐集团、柏诚股份、常青科技、中重科技

上市，分别录得收益 15.76万元、11.23万元、4.1万元、2.25万元、1.52万元，4.98万元、2.49万元、4.10

万元、2.26万元、3.68万元，4月份主板合计打新收益 52.39万元。

表 2：2023 年以来全部板块打新收益率情况（数据截至 2023/04/14）

全部合计（假设参与新股全部中签；收益单位：万元；下同）

产品规模（亿元） A类打新收益 A类增厚收益率（%） B类打新收益 B类增厚收益率（%） C类打新收益 C类增厚收益率（%）

1.5 152.65 1.02% 79.72 0.53% 105.37 0.70%

2.5 222.93 0.89% 118.65 0.47% 161.98 0.65%

3 251.44 0.84% 133.16 0.44% 186.53 0.62%

4 298.15 0.75% 153.92 0.38% 229.49 0.57%

5 339.48 0.68% 171.68 0.34% 268.53 0.54%

10 476.93 0.48% 215.30 0.22% 399.83 0.40%

15 534.67 0.36% 232.70 0.16% 455.88 0.30%

20 534.67 0.27% 232.70 0.12% 455.88 0.23%

沪深主板

产品规模（亿元） A类打新收益 A类增厚收益率（%） B类打新收益 B类增厚收益率（%） C类打新收益 C类增厚收益率（%）
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1.5 59.07 0.39% 16.53 0.11% 31.68 0.21%

2.5 71.61 0.29% 16.53 0.07% 41.46 0.17%

3 76.69 0.26% 16.53 0.06% 45.48 0.15%

4 86.23 0.22% 16.53 0.04% 53.04 0.13%

5 95.05 0.19% 16.53 0.03% 60.06 0.12%

10 115.43 0.12% 16.53 0.02% 75.92 0.08%

15 117.96 0.08% 16.53 0.01% 78.45 0.05%

20 117.96 0.06% 16.53 0.01% 78.45 0.04%

科创板

产品规模（亿元） A类打新收益 A类增厚收益率（%） B类打新收益 B类增厚收益率（%） C类打新收益 C类增厚收益率（%）

1.5 72.19 0.48% 43.17 0.29% 56.66 0.38%

2.5 116.32 0.47% 69.37 0.28% 92.35 0.37%

3 134.35 0.45% 78.80 0.26% 108.11 0.36%

4 162.78 0.41% 91.44 0.23% 135.16 0.34%

5 188.19 0.38% 102.25 0.20% 159.92 0.32%

10 275.70 0.28% 117.65 0.12% 245.87 0.25%

15 312.19 0.21% 117.65 0.08% 282.36 0.19%

20 312.19 0.16% 117.65 0.06% 282.36 0.14%

创业板

产品规模（亿元） A类打新收益 A类增厚收益率（%） B类打新收益 B类增厚收益率（%） C类打新收益 C类增厚收益率（%）

1.5 21.39 0.14% 20.03 0.13% 17.02 0.11%

2.5 35.00 0.14% 32.75 0.13% 28.16 0.11%

3 40.40 0.13% 37.83 0.13% 32.94 0.11%

4 49.15 0.12% 45.95 0.11% 41.28 0.10%

5 56.25 0.11% 52.90 0.11% 48.55 0.10%

10 85.80 0.09% 81.12 0.08% 78.05 0.08%

15 104.52 0.07% 98.53 0.07% 95.07 0.06%

20 104.52 0.05% 98.53 0.05% 95.07 0.05%

资料来源：wind，山西证券研究所

2.2 上周周内正涨幅新股占比环比下降

周内新股市场活跃度下降，近 6 个月已开板新股周内共有 53 只股票录得正涨幅(占比 39.85%，前值

62.50%)，其中永信至诚、微导纳米、甬矽电子、有研硅、耐科装备、富乐德、美腾科技、圣晖集成、金海

通等周涨幅超过 15%。

表 3：近 6个月 A股上市且周内涨幅大于 10%的新股（数据截至 2023/04/14）

证券代码 证券简称 所属申万行业（三级）
周涨跌幅

（%）

总市值

（亿元）

最新

TTM-PE

2023 年 Wind

一致预测 PE

2024年Wind

一致预测 PE

688244.SH 永信至诚 横向通用软件 42.54 60.41 118.31 71.92 47.95
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688147.SH 微导纳米 光伏加工设备 40.10 243.86 405.54 163.35 96.12

