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[Table_Summary] 投资要点: 

一、“专精特新”政策将利好先进制造细分领域具有优势

的中小龙头企业。近年来，支持“专精特新”中小企业发展

的政策频出，7 月 30 日中共中央政治局会议更是将“发展

专精特新中小企业”上升至国家层面。“专精特新”政策旨

在培育具有“专业化、精细化、特色化、新颖化”特征的中

小企业，要求企业主导产品优先聚焦制造业短板弱项，围绕

重点产业链开展关键基础技术和产品的产业化攻关。相关配

套政策将降低企业的创新成本，促进中小企业步入发展的

“快车道”，尤其是长期专注于中高端制造细分领域、有望

突破关键核心技术的中小龙头公司。 

二、专精特新“小巨人”上市企业具有盈利能力强、成长

空间大、研发投入高等特点，其中 82 家公司已进入公募基

金重仓股行列。当前，工信部已选拔出 3 批共 4922 家专精

特新“小巨人”企业，其中 311 家在 A 股上市。①从行业分

布看，“专精特新”上市公司集中于先进制造领域，机械设

备、化工、医药生物、电子、电气设备企业数量位于前五，

共计 222 家，占比 71%；②从市值规模看，百亿以下规模的

公司占主导地位，具有较大的成长空间；③从盈利能力看，

“专精特新”上市公司 2021Q1 整体毛利率为 31.22%，超过

上证综指、创业板指等宽基指数的毛利率水平。2020 年 ROE

（11.31%）、2021Q1 归母净利润同比增速（+96.81%）均表

明三百多家“专精特新”公司具有突出的盈利能力；④从研

发投入看，2020 年“专精特新”A 股公司整体研发支出占营

业收入比重为 5.74%，相比创业板指高出 1.55pct；⑤从机

构持股看，2021Q2 共有 82 家公司进入主动权益型（普通股

票型+偏股混合型）公募基金的前十大重仓股行列，52 家公

司获得北上资金配置，其中圣邦股份、恩捷股份、片仔癀等

公司获配市值居前。 

三、多维度挖掘“专精特新”优质公司。为了进一步从三百

多家“专精特新”上市公司中挖掘出当前具备高景气度、经

济效益突出、成长空间大、重视创新的公司，本文从盈利能

力、成长性、研发投入三个维度进行筛选，最终选出 26 家

公司，主要分布在机械设备、电气设备、医药生物等领域，

26 家公司 2020 年毛利率、ROE 中位数分别为 52.11%、

20.61%，2017-2020 年 3 年归母净利润 CAGR 中位数达到

40.94%，盈利能力和成长弹性显著高于 A股整体。 

风险提示：1）国内外流动性紧缩超预期；2）企业盈利不及

预期；3）海内外疫情反复；4）海外黑天鹅事件等。 
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1.何为“专精特新”企业? 

1.1.政策支持：先进制造细分领域的中小企业迎来发展期 

“专精特新”政策旨在培育具有“专业化、精细化、特色化、新颖化”特征的中小企

业。根据深圳市中小企业服务局对“专精特新”的阐释，“专精特新”中小企业指的是具

有“主营业务专注专业、经营管理精细高效、产品服务独具特色、创新能力成果显著”发

展特征的中小企业。通过加强对中小企业的引导和支持，培育一批在科技制造细分领域具

备龙头优势的专精特新“小巨人”企业，对于国家“开展补链强链专项行动，加快解决

‘卡脖子’难题”具有重要意义。 

政治局会议首次将“发展专精特新中小企业”上升至国家层面，中小企业发展迎来政

策东风。早在 2012 年 4 月 26 日，国务院发布《国务院关于进一步支持小型微型企业健康

发展的意见》，提出“鼓励小型微型企业发展现代服务业、战略性新兴产业、现代农业和

文化产业，走‘专精特新’和与大企业协作配套发展的道路”。近年来，支持“专精特新”

中小企业建设的政策频出。2019 年 4 月 17 日，中办、国办《关于促进中小企业健康发展

的指导意见》提出要“培育一批主营业务突出、竞争力强、成长性好的专精特新‘小巨人’

企业”，并围绕提升产业基础高级化、产业链现代化水平开展工作。2021年 1月 23 日，财

政部、工信部联合印发《关于支持“专精特新”中小企业高质量发展的通知》，明确 2021-

2025 年中央财政将累计安排 100 亿元以上奖补资金，分三批重点支持 1000 余家国家级专

精特新“小巨人”企业高质量发展。2021 年 7 月 30 日，政治局会议首次将“发展专精特

新中小企业”上升至国家层面。相关配套政策有望降低中小企业的创新成本，促进中小企

业步入发展的“快车道”，尤其是长期专注于中高端制造细分领域、有望突破关键核心技

术的中小龙头公司。 

 

