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1. 云英谷科技（3310）招股分析：AMOLED 芯片、VR/AR
概念与国产替代

近期 IPO 走势如此刺激，不跟进节目就错过了。

频道：AASTOCKS 及联合创作者·类型：港股 IPO 观点评论
YouTube：https://www.youtube.com/watch?v=-voniByUlcQ
核心论点：云英谷科技兼具国产替代与 VR/AR下一代技术概念，但综合质素仅属中等，宜
小仓位投机而非全力申购。

图片占位：frames/frame_0001.png

图 1: 云英谷科技（3310）招股懒人包封面

摘要

• 核心立场：评论员认为云英谷（3310）在近期五只同期 IPO 中市值最大（约 110 亿
港元），但综合吸引力仅属中等，给出 5 分制中 2 至 3 分评级。

• 关键论据：公司是 AMOLED 显示驱动芯片领域中国第一大、全球第五大供应商，客
户涵盖小米、荣耀等头部手机品牌。

• 时间窗：近期 VR/AR（含苹果 Vision Pro）概念热炒，下一代显示技术叙事为股价
提供额外想象空间，使本次 IPO 时点具备一定的赛道溢价。

• 对照视角：同期其余四只 IPO 市值集中在 50 至 100 亿区间，云英谷以约 110 亿居
首，但基石投资者质素不算突出，不具备” 必抽” 级别的吸引力。

• 应用边界：适合偏好小仓位投机的申购者小额参与；不建议借孖展（保证金）重仓博
弈。

2. 事件背景
本期评论围绕港股新股云英谷科技（股票代码 3310）的招股信息展开。云英谷科技是

一家专注于 AMOLED（主动矩阵有机发光二极管）显示驱动芯片的设计公司。其核心业务
是为手机、VR/AR 头显等设备的屏幕像素驱动提供芯片解决方案。
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评论员所处的节目背景是近期港股 IPO市场异常活跃——某只新股曾录得超过 14,000
倍超额认购——市场情绪高涨，投资者对新股申购高度关注。在此背景下，云英谷与另外

四只市值在 50 至 100 亿港元区间的新股同步登场，云英谷以约 110 亿港元市值位居这一
批次之首。

” 近来五只 IPO 中最大市值的一只⋯⋯上市市值大致在 110 亿附近。”

公司具备两条主要叙事线：其一是国产替代，在 AMOLED 驱动芯片这一细分赛道占
据中国市场第一的位置；其二是下一代显示技术，切入 VR/AR 及苹果 Vision Pro 所代表
的新兴应用场景。评论员认为这两条叙事的结合，使其在同期新股中相对具有可看性，但

并未达到强烈推荐的门槛。

3. 关键论据与招股数据

3.1 基础招股资料

项目 内容

招股价格 约 20.81 港元（固定价格，无区间范围）

入场费 约 4,200 多港元

每手股数 200 股

上市市值 约 110 亿港元

保荐人 中金公司、中信证券

基石投资者 地方半导体产业基金及创始人关联资本
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3.2 论据强度评估

论据 出处／依据 支持的论点 强度

中国第一、全球第五大

AMOLED 驱动芯片供应
商

招股书披露的市场地位数

据

公司在细分赛道具备规模

竞争力，属于国产替代核

心标的

强

客户含小米、荣耀等主流

手机品牌

评论员援引客户清单 收入来源稳定，具备量产

验证

中

VR/AR 及苹果 Vision
Pro 等新场景可能采用类
似技术

行业趋势推断，非已确认

订单

下一代显示技术想象空间 弱

固定招股价（无价格区

间）成为近期 IPO 共同
特征

评论员近期 IPO 观察 固定价定价方式对市场情

绪具有一定指引意义

中

保荐人中金公司参与 历史往绩：中金多参与中

资大市值项目

项目质量有一定背书 中

评论员最依赖的论据是公司在细分赛道的市场地位（中国第一），这是支撑国产替代

叙事最具说服力的基础。最薄弱的则是 VR/AR 概念——评论员明确指出该技术更多属于”
画大饼”式叙事，公司在全球 VR/AR显示芯片领域并非头部三强，技术先进性相对海外竞
争者仍有差距。