688362.SH 甬矽电子 集成电路封测 33.62 189.56 132.61 54.63 37.50

688432.SH 有研硅 半导体材料 22.56 273.10 77.74 71.31 55.28

688419.SH 耐科装备 半导体设备 21.13 40.38 70.58 -- --

301297.SZ 富乐德 半导体设备 17.78 83.62 94.70 93.95 78.15

688420.SH 美腾科技 其他专用设备 17.60 44.38 35.61 25.67 19.22

603163.SH 圣晖集成 其他专业工程 16.93 34.76 28.29 15.21 10.70

603061.SH 金海通 半导体设备 15.50 84.61 54.96 48.07 34.67

688372.SH 伟测科技 集成电路封测 12.94 121.42 48.58 36.00 24.71

001337.SZ 四川黄金 黄金 12.90 135.62 68.26 65.20 64.27

301358.SZ 湖南裕能 电池化学品 12.43 354.77 11.80 15.61 11.90

301367.SZ 怡和嘉业 医疗设备 11.61 173.93 45.74 34.84 26.67

688506.SH 百利天恒-U 化学制剂 10.62 330.06 -- -- --

资料来源：Wind，山西证券研究所

2.3 6个月内新股市场表现

上周 A股市场有 10只新股上市，近 6个月 A股上市共计开板新股 133只（除北交所），以开板日开盘

价计算至今涨跌幅均值 2.90%(前值 3.16%)。录得正涨幅的新股 47只(前值 45只)，平均正涨幅 40.99%(前值

39.60%)；录得负涨幅的新股 86只(前值 83只)，平均负涨跌幅-17.92%(前值-16.59%)。

表 4：近 6个月 A股上市且开板至今涨幅超过 20%的新股（数据截至 2023/04/14）

证券代码 证券简称
开板至今涨

幅（%）
所属申万行业（三级）

总市值

（亿元）

最新

TTM-PE

2023 年 Wind

一致预测 PE

2024 年 Wind

一致预测 PE

688525.SH 佰维存储 424.66% 数字芯片设计 347.02 474.31 -- --

688506.SH 百利天恒-U 186.30% 化学制剂 330.06 -- -- --

688244.SH 永信至诚 139.73% 横向通用软件 60.41 118.31 71.92 47.95

688498.SH 源杰科技 103.25% 分立器件 151.50 151.07 97.02 70.67

688031.SH 星环科技-U 81.25% 横向通用软件 157.70 -- -- --

688147.SH 微导纳米 79.46% 光伏加工设备 243.86 405.54 163.35 96.12

301165.SZ 锐捷网络 72.78% 通信网络设备及器件 328.86 59.80 43.58 32.28

688475.SH 萤石网络 65.07% 安防设备 267.13 80.20 51.65 37.09

301297.SZ 富乐德 64.73% 半导体设备 83.62 94.70 93.95 78.15

688502.SH 茂莱光学 63.26% 光学元件 131.89 223.48 163.73 123.53

688362.SH 甬矽电子 56.15% 集成电路封测 189.56 132.61 54.63 37.50

688372.SH 伟测科技 54.70% 集成电路封测 121.42 48.58 36.00 24.71

688496.SH 清越科技 53.06% 面板 58.55 103.62 -- --

