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专精电子测量仪器（无线通信与射频微波测试），产
品竞争力和研发能力稳步提升

创远信科是一家专注研发射频通信测试仪器和提供整体测

试解决方案的专业仪器仪表公司，从3G网络时代开始，基于行

业发展趋势，公司的产品逐步从应用于3G网络到4G再到当前的

5G，同时也开始布局6G测试。公司于2015年3月在新三板挂牌，

2016年6月首批进入创新层，2020年7月首批入选精选层，2021

年11月首批在北交所上市。随着市场需求的增长以及公司产品

竞争力的提升，创远信科的营业收入和利润持续向好；毛利率

在公司调整业务侧重后明显提升，其中自研产品的毛利率保持

较好水平；费用支出保持良好控制，经营性净现金流在经历业

务扩张导致的下滑后已恢复正常。根据创远信科2022年业绩快

报公告显示，因受疫情影响，预计公司实现营业总收入 

31,854.02万元，同比降低24.41%；归属于上市公司股东的净

利润为2,015.41万元， 同比降低60.93%。

公司优化发展战略并聚焦业务、长期重视研发和科研、
积累大量高质量客户、产品盈利能力良好

2022年4月，创远信科基于公司定位及长远发展规划的需

要，对公司的长期发展战略进行了优化，优化后着重强调技术

重要性，业务方向也更加聚焦；创远信科研发主要为自研和联

合两大类模式，与国内同业相比创远信科的研发投入始终处于

前列；公司长期推进知识产权战略，多年来已牵头并承担相当

数量的国家和地方的重大专项开发；自成立以来公司积累大量

无线通信产业链中客户，公司不存在过度依赖单一大客户的情

形；公司盈利能力在同行业竞争企业中表现良好，产品较高竞

争力为毛利率提供有力支撑。

市场规模稳步扩大，国外龙头优势明显，下游应用场
景要求检测成为广泛共识，需求加速释放

创远信科属于仪器仪表制造业中的电子测量仪器制造行业；

电子测量仪器企业通常使用上游现成芯片，产品的研发需要提

前布局，下游可延伸至多个产业；当前仪器仪表制造业整体保

持平稳发展，受益于高新技术的带动，部分细分领域投资热情

高；随着信息通信、工业信息化、新能源汽车等领域的加速发

展，电子测量仪器市场规模稳步扩大；2022年中国电子测量仪

器行业市场规模为355.51亿元。国外龙头企业在行业内处于绝

对领先地位，覆盖高中低端所有产品，拥有自主研发芯片的能

力；国内企业与国外龙头业务规模差距大，短期内难有明显改

变；5G建设持续推进，物联网连接需求也在加速扩大，这为相

关电子测试仪器需求增长提供有力支撑；北斗卫星导航在多领

域的应用持续加深，产品质量是行业发展关键，必要性能测试

将是广泛共识；随着汽车“新四化”进程不断推进，车联网需

求逐步提升，相关测试需求也同步增加。

核心器件依赖、无形资产/开发支出规模较大、资质
问题、人员变动是公司长期面临的问题

创远信科产品的部分核心关键器件对国外品牌存在依赖性，

当前贸易摩擦不确定性仍较大；公司的无形资产和开发支出规

模较大，存在无法有效转化为未来盈利增长的可能；公司长期

依靠控股股东与华为和台积电开展业务往来；技术人员变动是

潜在风险。

摘要
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1.1  主营业务和产品介绍

1.2  发展历程

1.3  股权结构

1.4  募投情况

1.5  财务情况
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公司专注于研发射频通信测试仪器和提供整体测试解决方案 1.1主营业务和产品介绍

创远信科（上海）技术股份有限公司（简称“创远信科”）成立于2005年，2015年挂牌新三板，2020年在精选层挂牌，2021年平移至北交所。

公司是一家专注研发射频通信测试仪器和提供整体测试解决方案的专业仪器仪表公司。

10
数据来源：创远信科公开年报

2022年4月，创远信科发布《关于优化公司“1+3”发展战略的公告 》，优化重点说明了三个主要业务方

向：

创远信
科主营
业务

无线通信测试

车联网测试

无线通信设备

即以5G/6G通信、北斗导航、半导体射频为主的无线通信测试仪器业务

即以C-V2X、汽车电子为主的车联网通信测试业务

即以无线侦测设备、毫米波模块、卫星通信传输模块为主的通信设备业务

图表1：2017年至2022年6月份创远信科主营产品分类构成

自2019年以来取消专用移动终端设计解

决方案分类，当前产品主要分为6大类。

Ø 其中信号模拟与信号发生系列、信号分析与频谱

分析系列的占比逐步提升

Ø 无线网络测试与信道模拟系列占比持续下降

Ø 其余产品的占比在一定区间内波动。
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创
远
信
科
主
要
产
品
和
服
务