表 1  “专精特新”中小企业发展建设相关政策和会议 

时间 文件/会议 主要内容 

2012年 4月 26日 
国务院发布《国务院关于进一步支

持小型微型企业健康发展的意见》 

鼓励小型微型企业发展现代服务业、战略性新兴产业、现

代农业和文化产业，走“专精特新”和与大企业协作配套

发展的道路，加快从要素驱动向创新驱动的转变。 

2013年 7月 16日 
工信部出台《关于促进中小企业

“专精特新”发展的指导意见》 

加强对“专精特新”中小企业的培育和支持，促进中小企

业走专业化、精细化、特色化、新颖化发展之路，不断提

高“专精特新”中小企业的数量和比重，提高中小企业的

整体素质，增强核心竞争力。 

2018年 11月 26 日 
工信部发布《关于开展专精特新

“小巨人”企业培育工作的通知》 

决定在各省级中小企业主管部门认定的“专精特新”中小

企业及产品基础上，培育一批专精特新“小巨人”企业。 

2019年 4月 17日 
中办、国办发布《关于促进中小企

业健康发展的指导意见》 

以专精特新中小企业为基础，在核心基础零部件（元器

件）、关键基础材料、先进基础工艺和产业技术基础等领

域，培育一批主营业务突出、竞争力强、成长性好的专精

特新“小巨人”企业。 

2021年 1月 23日 

财政部、工信部联合印发《关于支

持“专精特新”中小企业高质量发

展的通知》 

2021-2025 年，中央财政累计安排 100 亿元以上奖补资

金，引导地方完善扶持政策和公共服务体系，分三批（每

批不超过三年）重点支持 1000 余家国家级专精特新“小

巨人”企业高质量发展。 

2021年 3月 11日 十三届全国人大四次会议 
提出“推动中小企业提升专业化优势,培育专精特新‘小

巨人’企业和制造业单项冠军企业”。 

2021年 7月 27日 
副总理刘鹤在全国“专精特新”中

小企业高峰论坛上致辞 

“专精特新”的灵魂是创新，鼓励创新与专业化、精细

化、特色化。指出各企业要以“专精特新”为方向，聚焦

主业、苦练内功、强化创新。 
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2021年 7月 30日 中央政治局召开会议 

要强化科技创新和产业链供应链韧性，加强基础研究，推

动应用研究，开展补链强链专项行动，加快解决“卡脖

子”难题，发展专精特新中小企业。 

资料来源：政府官网，华西证券研究所 

 

1.2.培育重点：突出提升创新能力，聚焦补制造业短板弱项 

专精特新“小巨人”企业聚焦于补制造业短板弱项。2021 年 4 月 19 日，工信部发布

的《关于开展第三批专精特新“小巨人”企业培育工作的通知》强调，专精特新“小巨人”

企业培育工作围绕“提升产业基础高级化、产业链现代化水平”展开，要求评选企业坚持

专业化发展战略，具有持续创新能力和研发投入，重视并实施长期发展战略，其主导产品

应优先聚焦制造业短板弱项，符合《工业“四基”发展目录》所列重点领域，从事细分产

品市场属于制造业核心基础零部件、先进基础工艺和关键基础材料；或符合制造强国战略

十大重点产业领域；或属于产业链供应链关键环节及关键领域“补短板”“锻长板”“填空

白”产品；或围绕重点产业链开展关键基础技术和产品的产业化攻关；或属于新一代信息

技术与实体经济深度融合的创新产品。 

 