688410.SH 山外山 51.46% 医疗设备 61.38 103.62 28.03 30.24

688435.SH 英方软件 47.02% 横向通用软件 110.50 298.24 123.60 66.89

301230.SZ 泓博医药 33.92% 医疗研发外包 49.41 68.93 76.02 42.42

001322.SZ 箭牌家居 30.35% 卫浴制品 191.58 32.30 24.20 19.60



请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明 9

策略研究/定期报告

688172.SH 燕东微 29.34% 分立器件 344.62 74.55 76.41 53.16

301299.SZ 卓创资讯 25.20% 门户网站 38.22 65.51 38.61 27.70

688141.SH 杰华特 22.00% 模拟芯片设计 242.88 151.01 82.83 49.95

资料来源：Wind，山西证券研究所

3. 下周新股市场概览及待上市重点新股

3.1 下周新股市场概览

截至周五(2023/04/14）数据，下周华曙高科、森泰股份周一上市，晶合集成、三博脑科周一询价。

表 5：下周上市及询价新股（数据截至 2023/04/14）

股票代码 股票简称 Wind 行业（三级）
2023-4-17 2023-4-18 2023-4-19 2023-4-20 2023-4-21

周一 周二 周三 周四 周五

688433.SH 华曙高科 机械 上市

301429.SZ 森泰股份 化工 上市

688249.SH 晶合集成 半导体产品与半导体设备 询价

301293.SZ 三博脑科 医疗保健提供商与服务 询价

资料来源：Wind，山西证券研究所

截至周五(2023/04/14），已有 34家公司收到证监会同意批复。

表 6：注册生效的有 34家（数据截至 2023/04/14）

序号 代码 简称 收到批复日期 Wind 行业（三级） 上市板

1 A21243.SZ 威士顿 2023-4-12 软件 创业板

2 A21406.SZ 恒勃股份 2023-4-12 汽车零配件 创业板

3 A20544.SZ 飞沃科技 2023-4-12 机械 创业板

4 A21113.SZ 南王科技 2023-4-12 容器与包装 创业板

5 A22208.SH 航天环宇 2023-4-11 航空航天与国防Ⅲ 科创板

6 A22120.SH 航天软件 2023-4-11 软件 科创板

7 A22205.SH 天玛智控 2023-4-11 机械 科创板

8 A22025.SZ 翔腾新材 2023-4-6 电子设备、仪器和元件 主板

9 A21461.SZ 同星科技 2023-4-6 机械 创业板

10 A21416.SZ 普莱得 2023-4-6 机械 创业板

11 A21608.SZ 经纬股份 2023-4-6 建筑与工程Ⅲ 创业板

12 A21241.SZ 新莱福 2023-4-6 电子设备、仪器和元件 创业板

13 A22353.SH 航天南湖 2023-4-4 航空航天与国防Ⅲ 科创板

14 A22079.SH 慧智微 2023-4-4 半导体产品与半导体设备 科创板

15 A22314.SH 新相微 2023-4-4 半导体产品与半导体设备 科创板

16 A21091.SZ 英特科技 2023-3-29 电气设备 创业板

17 A21490.SZ 鑫宏业 2023-3-29 电气设备 创业板

18 A20531.SZ 世纪恒通 2023-3-29 互联网软件与服务Ⅲ 创业板
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19 A22075.SZ 三联锻造 2023-3-28 汽车零配件 主板