自
研
产
品

信号模拟与信号发
生系列

信号分析与频谱分
析系列

矢量网络分析系列

无线网络测试与信
道模拟测试系列

无线电监测与北斗
导航测试系列

主要自研产品分为五大类，同时辅以贸易业务对自有产品矩阵进行补充

贸
易
服
务

该系列仪器为无线通信与射频微波测试中的基础仪器，提供高性能的测试信号用于测试，应

用场景包括移动通信、航空航天、军工等。

该系列仪器为无线通信与射频微波测试中的基础仪器，提供频谱测量与信号分析的功能，具

有广泛的应用场景。

该系列仪器为无线通信与射频微波测试中的基础仪器，广泛应用于移动通信、半导体、航空

航天、广播电视、汽车电子、医疗设备、科研教育等领域系统设备、射频器件组件的研发和

生产测试。

该系列仪器是无线通信网络规划、建设、优化及维护的核心设备之一，产品满足

2G/3G/4G/5G无线网络测试需求，公司还提供配套解决方案。

Ø 无线电监测为国家无线电管理机构开发利用无线电频谱资源、协调处理各类无线电干扰、

监督各类无线电台使用、维护空中电波秩序的重要手段，公司无线电监测产品包括高性

能监测接收机、鹰眼接收机模块、手持测向接收机等；

Ø 公司在北斗导航测试领域主要提供的产品包括卫星导航信号模拟器、北斗导航发生和分

析模块。

Ø 公司还提供配套的无线电监测解决方案，适用于行业用户的定点监测、外场测试等工作

场景。

主要为公司销售无线电无线

通信及射频微波领域其他厂

商的设备及组件；主要目

的是对自有产品矩阵进行

补充。

 1.1主营业务和产品介绍



2018-2019

成立创远仪器院士专家工作站

获得德国发明专利授权

印度公司成立并运营
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 1.2发展历程

自成立以来，公司始终专注于无线通信和射频微波测试仪器领域。从3G网络时代开始，基于行业发展趋势，公司的产品逐步从应用于3G网络到4G再到当前的5G，

同时也开始布局6G测试。

公司多年承担国家“新一代宽带无线移动通信网”科技重大专项课题开发任务及上海市高新技术产业化专项、战略性新兴产业发展专项、科技创新行动等研发任务。

公司长期围绕技术创新和市场开拓优化知识产权布局，通过提升知识产权数量和质量为公司创新发展提供有效支撑；公司持续发展战略合作伙伴，与东南大学以及

国防科技大学成立研究中心和创新中心，开展关键技术研发和协同合作。

公司成立时的原名称为“上海创远仪器技术股份有限公司”，2022年4月根据公司目前主要产品、核心技术及优化后的战略规划以及新业务发展需要，公司将名称变更

为“创远信科（上海）技术股份有限公司”。

自成立来始终专注于无线通信和射频微波测试仪器领域，基于行业发展趋势持续布局

公司成立，进

入TD-SCDMA仪

器领域。

20072005 20112009 20222012 2015-2017 2020-2021

陆续推出自主

研 发 的 T D -

SCDMA仪器仪表。

参与承担国家

03重大专项开

发任务。

获得国家高新企业资质、上

海市科技小巨人培育企业；

推出TD-LTE仪器。

成立东南大学-创远电

子测量技术研究中心；

承担建设上海无线通

信测试仪器工程技术

研究中心；牵头承担

国家03重大专项开发。

挂牌新三板：创远仪器

上海市科技小巨人企业

上海市专利试点单位

国家科技进步特等奖

国家知识产权优势企业

联合东南大学发布5G毫米波测试技术白皮书。

5G产品和技术全面实现突破核心产品实现市场突破。

G60科创走廊5G科创产业基地启动。

上海市“专精特新”中小企业、松江区企业技术中

心、入选《寻找中国制造隐形冠军（上海卷）》。

首批入选精选层

首批北交所上市

更名为创远信科；

获得国家级专精特

新“小巨人”企业

称号；国家知识产

权示范单位。
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 1.3股权结构

创远信科

截至2022年第三季度报告，创远信科的股权结构如图所示：创远信科的股权结构较为分散，第一大股东股权占比相对突出；冯跃军、吉红霞夫妇为

创远电子股东及公司的实际控制人，冯跃军为诸暨卓众的普通合伙人，吉红霞是冯跃军先生的配偶，其他自然人股东间无亲属关系；

南京
创远

小唐科
技

南京迅
测

上海创
赫

上海
毫米波

播德电
子

南京
迈创立

创远基
石

截至目前，创远信科的控股参股子公司情况如图所示：创远信科拥有5家全资子公司，分布于南京和上海；创远信科拥有2家控股子公司（南京迈创

立和创远基石），分布于南京和上海；创远信科拥有1家联营企业（小唐科技），位于上海。

股权结构清晰，实际控制人通过直接和间接方式持股，控股参股子公司集中上海与南京

创
远
电
子

冯
跃
军

吉
红
霞

诸
暨
卓
众

东
苑
集
团

物
联
网
二
期

陈
忆
元

孟
华 

杨
孝
全 

东
证
创
新

其
他

9.52% 90.48% 14.21%

4.98% 2.08%27.14% 2.03% 6.24% 3.31% 2.61% 2.02% 1.85% 1.84% 45.90%

100% 100% 75% 22.03% 100% 100% 100% 70%
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创远信科最近一次（2020年7月）公开发行股票的募集资金所投项目信息：

序号 项目名称 预计投资总额(万元) 拟募投资金使用额(万元) 调整后投资总额(万元) 截至2022年6月累计投入(万元)

1 5G测试关键技术与产品开发项目 9,426.00 6,500.00 6,500.00 6,582.93

1.1 增强型5G信号源与分析仪 3,920.00 3,920.00 - -

1.2 5G终端MIMOOTA测试平台建设 1,200.00 1,000.00 - -

1.3 5G产品性能提升和增强技术公共服务平台建设 1,000.00 800.00 - -

1.4 5G空口信号分析仪表研发 956.00 400.00 - -

1.5 5G移动通信网络优化综合测试系统 2,350.00 340.00 - -

2 毫米波测试关键技术与产品开发项目 3,500.00 3,500.00 3,500.00 3,580.41

3 补充流动资金 5,000.00 5,000.00 14,654.19 14,759.69

募投项目投资合计 17,926.00 15,000.00 24654.19 24,923.03

2022年半年报披露，募集资金总额26,772.00万元，扣除各项发行费用后实际募集资金净额为24,654.19万元，超募资金9,654.19万元全部用于补充

流动资金；公司已使用募集资金24,923.03万元，均用于公司已披露的募集资金项目。

 1.4募投情况 最近一次募投旨在提升产品技术和研发，满足更多领域测试需求，进而扩大产销规模

5G测试关键技术和
产品开发项目

本项目包含5个子项目，完成5G测试关键技术的研发，实现业内领先的5G通信测试技术，在公司原有产品的基础

上，开发5G高性能测试仪器重点产品。

毫米波测试关键技术与产品
开发项目

本项目用于开发毫米波测量关键技术模块、宽带毫米波矢量网络分析仪产品，毫米波信号发生扩频装置和毫米

波信号分析扩频装置产品等。



1,935.54
2,514.65

3,160.61

4,859.63
5,158.98

1,729.71

22.72%
29.92% 25.69%

53.76%

6.16%

-49.16%

2017 2018 2019 2020 2021 2022/9/30

归母净利润 同比增速

21,947.97 21,528.40 22,007.28

30,450.10

42,142.31

21,520.74

42.99%

-1.91%
2.22%

38.36% 38.40%

-23.13%

2017 2018 2019 2020 2021 2022/9/30

营业总收入 同比增速
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图表2：2017-2022年9月创远信科营业总收入情况

数据来源：创远信科公开年报

图表3：2017-2022年9月创远信科归母净利润情况单位：万元

 1.5财务情况 随着市场需求的增长以及公司产品竞争力的提升，营业收入和利润持续向好

随着新型基础设施建设的持续推进，市场相关需求不断增长进一步

打开公司自研产品销路。

2017-2019年，公司的营业总收入没有明显增长，主要原因是公司在扩大

自研产品业务规模的同时也在缩减贸易业务规模；2020年以来受益于国家5G
建设步伐的持续加快，公司自研产品连续中标及获取新订单，这使得公司的营

业总收入实现大幅度增长，2020-2021年同比增速超过38%，营业总收入达到

42,142.31万元；截至2022年9月公司营业总收入出现较大下滑，这主要是因为

公司所处的上海市长时间受到疫情干扰，随着后续疫情管控放开公司的销售将

得到有效恢复。

单位：万元

随着公司自研产品的产品力和竞争力的提升，公司的净利润增长将

长期得到良好支撑。

2017-2019年，随着公司逐步提高自研产品的销量，同时降低毛利率偏低

的贸易业务的占比，公司的归母净利润保持快速增长势头，同比增速保持在

25%左右；2020年公司自研产品销路明显扩大，这为归母净利润增长大幅度提

速奠定良好基础，同比增速超过53%；2021年公司的归母净利润增速大幅回落，

同比增速仅有6.16%，其主要原因为公司大幅增长研发支出以及对低端原材料

减值；截至2022年9月公司归母净利润出现大幅下滑，主要是因为公司受制于

疫情干扰，导致公司经营不连续，进而影响公司利润，随着后续疫情放开将恢

复正常。

数据来源：创远信科公开年报
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公司毛利率在调整业务侧重后明显提升，其中自研产品的毛利率保持较好水平

图表4：2017-2022年9月创远信科毛利率变化情况

数据来源：创远信科公开年报

公司整体毛利率在一定区间内波动，当前主要由自研产品的毛利率

决定，毛利率走势与公司业务战略高度相关。

2017-2018年公司的毛利率仅为35%左右，这主要是因为公司的贸易业务

毛利率水平偏低，且在整体业务中的占比较大所致，剔除贸易业务后2017-
2018年的毛利率上升至46.64%和42.92%；2019年开始公司明显压缩贸易业务

的占比，公司的毛利率得到显著提升，2020-2021年公司的毛利率保持在42%
左右；截至2022年9月，公司的毛利率为45.08%，未来在公司持续扩大自研产

品销售并有效控制成本的情况下，公司的毛利率将保持在较好水平。

35.11% 34.52%

46.03%

42.68% 42.61%

45.08%

2017 2018 2019 2020 2021 2022/9/30

图表5：2017-2022年6月创远信科产品及服务毛利率变化情况

公司的自研产品毛利率稳定保持在较好水平，公司的贸易业务毛利

率波动较为明显且整体水平偏低。

2017年以来，公司的自研产品中的信号模拟与信号发生系列、信号分析

与频谱分析系列、矢量网络分析系列和无线电监测与北斗导航测试系列的毛利

率保持在40-50%的区间内；公司的无线网络测试与信道模拟系列在2019-2020
年毛利率显著提升至55%左右，主要是在当年取得良好销售表现，对国外产品

实现了较好国产替代，单品定制化使得利润可观；2017年以来，公司的贸易业

务毛利率波动较为明显，2019年的提高主要是因为公司压缩了整体贸易业务规

模，同时部分产品有明显溢价。

数据来源：创远信科公开年报

15%

25%

35%

45%

55%

65%

75%

2017 2018 2019 2020 2021 2022/6/30

信号模拟与信号发生系列 信号分析与频谱分析系列

矢量网络分析系列 无线网络测试与信道模拟系列 
无线电监测与北斗导航测试系列 专用移动终端设计解决方案 
贸易业务

 1.5财务情况
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公司费用支出保持良好控制，经营性净现金流在经历业务扩张导致的下滑后已恢复正常

