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电子产业链（尤其是半导体）是硬科技的典型代表，也是科创板重点扶持方向，

截至目前已有 83 家电子公司登陆科创板（其中半导体公司 51 家）。与主板/

创业板相比，科创板的电子板块含“芯”量更高，板块内公司坚持高研发投入，

同时具备高成长与高盈利能力；当前科创板电子板块估值处于历史底部，结合

个股基本面与估值水平，建议关注传音控股、恒玄科技、澜起科技、盛美上海、

中微公司等。 

▍科创板电子板块含“芯”量更高，成长性与盈利能力突出。2019 年 7 月开板以

来，已有 83 家电子公司登录科创板，电子板块已成为科创板最重要的组成部分

（上市公司数量位居第二，融资金额、上市公司总市值位居第一）；与主板/创

业板相比，科创板的电子板块含“芯”量更高（主板/创业板/科创板的电子板块

中半导体公司数量占比分别为 17%/18%/61%），与科创板聚焦硬科技的定位相

匹配。目前科创板电子板块基本涵盖半导体各个细分领域，其中数字芯片厂商

15 家、模拟芯片厂商 14 家、OSD（光电器件&传感器&分立器件）厂商 9 家、

半导体设备厂商 5 家、半导体材料厂商 4 家、封装测试厂商 2 家、晶圆代工厂

商 1 家、EDA 厂商 1 家。与主板/创业板相比，科创板电子行业上市公司体量虽

小，但成长性与盈利能力更佳。 

▍科创板电子板块估值处于历史底部。过去三年，科创板电子板块动态 PE 在

40~107 倍波动，平均值为 67 倍。其中 2020 年下半年为上一轮估值高，2021

年初开始，科创板电子板块估稍有回落，全年在平均值附近保持稳定；2022 年

初开始，估值持续回落，在 4 月 26 日达到过去三年估值底部水平，此后估值逐

步修复，截至 2022 年 6 月 2 日，板块动态 PE 为 50 倍，仍处于历史估值底部。 

▍科创板电子板块 22Q1 机构持股比例下降 1.7%；解禁有望带动板块扩容，利好

长期流动性改善。2019 年 Q3 以来，科创板电子行业的机构持仓比例在波动中

上行，其中 2020 年 Q3 以来，机构持仓整体处于波动上升的状态。2022Q1，

科创板电子板块的机构持股比例由 2021Q4 的 27.6%下降至 25.9%，与中信电

子指数的趋势一致。限售股解禁方面，未来一年科创板电子板块共有 125 次上

市公司解禁，解禁的流通市值共计 4654 亿元，占当前板块流通总市值的 80%；

短期，科创板减持新规有望保障市场平稳运行；中长期，解禁料将推动科创板的

电子板块流通盘进一步扩容，有利于板块流动性改善。 

▍风险因素：板块下游需求不及预期，行业竞争加剧，国际局势动荡，疫情反复。 

▍投资策略。科创板开板以来助力电子行业（尤其是半导体板块）的加速发展，整

体来看，科创板电子板块的含“芯”量更高，板块内公司坚持高研发投入，同时

具备高成长与高盈利能力；。当前板块估值处于历史底部，结合个股基本面与估

值水平，建议关注传音控股、恒玄科技、澜起科技、盛美上海、中微公司等。 

重点公司盈利预测、估值及投资评级 
 

简称 收盘价 
EPS PE 

评级 
2021 2022E 2023E 2024E 2021 2022E 2023E 2024E 

传音控股 100.23 4.88 6.01 7.21 8.61 20.5 16.7 13.9 11.6 买入 

恒玄科技 156.00 3.40 4.94 7.45 10.09 45.9 31.6 20.9 15.5 买入 

澜起科技 67.44 0.73 1.27 1.78 2.35 92.4 53.1 37.9 28.7 买入 

盛美上海 94.20 0.68 0.98 1.43 1.92 138.5 96.1 65.9 49.1 买入 

中微公司 123.47 1.64 1.68 2.24 2.79 75.3 73.5 55.1 44.3 买入  
资料来源：Wind，中信证券研究部预测  注：股价为 2022 年 6 月 2 日收盘价 

 

电子行业 
 
评级 强于大市（维持）  
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▍ 科创板含“芯”量更高，成长性与盈利能力突出 