20 A22434.SH 中芯集成 2023-3-28 半导体产品与半导体设备 科创板

21 A22121.SH 美芯晟 2023-3-28 半导体产品与半导体设备 科创板

22 A22628.SH 安杰思 2023-3-28 医疗保健设备与用品 科创板

23 A22060.SH 万丰股份 2023-3-27 化工 主板

24 A22014.SZ 长青科技 2023-3-24 机械 主板

25 A20579.SZ 蜂助手 2023-3-22 互联网软件与服务Ⅲ 创业板

26 A21159.SZ 德尔玛 2023-3-22 家庭耐用消费品 创业板

27 A21357.SZ 海科新源 2023-3-22 化工 创业板

28 A22053.SZ 华纬科技 2023-3-21 汽车零配件 主板

29 A21221.SH 阿特斯 2023-3-21 半导体产品与半导体设备 科创板

30 A21244.SZ 亚华电子 2023-3-8 电子设备、仪器和元件 创业板

31 A21217.SH 用友汽车 2023-3-7 软件 科创板

32 A21382.SZ 曼恩斯特 2023-2-22 电子设备、仪器和元件 创业板

33 A21648.SH 中科飞测 2023-2-21 半导体产品与半导体设备 科创板

34 A21410.SZ 百通能源 2022-11-1 复合型公用事业Ⅲ 主板

资料来源：证监会官网，Wind，山西证券研究所

3.2 待上市重点新股

待上市重点关注新股，建议关注华曙高科、高华科技、中船特气、晶升股份、晶合集成。

3.2.1 华曙高科

公司专注于工业级增材制造设备的研发、生产与销售，致力于为全球客户提供金属（SLM）增材制造

设备和高分子（SLS）增材制造设备，并提供 3D打印材料、工艺及服务。公司已开发 20 余款设备，并配

套 40余款专用材料及工艺，正加速应用于航空航天、汽车、医疗、模具等领域。主要产品包括：金属 3D

打印设备、高分子 3D打印设备、3D打印高分子粉末材料等。2021年，主要产品收入结构为：3D打印设备

及辅机配件（金属设备及辅机配件 70.89%，高分子设备及辅机配件 16.46%）87.35%，3D打印粉末材料 7.99%

等。

公司是全球极少数同时具备 3D打印设备、材料及软件自主研发与生产能力的增材制造企业，2021年

全球增材制造产值（包括产品和服务）152.44亿美元，其中设备销售收入 31.74亿美元，公司设备收入市场

占有率为 1.42%，是我国工业级增材制造设备龙头企业之一。公司拥有产品和服务所对应的完整知识产权体

系，自主开发了增材制造设备数据处理系统和控制系统的全套软件源代码，是国内唯一一家加载全部自主

开发增材制造工业软件、控制系统，并实现 SLM 设备和 SLS 设备产业化量产销售的企业。

据Wohlers Associates,Inc.数据，2020年全球增材制造产值 127.58亿美元（其中产品收入 53.03亿美元，

3D打印服务市场规模 74.54亿美元），2021年全球增材制造产值（包括产品和服务）152.44亿美元（同比
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增长 19.50%），其中增材制造相关产品（包括增材制造设备销售及升级、增材制造原材料、专用软件、激光

器等）产值为 62.29亿美元，同比增长 17.50%；增材制造相关服务（包括增材制造零部件打印、增材制造

设备维护、技术服务及人员培训、增材制造相关咨询服务等）产值为 90.15亿美元，同比增长 20.90%。据

Wohlers预测，到 2025年增材制造收入规模较 2020年将增长 2倍，达到 298亿美元，到 2030年将增长 5.6

倍，达到 853亿美元。

行业竞争格局较为稳定，呈现出行业整体高速增长，由几家巨头主导，其他设备制造商后起追赶的发

展态势。3D打印企业集中在美国、德国及中国，266个系统制造商分布在世界各地，美国制造商数量 59家

排名第一；德国制造商数量 38家排名第二；中国制造商数量 37家排名第三。在 3D打印设备领域，国际市

场上，EOS、SLM Solutions和 3D Systems等公司起步较早，占据领先地位，随着 GE、HP（HP 采用的MJF

技术路线与 SLS 存在竞争关系）等的快速发展，逐步取得较高市场份额。国内市场上，以国产品牌之间的

竞争为主，行业内主要企业有 EOS、惠普（HP）、3D Systems、SLM Solutions、铂力特等。

风险提示：增材制造装备关键核心器件依赖进口风险；新兴行业或领域产业化应用风险；技术路线替

代风险；市场竞争风险等。

数据来源：山西证券研究所，公司招股书、问询函、Wind/20230328

3.2.2 高华科技

主营业务为高可靠性传感器及传感器网络系统的研发、设计、生产及销售。核心产品较早得到航天客

户关注，成功参与了载人航天工程的项目配套，并逐渐应用于各高可靠领域。目前产品主要应用于航天、

航空、兵器、轨道交通、冶金等高可靠领域。产品主要分为军用传感器和工业传感器两类。主要产品包括

高可靠性传感器（包括压力、温湿度、加速度、位移传感器等）以及传感器网络系统。2022H1，产品收入

结构：高可靠性传感器 87.3%（压力传感器 54.8%，温湿度传感器 25.1%，位移传感器 1.3%，加速度传感器

1.1%，其他类传感器 5.0%），传感器网络系统 9.7%等。

公司在国内同行业中处于技术领先地位，军用领域，公司主要覆盖军工央企集团下属单位，并在多种

型号的同类产品中成为主要供应商。在航天领域，公司配套了多个不同系列的运载火箭，以及多种战略武

器系统；在航空领域，公司配套了多种型号的新一代战斗机、运输机，以及直升机机电液压系统；在兵器

领域，公司配套了多种型号的主战坦克、步兵战车、自行火炮车辆及发动机。工业领域，与多家大型工业

企业集团建立了稳定的合作关系，具有强大的客户资源优势。

根据赛迪顾问，2020 年，全球传感器市场规模近 1606亿美元，预计 2023年将增长至 2,032亿美元。

2020年，中国传感器市场规模近 2510亿元(同比 15%)。预计 2021年市场规模将达到 2952亿元(同比约 17%)。
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2021年国内工业领域传感器市场规模约 620亿元。分产品看，(1)压力传感器：据赛迪顾问，2019年国内市