图表6：2017-2022年9月创远信科三费率变化情况

数据来源：创远信科公开年报

公司的费用支出与公司的经营策略密切相关，费用率整体控制较好。

2017年以来，公司的销售费用率整体保持在4%左右的水平，表现出长期

稳定状态，主要是因为公司的销售人员构成较为精简，同时公司业务主要聚焦

国内，差旅需求相对合理；公司的管理费用率有相对波动，主要是公司在开展

相关研究中心和创新中心合作时产生相关费用所致；公司的财务费用率长期保

持在低位，主要是因为公司的自研产品主要为组装和调试，无需投资大量资金

建设大型生产线，贷款金额相对偏低使得公司财务费用率处于较低水平。

图表7：2017-2022年9月创远信科经营性净现金流情况

公司的经营活动产生的现金流量净额在经营逐年增长后出现短期波

动，主要原因是业务规模扩张后的成本变化。

2017-2019年，公司的经营活动产生的现金流量净额逐年增长，主要是公

司消化存货使得相关支出减少，同时收到科研项目专项经费所致；2020年公司

经营活动产生的现金流量净额大幅缩减，其原因是采购以及人员费用支出大幅

增长；2021年随着公司的销售产品收现增加，公司的经营活动产生的现金流量

净额明显回升至正常水平；截至2022年9月，公司的经营活动产生的现金流量

净额为10,371.56万元，实现良好增长，这为公司后续的经营活动奠定良好基础。

数据来源：创远信科公开年报

3.96%
4.83%

3.93%
3.46% 3.33%

3.95%

6.70% 6.36%

8.30%

7.25%

5.46%

9.84%

0.39% 0.45% 0.52% 0.34% 0.28% 0.40%

2017 2018 2019 2020 2021 2022/9/30

销售费用率 管理费用率 财务费用率

3,290.71

8,315.42

10,549.97

206.88

9,001.54

10,371.56

2017 2018 2019 2020 2021 2022/9/30

 1.5财务情况
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2.1  所属行业定义分类

2.2  产业链

2.3  市场情况

行业分析

2.4  竞争格局

2.5  行业政策

2.6  下游需求
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2.1所属行业定义分类

根据中国证监会发布的《上市公司行业分类指引（2012 年修订）》及《国民经济行业分类》（GB/T4754-2017），创远信科属于仪器仪表制

造业中的电子测量仪器制造行业；电子测量仪器指用于监测、测量、观测、计算各类物理参数、成分的电子设备，具有检测测量、信号传递和数据

处理等功能。

创远信科进一步专注于电子测量仪器制造行业中的无线通信与射频微波测试细分领域。

仪器仪表制造业

通用仪器仪表制造 专用仪器仪表制造

工
业
自
动
控
制
系
统
装
置
制
造

电
工
仪
器
仪
表
制
造

绘
图
计
算
及
测
量
仪
器
制
造

实
验
分
析
仪
器
制
造

试
验
机
制
造

供
应
用
仪
器
仪
表
制
造

其
他
通
用
仪
器
制
造

环
境
监
测
专
用
仪
器
仪
表
制
造

运
输
设
备
及
生
产
用
计
数
仪
表
制
造

导
航
测
绘
气
象
及
海
洋
专
用
仪
器
制

造

农
林
牧
渔
专
用
仪
器
仪
表
制
造

地
质
勘
探
和
地
震
专
用
仪
器
制
造

教
学
专
用
仪
器
制
造

核
子
及
核
辐
射
测
量
仪
器
制
造

电
子
测
量
仪
器
制
造 

其
他
专
用
仪
器
制
造

钟
表
与
计
时
仪
器
制
造

光
学
仪
器
制
造

衡
器
制
造

公司属于仪器仪表制造业中的电子测量仪器制造行业，细分为无线通信与射频微波测试

其
他
专
用
仪
器
制
造



发射机

扫频仪

手持式
频谱仪

天馈线分析
谱仪

综测仪

信号源

频谱与信号
信息仪

矢量网络
分析仪

射频一致性
测试系统

协议一致性
测试原则

RRM一致性
测试系统

示波器

信号器

频谱与信号
信息仪

矢量网络
分析仪
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 2.2产业链

设计与研发 认证与验收 批量生产 网络建设与优化

Ø 创远信科的产品包括信号发生器、信号分析仪、矢量网络分析仪、无线信道模拟器等无线通信与射频微波类的测试测量仪器。

Ø 创远信科在产业链中位于中游，仪器组装需要上游的芯片、模块与器件的支持，仪器作为终端载体将用于下游的基站、网络等环节。

Ø 从产品生命周期来看，测试测量仪器可用于通信设备的设计与研发、认证与验收、批量生产、网络建设与优化等环节，覆盖面广。

产品需要上游的芯片、模块与器件的支持；作为终端将用于下游的基站、网络等环节；

信道模拟器

终端模拟器

基站模拟器

产业链
上游

产业链
中游

产业链
下游

芯片

模块与器件

终端载体

基站

网络
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电子测量仪器企业通常使用上游现成芯片，产品的研发需要提前布局，下游可延伸至多个产业