科创板定位清晰，聚焦硬科技赛道，电子行业是其重点扶持方向。科创板自 2019 年

7 月开板以来优先支持符合国家战略、拥有关键核心技术、科技创新能力突出、依靠核心

技术获得较强成长性的企业，覆盖多个细分行业，电子公司由于其硬科技属性成为科创板

重点扶持对象，科创板中电子行业从上市公司数量、IPO 融资额、市值体量等角度均位居

前列：1）上市公司数量：截至 2022 年 6 月 2 日（下同），科创板上市公司共计 424 家，

其中电子行业上市公司为 83 家，占比接近 20%，在全行业中仅次于医药行业，位居第二；

2）上市公司融资金额：科创板上市公司通过 IPO 共计融资超 6000 亿元，其中电子行业

上市公司融资额为 1891 亿元，占比 31%，位居第一；3）上市公司总市值：科创板全行

业上市公司总市值合计 52269 亿元，其中电子行业上市公司总市值为 15982 亿元，占比

超过 30%，位居第一；4）上市公司流通市值：科创板全行业上市公司流通市值合计 19744

亿元，其中电子行业上市流通市值合计为 5839 亿元，占比接近 30%，位居第一。 

图 1：科创板各行业上市公司数量  图 2：科创板各行业上市公司 IPO 融资情况（单位：亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind，中信证券研究部  资料来源：Wind，中信证券研究部 

图 3：科创板各行业上市公司总市值（单位：亿元） 

 

资料来源：Wind，中信证券研究部 

 
图 4：科创板各行业上市公司流通市值（单位：亿元） 

 

资料来源：Wind，中信证券研究部 

与主板/创业板相比，科创板含“芯”量更高。基于中信证券行业二级分类，83 家科
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创板电子行业上市公司中，分属半导体/光学光电/其他电子零组/消费电子/元器件的上市公

司数量分别为 51/11/10/6/5 家，其中半导体上市公司的数量占比为 61%；分属半导体/光

学光电/其他电子零组/消费电子/元器件的上市公司总市值分别为 12255/1288/835/1326/ 

278 亿元，其中半导体上市公司的总市值占比为 77%；分属半导体/光学光电/其他电子零

组/消费电子/元器件的上市公司流通市值分别为 4395/548/284/491/285 亿元，其中半导体

上市公司的流通市值占比 75.3%。与主板/创业板，科创板中半导体上市公司数量占比更高：

截至 2022 年 6 月 2 日，主板中电子行业上市公司共有 164 家，其中半导体公司 28 家，

占比 17 %；创业板中电子行业上市公司有 121 家，其中半导体公司有 22 家，占比 18%；

而科创板 83 家电子行业上市公司中有 51 家属于半导体公司，占比 61%。科创板半导体

上市公司数量与占比远超过主板和创业板，主要源于科创板聚焦硬科技领域，高度重视企

业技术创新，同时对拟上市公司短期的收入&利润体量要求低于主板和创业板；而我国半

导体产业在国产替代驱动下处于加速发展阶段，符合科创板聚焦硬科技的定位，同时相当

数量的半导体企业长期发展前景可观但短期体量相对较小，通过登陆科创板获得资本扶持

可实现加速发展，更好地助力我国半导体产业的发展。 

图 5：科创板电子行业上市公司构成——按数

量 

图 6：科创板电子行业上市公司构成——按总

市值 

图 7：科创板电子行业上市公司构成——按流

通市值 

   

资料来源：Wind，中信证券研究部 资料来源：Wind，中信证券研究部 资料来源：Wind，中信证券研究部 

图 8：主板/创业板/科创板中电子公司数量对比 

 

资料来源：Wind，中信证券研究部 

 
图 9：主板/创业板/科创板中电子公司结构对比 

 

资料来源：Wind，中信证券研究部 
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科创板半导体板块上市公司涵盖各细分领域，其中 IC 设计厂商占比最高，接近 70%。

51 家科创板半导体上市公司涵盖半导体各细分领域，其中数字芯片厂商 15 家、模拟芯片

厂商 14 家、OSD（光电器件&传感器&分立器件）厂商 9 家、半导体设备厂商 5 家、半导

体材料厂商 4 家、封装测试厂商 2 家、晶圆代工厂商 1 家、EDA 厂商 1 家；整体来看 IC

设计厂商数量最多（即大部分数字芯片、模拟芯片和 OSD 厂商），占比接近 70%。从总市

值角度，数字芯片、模拟芯片、OSD 厂商位居前三，总市值分别合计为 3413/2103/1198

亿元，占比为 27.9%/17.2%/16.2%；从流通市值角度，数字芯片、半导体制造、设备厂商

位居前三，流通市值分别合计 1273/833/713 亿元，占比 29.0%/19.0%/16.2%。 

图 10：科创板半导体各细分领域上市公司构成——按数量  图 11：科创板半导体各细分领域上市公司构成——按总市值 

 