表 2  专精特新“小巨人”培育条件 

条件维度  具体内容 

基本条件 

1.在中华人民共和国境内工商注册登记、连续经营 3 年以上、具有独立法人资格、符合《中小企业划

型标准规定》的中小企业，且属于省级中小企业主管部门认定或重点培育的“专精特新”中小企业或

其他创新能力强、市场竞争优势突出的中小企业。 

2.坚持专业化发展战略，长期专注并深耕于产业链某一环节或某一产品，能为大企业、大项目提供关

键零部件、元器件和配套产品，或直接面向市场并具有竞争优势的自有品牌产品。 

3.具有持续创新能力和研发投入，在研发设计、生产制造、市场营销、内部管理等方面不断创新并取

得比较显著的效益，具有一定的示范推广价值。 

4.重视并实施长期发展战略，公司治理规范、信誉良好、社会责任感强，生产技术、工艺及产品质量

性能国内领先，注重绿色发展，加强人才队伍建设，有较好的品牌影响力，具备发展成为相关领域国

际知名企业的潜力。 

专项条件 

经济效益 
截至上年末的近 2 年主营业务收入或净利润的平均增长率达到 5%以上，企业资产负

债率不高于 70%。 

专业化程度 

截至上年末，企业从事特定细分市场时间达到 3 年及以上；主营业务收入占营业收

入达 70%以上；主导产品在细分市场占有率位于全省前 3 位，且在国内细分行业中

享有较高知名度和影响力。 

创新能力 

企业拥有有效发明专利（含集成电路布图设计专有权，下同）2 项或实用新型专

利、外观设计专利、软件著作权 5 项及以上;自建或与高等院校、科研机构联合建

立研发机构，设立技术研究院、企业技术中心、企业工程中心、院士专家工作站、

博士后工作站等；企业在研发设计、生产制造、供应链管理等环节，至少 1 项核心

业务采用信息系统支撑。 

经营管理 
企业拥有自主品牌；取得相关管理体系认证，或产品生产执行国际、国内、行业标

准，或是产品通过发达国家和地区产品认证（国际标准协会行业认证）。 

分类条件 

1.上年度营业收入在 1 亿元及以上，且近 2 年研发经费支出占营业收入比重不低于 3%。 

2.上年度营业收入 5000万元(含)-1 亿元(不含)，且近 2年研发经费支出占营业收入比重不低于 6%。 

3.上年度营业收入不足 5000 万元，同时满足近 2年内新增股权融资额（实缴）8000 万元(含)以上，且

研发投入经费 3000 万元(含)以上，研发人员占企业职工总数比例 50%(含)以上，创新成果属于本通知

“重点领域”细分行业关键技术，并有重大突破。  

资料来源：工信部，华西证券研究所 
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2.“专精特新”A 股公司质地如何？ 

自 2019 年开始，工业和信息化部启动专精特新“小巨人”企业培育工作，至 2021 年

7月 19 日已选拔出 3批专精特新“小巨人”企业名单。第一、二、三批专精特新“小巨人”

企业分别有 248 家、1744 家和 2930 家，其中在 A 股上市的公司分别有 35 家、157 家、

119 家，共计 311 家。通过对三百多家公司的分析发现，专精特新“小巨人”上市企业具

有盈利能力强、成长空间大、研发投入高等特点，其中 82 家公司进入公募基金重仓股行

列，52家获得北上资金配置。 

 

2.1.整体分布：集中于中高端制造领域，指向未来新经济 

“专精特新”上市公司集中于高端装备制造、新材料、新一代信息技术、新能源等中

高端制造领域。从板块分布看，311 家“专精特新”上市公司聚集于“双创”板块，主板、

创业板、科创板分别有 88 家、133 家、90 家。从行业分布看，属于机械设备、化工、医

药生物领域的“专精特新”上市公司数量位居前三，分别达到 82 家、48 家、37 家，占比

为 26%、15%、12%，电子和电气设备企业数量紧随其后，分别为 32 家、23 家。可以看出，

“专精特新”上市公司集中于中高端装备制造、新材料、新一代信息技术、新能源等中高

端制造领域，是未来经济高质量发展的重要支撑力量。 

 

图 1  “专精特新”A股公司板块分布  图 2  “专精特新”A股公司行业分布 

 

 

 
资料来源： Wind，华西证券研究所  资料来源：Wind，华西证券研究所 

 

2.2.市值规模：百亿以下规模公司占主导，成长空间大 

百亿以下规模的“专精特新”A 股公司占主导地位。从市值规模看，“专精特新”A 股

公司整体市值规模较小，三百多家公司市值均值为 98.36 亿元，中位数为 54.04 亿元。分

布上看，百亿以下规模的“专精特新”A 股公司占主导地位，共 236 家（占比 76%），100-

200亿元、200-500亿元的公司分别有 45家（占比 14%）、27家（占比 9%）,另有片仔癀、

恩捷股份、圣邦股份三家市值五百亿元以上公司。此外，5 家医药生物企业进入市值前十

行列，分别是片仔癀、纳微科技、圣湘生物、我武生物、奕瑞科技。“专精特新”政策旨

在培育硬科技、重创新为主的中小企业发展壮大，A 股专精特新“小巨人”仍有较大的发

展空间。 
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图 3  “专精特新”A股公司市值分布  图 4  市值前十的“专精特新”公司（亿元） 

 

 

 
资料来源：Wind，华西证券研究所，截至 20210810  资料来源： Wind，华西证券研究所，截至 20210810 

 

 

2.3.盈利能力：毛利率、ROE、归母净利润增速均表现亮眼 

“专精特新”A 股公司盈利能力突出，2021Q1 整体毛利率为 31.22%，2020 年整体

ROE 为 11.31%。毛利率方面，“专精特新”A 股公司 2020 年和 2021Q1 的销售毛利率分别

为 33.17%、31.22%，超过上证综指、创业板指等宽基指数的毛利率水平。从资产净利率看，

“专精特新”A 股公司整体 ROE 处于较高水平，2020 年 ROE 为 11.31%，仅次于创业板指

（13.75%）。成长性方面，“专精特新”A 股公司维持高景气度，2019 年和 2020 年的归母

净利润同比增速均保持在 20%以上，2021年第一季度同比增速更是达到 96.81%。 

 