图片占位：frames/frame_0002.png

图 2: 招股资料与市场定位示意

4. 评论员的核心立场

4.1 国产替代逻辑成立，但天花板有限

评论员认为云英谷在 AMOLED 驱动芯片的国产替代方向是真实且可落地的。公司已
切入小米、荣耀等国产主流手机供应链，具备量产能力和客户验证。然而，反直觉之处在

于：手机赛道本身增长趋于平缓，仅靠国产替代逻辑难以驱动公司业绩出现爆发式增长。大
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多数人看到”中国第一”便预期高增长，但评论员认为这一逻辑的前提是手机出货量持续扩
张，而现实并不支持这一假设。

” 令到它会不会有很大量的增长，反而另一方面就是讲一些比较画面的故事。”

4.2 VR/AR 概念属于想象叙事，需谨慎看待

评论员将 VR/AR及苹果 Vision Pro相关技术定义为”故事”而非”现实订单”。他坦言
海外企业在这一领域的技术积累更为深厚，云英谷目前并非该赛道的头部三大供应商。这

意味着 VR/AR 概念对估值的支撑属于预期溢价，而非基本面支撑，存在预期落空风险。

4.3 整体评级：中等，适合小仓位投机

综合国产替代（真实但增长有限）与 VR/AR 概念（想象空间大但落地不确定）两条
叙事，评论员给出 5 分制中 2 至 3 分的评级。他明确建议：

□ 不宜借用孖展（保证金融资）重仓申购；

□ 可以少量现金参与，作为投机性配置；

□ 入场费约 4,200 港元，门槛相对平民，适合轻仓尝试。

综合评级：2.5 / 5
0 5

中等

5. 反驳与盲点
• 财务数据缺失：评论员全程未引用公司营收、利润或增长率等核心财务指标，观众无
法判断估值（110 亿港元）是否合理。若市盈率偏高，国产替代逻辑本身并不足以支
撑溢价。

• 竞争格局描述模糊：评论员提到” 全球第五大” 但未披露第一至四名是谁、市场份额
差距多大。若头部集中度高，第五名的护城河将十分脆弱。

• VR/AR 落地时间表不明：苹果 Vision Pro 及同类产品出货量目前极为有限，评论
员未提供任何量化预期，这条叙事线实际上缺乏时间锚点。
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• 基石投资者质量存疑：评论员指出基石投资者以地方半导体产业基金和创始人关联资
本为主，这类投资者的背书效力远低于知名机构投资者，对散户跟进意愿的提升作用

有限。

• 固定价格 IPO 的双面性：评论员认为固定价格是近期 IPO 的” 指标” 特征，但未说
明这究竟是利好（定价更透明）还是利空（发行方对市场定价信心不足）。

• 利益相关披露缺失：评论员身份为港股 IPO 推荐节目主持人，本身具备推荐新股的
节目动机，观众应独立判断其中立性。

6. 引申启示
• 对散户申购者：入场费约 4,200 港元门槛较低，可考虑以现金（非保证金）申购一手，
作为小仓位参与近期 IPO 热潮的选项之一；切勿因 VR/AR 概念兴奋而加大注码。

• 对价值导向投资者：在评论员补充完整财务数据（盈利能力、营收增速、估值倍数）
前，本视频提供的信息不足以支持基本面决策，建议自行查阅招股书。

• 对科技赛道研究者：云英谷是观察国内 AMOLED驱动芯片产业链国产替代进度的窗
口标的，其上市后的客户拓展与 VR/AR 订单披露值得持续追踪。

• 对行业整体：本次 IPO 折射出当前半导体细分赛道公司借助 VR/AR 叙事提升估值
的普遍做法；投资者需区分” 已落地收入” 与” 概念预期”，避免为远期故事支付过高
溢价。

7. 核心金句

” 近来五只 IPO 中最大市值的一只，上市市值大致在 110 亿附近。”
上下文：评论员在比较同期新股时，以市值作为首要筛选维度，突出云英谷在这一批

次中的相对体量优势。

” 令到它会不会有很大量的增长，反而另一方面就是讲一些比较画面的故事。”
上下文：评论员对手机赛道增长天花板表示保留意见，转而将 VR/AR 概念定性为想
象叙事而非业绩驱动力。

” 它可以定义是一个国产替代，和可能是一个下一代的技术中间卡住的点。”
上下文：评论员试图为公司定位寻找一个准确描述，承认其夹在两条叙事之间、均未

能做到极致，这是全片最关键的定性判断。

6



” 可能是少许的投机现金主意，不好像之前那样借孖展抽的感觉。”
上下文：评论员在收尾时给出操作建议，以” 少许投机现金” 对标此前孖展重仓风格，
明确降低了本次新股的风险评级。
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