 

 

资料来源：Wind，中信证券研究部  资料来源：Wind，中信证券研究部 

图 12：科创板半导体各细分领域上市公司构成——按流通市值 

 

资料来源：Wind，中信证券研究部 

电子板块多个细分领域均有优质公司登陆科创板。数字芯片领域有澜起科技、晶晨股

份、恒玄科技等；模拟芯片领域有思瑞浦、纳芯微、艾为电子等；OSD 领域有华润微、睿

创微纳、长光华芯等；半导体设备领域有中微公司、盛美上海、华峰测控等；半导体材料

领域有沪硅产业、天岳先进等；晶圆代工领域有中芯国际；封装测试领域有利扬芯片、气

派科技；EDA 领域有概伦电子。除半导体外，消费电子领域的传音控股，元器件领域的生

益电子，光学领域的莱特光电等均已成功登陆科创板。 

数字芯片 模拟芯片 OSD 半导体设备

半导体材料 半导体封装 半导体制造 EDA

数字芯片 模拟芯片 OSD 半导体设备

半导体制造 半导体材料 EDA 半导体封装

数字芯片 半导体制造 半导体设备 模拟芯片 OSD 半导体材料 半导体封装 EDA
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图 13：科创板电子板块个股总市值 Top10（单位：亿元）  图 14：科创板电子板块个股流通市值 Top10（单位：亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind，中信证券研究部  资料来源：Wind，中信证券研究部 

图 15：科创板电子板块个股营收体量 Top10（单位：亿元）  图 16：科创板电子板块个股利润体量 Top10（单位：亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind，中信证券研究部  资料来源：Wind，中信证券研究部 

表 1：科创板半导体各细分赛道典型公司梳理（财务数据除非特别说明均为 2021 年数据） 

分类 代码 公司 总市值

(亿元) 

营收 净利润 毛利率 净利率 ROE 研发支

出 

研发费

用率 

过去三

年营收

CAGR 

未来三

年营收

CAGR 

数字芯

片 

688008.SH 澜起科技 764 25.52 8.29 48% 32% 10% 3.70 14% 46% 48% 

688099.SH 晶晨股份 445 47.63 8.12 40% 17% 24% 9.04 19% 102% 32% 

688385.SH 复旦微电 347 25.65 5.14 59% 22% 20% 7.49 24% 81% 26% 

688220.SH 翱捷科技-U 298 21.35 -5.89 27% -28% -42% 10.28 48% 1752% 47% 

688107.SH 安路科技-U 258 6.78 -0.31 36% -5% -3% 2.44 36% 2279% 53% 

模拟芯

片 

688536.SH 思瑞浦 475 13.16 4.44 61% 33% 15% 3.01 23% 1064% 45% 

688052.SH 纳芯微 328 8.58 2.24 54% 26% 52% 1.07 12% 2043% 54% 

688798.SH 艾为电子 260 23.19 2.88 40% 12% 14% 4.17 18% 235% 46% 

OSD 688396.SH 华润微 737 91.64 22.68 35% 24% 16% 7.13 8% 47% 19% 

688002.SH 睿创微纳 199 17.71 4.61 58% 26% 14% 4.18 23% 363% 32% 

688048.SH 长光华芯 124 4.29 1.15 53% 27% 20% 0.86 20% 364% 49% 

半导体

材料 

688126.SH 沪硅产业-U 655 24.61 1.46 16% 6% 1% 1.26 5% 144% 32% 

688234.SH 天岳先进 258 4.90 0.90 28% 18% 4% 0.74 15% 263% 42% 

半导体 688012.SH 中微公司 761 30.89 10.11 43% 33% 11% 7.28 19% 90% 37% 
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设备 688082.SH 盛美上海 408 16.20 2.66 43% 16% 9% 2.78 17% 195% 47% 

