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理性看待芯片股的投资机会
周科竞

芯片的研发注定是赢家通吃，A股
从事芯片研发的上市公司有多家，但最
终能够成长起来的并非全部，尤其是在
芯片股估值已经普遍较高的背景下，投
资者如果不能选中其中的佼佼者，同样
可能面临不小的投资风险，为了避免这
种情形，不妨考虑分散投资。

现如今国内的芯片企业面临着难
得的发展机遇，以华为为代表的超级企
业将会大量使用国产芯片。但这并不是
说所有的A股芯片企业都能变成高成长
的大牛股，高科技的竞争是谁的技术最
先进、谁的研发能力最强、谁的产品最
适合客户的需要，谁就能占领大部分市
场。但现在的芯片上市公司，股价基本
都翻了好几倍，但这其中不可能所有的
公司都能保持技术上的领先，如果技术
不成熟或者芯片领域内的研发进度不
如预期，那么相关芯片公司的业绩就可
能出现超预期亏损，到时候会大概率被
市场投资者所抛弃。

举个简单的例子，生产扫地机器人
的公司有很多家，但能够产品大卖的一
定是技术最好的几家公司，更多开发扫
地机器人的公司一定会亏损。现在生产
芯片的企业， 不是跟自己的过去比，而
是跟其他的竞争对手比。

那么，如果最终成为超级芯片企业
的公司只有两家，其他的芯片企业会怎
么样呢？本栏不敢说它们会亏损乃至退
市，但是它们的业绩和成长性可能难以
让投资者满意，那么这些已经上涨的股
价将有可能出现价值回归。所以本栏认

为，未来只有少数芯片股的股价有机会
继续大涨，而那些科技实力不如其他芯
片企业的上市公司，将会面临较高的投
资风险。

当然， 对于整个芯片行业来说，如
果是平均买入多家芯片公司，虽然最终
一定会有多数上市公司出现股价亏损，
但也一定能够有1-2家公司的股价出现
超级巨大的涨幅，不排除股价和市值超
越贵州茅台的可能。 而这1-2家公司给
投资者带来的利润，可能就会超过其他
芯片股给投资者带来的投资亏损。

关键的问题是，投资者是否能够找
到这1-2家超级芯片股，本栏相信，对于
普通投资者来说，很难通过各种理性的
数据分析找到这些为数不多的超级股
票， 如果非要集中资金买入1-2家芯片
公司，最终的结果大概率会符合倒霉定
律，买入的股票会让投资者失望。

所以本栏建议投资者，对于股价已
经较高的芯片股， 要么就分散买入，获
得平均的芯片股利润；要么就以观赏的
眼光去面对芯片股，不直接买入，毕竟
现在的芯片股股价已经涨了太多，未来
进一步继续上涨的空间可能有限。

投资者需要明白， 一个行业的机会
并不代表行业内所有的企业都会出现重
大发展机遇，一开始生产飞机的企业，已
经全部破产了。王安电脑破产、IBM出售
了全部个人电脑业务， 手机三巨头诺基
亚、摩托罗拉、爱立信已经全部没落，所
以现在芯片行业的大发展并不代表所有
的芯片股都有巨大的投资机会。
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市值过万亿 科创50成份股大盘点