场规模约为 357亿元。据传感器专家网，2022年国内市场规模将达到约 428亿元；(2)加速度传感器：据赛

迪顾问，2019年国内市场规模约为 349亿元。据 QYResearch，2022年国内市场规模将达到约 389亿元；(3)

温湿度传感器：据赛迪顾问，2019年国内温湿度传感器市场规模为 132亿元。据 QYResearch，2020年全球

温度传感器市场规模为 63亿美元，预计 2022年国内温湿度传感器市场规模为 152 亿元。军用产品方面，

我国军用行业电子信息化的推进及军用装备国产化使得未来对于国产高品质军用高可靠性传感器的市场需

求将持续增长；工业产品方面，高可靠性传感器广泛应用于轨道交通、工程机械、工业自动化等细分领域，

市场空间广阔。

公司压力、加速度、湿度传感器均采用MEMS 工艺，压力及加速度传感器在MEMS 行业占比分别为

14.3%和 10.5%。据国外机构 Statista，2020年 MEMS 传感器市场规模为 149亿美元。Statista 预计 2026年

MEMS 传感器市场规模将达到 269亿美元，年复合增速 10.34%。据赛迪顾问，2020年，我国 MEMS 行业

规模仍达到 736.70亿元（增速 23.2%），预计 2022年市场规模将突破 1000亿元。

行业集中度整体较高，国外厂商在整体资产规模、资金实力和技术水平等方面具有一定的优势。目前，

国外高可靠性传感器主要企业包括霍尼韦尔、泰科电子、丹佛斯等，国内高可靠性传感器主要包括敏芯股

份、四方光电、睿创微纳、纳芯微、赛微电子等企业，同时也包括哈尔滨电子敏感技术研究所（中国电子

科技集团）、北京遥测技术研究所（中国航天科技集团）等科研院所。行业内企业在主要产品方向、应用领

域等方面具有各自的特点。军用领域的竞争对手主要包括哈尔滨电子敏感技术研究所、北京遥测技术研究

所等军工集团下属科研院所，不存在境外竞争对手。工业领域的主要竞争对手包括丹佛斯、德鲁克等国外

厂商，以及宁波中车时代传感技术有限公司、康宇测控仪器仪表工程有限公司等国内厂商。

风险提示：研发人员流失或不足的风险；客户集中度较高及第一大单体客户占比较高的风险；研发成

果未达到预期及技术升级迭代的风险；被美国商务部列入“实体清单”的风险等。

数据来源：山西证券研究所，公司招股书、问询函、Wind/20230329

3.2.3 中船特气

公司于 4月 6日初步询价，发行价 36.15元，总股本 5亿股，发行后总市值 180.75亿元。2022年收入

19.56亿元（+12.90%）、净利润 3.83亿元（+7.92%）；公司预计 2023Q1收入 4.51-4.84亿元（+5.51%-13.1%）、

净利润 0.98-1.19亿元（+15.75%-40.26%）。

2022H1，电子特种气体收入占比 91.68%、三氟甲磺酸系列收入占比 8.32%；其中电子气体类三氟化氮、

六氟化钨占比 92.50%。公司已具备 40 余种电子特种气体的生产和供应能力。
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电子特种气体产品主要应用于集成电路、显示面板领域，报告期内，收入占比合计超过 95%。产品能

