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重要提示：请务必阅读尾页分析师承诺、公司业务资格说明和免责条款。 

 投资摘要 

●科创板高端装备公司呈现出高成长性。我们在已经通过审核或者拟上

科创板的企业中，共筛选出 27 家高端装备企业，对这些企业进行分析

来寻找 A 股的相关投资机会。2018 年 27 家科创板高端装备公司收入合

计为 628.31 亿元，剔除中国通号（2018 年的收入为 400 亿元，归母净

利润为 34.09 亿元，收入和利润体量影响大。）后收入合计为 228.18 亿

元。净利润合计为 62.01 亿元，剔除中国通号后为 27.93 亿元。科创板

高端装备公司总体盈利能力较强，2018 年的收入中位数为 8 亿元，净利

润中位数为 1 亿元。从成长性来看，2016-2018 年 27 家科创板高端装备

公司营业收入复合增长率为 23.7%，剔除中国通号以后为 42.2%；净利

润复合增长率为 25.8%，剔除中国通号以后为 78.8%。科创板的高端装

备公司都表现了较高的成长性，特别是净利润的增长幅度远远超过收入

的增长幅度。27 家科创板高端装备公司平均毛利率在 38%上下波动。而

净利率由于公司的差异性以及部分公司的盈利能力不够，表现出较大的

波动性。 

●新兴行业和制造业转型升级是科创板高端装备的两大重点。我们对 27

家科创板高端装备公司按照其主营业务对其分类，共分为 11 个细分子行

业。总体来看，科创板的高端装备公司主要分为三类，1）下游属于新

兴行业，下游需求旺盛，处于产能扩张期，从而导致对国产设备需求旺

盛。这类行业包括 3C 自动化、半导体设备、锂电设备、光伏设备。2）

随着制造业向高精度、自动化、智能化的转型升级需求，导致对相关高

端装备的需求，包括激光设备、智能制造、高端机床、3D 打印行业。3）

其他的新兴行业，包括轨交装备、服务机器人等。从具体公司数量来看，

智能制造的公司数最多，共 6 家公司；其次为 3C 自动化、锂电设备、

轨交设备细分子行业，分别为 3 家公司；激光设备和 3D 打印分别有 2

家公司；半导体设备、光伏设备、服务机器人、机床分别有 1 家公司。 

 投资建议 

科创板正式交易以后的估值溢价有望映射到A股同类型细分子行业的相

关标的。建议从估值映射的角度，关注 A 股相关标的的投资机会。结合

行业的基本面考虑，建议重点关注 3C 自动化、半导体设备、锂电设备、

光伏设备、激光设备、轨交设备等 A 股细分子行业的龙头企业。 

 风险提示。1）、重点细分子行业基本面下滑；2）、科创板估值未达

预期。
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科创板正式交易在即，科创板公司的估值溢价有望带动 A 股相

关公司的的估值提升，需要重点关注科创板映射带来的投资机会。我

们在已经通过审核或者拟上科创板的企业中，共筛选出 27 家高端装

备企业，对这些企业进行分析来寻找 A 股的相关的投资机会。 

一、科创板高端装备公司呈现出高成长性 

对这 27 家公司的财务数据进行分析，由于中国通号 2018 年的

收入为 400 亿元，归母净利润为 34.09 亿元，收入和利润体量大，对

整体财务数据的分析扰动比较大，所以在进行收入和利润分析的时候，

会把剔除中国通号来单独进行分析。 

整体来看，科创板高端装备公司的收入和利润呈现出逐年上升

的局面。2016-2018 年 27 家科创板高端装备公司收入合计为 410.56、

513.51、628.31 亿元，剔除中国通号后收入合计为 112.86、167.65、

228.18 亿元。2016-2018 年 27 家科创板高端装备公司净利润合计为

39.18、48.61、62.01 亿元，剔除中国通号后为 8.73、16.38、27.93 亿

元。中国通号的体量大，盈利能力强，其余 26 家科创板高端装备公

司的合计收入和利润都不抵中国通号。 

 

图 1 行业收入合计 图 2 行业收入合计（剔除中国通号） 

 

 

数据来源：WIND 上海证券研究所 数据来源：WIND 上海证券研究所 
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图 3 行业净利润合计 图 4 行业净利润合计（剔除中国通号） 

 

 

数据来源：WIND 上海证券研究所 数据来源：WIND 上海证券研究所 

从收入和利润的平均数来看，2016-2018 年 27 家科创板高端装

备公司收入平均数分别为 15.21、19.02、23.27 亿元，归母净利润平

均数分别为 1.45、1.80、2.30 亿元。如果剔除中国通号，2016-2018

年 26 家科创板高端装备公司收入平均数分别为 4.34、6.45、8.78 亿

元，归母净利润平均数分别为 0.34、0.63、1.07 亿元。可以看出科创

板高端装备公司总体盈利能力较强，2018 年的收入中位数为 8 亿元，

净利润为 1 亿元。 

图 5 行业收入平均 图 6 行业收入平均（剔除中国通号） 

 

 

数据来源：WIND 上海证券研究所 数据来源：WIND 上海证券研究所 
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图 7 行业收入平均 图 8 行业收入平均（剔除中国通号） 

 

 

数据来源：WIND 上海证券研究所 数据来源：WIND 上海证券研究所 

从成长性来看，2016-2018 年 27 家科创板高端装备公司营业收

入复合增长率为 23.7%，剔除中国通号以后为 42.2%；净利润复合增

长率为 25.8%，剔除中国通号以后为 78.8%。科创板的高端装备公司

都表现了较高的成长性，特别是净利润的增长幅度远远超过收入的增

长幅度。 

图 9 行业收入增长率 图 10 行业净利润增长率 

 