芯片

提前研发

从基站与网络延

伸到工业、通信、

航空航天、军工、

科研

产业链

上游

产业链

中游

产业链

下游

Ø 产业链上游的芯片、模块与器件均属于电子元器件，具体对于电子测量仪器而言，其需要主动电子元器件（包括芯

片、二极管、三极管等）和被动电子元器件（包括PCB、电阻、电容电感、被动射频元器件等）；

Ø 电子测量仪器对信号处理速度和精度要求高，这要求所用的电子元器件具有很高性能，其中芯片已成为最核心的电

子元器件。电子测量仪器的芯片要求提供极佳的整机性能，要同时满足宽带、大动态范围和灵活且复杂的信号处理

要求；电子测量仪器使用的芯片繁多，涵盖了绝大多数芯片分类中的品类，一般电子测量仪器企业无法承担自身产

品的全部芯片研发，通常选择上游芯片厂商的现成芯片来设计产品。

Ø 产业链中游一般是提供设计、生产、销售和方案服务的电子测量仪器企业；

Ø 电子测量仪器企业的产品技术水平一般要超前于通信、计算机、半导体等电子信息产业的产品技术，这样才能确保

测量仪器能够准确稳定地对相关产品进行测试。技术水平的超前意味着电子测量仪器企业要根据电子信息产业的需

求和发展趋势提前布局和研发新技术，这是电子测量仪器企业长期面临的挑战。

Ø 电子测量仪器企业的产品直接应用于基站和网络，在此基础上延伸到多元的产业链下游客户群；

Ø 工业制造：工业制造的各环节均需要电子测量仪器，尤以汽车产业最为典型。随着汽车的电动化、网联化、智能化

和共享化发展，汽车电子、车联网、无人驾驶等领域对电子信息技术提出更高要求，更多汽车企业与电子测量仪器

企业开展业务往来；

Ø 通信：通信行业是电子测量仪器企业长期重点客户，随着5G建设的持续推进，应用场景持续增多，对电子测量仪器

产品的要求不断提高；

Ø 航空航天/军工/科研：各类航空航天/军工装备的开发与实验均需要电子测量仪器全程参与，同时在高校、实验室、

研究机构相关的科研工作也对电子测量仪器有高要求和高需求。

关键点

 2.2产业链
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 2.3市场情况

-40
-30
-20
-10

0
10
20
30
40
50
60
70

20
17

/2
/1

20
17

/5
/1

20
17

/8
/1

20
17

/1
1/

1

20
18

/2
/1

20
18

/5
/1

20
18

/8
/1

20
18

/1
1/

1

20
19

/2
/1

20
19

/5
/1

20
19

/8
/1

20
19

/1
1/

1

20
20

/2
/1

20
20

/5
/1

20
20

/8
/1

20
20

/1
1/

1

20
21

/2
/1

20
21

/5
/1

20
21

/8
/1

20
21

/1
1/

1

20
22

/2
/1

20
22

/5
/1

20
22

/8
/1

20
22

/1
1/

1

图表8：2017-2022年仪器仪表制造业增加值累计同比
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图表9：2017-2022年仪器仪表制造业固定资产投资累计同比

数据来源：国家统计局

单位：%

单位：%

仪器仪表制造业整体保持平稳发展，受益于高新技术的带动，部分细分领域投资热情高

我国仪器仪表制造业整体保持平稳发展

Ø 随着中国制造业的蓬勃发展，仪器仪表作为制造业中的重要分支，已得

到较充分发展，当前我国仪器仪表的产品门类、品种较为齐全，各细分

均有布局，已具备可观的技术储备和生产能力。

Ø 2017-2019年，中国仪器仪表制造业增加值累计增速保持在10%左右，

而固定资产投资累计增速保持在15%左右，表现出较强的发展动力。

Ø 2020年-2021年，由于新冠疫情的负面影响，中国仪器仪表制造业工业

增加值和固定资产投资均出现大幅度下滑，此后随着疫情逐步得到控制，

负增长势头逐渐被扭转，工业增加值于2020年下半年开始由负转正，

而固定资产投资则于2021年初重新实现增长。

Ø 2022年中国仪器仪表制造业受益于高新技术的带动，部分细分市场实

现快速发展，进一步带动固定资产投资的高速增长。
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图表10：2018-2027年全球电子测量仪器行业市场规模
单位：亿美元
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图表11：2018-2027年中国电子测量仪器行业市场规模
单位：亿元

数据来源：亿渡数据

随着信息通信、工业信息化、新能源汽车等领域的加速发展，电子测量仪器市场规模稳步扩大

Ø 电子测量仪器为利用电子技术来进行测量的装置。随着电子技术的发展，越来

越多的物理量可通过传感器转换为电信号，再利用电子技术的方式进行测量。

Ø 狭义层面，电子测量是在电子领域测量有关的电量值，如电压、电流、功率、

各类波形、信号频谱、各类元件和电路参数。

随着新型基础设施、新能源汽车、信息通信、工业信息化等领域的加速发展，为

电子测量仪器行业同步发展提供有力支持。

2018年以来，全球电子测量仪器行业保持稳步增长势头，2022年全球电子测

量仪器行业市场规模扩大至146.10亿美元，预计2027年将进一步增长至194.07亿
美元；2018年以来，中国电子测量仪器行业受益于政策支持以及下游应用快速发

展，实现了快速增长，2022年中国电子测量仪器行业市场规模为355.51亿元，预

计2027年将逐步扩大至496.40亿元。

专用电子测量仪器

通用电子测量仪器

以特定功能为目的，技术含量高、应用领域小

示波器

射频类仪器

波形发生器

电源及电子负载

其他

应用场景广泛且需求量大，按照基础测试功能可分为示

波器（属于信号分析类仪器）、射频类仪器、波形发生

器（属于信号发生类仪器）、电源及电子负载以及其他

 2.3市场情况

电子测
量仪器



40.21 42.15 44.49 47.43 50.84 54.66 58.67 62.69
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中国射频类仪器市场规模
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图表12：2017-2022年中国射频类仪器市场规模

图表13：2017-2022年中国波形发生器市场规模
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数据来源：亿渡数据

射频类仪器指对频域信号进行测试分析或产生射频微波频段的信号发生器

等仪器，主要有频谱（信号）分析仪、（射频/微波）信号发生器、矢量网络分

析仪等。

射频类仪器即为无线通信与射频微波测试仪器，其应用场景与通信行业紧密

联系，在5G落地过程中，每个流程都涉及到大量测试环节，而其中又涉及新技术

性能测试，每项新技术都需要专门的测试解决方案，因而无线通信与射频微波测

试仪器的需求持续增长；2018年以来随着新型基础设施建设逐步加快推进，中国

射频类仪器市场规模持续扩张，2022年达50.84亿元，预计2027年进一步增长至

71.77亿元。

单位：亿元

波形发生器是一种能产生各种频率、波形和幅度电信号的设备，在测量各

类电子系统的振幅特性、频率特性、传输特性及其他电参数时，常被用作提供测

试信号的激励源。

波形发生器广泛应用于通信、雷达、测控、电子以及现代化仪器仪表等领域。

随着应用领域的需求不断增长，中国波形发生器市场规模保持了良好增长势头，

2022年市场规模能达6.76亿元，预计2027年将扩大至8.47亿元。

单位：亿元

随着应用场景的不断扩充以及需求的增长，中国射频类仪器和波形发生器市场规模持续扩张 2.3市场情况
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 2.4竞争格局

在电子测量仪器领域，全球市场表现为国外龙头企业处于绝对领先地位，中国企业普遍处于市场劣势，绝大多数中国企业在中低端市场参与竞

争，高端市场进入难度大，国产化率水平低。

序号 公司名称 国家 市场地位 基本简介 最近一期年度收入

1
是德科技

（Keysight）
美国

第一梯队，产品线覆盖行业内所有类别产品，

且优势产品涵盖高中低端产品

1993年美国惠普（HP）战略重组分立而成的独立科技公

司安捷伦科技和惠普，2004年再次拆分为是德科技并在

纽约证券交易所上市，拥有自主研发示波器芯片能力且

不对外供应，是极少数拥有自主半导体工艺的电子测量

仪器企业；

54.2亿美元

2
罗德与施瓦茨

（Rohde&Schwarz）
德国

第一梯队，产品线覆盖行业内所有产品，其

优势产品包括射频微波信号发生器、频谱分

析仪、矢量网络分析仪等

1933年成立于德国吉尔兴，总部位于慕尼黑，非上市公

司，公司业务覆盖面广，拥有自主研发芯片能力且能将

多个电子测量仪器模块化集成；

25.3亿欧元

3
安立

（Anritsu）
日本

第一梯队，产品包括微波/射频测试、无线

通信测试、数字传输测试、IP测试、光通信

测试等，其中射频/微波的手持式测试仪表

处于世界领导位置

1895年成立于日本神奈川，1967年在东京证券交易所上

市，安立在多个测试领域处于业界领先水平；
733.2亿日元（测试测量业务）

4
泰克

（Tektronix）
美国

第一梯队，优势产品包括数字示波器、任意

波形发生器等，涵盖高中低端产品

1946年成立于美国比弗顿，2016年并入福迪威集团（纽

约证券交易所上市公司）成为其全资子公司，拥有自主

研发示波器芯片的能力；

上市公司子公司，无单独披露

5
力科

（LeCroy）
美国

第一梯队，优势产品包括数字示波器，涵盖

高中低端产品

1964年成立于美国纽约，隶属于特利丹（纽约证券交易

所上市公司），拥有自主研发示波器芯片的能力；
上市公司子公司，无单独披露

图表14：全球电子测量仪器行业市场竞争格局

国外龙头企业在行业内处于绝对领先地位，覆盖高中低端所有产品，拥有自主研发芯片的能力
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序号 公司名称 市场地位 基本简介 市值 PE-TTM 最近一期年度收入