688200.SH 华峰测控 247 8.69 4.39 80% 50% 18% 0.94 11% 302% 37% 

688072.SH 拓荆科技-U 205 7.51 0.68 44% 9% 6% 2.88 38% 973% 47% 

晶圆代工 688981.SH 中芯国际 1741 347.08 108.50 29% 31% 10% 41.21 12% 55% 19% 

封装测

试 

688135.SH 利扬芯片 42 3.89 1.06 53% 27% 10% 0.49 12% 183% 26% 

688216.SH 气派科技 30 8.05 1.35 32% 17% 17% 0.56 7% 114% 24% 

EDA 688206.SH 概伦电子 127 1.92 0.29 92% 14% 2% 0.79 41% 273% 43% 

资料来源：Wind，中信证券研究部 注：收盘价为 2022 年 6 月 2 日，未来三年 CAGR 为 Wind 一致预期 

与主板/创业板相比，科创板电子行业上市公司体量虽小，但成长性与盈利能力更佳。

2021 年主板/创业板/科创板电子行业公司平均营收体量分别为 111/28/25 亿元，平均净利

润体量分别为 7.7/2.0/3.9 亿元，科创板的电子行业上市公司体量相对较小。从成长性角度

来看，2018-2021年，主板/创业板/科创板电子行业公司营收CAGR分别为 20%/16%/28%，

净利润 CAGR 分别为 38%/64%/82%，科创板电子行业上市公司在近三年成长性更强；从

盈利能力角度，2021 年主板/创业板/科创板电子行业公司整体毛利率分别为 20%/24%/ 

31%，整体净利率分别为 8%/7%/16%，科创板电子行业上市公司的整体盈利能力明显强

于主板和创业板的同行业公司。科创板电子公司的高成长性与高盈利的背后是坚持高研发

投入：2021 年，科创板电子企业的平均研发费用率高达 10.1%，而主板和创业板电子企

业的研发费用率分别为 5.4%和 5.7%，这与科创板重点关注科技创新能力的特点相吻合。 

图 17：主板/创业板/科创板中电子公司平均营收体量对比（单位：亿

元） 

 

资料来源：Wind，中信证券研究部 

 
图 18：主板/创业板/科创板中电子公司平均利润体量对比（单位：

亿元） 

 

资料来源：Wind，中信证券研究部 
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图 19：主板/创业板/科创板中电子公司 2018~21 年营收 CAGR 

 

资料来源：Wind，中信证券研究部 

 
图 20：主板/创业板/科创板中电子公司 2018~21 年净利润 CAGR 

 

资料来源：Wind，中信证券研究部 

图 21：主板/创业板/科创板中电子公司整体毛利率对比 

 

资料来源：Wind，中信证券研究部 

 
图 22：主板/创业板/科创板中电子公司整体净利率对比 

 

资料来源：Wind，中信证券研究部 

图 23：2021 年主板/创业板/科创板中电子上市公司的研发费用率对比 

 

资料来源：Wind，中信证券研究部 
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▍ 科创板电子板块估值处于历史底部 

科创板电子板块整体动态 PE 估值：过去三年均值为 67 倍，当前 50 倍，接近过去三

年底部（40 倍）位置。我们选取科创板中电子行业的上市公司，根据 Wind 数据，计算

2019 年 7 月 22 日（科创板开板）至今（2022 年 6 月 2 日）各交易日的股票市值对应其

当日Wind一致预期净利润的动态PE，剔除未盈利企业和盈利数额较小企业（PE极端值），

并在各成分股间取平均获得板块动态 PE 均值。结果显示，过去三年，科创板电子板块动

态 PE 在 40~107 倍区间内波动，平均值为 67 倍。其中 2020 年下半年为上一轮估值高，

2021 年初开始，科创板电子板块估稍有回落，全年在平均值附近保持稳定；2022 年初开

始，估值持续回落，在 4 月 26 日达到过去三年估值底部水平，此后估值逐步修复，截至

2022 年 6 月 2 日，板块动态 PE 为 50 倍，仍处于历史估值底部。 

若将观察对象缩小至科创板电子行业中的半导体上市公司，过去三年，科创板半导体

板块动态 PE 在 48~139 倍区间内波动，平均值为 83 倍，其估值变化趋势与科创板电子行

业整体估值变化趋势基本一致，截至 2022 年 6 月 2 日，科创板半导体板块动态 PE 为 57

倍，同样处于历史估值底部。 

图 24：科创板电子公司动态 PE 估值均值水平 

 

