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左手参股右手承销

头部券商科创板参股承销“两相宜”

截至4月1日，已有31家企业的科创板上市申请被上交所受理，其中

3家已接受问询。 这些企业的承销商集中于头部券商。 在这些拟上市企

业的股东名单中，还出现了券商相关子公司的身影。

A09�市场新闻

成交额再破万亿 沪指跃上3100点

4月1日沪指涨逾2%，再度站稳3100点。 盘面上，市场人气不减，资

金信号明确，两市全天成交额再破万亿元。 农林牧渔、计算机、有色金属

为板块涨幅榜第一梯队，是市场的主流热点。核电、有色等板块盘中亦有

拉升走势。分析人士表示，在此前的调整过后，上周五以来两市企稳上攻

表明市场热度再度恢复，资金入场迹象明显。

【编者按】 伴随着春天的气息，科创板正稳步向我们走来。 作为2019年资本市场改革发展的重头戏，目前科

创板各项工作顺利推进，市场各方备战紧锣密鼓。 为此，本报今起推出专栏，从拟上市企业基本面、券商投行业务、

市场投资前瞻、创投机构动向等角度对科创板做深入全面的报道，与读者一起“拥抱科创板” ，拥抱春天。
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公司

2018年研发费用

占营业收入

的比例（%）

2018年

研发费用

金额（万元）

传音控股 3.14 71179.14

中微半导体 24.65 40408.78

苏州和舰芯片 10.45 38599.99

晶晨半导体 15.88 37629.31

博众精工 11.43 28779.35

澜起科技 15.74 27669.52

优刻得 13.51 16047.99

虹软科技 32.42 14852.64

华兴源创 13.78 13851.83

深圳光峰科技 9.79 13573.05

宁波容百 3.94 11989.78

安翰科技 24.96 7844.81

广东利元亨 11.50 7838.72

交控科技 6.66 7817.29

科大国盾 28.32 7494.61

赛诺医疗 17.49 6654.78

烟台睿创微纳 16.94 6508.14

二十一世纪空间 10.26 6192.89

安集微电子 21.64 5363.05

武汉科前生物 6.48 4764.5

福光股份 8.21 4530.51

深圳贝斯达 9.50 4476.93

中科星图 12.25 4367.32

微芯生物 28.51 4210.12

特宝生物 9.06 4060.67

鸿泉物联网 16.09 3989.17

当虹科技 17.99 3660.99

木瓜移动 0.71 3052.43

江苏天奈 5.01 1640.29

江苏北人 3.07 1266.82

新光光电 5.88 1225.39

科创板企业研发费用分析

新动作频现

资本市场投资者保护顶层设计不断完善

□

本报记者 徐昭

成立由证监会主席易会满担任组

长的投资者保护工作领导小组、与教育

部联合印发关于加强证券期货知识普

及教育的合作备忘录、组织开展“走

近科创，你我同行” 投资者教育专项

活动……证监会近期在投资者保护领

域新动作频频。

专家表示，科创板作为新设板块，投

资者可能认知不足， 容易产生较大的投

资风险，监管部门正从组织、法规等层面

不断完善“顶层设计” ，从制度和投资者

自身两方面加强投资者保护， 补全投资

者权益保护“短板” ，逐步为资本市场健

康发展奠定坚实的基础。

资本市场投保动作不断

中信建投证券策略首席分析师张玉

龙认为， 中国资本市场具有散户较多的

特点，以个人投资者为主，投资者准入门

槛较低， 许多个人投资者不能很好地参

与科技企业的价值评估， 为了科创板的

顺利运行， 成立投资者保护组织是有必

要且必须的。

“监管层在投资者保护、投资者教育

等方面采取的系列动作， 目的在于从制

度和投资者自身两方面加强投资者保

护，同时也有利于资本市场健康发展。 ”