够满足 5nm、7nm、14nm、28nm 等不同制程的要求。2022H1:前五名客户分别为长江存储、华立、中芯国

际、京东方、英特尔半导体存储技术（大连），合计收入占比 44.27%。

具体到电子特种气体领域，全球主要生产企业为 SK Materials、关东电化、昭和电工、派瑞特气（公司）

等，该等企业在总体规模上均与 4 大国际巨头（林德、液化空气、大阳日酸和空气化工份额超过 70%）存

在差距，但在细分领域具有较强的竞争力；国内电子特种气体企业主要有派瑞特气、南大光电、昊华科技

等。

三氟化氮：公司目前拥有 9,250 吨三氟化氮产能，仅次于 SK Materials（13,500，2025年规划达产 4500

吨），排名全球第二（晓星 7500吨、关东电化 3700吨、默克 2600 吨）， 是国内最大的三氟化氮生产企业

（派瑞特气 9250吨，2023年规划达产 2350吨；南大光电 3800吨，2026年规划达产 8200吨；昊华气体 2000

吨，规划产能 3000吨）。2022-2023 年，由于国内三氟化氮项目集中投产， 出现三氟化氮总体产能短暂超

过需求量，2024-2026年开始供需缺口预计为-82吨、4,149吨、9,167吨。

六氟化钨：随着集成电路工艺的不断迭代，特别是 3D NAND 层数的不断增加，根据 TECHCET 数据，

2020 年六氟化钨全球总需求约 4,620 吨，预计 2025 年全球需求增长至 8,901 吨左右。2021 年 6 月，

公司新增 1,500 吨六氟化钨产能达产，目前合计产能达到 2,230 吨，排名全球第一（SK Materials1800吨、

关东电化 1400吨、厚成化工 720吨、中央硝子 700吨、默克 600吨；派瑞特气 2230吨、博瑞中硝 200吨、

昊华气体 100吨/规划 600吨、南大光电规划 500吨）。即使前述规划产能完全达产， 2025 年国内六氟化钨

市场仍出现供应缺口。

风险提示：市场竞争加剧的风险；安全生产的风险；单价下滑导致毛利率下降的风险；产能消化风险。

数据及资料来源：招股意向书、问询函、Wind，数据截至 20230412

3.2.4 晶升股份

公司于 4 月 6 日初步询价，发行价 32.52 元，总股本 1.38 亿元，总市值约 45 亿元。2022 年收入 2.22

亿元（+13.89%）、扣非利润 0.35亿元（-26.47%）；公司预计 2023 年 Q1收入约为 3,750 万元至 4,500万

元（+162.13%- 214.56%），净利润约为 100 至 500 万元（+122.16%- 210.78%）。

2015 年以来，公司与沪硅产业保持稳定的合作关系，2018 年度，公司向其提供的 12 英寸半导体级

单晶硅炉经上海新昇的验收通过，实现了 12 英寸半导体级单晶硅炉的国产化。2022年 H1，碳化硅单晶炉
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收入 4,179.65万元，占比 64.25%；半导体级单晶硅炉收入 2,132.74万元，占比 32.78%。