资料来源：Wind，中信证券研究部 

图 25：科创板半导体公司动态 PE 估值均值水平 

 

资料来源：Wind，中信证券研究部 
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部分科创板公司过去三年动态 PE 变化：当前均接近历史低位，显著低于历史均值，

已呈现反弹趋势。澜起科技目前（截至 6 月 2 日,下同）PE（2022E）为 54.3 倍，2019

年 7 月 22 日至今（2022 年 6 月 2 日）当年 PE 平均为 75.6 倍，最低为 42.3 倍；思瑞浦

目前 PE 为 89.0 倍，2020 年 9 月 21 日至 2022 年 6 月 2 日平均为 133.7 倍，最低为 62.4

倍；艾为电子目前 PE 为 60.6 倍，2021 年 8 月 16 日至今平均为 105.9 倍，最低为 49.1

倍；恒玄科技当前为 30.5 倍，2020 年 12 月 16 日至今平均为 71.1 倍，最低为 20.5 倍；

传音控股当前 16.9 倍，2019 年 10 月 30 日至今平均为 30.5 倍，最低为 13.3 倍。 

图 26：部分科创板电子行业行业公司的过去 3 年动态 PE 估值变化 

 

资料来源：Wind，中信证券研究部 

科创板电子行业整体估值高于主板和创业板。截至 2022 年 6 月 2 日，主板、创业板

电子行业上市公司整体的 2021 年 PE 分别为 26 和 46 倍，而科创板电子行业上市公司的

2021 年 PE 为 55 倍，显著高于主板和创业板，主要源于 1）科创板电子行业中的半导体

含量更高，而半导体整体估值水平高于其他电子行业细分板块；2）科创板电子行业多数

上市公司的发展阶段早于在主板和创业板上市的电子公司，其当前体量相对更小同时成长

性更强。 

图 27：主板/创业板/科创板的电子板块 2021 年 PE 对比 

 

资料来源：Wind，中信证券研究部 
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▍ 解禁潮带动板块扩容，减持新规有望保障市场平稳 

科创板电子行业整体机构持仓：2022Q1 机构持股占流通股比例下降 1.7%。2019 年

Q3 以来，科创板电子行业的机构持仓比例在波动中上行，其中 2020 年 Q3 以来，机构持

仓整体处于波动上升的状态。2022Q1，科创板电子板块的机构持股比例由 2021Q4 的 27.6%

下降至 25.9%，与中信电子指数趋势一致：2022Q1 中信电子指数的机构持股比例环比下

降 4.0pcts。 

图 28：科创板电子指数/科创板半导体指数/中信电子指数的机构持仓比例变化趋势 

 

资料来源：Wind，中信证券研究部 

科创板电子行业未来 1 年存在多次解禁，短期减持新股对市场平稳运行有重要作用，

中长期板块有望扩容助力流动性改善。未来一年（2022 年 6 月-2023 年 6 月），科创板电

子板块共有 125 次上市公司限售股解禁，解禁的流通市值共计 4654 亿元，占当前科创板

电子板块流通总市值的 80%。其中，2022 年 6 月共有 10 家电子行业上市公司股票解禁，

总解禁市值为 41.38 亿元。2022 年 7 月迎来科创板的新一轮集中解禁窗口期，将有 18 家

电子行业上市公司的限售股解禁，总解禁市值高达 1045.75 亿元。需要注意的是，本轮解

禁的限售股多来自于首发原股东限售股份，科创板监管部门针对包括控股股东、持股 1%~5%

的股东、创业投资基金股东等不同类型的投资者解禁后的减持有相应要求（详情见表 3），

投资者在限售股解禁后无法在短时间内集中卖出，科创板新一轮解禁潮的具体影响仍需进

一步观察，相关减持规则对市场平稳运行有重要作用。中长期来看，本轮大规模解禁将推

动科创板的电子板块流通盘进一步扩容，有利于板块流动性改善。 
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图 29：单月解禁的上市公司数量（单位：个） 

 

资料来源：Wind，中信证券研究部 

 
图 30：单月解禁的上市公司流通市值（单位：亿元） 

 

资料来源：Wind，中信证券研究部 

表 2：科创板电子行业上市公司限售股解禁情况 

简称 解禁日期 
解禁数量

(百万股) 