新时代证券首席经济学家潘向东表示，

一方面通过制度建设， 加强企业信息披

露，加大违法成本，来保护投资者权益不

受损失。 另一方面， 科创板作为新设板

块，投资者可能认知不足，容易产生较大

的投资风险，加强投资者教育，使其认知

风险，加强自身权益的保护意识。

南开大学金融与发展研究院院长田

利辉表示，投资者保护是证券监管工作的

重中之重，而做好投资者保护工作的重要

基石是投资者教育。所以，监管层近期的系

列工作是击中要害，抓住关键，能够纲举目

张，开辟我国证券监管工作的新时代。

科创板投资风险不容忽视

“科创板开注册制之先，是我国率先

实行注册制的公众市场， 且上市标的为

企业运营风险较大的科创企业。 在交易

机制上， 科创板致力于机制创新和直面

国际竞争的股权设计创新。 ” 田利辉认

为，科创板投资风险显著大于主板、中小

板和创业板市场。

张玉龙认为， 目前科创板下的投资

者保护工作存在缺乏对于高净值个人投

资者的保护等问题， 虽然50万元净资产

的门槛可以筛选掉大多数个人投资者，

但是通过门槛的高净值投资者依然属于

个人投资者的范畴， 如果亏损依然会造

成投资者较大损失。 况且净资产与甄别

高科技企业价值的能力并无实质正比关

系，个人投资者资产高，未必甄别科技企

业能力就强， 造成亏损的可能性并不一

定能有效降低， 所以建议针对个人投资

者设立与科技企业甄别能力相关的准入

标准。（下转A02版）

中国证监会与法国金管局

签署金融领域创新合作备忘录

□

本报记者 徐昭 昝秀丽

证监会1日消息，近日，中国证监会与法国金融市场管理局签署了

《金融领域创新合作谅解备忘录》， 双方约定就金融科技领域的发展动

态及相应的监管政策共享信息，加强合作。

证监会表示，近年来，金融科技的发展对于丰富金融服务模式，促进

普惠金融和满足投资者金融需求提供了广阔的机遇，同时也给全球金融

市场监管者提出了新的要求和挑战。本备忘录的签署对于中法双方及时

就金融科技的发展和监管问题交换信息、 加强监管合作具有重要意义。

此外，中法双方证券监管机构还就加强绿色金融领域务实合作和探索推

进两国资本市场互联互通建设达成共识。

两时点把握映射板块机会

□

本报记者 王朱莹

科创板开板进入倒计时。 围绕科创板，A股市场相

关板块表现活跃，但近期涨幅数据显示，资金对科创板

影子股的炒作有降温趋势。

影子股行情降温

4月1日，科创板第五批3家受理企业名单公布。 此

前，上交所已分四批披露28家受理企业名单。 根据中国

证券报记者不完全统计， 此前披露的28家受理企业共

涉及67只影子股。

3月22日，上交所公布首批受理的科创板申报企业

名单，影子股共有29只，公布后首个交易日17只影子股

涨停，平均涨幅达7.15%。

3月27日， 第二批科创板申请受理企业名单公布。

公布后首个交易日，16只影子股中仅3只涨停， 平均涨

幅仅1.03%。

3月28日，第三批受理企业名单公布。 公布后首个

交易日，4只影子股无一涨停，平均涨幅4.37%。

3月29日，第四批受理企业名单公布，公布后首个

交易日，18只影子股无一涨停，平均涨幅3%。

从涨幅数据可以看出，资金对科创板影子股的热捧

程度边际递减。“第一批受理公司出炉后前两个交易日，

市场预期相关公司可能受到的刺激作用较大；接下来几

批受理名单公布后，市场对于上板公司更多进入业绩筛

选阶段，后续受理公司的A股映射效应可能逐渐走弱。 ”