1
是德科技

（Keysight）
第一梯队 与图表14内容一致；

10.41亿美元（中国地

区）

2

思仪科技

（上市申请

中）

第一梯队，国内知名电子测量仪器

企业

2015年成立，中国电子科技集团公司下属二级企业，已能对标国外龙头

企业，高中低端产品全覆盖，尤其是微波/毫米波测试仪器领域整体达

国际先进水平，部分细分国际领先；

14.72亿元

（14.59亿元为国内收

入）

3
东方中科

（002819）

第一梯队，国内知名电子测量仪器

企业

2000年成立，中国科学院控股有限公司为实际控制人，主要提供电子测

量仪器销售、租赁和系统集成在内的一站式综合服务；

91.71

亿元
87.10

18.48亿元

（全部为国内收入）

4
鼎阳科技

（688112）

第二梯队，国内技术领先电子测量

仪器企业

2007年成立，国内主要的通用电子测量仪器企业之一，与力科合作，优

势产品数字示波器涉及高端，其余产品主要为中低端；
93亿元 66.12

3.04亿元

（0.81亿元为国内收入）

5
普源精电

（688337）

第二梯队，国内技术领先电子测量

仪器企业

2009年成立，国内主要的通用电子测量仪器企业之一，优势产品数字示

波器涉及高端，其余产品主要为中低端；

113

亿元
122.39

4.84亿元

（2.51亿元为国内收入）

6 固纬电子
第二梯队，中国台湾技术领先电子

测量仪器企业
中国台湾创立最早且最具规模的专业电子测试仪器企业；

8.4亿新台币（中国地

区）

7
创远信科

（831961）

第二梯队，国内技术领先电子测量

仪器企业

2005年成立，国内技术领先电子测量仪器企业之一，在无线通信测试领

域具有较强的竞争优势；

14.93

亿元
74.06

4.21亿元

（4.19亿元为国内收入）

图表15：中国电子测量仪器行业市场竞争格局（仅展示披露具体中国地区收入的企业）

中国电子测量仪器市场中，国外龙头企业拥有绝对领先地位；国外龙头企业披露的中国地区收入，是国内具有一定竞争力的单个电子测量仪器

企业的收入的数倍至数十倍；中国电子测量仪器企业的竞争力仍在持续提升，但预期短中期内，垄断格局难以明显改变。

国外龙头企业占据国内较大比例市场，国内企业与其业务规模差距大，短期内难有明显改变 2.4竞争格局
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 2.5行业政策

时间 政策 部门

2020.01 《加强“从0到1”基础研究工作方案》 科技部等5部门

2020.03 《关于推动5G加快发展的通知》 工信部

2020.09 《关于扩大战略性新兴产业投资培育壮大新增长点增长极的指导意见》 发改委等4部门

2021.01 《关于支持“专精特新”中小企业高质量发展的通知》 财政部和工信部

2021.03 《国民经济和社会发展第十四个五年规划和2035年远景目标纲要》 十三届全国人大四次会议

2021.06 《关于加快培育发展制造业优质企业的指导意见》 发改委等6部门

2021.07 《5G应用“扬帆”行动计划（2021-2023年）》 发改委等10部门

2021.11 《关于印发提升中小企业竞争力若干措施的通知》
国务院促进中小企业发展工作领

导小组办公室

2021.12 《中华人民共和国科学技术进步法》 十三届全国人大32次会议

2022.01 《关于加强国家现代先进测量体系建设的指导意见》 市场监管总局等5部门

2022.02 《<关于扩大高校和科研院所科研相关自主权的若干意见>问答手册》 科技部等4部门办公厅

2022.03 《“十四五”市场监管科技发展规划》 市场监管总局

2022.09 《关于深化电子电器行业管理制度改革的意见》 国务院办公厅

图表16：行业支持政策

2020年以来，作为基础性、战略性产业的电

子测量仪器行业持续受到国家重视，包括国

务院、工信部、发改委、科技部、市场监管

总局、财政部等有关部门出台一系列政策鼓

励和支持电子测量仪器行业发展。

近年来政策包含以下重点内容

1. 加强重大科技基础设施和高端通用科学仪器的设

计研发，聚焦高端通用和专业重大科学仪器设备

研发、工程化和产业化研究，推动高端科学仪器

设备产业快速发展；

2. 加快高端装备制造产业补短板，重点支持高端仪

器仪表等高端装备生产；

3. 支持高精度、高灵敏度、大动态范围的5G射频、

协议、性能等仪器仪表研发，带动仪表用高端芯

片、核心器件等尽快突破；

4. 着力研究人工智能、生物医药、新材料、新能源、

先进制造、核安全和新一代信息技术等领域精密

测量技术。

当前作为基础性、战略性产业的电子测量仪器行业持续受到国家重视，相关支持政策不断出台
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 2.6下游需求
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图表17：2018-2022年移动电话基站发展情况

图表18：2018-2022年蜂窝物联网终端用户情况

15.66 16.01 15.94 16.43 16.83

6.71
10.28 11.36

13.98
18.45

2018 2019 2020 2021 2022

移动电话用户数 蜂窝物联网终端用户数

当前国家发展规划和各类行动计划要求保证5G发展，5G基站建设将持

续推进，但整体节奏不会快速提升，会以“适度超前”的建设节奏培养5G应

用生态和促进5G使用需求。

2018-2022年，5G网络建设稳步推进，网络覆盖能力持续增强，截至

2022年底，全国移动通信基站数量达到1083万个，其中4G基站小幅增长至

603万个，4G基站已基本完成；5G基站总数大幅扩大至231万个，全年新建

5G基站88.7万个，占移动基站总数的21.3%；随着5G继续大规模推进商用，

测试仪器的需求也将同步扩大，同时对于测试仪器的性能和稳定性要求也在

大幅提高。

单位：万个

单位：亿户

物联网用户规模已实现“物超人”，这表明随着应用场景的大量增加，相

应的连接需求加速扩大，未来将进一步推动物联网能力建设和布局。

2018-2022年，三家基础电信企业的移动电话用户仅保持小幅增长，而

蜂窝物联网用户规模快速攀升，至2022年底已发展18.45亿户，全年净增4.47
亿户，已超出蜂窝物联网用户1.61亿户，占移动网终端连接数（包括移动电话

用户和蜂窝物联网终端用户）的比重达52.3%。

5G建设持续推进，物联网连接需求也在加速扩大，这为相关电子测试仪器需求增长提供有力支撑

数据来源：工信部
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图表19：2018-2022年中国卫星导航与位置服务产业总体产值
单位：亿元