碳化硅单晶炉：国内供应商占据主要份额，北方华创和公司。北方华创碳化硅单晶硅炉已累计出货千

余台，预计 2022 年出货将超 500 台；公司预计 2022 年可实现 220 台至 240 台销售，累计可实现 480

台至 500 台产品销售，市场占有率约为 27.47%-29.01%。公司碳化硅单晶炉产品单价 60-100 万元/台，北

方华创 55-110 万元/台。公司粗算，未来 2-5 年，国内碳化硅单晶炉市场空间约为 43.20 亿元-105.60 亿

元。

国内半导体级硅片：12 英寸硅片主要依赖进口，国内晶体生长供应商主要包括公司、晶盛机电及其他

供应商，合计占国内市场份额仅为 30%左右。公司 12 英寸半导体级单晶硅炉的市场占有率约为

9.01%-15.63%。国外竞争对手主要为 S-TECH Co.,Ltd.、 PVATePla AG。公司粗算，国内半导体级晶体生

长设备未来 2-3 年市场空间约为 53.30 亿元-141.64 亿元。其中， 8 英寸产品市场空间约为 20.02 亿元

-54.60 亿元，12 英寸产品市场空间约为 33.28 亿元-87.04 亿元。

半导体级硅片第一梯队沪硅产业（晶体生长设备供应商，下同）：公司和 S-TECH Co.,Ltd；第二梯队立

昂微（金瑞泓）、 TCL 中环（中环股份）、奕斯伟：公司和 S-TECH Co.,Ltd、晶盛机电；第三梯队：中欣晶

圆、超硅公司、有研硅、神工股份、中晶科技：公司、Ferrotec、晶盛机电、连城数控。

风险提示：报告期后经营业绩下滑及亏损的风险；产业发展处于起步阶段及经营规模较小的风险；下

游行业发展不及预期导致产品需求下滑的风险。

数据及资料来源：招股意向书、问询函、Wind，数据截至 20230412

3.2.5 晶合集成

公司于 4月 17日（周一）初步询价，计划募资 95亿元，发行股数 5.02亿股（超额配售选择权行使前），

发行后总股本 20.06亿股，对应发行价 18.92元，对应总市值 379.62亿元。

公司 2022年收入和利润分别为 100.5亿元（+85.1%）、30.5亿元（+76.2%）；预计 2023Q1收入 10.54-11.08

亿元（-62.62%至-60.66%）、利润-3.55至-2.73（-127.15%至-120.89%）。主要系在 2022 年，智能手机、消

费电子需求下行，受到消费性终端需求疲软的影响，2022 年第三季度起产能缺口情况有所缓解，使得晶圆

代工产能利用率面临挑战。

2015年，中国台湾企业力晶科技（持有公司股份 27.44%，仅次于合肥建投 31.14%）开始为晶合集成提

供技术支持，将驱动芯片代工相关的 90nm、 110nm、150nm工艺制程的基础技术文件及规格文件提供给公

司。董事长蔡辉嘉毕业于中国台湾清华大学，带领公司实现了 DDIC、 CIS 等技术工艺平台的产能扩张。

公司主要提供 150nm 至 90nm 的晶圆代工服务，所代工的主要产品为面板显示驱动芯片，2022年，
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前五名客户分别为联咏科技、集创北方、思特威、奕力科技、捷达微；12 英寸晶圆代工产能为 126.21 万

片（2020-2022年，5725元/片、8994元/片、9453元/片）。55nm占 0.39%、90nm占 51.99%、110nm占 31.57%、

150nm占 16.09%。

根据市场研究机构 TrendForce 的统计， 2022 年第二季度，在全球晶圆代工企业中，公司营业收入排

名全球第九。根据 Frost & Sullivan 的统计，在中国大陆，拥有 12英寸晶圆代工生产线且实现量产的中国

大陆纯晶圆代工企业目前仅有中芯国际、华虹集团、晶合集成等少数企业（不包括华润微和台积电南京）。

在制程节点方面，公司可提供 150nm至 90nm的半导体晶圆代工服务，台积电、联华电子、中芯国际

等行业领先企业已达 5nm、14nm等制程节点；在产品结构方面，公司主要营业收入来自 DDIC晶圆代工服

务，与台积电、联华电子、中芯国际等行业领先企业相比，产品结构较为单一。公司目前正在进行 55nm制

程工艺平台的风险量产，已实现Mini LED、CIS、 E-Tag等工艺平台的量产。

风险提示：经营业绩下滑的风险；晶圆代工服务的产品应用领域单一；国际贸易摩擦的风险。

数据及资料来源：招股意向书、问询函、Wind，数据截至 20230412

3.3 已收到证监会批复的重点新股

已获得证监会批复的公司共有 34 家，我们看好：中芯集成（晶圆代工）、海科新源（碳酸酯系列锂离

子电池电解液溶剂等）、阿特斯（晶硅光伏组件）、中科飞测（半导体量测和检测设备）。

表 7：已收到证监会批复的初筛重点新股名单（数据截至 2023/04/14）

证券代码 证券简称 核心产品 最新获得批复日期
近三年收入

CAGR（%）

近三年利润

CAGR（%）

A22434.SH 中芯集成 晶圆代工 2023-3-28 0.00 0.00

A21357.SZ 海科新源 碳酸酯系列锂离子电池电解液溶剂等 2023-3-22 43.87 117.04

A21221.SH 阿特斯 晶硅光伏组件 2023-3-21 4.65 -73.70

A21648.SH 中科飞测 半导体量测设备和检测设备 2023-2-21 129.44 43.58

资料来源：Wind，山西证券研究所

4. 股票池名单

4.1 近端已上市重点新股名单（2022.12以来）

2022年 12月份以来已上市新股中，建议重点关注云天励飞-U（人工智能、AI方案）、日联科技（工业

级 X射线智能检测装备）、茂莱光学（工业级精密光学：半导体检测、光刻机、基因测序、AR/VR）、纳睿

雷达（全极化有源相控阵雷达系统）、裕太微-U（以太网物理层芯片）、龙迅股份（高清视频桥接及处理芯
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片）、百利天恒-U（双/多特异性抗体、ADC 药物研发）、微导纳米（ALD设备）、萤石网络（萤石物联云平