图 5  “专精特新”A股公司毛利率、ROE、归母净利润增速对比 

 
资料来源：Wind，华西证券研究所 

 

 

2.4.研发投入：2020年研发支出占营业收入比例高于创业板 

“专精特新”A 股公司研发投入处于较高水平。从研发支出看，“专精特新”上市公

司公司 2020 年整体研发支出占营业收入比重为 5.74%，低于科创 50 指数（9.36%），但相

比创业板指高出 1.55 个百分点，研发投入处于较高水平。具体看，研发支出占营业收入

比位于 0-5%、5-10%、10%-20%、20%以上的公司分别有 120 家、119 家、58 家、14 家，数

量占比分别为 39%、38%、19%、5%。 
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图 6  2020年研发支出占营业收入比重对比  图 7  “专精特新”A股公司研发支出占营收比重分布 

 

 

 
资料来源：Wind，华西证券研究所，截至 20210810  资料来源：Wind，华西证券研究所，截至 20210810 

 

 

2.5.机构持股：82 家、52 家公司获得公募基金、北上资金配置 

82 家“专精特新”公司获得公募基金重仓，圣邦股份、恩捷股份获配市值超百亿。

从主动权益型（普通股票型+偏股混合型）公募基金的前十大重仓股看，2021Q2 共有 82

家“专精特新”公司进入公募基金重仓股行列，82 只个股年初至今的平均涨幅为 55.85%，

其中圣邦股份、恩捷股份获得公募基金百亿以上的配置，基金持股市值分别为 132.20 亿

元、102.37 亿元，占第二季度末公司流通市值比为 24.06%、7.12%。此外，公募基金持

有市值前二十大“专精特新”公司中，电子、化工领域的公司居多。 

52 家“专精特新”公司获得北上资金配置，北上资金持有恩捷股份 226.45 亿元。截

至 2021 年 8 月 10 日，北上资金持有 52 家专精特新”公司，其中以恩捷股份持股市值最

多，规模达到 226.45 亿元，占公司流通市值比为 14.18%，另有片仔癀、八方股份、圣邦

股份、艾德生物 4 家公司获得北上资金 20 亿元以上的配置。值得注意的是，在公募基金

和北上资金持有的“专精特新”个股中，圣邦股份、恩捷股份、片仔癀、火炬电子、南大

光电、安集科技、贵研铂业、广和通 8 家公司均位于两类投资者持股市值的 Top20 行列。 
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 图 8  2021Q2主动权益型基金持股市值前二十大“专精特新”个股 

 

 

 资料来源：Wind，华西证券研究所；以主动权益型（普通股票型+偏股混合型）的前十大重仓股为统计口径，市值取 20210810数据 

 

 图 9  北上资金持股市值前二十大“专精特新”个股 

 

 

 资料来源：Wind，华西证券研究所；截至 20210810 
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3.三维度挖掘“专精特新”优质公司 

为了进一步从三百多家“专精特新”A 股公司中挖掘出当前具有高景气度、经济效益

突出、成长空间大、重视创新的公司，本文将从盈利能力、成长性、研发投入三个维度进

行筛选，具体标准如下： 

1、盈利能力：以销售毛利率和 ROE 指标来衡量公司的盈利能力，选出 2020 年度公司

销售毛利率高于 30%，2018-2020年三年 ROE均超过 15%的公司； 

2、成长性：以归母净利润的增速来衡量公司的成长性，筛选 2017-2020 年公司归母

净利润 3年复合增速和 2021Q1同比增速均在 20%以上的公司，或 2017-2020年 3年复合增

速超过 10%且 2021Q1同比增速超过 50%的公司。 

3、研发投入：以研发支出占营业收入的比重来衡量公司对于研发的投入，筛选 2019

年和 2020年研发支出占营业收入比均在 5%以上的企业。 

基于以上标准，最终筛选出 26 家公司，主要分布在机械设备、电气设备、医药生物

等领域，26 家公司 2020 年毛利率、ROE 中位数分别为 52.11%、20.61%，2017-2020

年 3 年归母净利润 CAGR 中位数达到 40.94%，盈利能力和成长弹性显著高于 A 股整体。 

 

 图 10  盈利能力、成长性、研发投入三维度筛选“专精特新”优质企业 

 

 

 资料来源：Wind，华西证券研究所；截至 20210810 
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4.风险提示 

1）国内外流动性紧缩超预期；2）企业盈利不及预期；3）海内外疫情反复；4）海外

黑天鹅事件等。 
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