数据来源：中国卫星导航定位协会、亿渡数据

CAGR为15.85%

当前北斗卫星导航系统已形成由北斗基础产品、应用终端、应用系统和运

营服务构成的完整产业链，并广泛应用于交通运输、公共安全、农林渔业、水文

监测、气象预报、通信系统、电力调度、救灾减灾等领域，产生了显著的经济效

益和社会效益；

2018-2022年，中国卫星导航与位置服务产业总体产值保持快速增长势头，

根据亿渡数据预测2022年中国卫星导航与位置服务产业总体产值将达到5434亿
元；其中与卫星导航技术研发和应用直接相关的芯片、器件、算法、软件、导航

数据、终端设备、基础设施等在内的产业核心产值在总体产值中占比超31%；

随着国内卫星导航与位置服务市场需求继续保持增长，包括新基建、交通、

能源、水利等在内的现代基础设施体系建设对北斗应用的需求持续释放，北斗在

智能交通、智慧能源、智慧农业及水利、智能制造等领域的应用所形成的数字化

场景，正在不断形成新的细分市场；

5G的到来将持续推动北斗卫星导航用户终端在国民经济的各个领域应用的

泛在化，其产品质量也将成为影响我国卫星导航产业能否健康发展，对北斗卫星

导航相关产品进行准确、全面、标准化的性能测试将是未来行业发展的广泛共识；

北斗卫星导航在多领域的应用持续加深，产品质量是行业发展关键，必要性能测试将是广泛共识

全国道路营运车辆应用北斗导航

超780万辆
邮政快递干线车辆应用北斗导航

超4万辆

船舶应用北斗导航

超4.7万艘
应用北斗导航的水上助导航设施

超1.3万座

卫星导航定位终端产品

超5.1万台

 2.6下游需求
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图表20：2018-2022年中国汽车智能网联情况

单位：亿辆

数据来源：公安部、亿渡数据

当前我国汽车保有量稳步增长，随着汽车“新四化”进程不断推进，车联网需

求逐步提升，相关测试需求也同步增加。

2018-2022年，在新能源汽车市场扩张的带动下，我国汽车保有量实现了稳步

增长，截至2022年底，全国共有3.19亿辆汽车，其中新能源汽车保有量达到1310
万辆，占汽车总量的4.10%；而随着新能源汽车更多的使用智能化系统，我国智能

网联汽车保有量实现了更快增长，截至2022年底，全国智能网联汽车保有量达到

1.91亿辆，智能网联汽车的渗透率已由2018年的25%大幅度提升至2022年的60%。

受益于车联网渗透率的快速提升以及车联网行业与5G技术持续深度融合，车

联网潜在市场空间庞大，将有待于进一步挖掘。而实现车联网应用的大规模落地需

要对设备性能、网络性能、终端安全等方面进行测试，这将为电子测试仪器市场增

长提供有力支撑。

全国各地均在加速推广车联网应用，并为其长期可持续发展提供必要载体。

随着汽车“新四化”进程不断推进，车联网需求逐步提升，相关测试需求也同步增加

全国城市级车联网试点示范

40余个
国家级车联网先导区

5个

省级车联网先导区

2个

 2.6下游需求
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3.1发展战略优化

2022年4月8日，创远信科召开第六届董事会第十五次会议，审议通过了《关于优化公司“1+3”发展战略的议案》，基于公司定位及长远发展

规划的需要，且符合公司主营业务发展和战略规划，对公司的长期发展战略进行了优化。

创远信科对公司的长期发展战略进行了优化，优化后着重强调技术重要性，业务方向也更加聚焦

1：持续增强无线测试仪器的势能建设

“3”：三个主要业务方向

无线通信测试仪器

无线电监测系统

北斗/GPS 
卫星导航测试系统与智能制造测试系统

1：持续无线通信测试仪器技术的势能
建设

“3”：三个主要业务方向

无线通信测试

无线通信设备

车联网测试

以5G/6G通信、北斗导航、半导体射频为主的无线通

信测试仪器业务。

即以无线侦测设备、毫米波模块、卫星通信传输模块

为主的通信设备业务。

即以C-V2X、汽车电子为主的车联网通信测试业务。

Ø 创远信科本次在调整发展战略的基础上，为更加适应和清晰体现公司产品的核心技术、未来的定位及长远业务发展方向，对公司证券简称和公司全称进行变更。

Ø 创远信科的新战略中更加强调技术的重要性；将原有的北斗导航业务合并进无线测试和无线设备业务；原有的无线电监测系统业务已不足以概括当前创远信科的业务范

畴；车联网测试被单独提出作为独立业务，表明了公司对车联网测试业务的重视以及未来向好发展的战略判断。

原1+3发
展战略

优化后
1+3发展
战略



图表22：国内同行业竞争企业研发费用支出对比
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3.2研发投入

图表21：2017-2022年9月创远信科研发费用支出情况

数据来源：创远信科公开年报

单位：万元

创远信科长期重视技术研发，不断开发新产品及推进原有产品迭代，从而有

效增强公司核心竞争力。2017-2020年研发投入增速保持高位，2021年研发支出规

模创造历史新高，达到11,688.39万元，同比增长88.61%；2022年前9个月受到疫

情干扰，研发投入有所回落；公司的研发支出/营业收入占比稳步提升，至2022年9
月，占比已提升至32.57%；与同行业竞争企业相比，创远信科的研发投入水平处

于行业前列。

单位：万元

创
远
信
科
研
发
模
式

自主研发

东南大学-创远电子测量技术联合研究中心

国防科技大学-先进卫星导航定位技术协同创新中心

中国信息通信研究院-业务合作

截至2022年6月30日 数量

累计申请专利 390项

其中： 发明专利 251项

授权专利 196项

其中：

发明专利 74项

实用新型专利 83项

外观设计专利 39项

软件著作权 131项

商标 64项

图表23：创远信科专利、著作、商标情况

公司研发主要为自研和联合两大类模式，与国内同业相比创远信科的研发投入始终处于前列

联合研发
（产学研）

数据来源：各上市公司公开年报

3,122.47 3,789.73 5,169.28 6,197.22

11,688.39
7,008.60

14.23% 17.60% 23.49% 20.35% 27.74%
32.57%

21.37%
36.40%

19.89%

88.61%

-14.77%

2017 2018 2019 2020 2021 44834

研发费用支出 研发支出/营业收入占比 同比增速
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3.3科研水平

2016年-“国家科学技术进步奖”特等奖

创远信科专注于无线通信测试、车联网测试以及无线通信设备领域，拥有自主品牌和一系列测试仪器核心专利技术，集研发、生产和销售为一体，是具有自主知识产

权的高新技术企业。

多年来公司通过自主研发和联合研发，保持公司的技术水平处于行业前列，为公司取得国家级、省级、市级等多方面的荣誉，这在一定程度上印证了公司的技术科

研领先性；同时公司先后参与、牵头国家级和市级重大科研项目，这同样体现了公司的技术优势。

2017年-国家知识产权优势企业

2018年-上海市“专精特新”中小企业

2019年-入选《寻找中国制造隐形冠军
（上海卷）》

2022年-上海硬核科技企业TOP100

2020年-江苏省科学技术奖一等奖

“新一代宽带无线移动通信网”国家科技重大专项课题开发任务

新一代信息基础设施建设信息化发展专项

上海市软件和集成电路产业发展专项

上海市产业转型升级发展专项（工业强基）

战略性新兴产业发展专项

国家5G测试规范及标准制定

创
远
信
科
承
接
的
科
研
项
目

2022年-工信部第四批专精特新“小巨人”