台）、杰华特（虚拟 IDM模式的模拟芯片企业）、山外山（血液净化设备与耗材）。

表 8：近端重点新股名单（2022.12以来，数据截至 2023/04/14）

证券代码 证券简称 核心产品
总市值

（亿元）

近三年收入

CAGR（%）

近三年利润

CAGR（%）

2023 年 Wind

一致预测 PE

2024 年 Wind

一致预测 PE
上市日期

688343.SH 云天励飞-U 人工智能、AI 方案 266.39 62.00 -111.27 -- -- 2023-04-04

688531.SH 日联科技 工业级 X 射线智能检测装备 154.13 0.00 0.00 -- -- 2023-03-31

688502.SH 茂莱光学 工业级精密光学 131.89 21.73 15.47 163.73 123.53 2023-03-09

688522.SH 纳睿雷达 全极化有源相控阵雷达 92.61 475.90 224.81 46.54 31.39 2023-03-01

688515.SH 裕太微-U 以太网物理层芯片 165.28 0.00 0.00 483.77 178.09 2023-02-10

688486.SH 龙迅股份 高清视频桥接及处理芯片 72.43 42.76 49.38 74.16 51.98 2023-02-21

688506.SH 百利天恒-U 双/多特异性抗体 330.06 -10.49 -244.96 -- -- 2023-01-06

688147.SH 微导纳米 ALD 设备 243.86 116.94 53.70 163.35 96.12 2022-12-23

688475.SH 萤石网络 萤石物联云平台 267.13 40.48 50.55 51.65 37.09 2022-12-28

688141.SH 杰华特 虚拟 IDM 模式的模拟芯片企业 242.88 73.98 69.41 82.83 49.95 2022-12-23

688410.SH 山外山 血液净化设备与耗材 61.38 35.51 39.58 28.03 30.24 2022-12-26

资料来源：Wind，山西证券研究所

4.2 远端深度报告覆盖

表 9：远端已覆盖新股名单（数据截至 2023/04/14）

证券代码 证券简称
总市值

（亿）

近三年收入

CAGR（%）

近三年利润

CAGR（%）

2023年预测

营收（亿）

2024 年预测

营收（亿）

2023 年预测

净利润（亿）

2024 年预测

净利润（亿）
上市日期

301328.SZ 维峰电子 60.08 21.22 55.65 8.34 11.65 2.12 3.04 2022-09-08

301095.SZ 广立微 231.32 85.25 103.23 6.38 10.03 1.91 3.32 2022-08-05

688120.SH 华海清科 394.56 182.60 96.20 26.59 34.69 5.30 7.53 2022-06-08

688290.SH 景业智能 69.55 63.46 57.13 6.90 8.55 1.67 2.21 2022-04-29

301103.SZ 何氏眼科 51.53 16.18 15.46 14.20 17.43 1.53 1.99 2022-03-22

688238.SH 和元生物 105.30 79.33 54.37 6.37 8.01 1.38 1.94 2022-03-22

688115.SH 思林杰 27.37 22.34 13.55 3.91 5.05 1.18 1.50 2022-03-14

688212.SH 澳华内镜 87.18 30.68 127.89 6.82 10.14 0.69 1.38 2021-11-15

688107.SH 安路科技-U 322.08 187.61 -213.61 18.70 26.70 0.45 2.01 2021-11-12

688768.SH 容知日新 74.06 51.98 71.95 8.81 12.83 1.70 2.32 2021-07-26

688323.SH 瑞华泰 45.09 13.14 15.25 5.50 8.03 0.82 1.43 2021-04-28

605338.SH 巴比食品 76.61 11.58 29.86 20.60 25.81 2.87 3.54 2020-10-12

资料来源：Wind，山西证券研究所
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5. 风险提示

1.新股大幅波动风险；

2.新股业绩不达预期风险；

3.历史数据不能预测未来的风险；

4.系统性风险。
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