信息技术业占比大

首批入围科创50的成份股行业特征鲜

明,50只样本股集中于新一代信息技术、生物

医药等战略新兴行业。其中,属于信息技术业

的公司数量最多。以所属Wind一级行业来

看,首批入围的50家公司分属医疗保健、信息

技术、可选消费、工业、材料5个行业。其中,属

于信息技术行业的个股多达21家,占比达到

42%。诸如,科创板首批上市企业科创板“001

号”华兴源创、福光股份、光峰科技、方邦股份

等个股均属于信息技术行业。

个股数量仅次于信息技术行业的为工业

行业。根据Wind,50只样本股中,属于工业行

业的有10家公司,包括沃尔德、杭可科技、瀚

川智能、交控科技等。

在50家企业中,属于医疗保健与材料行

业的公司数量不分伯仲,两个行业中,均有9

家公司入围科创50成份股。其中,属于医疗保

健行业的有微芯生物、热景生物、申联生物、

普门科技、华熙生物、博瑞医药、心脉医疗、南

微医学以及海尔生物。西部超导、久日新材、

联瑞新材等企业则属于材料行业。

属于可选消费行业的仅有1家,系2019

年11月6日登陆科创板的鸿泉物联。资料

显示,鸿泉物联主要从事于利用5G、人工

智能和大数据技术,研发、生产和销售智能

增强驾驶系统和高级辅助驾驶系统等汽车

智能网联设备,提供大数据云平台业务。以

申万一级行业标准来看,鸿泉物联属于计

算机行业。

投融资专家许小恒表示,50只成份股所

属行业集中于战略新兴行业,不难看出,科创

板创新驱动的行业结构特征显露无疑。针对

此次入围科创50相关问题,北京商报记者致

电入选公司西部超导、申联生物等进行采访,

但对方电话均未有人接听。

过半个股市值超100亿

据介绍,科创50由科创板中市值高、流动

性好的50只个股组成,反映最具市场代表性

的一批科创企业的整体表现。根据Wind,截

至6月21日,首批入围科创50的50家公司合计

总市值达到1.04万亿元,其中,多达27家公司

总市值超过100亿元,占比54%。

整体来看,总市值超过千亿元的有3家公

司,分别为金山办公、中微公司、澜起科技。其

中,金山办公总市值最高,为1298.637亿元,

中微公司、澜起科技紧随其后,分别为

1138.775亿元以及1008.02亿元。

另外,50只成份股中,总市值在500

亿-1000亿元的有2家,分别为中国通号、

华熙生物。2家公司总市值分别为648.097亿

元、634.56亿元。

总市值高于100亿元但低于500亿元的公

司数量相对较多,为22家。诸如,传音控股总

市值为496.56亿元,虹软科技总市值为308.52

亿元,心脉医疗、西部超导总市值分别为

210.88亿元、149.77亿元。

剩余23家总市值不足100亿元的公司中,

热景生物总市值相对最低,为39.32亿元。鸿

泉物联、铂力特、新光光电、沃尔德、瀚川智能

等公司总市值也处于相对靠后的位置,分别

为40.74亿元、41.02亿元、41.47亿元、43.12亿

元、46.12亿元。

据了解,科创50样本空间由满足相关条

件的科创板上市证券（含股票、红筹企业发行

的存托凭证）组成。其中,在上市时间方面,现

阶段,科创板新上市证券满6个月后计入样本

空间,待上市满12个月的证券达到100-150

只后调整为上市满12个月后计入。

从入选的50家公司上市时间来看,首批

上市的25家科创板公司集体入围科创50成份

股。50家公司中,最晚上市的为2019年11月

21日登陆科创板的卓越新能。

29家公司去年净利过亿

首批入围的50只样本股,业绩方面更是

不容小觑。根据Wind统计,50只样本股2019

年平均归属净利润为2.75亿元,而截至目前已

经上市的全部科创板公司2019年平均净利为

1.75亿元。另外,有48家公司归属净利润超过

6000万元。

整体来看,2019年归属净利润超过1亿

元的有29家公司,占比为58%。诸如,普门科

技、天奈科技、博瑞医药等公司2019年实现

的归属净利润均超过1亿元。

中国通号成为50家公司中当之无愧的

盈利王。Wind数据显示,中国通号2019年

归属净利润为38.16亿元,同比增长

11.95%。传音控股盈利数据居于中国通号

之后,2019年实现的归属净利润为17.93亿

元,同比增长幅度高达172.8%。澜起科技、

华熙生物、金山办公、嘉元科技、南微医学

等公司2019年归属净利润也较为靠前,分

别实现数额9.33亿元、5.86亿元、4.01亿元、

3.3亿元、3.04亿元。

相比较而言,微芯生物2019年归属净利

润则处于垫底的位置。Wind数据显示,微芯

生物2019年实现归属净利润为0.19亿元。另

外,热景生物实现的归属净利润也处于相对

靠后的位置,2019年实现归属净利润0.34亿

元。微芯生物、热景生物也成为入围科创50

成份股中,仅有的2家2019年归属净利润不

足6000万元的公司。

从业绩增速来看,50只个股2019年归属

净利润同比增长幅度超过100%的有2家,增

长幅度在50%-100%的有13家,增长幅度在

30%-50%的有7家。营收方面,50家公司

2019年营业收入同比增长幅度超过50%的有

4家,增长幅度在30%-50%的有12家,增长幅

度在20%-30%的有10家。

首批入围科创50的成份股科创属性亦

较为突出。数据显示,50家样本公司平均研

发支出占营业收入比例达13%,高比例的研

发投入也为这些公司业绩增长提供了较大

的助推力。

在著名经济学家宋清辉看来,即将发

布的科创50作为科创板的首个指数,有望

成为跟踪科创板市场表现,投资科创板的

利器。

北京商报记者 高萍

科创板开市即将一年之际，科创板首个指数———上证科创板50成份指