公司长期推进知识产权战略，多年来已牵头并承担相当数量的国家和地方的重大专项开发



22.72%

10.47%

10.18%
9.87%3.83%

42.93%

客户 A

西安因诺航空科技有限公司及其下属子公司

客户 C

陕西航天机电环境工程设计院有限责任公司

合肥博雷电气有限公司 

其他

8.39%
7.21%

5.57%
5.21%
4.44%

69.18%

国家电网有限公司及其下属子公司

中国信息通信科技集团有限公司及其下属子公司

客户 A
客户 B
四川九洲电器集团有限责任公司 
其他

图表25：2019年-2022年6月创远信科主要客户

12.88%

8.03%

5.98%
4.89%

4.25%63.97%

广东大普通信技术有限公司

上海大唐移动通信设备有限公司及其下属子公司

北京华力创通科技股份有限公司

中国航天科工集团有限公司及其下属子公司

北京航天广通科技有限公司分公司

其他

17.89%

7.32%

5.55%
4.75%

4.72%

59.77%

中国电子科技集团有限公司下属子公司

大唐移动通信设备有限公司下属子公司

江苏嘉则信息技术有限公司

北京航天广通科技有限公司

苏州展宇电子有限公司 
其他

2022年6月

2021年

2020年

2019年
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3.4客户优势

创远信科成立已有18年，通过持续的研发投入和市场拓展，已拥有一系列核

心技术及良好的品牌效应，服务于无线通信产业链中的各种类型的客户，如电信科

学研究院所、电信运营商、通信设备制造厂商、无线电管理机构、军工企业等大批

优质稳定的客户，具有较为显著的客户资源优势。

从创远信科前5名主要客户占营业收入的比例来看，创远信科不存在过度依赖

单一大客户的情形，客户资源多样且均为高质量企业。

自成立来已积累大量无线通信产业链中客户，公司不存在过度依赖单一大客户的情形

图表24：创远信科重点客户情况
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3.5盈利能力及质量
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图表26：2017年-2022年9月创远信科与主要竞争对手的归母净利润对比

单位：万元

图表27：2017年-2022年9月创远信科与主要竞争对手的毛利率对比

数据来源：各上市公司公开年报

随着中国启动5G大规模商业化，电子测量仪器产品的需求不断增加，这为相

关企业的收入和利润增长提供了有力支撑，创远信科的盈利能力在同行业竞争企业

中表现良好。2017-2022年9月，创远信科的归母净利润稳步增长且始终为正，仅

在2022年因为疫情干扰有所下滑；营业收入规模更大的思仪科技和东方中科的归母

净利润表现相对更好，其中思仪科技已实现大幅扭亏为盈，但东方中科2022年增收

不增利；鼎阳科技的营业收入绝大部分来自海外，这为其利润增长形成较好支撑；

普源精电当前已有效收窄亏损，表现出一定向好势头。

创远信科持续不断的开发新产品以及推进原有产品迭代，这为公司产品竞争

力提供保障，同时也保持了公司毛利率水平。2017-2022年9月，与国内同行业竞

争企业相比，创远信科的毛利率表现处于前列，稳定在40%左右；营业收入规模更

大的思仪科技和东方中科的毛利率处于相对低的位置，其中思仪科技的毛利率水平

正在持续提升，而东方中科代理销售其他品牌仪器使得其毛利率水平偏低；鼎阳科

技和普源精电的毛利率保持在较高水平，主要是因为两者的海外业务，包括税收水

平等因素的影响。

公司盈利能力在同行业竞争企业中表现良好，产品较高竞争力为毛利率提供有力支撑
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4.1  核心器件依赖风险

4.2  无形资产/开发支出风险

4.3  资质/人员流失风险
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4.1核心器件依赖风险

Ø 在电子测量仪器领域，拥有自主研发核心器件（芯片为代表）的电子测量仪器企业数量非常少，仅有龙头企业能够拥有自主研发核心芯片

的能力或自主半导体工艺；

Ø 研发高端电子测量仪器的先决条件为掌控高端芯片，而高端芯片在采购前一般需要获得相关许可证书，这将会对国内电子测量仪器企业的

研发和生产造成一定阻碍。

Ø 创远信科设备的部分关键核心器件对国外品牌存在一定的依赖性；

458.73 595.64 854.64

5,958.45

7,630.57

10,322.41

7.70%

7.81%

8.28%

2017 2018 2019

关键核心器件采购金额 自研产品原材料成本金额 占原材料成本比例 

图表28：2017年-2019年创远信科关键核心器件采购金额情况

数据来源：创远信科公开资料

单位：万元

创远信科采购的核心元器件包括：射频类集成电路及芯片、高速

ADC/DAC、FPGA及DSP等产品，供应商中美国公司占比较高。

根据美国贸易代表办公室（USTR）发布的相关文件，对部分电子

测量仪器设备以及其相关零件及附件加征关税。

创远信科采购和使用的芯片属于商业化应用量较大的标准产品，无

定制开发的情况，但价格会受到美国对中国贸易政策的影响；从数据来

看，2017-2019年关键核心器件采购金额占原材料成本比例逐步提高，

2020-2021年创远信科的业务规模实现了稳步增长，预计关键核心器件

采购金额占比也将同步提高。

当前中美关系的不确定性较大，地缘政治风险持续加大，相关贸

易制裁、禁用和管制的力度也有进一步加大的趋势，若创远信科所需

的关键核心元器件受到进一步的负面影响，将可能对公司的生产经营

产生不利影响。

公司产品的部分核心关键器件对国外品牌存在依赖性，当前贸易摩擦不确定性仍较大
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4.2无形资产/开发支出风险

图表29：2017年-2022年9月创远信科无形资产情况
单位：万元 创远信科无形资产占比高，由于公司研发策略，这将使得公司将长期面临无形资产

减值的风险。

图表30：2017年-2022年9月创远信科开发支出情况
单位：万元

数据来源：创远信科公开财报

无形资产和开发支出规模较大，存在无法有效转化为未

来盈利增长的可能

Ø 2017-2022年9月，创远信科的无形资产持续增长，截至2022年9月底，创远信科的

无形资产已增长至24,498.41万元，占总资产的比例为23.60%，无形资产规模较大。

Ø 创远信科长期参与较多数量的国家科研重大专项和地方区域性的科研项目，在取得

专项批文后进入开发阶段，而开发阶段发生的支出需进行资本化处理。

Ø 随着创远信科持续进行研发投入，公司的无形资产余额不断增多，可能存在无形资

产周转率下降导致计提减值的风险，同时也面临摊销增加导致利润下滑的可能。

创远信科开发支出水平较高，按照公司经营和研发策略，公司可能面临盈利压力。

Ø 2017-2022年9月，创远信科的开发支出有较为明显的波动，但整体保持在较高水平。

截至2022年9月底，创远信科的开发支出为20,078.44万元。

Ø 开发支出是公司承担科研项目所资本化的研发投入，待项目验收后将转入无形资产，

当所有开发支出转为无形资产后，预计将持续增加每年的摊销，若研发成果无法转

化为未来盈利增长，存在导致利润下滑的可能。
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4.3资质/人员流失风险

Ø 创远信科已较长时间面临着不能及时取得合格供应商资质的风险。

Ø 截至创远信科披露2022年半年度报告时，创远信科仍未取得华为、台积电

的合格供应商资质。

Ø 公司主要通过控股股东创远电子与华为和台积电进行业务往来，创远电子

是华为和台积电的合格供应商，其从事的唯一业务为向华为和台积电销售

测试仪器相关设备，上述设备均向创远信科所采购，且采购价格与销售价

格相同。

Ø 创远信科的控股股东、实际控制人创远电子已出具《关于避免同业竞争之

承诺函》和《规范和减少关联交易承诺函》，若未来创远信科取得华为、

台积电合格供应商认证，除了将已签署的合同继续履行完毕之外，创远电

子将不再与华为、台积电签署新的合同，且立即变更经营范围。

Ø 当前尚未取得合格供应商资质对创远信科目前的业务开展未造成重大不利

影响，但未来未能及时取得合格供应商资质或者合格供应商的准入条件发

生变化使得公司无法取得相应资质，将对公司未来的业务拓展和经营业绩

产生不利影响。

图表31：2017年-2022年6月创远信科技术人员变动情况

数据来源：创远信科公开年报

Ø 作为无线通信和射频微波测试领域的高新技术企业，除了创远信科的管理

层和其他核心人员能对公司经营发展产生重大影响外，公司的技术人员也

是影响公司能否长期可持续经营的关键因素。

Ø 随着行业竞争和人才竞争强度持续加剧，将会对公司保留技术人员带来一

定压力；从数据来看，创远信科近年来技术人员规模保持增长势头，但同

时公司原有技术人员的减少也有一定规模；如果公司不能保持良好的激励

制度和团队工作环境，人员流失将会对公司经营、产品、研发等环节造成

不利影响。

公司长期依靠控股股东与华为和台积电开展业务往来；技术人员变动是潜在风险

人员潜在的流失风险不能及时取得合格供应商资质的风险
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5.2  近三年资本运作情况