 

数据来源：WIND 上海证券研究所 数据来源：WIND 上海证券研究所 

从毛利率和净利率来看，2016-2018 年 27 家科创板高端装备公

司的毛利率维持在高位，平均毛利率在 38%上下波动。而净利率由于

公司的差异性以及部分公司的盈利能力不够，表现出较大的波动性，

2018 年行业的净利率为 13.14%，较前几年已经有大幅度改善。 
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图 11 行业毛利率 图 12 行业净利率 

 

 

数据来源：WIND 上海证券研究所 数据来源：WIND 上海证券研究所 

二、新兴行业和制造业转型升级是科创板高端装备

的两大重点 

我们对 27 家科创板高端装备公司按照其主营业务对其分类，共

分为 11 个细分子行业，共包括 3C 自动化、半导体设备、锂电设备、

光伏设备、激光设备、智能制造、机床、3D 打印、、轨交设备、服务

机器人、其他等。从这些公司的业务分类来看，主要是面向中国制造

2025 的高端装备制造领域，符合科创板中高端装备的重点推荐领域：

主要包括智能制造、航空航天、先进轨道交通、海洋工程装备及相关

技术服务等。 

这 11 个细分行业主要包括：面向下游消费电子和半导体行业的

3C 自动化和半导体设备行业；面向下游新能源（锂电和光伏）的锂

电设备和光伏设备；面向下游制造业转型升级需求的激光设备、智能

制造、高端机床、3D 打印等细分行业；面向高铁的先进轨交装备；

面向下游人工智能需求的服务机器人行业；其他细分子行业。 

总体来看，科创板的高端装备公司主要分为三类，1）下游属于

新兴行业，下游需求旺盛，处于产能扩张期，从而导致对国产设备需

求旺盛。这类行业包括 3C 自动化、半导体设备、锂电设备、光伏设

备。2）随着制造业向高精度、自动化、智能化的转型升级需求，导

致对相关高端装备的需求，包括激光设备、智能制造、高端机床、3D

打印等行业；3）其他的新兴行业，包括轨交装备、服务机器人等。 

 

 

 

36.00%

36.50%

37.00%

37.50%

38.00%

38.50%

39.00%

2016 2017 2018

毛利率 

-10.00%

-5.00%

0.00%

5.00%

10.00%

15.00%

2016 2017 2018

净利率 



行业专题                                                  

 7 

 

2019 年 7 月 2 日 

 

表 1 科创板高端装备公司业务分类 

业务分类 科创板相关公司 

3C自动化 华兴源创 天准科技 博众精工 
   

半导体设备 中微公司           

锂电设备 杭可科技 利元亨 联赢激光 
   

光伏设备 奥特维           

激光设备 杰普特 创鑫激光 
    

智能制造 江苏北人 瀚川智能 瑞松科技 埃夫特 佛朗斯 德马科技 

机床 上海拓璞           

3D打印 铂力特 先临三维         

轨交设备 中国通号 交控科技 天宜上佳       

服务机器人 石头科技           

其他 沃尔德 华特股份 西部超导 秦川物联     

数据来源：WIND 上海证券研究所  

从具体公司数量来看，智能制造的公司数最多，共 6 家公司，

占比达 22.22%，其次为 3C 自动化、锂电设备、轨交设备细分子行业，

分别为 3 家公司，分别占比为 11.11%；激光设备和 3D 打印分别有 2

家公司，分别占比 7.41%；半导体设备、光伏设备、服务机器人、机

床分别有 1 家公司。 

图 13 科创板高端装备公司按照行业分类公司数 图 14 科创板高端装备公司按照行业分类公司数占比 

 

 

数据来源：WIND 上海证券研究所 数据来源：WIND 上海证券研究所 

我们认为科创板正式交易以后，由于前期标的的稀缺性，有望

带来高估值溢价。而科创板相关公司的高估值有望映射到 A 股同类

型细分子行业的相关标的。我们整理了 A 股相关细分子行业的公司，

建议从估值映射的角度，关注 A 股相关标的的投资机会。结合行业

的基本面考虑，建议重点关注 3C 自动化、半导体设备、锂电设备、

光伏设备、激光设备、轨交设备等 A 股细分子行业的龙头企业。 
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表 2 细分子行业 A 股对应标的  

业务分类 A 股对应标的 

3C自动化 精测电子 赛腾股份 
    

半导体设备 北方华创 长川科技         

锂电设备 先导智能 赢合科技 
    

光伏设备 捷佳伟创 迈为股份 帝尔激光       

激光设备 锐科激光 
     

智能制造 机器人 埃斯顿 克来机电 诺力股份 天永智能 科大智能 

机床 沈阳机床 亚威股份 
    

3D打印             

轨交设备 康尼机电 众合科技 
    

服务机器人 科沃斯           

其他 杭氧股份 金卡智能         

数据来源：WIND 上海证券研究所 

三、投资建议 

科创板正式交易以后的估值溢价有望映射到 A 股同类型细分子

行业的相关标的。建议从估值映射的角度，关注 A股相关标的的投资

机会。结合行业的基本面考虑，建议重点关注 3C 自动化、半导体设

备、锂电设备、光伏设备、激光设备、轨交设备等 A股细分子行业的

龙头企业。 

四、风险提示 

1）、重点细分子行业基本面下滑； 

2）、科创板估值未达预期。 
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