长城证券首席策略分析师汪毅表示。

（下转A02版）

31家申报企业“科创含量” 扫描

19家企业研发费用占营业收入比例超10%

□

本报记者 孙翔峰

截至4月1日， 上交所已受理31家企业科创板上

市申请，并且对3家企业提出问询。 中国证券报记者

梳理31家企业招股说明书申报稿发现， 大部分企业

“科创含量” 较高，研发费用占营业收入比例高于或

持平行业平均水平，但也有部分企业存在研发投入不

足等问题。

业内人士表示，研发投入是评价企业投资价值的

重要标准之一，但对于处于成长初期的企业需要多角

度衡量，给予企业适当的成长时间和空间。

11家企业研发费用超亿元

从31家企业招股说明书申报稿看，19家企业

2018年研发费用占营业收入比例超过10%，其中虹软

科技研发费用占营业收入比例达32.42%，排名第一。

虹软科技表示，公司始终致力于视觉人工智能技

术的研发和应用， 坚持以原创技术为核心驱动力，在

核心算法技术上拥有自主知识产权，公司持续保持市

场竞争优势在较大程度上依赖于公司拥有的核心技

术和公司培养、积累的一大批核心技术人员。

此外，微芯生物、科大国盾、安翰科技、中微半导

体和安集微电子2018年研发费用占营业收入比例均

在20%以上， 分别为28.51%、28.32%、24.96%、24.65

和21.64%。

从研发费用金额看，31家企业中有11家企业

2018年研发费用金额超过1亿元，其中研发投入最多

的为传音控股，当年投入7.11亿元。此外，中微半导体

2018年研发费用为4.04亿元，苏州和舰芯片为3.85亿

元，晶晨半导体为3.76亿元。

部分企业研发强度偏低

观察申报企业研发投入强度时，同行业对比也是

非常重要的指标。 中国证券报记者梳理31家企业的

招股说明书申报稿发现，单纯从研发费用占营业收入

比例来看，部分企业和行业龙头相比并不具备优势。

31家企业中，11家企业近3年研发费用占营业收

入比例高于行业平均水平，分别为澜起科技、博众精

工、优刻得、深圳光峰科技、安集微电子、虹软科技、广

东利元亨、科大国盾、赛诺医疗、中科星图和微芯生物；

14家企业基本持平或低于行业平均水平；6家企业为

“无对比” 。

以安集微电子为例，选取创业板上市的上海新阳

和江丰电子作为对比标的：2017年，上海新阳研发费

用占营业收入比例为8.37%， 江丰电子该数据为

5.91%，二者平均为7.14%，而安集微电子当年数据为

21.77%。 2016年三者比较情况大致相同。

值得注意的是， 有3家申报企业的近3年整体研

发费用占营业收入比例低于公司招股说明书申报稿

提供的行业平均数据，分别为二十一世纪空间、华兴

源创和深圳贝斯达。

华兴源创2016年度、2017年度和2018年度研发

费用占营业收入比例分别为9.25%、6.83%和13.78%。

公司选择精测电子作为同行业对比标的， 精测电子

2016年和2017年研发费用占营业收入比例分别为16.6

8%和13.08%，高于同期的华兴源创。（下转A02版）

江苏北人董事长独家回应

申报科创板“成色”质疑

科创板首批受理企业江苏北人被质疑其只是为工业机器人提供系

统集成服务，“科创含量”能否达到科创板的要求存疑。中国证券报记者

日前来到公司位于苏州工业园区的总部所在地，实地探究公司科创“成

色” ，江苏北人创始人、董事长朱振友对中国证券报记者独家回应称，公

司主营业务工业机器人系统集成的技术含量同样很高。

A05�公司新闻

A06�特别报道

设立两周年取得阶段性重大成果

雄安新区建设新颜初绽

4月1日，雄安新区迎来设立两周年。 这片土地发生了哪些变化，未

来将如何建设？ 中国证券报记者来到雄安新区发现，这座承载着千年大

计的未来之城已经初绽新颜。 雄安新区管委会副主任吴海军表示，雄安

新区设立2年来，建设取得阶段性重大成果，“1+4+26” 规划体系基本

建成，“1+N” 政策体系基本形成，北京非首都功能疏解有序承接，优质

资源和创新要素加速集聚，公共服务水平明显提升，重大基础设施和工

程项目加速推进。

新华社图片