解禁市

值(亿元) 

解禁股票数量/

总股本 

解禁股票数量/解

禁前流通股本数 
解禁股份类型 

芯源微 2022-06-06 1.00 0.40 0% 1% 股权激励一般股份 

华峰测控 2022-06-06 0.17 0.67 0% 0% 股权激励一般股份 

东芯股份 2022-06-10 4.63 1.70 1% 5% 首发一般股份,首发机构配售股份 

敏芯股份 2022-06-14 2.20 1.14 4% 7% 首发原股东限售股份 

气派科技 2022-06-23 19.89 5.65 19% 88% 首发原股东限售股份,首发战略配售股份 

炬光科技 2022-06-24 0.89 1.12 1% 5% 首发一般股份,首发机构配售股份 

统联精密 2022-06-27 0.72 0.22 1% 4% 首发一般股份,首发机构配售股份 

力芯微 2022-06-28 19.60 29.36 31% 144% 首发原股东限售股份,首发战略配售股份 

概伦电子 2022-06-28 1.98 0.58 0% 5% 首发一般股份,首发机构配售股份 

国芯科技 2022-07-06 2.53 0.89 1% 5% 首发一般股份,首发机构配售股份 

天岳先进 2022-07-12 1.75 1.05 0% 5% 首发一般股份,首发机构配售股份 

创耀科技 2022-07-12 0.80 0.67 1% 5% 首发一般股份,首发机构配售股份 

翱捷科技-U 2022-07-14 2.00 1.42 0% 6% 首发一般股份,首发机构配售股份 

中芯国际 2022-07-18 67.42 30.02 1% 4% 首发战略配售股份 

寒武纪-U 2022-07-20 1.20 0.74 0% 0% 首发战略配售股份 

希荻微 2022-07-21 1.70 0.46 0% 5% 首发一般股份,首发机构配售股份 

睿创微纳 2022-07-22 188.87 84.12 42% 73% 首发原股东限售股份 

光峰科技 2022-07-22 166.74 32.48 37% 58% 首发原股东限售股份 

力合微 2022-07-22 1.35 0.56 1% 2% 首发战略配售股份 

方邦股份 2022-07-22 42.54 18.21 53% 114% 首发原股东限售股份 

瑞可达 2022-07-22 46.68 53.77 43% 203% 首发原股东限售股份,首发战略配售股份 

中微公司 2022-07-22 287.39 354.84 47% 87% 首发原股东限售股份 

福光股份 2022-07-22 57.00 13.95 37% 59% 首发原股东限售股份 

澜起科技 2022-07-22 593.24 400.08 52% 110% 首发原股东限售股份 

芯朋微 2022-07-22 1.41 1.12 1% 2% 首发战略配售股份 

嘉元科技 2022-07-22 63.32 50.67 27% 37% 首发原股东限售股份 

臻镭科技 2022-07-27 1.09 0.68 1% 5% 首发一般股份,首发机构配售股份 

复旦微电 2022-08-04 223.82 117.42 27% 266% 首发原股东限售股份,首发战略配售股份 

晶晨股份 2022-08-08 198.03 214.21 48% 93% 首发原股东限售股份 

敏芯股份 2022-08-10 0.64 0.33 1% 2% 首发战略配售股份 

艾为电子 2022-08-16 61.75 96.85 37% 185% 首发原股东限售股份,首发战略配售股份 

龙腾光电 2022-08-17 16.67 1.02 1% 1% 首发战略配售股份 

南亚新材 2022-08-18 1.84 0.58 1% 2% 首发战略配售股份 

芯原股份-U 2022-08-18 1.56 0.78 0% 1% 首发战略配售股份 

格科微 2022-08-18 582.21 120.52 23% 333% 首发原股东限售股份,首发战略配售股份 
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简称 解禁日期 
解禁数量

(百万股) 

解禁市

值(亿元) 