数（以下简称“科创50”）也将重磅推出，并于7月23日正式发布实时行情。按

照上交所给出的首批50家样本股名单，包括华兴源创（688001）等50只样

本股入围。纵观50只个股，行业特征鲜明，成份股集中于新一代信息技术、

生物医药等战略新兴行业。 根据Wind统计，50只样本股总市值达到1.04万

亿元。业绩方面，50只个股2019年平均净利润为2.75亿元，达到全部科创板

公司平均净利润的1.57倍。

部分科创50成份股概况一览

瞄准纳斯达克

亿邦国际转道美股IPO再现新进展,在

提交招股书不到两个月时间后,有消息称,亿

邦国际将于6月26日在美国纳斯达克上市,

就此北京商报记者从知情人士处确认了这一

消息。

亿邦国际最新版招股书显示,该公司拟

发行1932.36万股,发行价区间为4.5-6.5美

元,拟募资金额为8695万-1.25亿美元,若承

销商行使选择权全额购买额外的A类普通股,

则最高发行总量达2222.214万股,由此计算,

最高可募资1.44亿美元。

亿邦国际主要定位为专用集成电路

（ASIC）芯片设计公司和比特币矿机制造

商,目前,包括设备制造和销售等业务,均

由亿邦国际旗下15家子公司开展完成。此

次若成功上市,意味着亿邦国际将是继嘉

楠科技之后第二家海外上市的比特币矿机

企业。

亿邦国际IPO堪称一波三折。早在2018年

5月,亿邦国际完成公司重组准备谋求在港交

所上市,一个月后,亿邦国际向港交所递交上

市申请,但于当年12月失效。同月,亿邦国际

二次向港交所提交上市申请,2019年6月仍被

港交所披露为失效。两度折戟后,亿邦国际才

转道赴美IPO。

急寻资金流

冲刺纳斯达克本是好事一件,但众多情

况却显示,亿邦国际的上市多少有些无奈与

迫切。更新招股书的同时,亿邦国际还公布了

2020年一季度未经审计的财务业绩。数据显

示,截至2020年3月31日,亿邦国际一季度营

收为640万美元,同比增长6.1%；但净亏损却

进一步扩大,由2019年一季度的60万美元扩

大至2020年一季度的250万美元。

亿邦国际解释,净亏损扩大主要原因系

地方政府退税大幅减少所致。此外,亿邦国际

收入主要集中在比特币采矿机上,比特币价

格的大幅下跌对公司比特币采矿机库存的价

值产生负面影响。尤其是近期疫情暴发引起

的市场恐慌对比特币价格产生不利影响,并

导致2020年3月比特币价格急剧下跌。预计短

期内比特币价格将继续波动,且可能会严重

影响该公司的业务运营和财务状况。

针对亿邦国际IPO及业绩等问题,北京商

报记者尝试拨打亿邦国际招股书中披露的电

话进行采访,但多次拨打均提示该号码不存

在。此外,记者多次联系亿邦国际子公司浙江

亿邦,但多次拨打电话均未获接听。

“在亏损进一步扩大的背景下提高最高募

资金额,也在一定程度上侧面反映出亿邦国际

的短期融资需求更为旺盛。”上海对外经贸大

学人工智能与变革管理研究院区块链技术与

应用研究中心主任刘峰告诉北京商报记者,从

最新招股书可以判断出,今年一季度尤其是在

疫情暴发后,亿邦国际的业务确实受到了很大

影响,因此对资金流的表现也更为渴望。

复旦大学张江研究院教授、数字经济研

究中心主任陈文君同样称,“亿邦国际一直在

尝试IPO,虽然受到疫情影响,但依然按计划

执行,可见公司对上市募资的急切,也从侧面

反映出了上市对该公司发展的重要程度,如

果财务没有问题,可能也不会这么迫切”。

难在上市后

更重要的是,在多位业内人士看来,即使此

次成功上市,亿邦国际要面临的“坎”仍不少。陈

文君称,“亿邦国际是比特币相关产业,公司的

难点和挑战都和比特币相关,当前,比特币价值

的下降让矿机商面临了巨大风险,此外,当前多

地均在对矿池相关企业进行打击清理,因为耗

费资源,矿机商商业模式岌岌可危”。

事实上,同为比特币矿机商的嘉楠科技

也是4次闯关资本市场才在美股上市。刘峰

称,目前除了矿机,亿邦国际并没有给出其他

盈利战略,商业模式也无太大更新,因此对比

嘉楠科技,在市场上可能会相对难以被认同,

不过亿邦国际作为矿机商三巨头之一,也可

能被投机资本所喜好。

对于该公司后续的发展,刘峰建议,一方

面可扩展多元收入业务结构,如矿机不仅只

提供区块链算力,同时也能分流出一部分算

力来支撑人工智能、大数据、云计算,通过多

元化业务,以此提高公司核心竞争力；另一方

面需发展自身核心技术,提高算力,降低成

本,可选择从新的维度来建立自身科技壁垒,

逐渐规模化,实现升维突破。

北京商报记者 孟凡霞 刘四红

亏损扩大 矿机巨头亿邦国际上市心不死

继4月向美国证券交易委员会（SEC）提交招股书后，比特币矿机商亿邦国际IPO

进入倒计时。6月21日，北京商报记者从知情人士处获悉，亿邦国际拟于2020年6月26

日在美国纳斯达克上市，另据其最新招股书披露，2020年一季度亿邦国际净亏损仍在

进一步扩大。在多位业内人士看来，即使此次成功上市，亿邦国际要面临的“坎”仍不

少，在业务单一、业绩承压下，亿邦国际自身盈利能力亟待加强，且业务需要多元化，否

则即使成功IPO募集资金，推动矿机业务，也很难长期被市场看好。
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医疗保健
2019年归属净利

5.86亿元

上市日期
2019年11月18日

总市值（截至6月21日）

1298.64亿元
所属Wind一级行业

信息技术
2019年归属净利

4.01亿元

上市日期
2019年7月22日

总市值（截至6月21日）

135.32亿元
所属Wind一级行业

材料
2019年归属净利

3.3亿元

华熙生物 金山办公 嘉元科技

（数据来源：Wind）