解禁股票数量/

总股本 

解禁股票数量/解

禁前流通股本数 
解禁股份类型 

普冉股份 2022-08-23 16.13 27.24 32% 142% 首发原股东限售股份,首发战略配售股份 

宏微科技 2022-09-01 58.02 52.10 59% 274% 首发原股东限售股份,首发战略配售股份 

沪硅产业-U 2022-09-05 240.04 57.78 9% 18% 定向增发机构配售股份 

资料来源：Wind，中信证券研究部 

表 3：不同类型的投资者减持规则一览 

主体 
交易

类型 
减持时间约束 减持比例要求 参考文件 备注 

控股股东和

持股占 5%

以上的股东

（大股东） 

竞价

交易 
任意连续 90 天内 

减持不得超过公司股

份总数的 1%。 

《股东及董事、监事、

高级管理人员减持股

份实施细则》 

大股东减持

通过集中竞

价交易取得

的股份除外 

大宗

交易 
任意连续 90 天内 

减持不得超过公司股

份总数的 2%。 

协议

转让 
- 

单个受让方的受让比

例不得低于公司股份

总数 5%。 

询价

转让 

科创公司控股股东、实际控制人、董事、监事、高级

管理人员及核心技术人员不得在下列期间内启动、实

施或者参与询价转让和配售： 

1.科创公司定期报告公告前 30 日内；（因特殊原因

推迟定期报告公告日期的，自原预约公告日前 30 日

起算，至实际公告前一日）； 

2.科创公司业绩预告、业绩快报公告前 10 日内； 

3.自可能对科创公司股票的交易价格产生较大影响

的重大事件发生之日或者在决策过程中，至依法披露

后 2 个交易日内； 

4.中国证监会及上交所规定的其他期间（科创公司处

于定期报告披露期内但尚未披露定期报告的） 

股东询价转让首发前

股份的，单独或者合

计转让的股份数量不

得低于科创公司股份

总数的 1%。 
《上海证券交易所科

创板上市公司股东以

向特定机构投资者询

价转让和配售方式减

持股份实施细则》 

针对科创板

的特有规定 

配售 

股东单独或者合计减

持股份数量达到科创

公司股份总数 5%。 

持股占 1% 

~5%的股东 

竞价

交易 
任意连续 90 天内 

减持不得超过公司股

份总数的 1%。 

《股东及董事、监事、

高级管理人员减持股

份实施细则》 

主要讨论大

股东以外的

股东减持所

持有的公司

首次公开发

行前股份及

非公开发行

股份 

大宗

交易 
任意连续 90 天内 

减持不得超过公司股

份总数的 2%。 

协议

转让 
- 

单个受让方的受让比

例不得低于公司股份

总数 5%。 

询价

转让 

科创公司董事、监事、高级管理人员及核心技术人员

不得在下列期间内启动、实施或者参与询价转让： 

1.科创公司定期报告公告前 30 日内；（因特殊原因

推迟定期报告公告日期的，自原预约公告日前 30 日

起算，至实际公告前一日）； 

2.科创公司业绩预告、业绩快报公告前 10 日内； 

3.自可能对科创公司股票的交易价格产生较大影响

的重大事件发生之日或者在决策过程中，至依法披露

后 2 个交易日内； 

4.中国证监会及上交所规定的其他期间（科创公司处

于定期报告披露期内但尚未披露定期报告的） 

股东询价转让首发前

股份的，单独或者合

计转让的股份数量不

得低于科创公司股份

总数的 1%。 

《上海证券交易所科

创板上市公司股东以

向特定机构投资者询

价转让和配售方式减

持股份实施细则》 

针对科创板

的特有规定 

持股占 1%

以下的股东 
- 无限制 无限制。 - - 

董、监、高 - 在其就任时确定的任期内和任期届满后 6 个月内 

每年转让的股份不得

超过其所持有本公司

股份总数的 25%；离

职后半年内不得转让

其所持本公司股份。 

《股东及董事、监事、

高级管理人员减持股

份实施细则》 

针对任期届

满前离职的

额外规定 
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创业投资基

金股东 

竞价

交易 

截至首次公开发行上市日，投资期限不满 36 个月 

在 3 个月内减持股份

总数不得超过公司股

份总数 1%。 

《上市公司创业投资

基金股东减持股份的

特别规定》（2020 年

修订） 

针对创业投

资基金股东

的特别规定 

截至首次公开发行上市日，投资期限在 36 个月以上

但不满 48 个月 

在 2 个月内减持股份

总数不得超过公司股

份总数 1%。 

截至首次公开发行上市日，投资期限在 48 个月以上

但不满 60 个月 

在 1 个月内减持股份

总数不得超过公司股

份总数 1%。 

截至首次公开发行上市日，投资期限在 60 个月以上 减持比例不受限制。 

资料来源：证监会，上交所，中信证券研究部 
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