5.3  重大关联交易情况
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5.1实控人、5%以上股东、敏感董高背景及变化

创远信科实际控制人为冯跃军、吉红霞夫妇，冯跃军和吉红霞各有单独直接持股，同时冯跃军通过担任诸暨卓众的普通合伙人间接持股，冯跃

军和吉红霞通过创远电子间接持股；截至2022年三季度，冯跃军直接持股2.08%，吉红霞直接持股4.98%，诸暨卓众持股2.03%，创远电子持股

27.14%，冯跃军、吉红霞夫妇合计持股36.23%；最近三年变化如下所示。

持股对象 2022年三季度持股比例 2021年持股比例 2020年持股比例 2019年持股比例

冯跃军 2.08% 2.08% 2.08% 2.42%

吉红霞 4.98% 4.98% 4.98% 5.80%

上海创远电子设备有限公司 27.14% 27.11% 27.06% 31.50%

诸暨卓众股权投资合伙企业(有限合伙) 2.03% 2.03% 2.03% -

图表32：近三年实际控制人持股变化

2022年10月28日，创远信科发布《关于公司股东完成证券非交易过户的公告》，诸暨卓众股权投资合伙企业（有限合伙）作为公司的员工股权

激励持股平台已满足解除限售条件，诸暨卓众持有的公司股票已通过证券非交易过户的方式登记至冯跃军先生、高风先生、陈向民先生等31名自然

人名下，其中过户给冯跃军公司的股份占总股本的0.4439%。

2022年10月28日，创远信科发布《持股 5%以上股东持股变动的公告 》，冯跃军减持2,267,642份股，减持比例为1.5875%；减持后作为创远

信科的实际控制人冯跃军、吉红霞夫妇合计持股34.64%。

近三年实控人通过直接和间接方式的持股规模逐步下降
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截至2022年三季度，创远信科控股5%以上股东最近三年变化如下所示：

持股对象 2022年三季度持股比例 2021年持股比例 2020年持股比例 2019年持股比例

冯跃军、吉红霞夫妇

（同时包括创远电子和诸暨卓众）
36.23% 36.20% 36.15% 42.09%

陈忆元 6.24% 6.24% 6.24% 7.27%

图表33：近三年持股5%以上股东变化

职务 姓名 任职时间 简介 变动情况

实控人/董事长 冯跃军 2020-3-2 男，58岁，中国籍，无境外永久居留权，创远信科主要创始人 无

实控人 吉红霞 / 女，56岁，中国籍，无境外永久居留权，冯跃军配偶，现无职业 无

副董事长 杨孝全 2020-3-2
男，58岁，中国国籍，无境外永久居留权，2011年8月至2020年3 月，任公司董事；2020年3月至今，任

公司副董事长
无

监事会主席、职工监事 陈爽 2020-3-2 男，52岁，中国国籍，无境外永久居留权，2010年10月至今，任公司研发总监、首席科学家 无

总裁 陈向民 2020-3-2
男，53岁，中国国籍，无境外永久居留权，2010年9月至2015年4 月，任公司副总裁；2015年4月至今，

任公司总裁
无

财务总监、董事会秘书 王小磊 2020-3-2
女，43岁，中国国籍，无境外永久居留权，2006年7月至今，历任总裁助理、财务部经理、行政部经理

和证券事务代表，现任公司财务总监、董事会秘书
无

图表34：实控人、敏感董高背景及其最近三年变动情况

截至2022年三季度，创远信科实控人、敏感董高背景及其最近三年变动如下所示：

近三年5%以上股东持股占比有所降低；敏感董高没有变化5.1实控人、5%以上股东、敏感董高背景及变化
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5.2近三年资本运作情况

Ø 2022年5月13日，创远信科发布《对外投资设立子公司暨关联交易的公告》，公司拟与上海创远电子设备有限公司（创远电子）共同出资设立上

海创远基石企业发展有限公司（创远基石）。

Ø 由于创远电子为公司关联方，本次共同对外投资设立子公司事项构成关联交易。

Ø 本次对外投资设立创远基石是基于公司未来整体发展战略考虑，建设G60科创走廊创远集团总部基地建设项目。

图表35：创远基石投资人、投资规模、投资方式和持股比例

投资人名称 出资额或投资金额 出资方式 认缴/实缴 出资比例或持股比例

创远信科（上海）技术股份有限公司 3,500万元 现金 认缴 70%

上海创远电子设备有限公司 1,500万元 现金 认缴 30%

Ø 2021年9月14日，创远信科发布《出售控股子公司的公告》，公司根据经营战略和发展需要，计划将控股子公司创远仪器印度私人有限公司（印

度创远）99.9995%的股权，本次转让完成后公司将不持有创远仪器印度私人有限公司股权。

Ø 本次交易不构成重大资产重组，不构成关联交易。

交易对手方 企业类型 注册资本 法定代表人 实际控制人 主营业务

Skyral Corporation Pte Ltd 私人有限公司 100,000新元 Antony Law Harry Gan 仪器仪表销售、维修、测试服务等

图表36：交易具体信息

名称 成立时间 注册资本 经营业务 主营业务

创远仪器印度私人有限公司 2018-5-10 3万美元 测试仪器设备、零部件等进出口贸易 印度市场的业务推广

图表37：印度创远基本信息

创远信科基于公司未来整体发展战略考虑，设立新子公司创远基石并出售印度创远
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Ø 2020年12月4日，创远信科发布《对外投资暨关联交易公告》，公司拟在南京设立控股子公司（南京迈创立电子科技有限公司），定位于毫米波

太赫兹技术的研究与模块开发，以及相应测试技术研究与开发；

Ø 关联方为南京锐码毫米波太赫兹技术研究院有限公司，其法定代表人张念祖为创远信科的原董事；

Ø 本次对外投资意在增强公司的市场竞争优势，提高公司的竞争力与影响力，是公司针对5G毫米波和6G的战略投资。

图表38：南京迈创立投资人、投资规模、投资方式和持股比例

投资人名称 出资额或投资金额 出资方式 认缴/实缴 出资比例或持股比例

创远信科（上海）技术股份有限公司 750万元 现金 认缴 75%

南京多域聚合信息科技合伙企业（有限合伙） 225万元 现金 认缴 22.5%

南京锐码毫米波太赫兹技术研究院有限公司 25万元 现金 认缴 0.25%

Ø 2020年3月16日，创远信科发布《对外投资暨关联交易公告》，公司拟受让上海创远电子设备有限公司（创远电子）持有的上海播德电子技术服

务有限公司（播德电子）100%股权。

Ø 本次交易不构成重大资产重组，关联方上海创远电子设备有限公司为创远信科的控股股东。

Ø 本次对外投资意在进一步拓展公司业务，提高公司资源的有效配置，优化公司战略布局，确保公司的快速发展。

图表39：投资标的信息

名称 成立时间 经营范围 具体交易

上海播德电子技术服务有限公司 2003-2-28

电子测试和测量设备的维修服务和技术咨询。

【依法须经批准的项目，经相关部门批准后

方可开展经营活动】

公司拟受让创远电子持有的播德电子100%股权，

根据播德电子经审计的2020年2月29日账面净资

产定价，上述股权转让价格为3,573,927.83元。

为了增强竞争力和拓展业务，设立新子公司南京迈创立并受让控股股东的子公司播德电子5.2近三年资本运作情况
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方案进度 已实施

增发类型 公开增发A股

发行价格(元) 22.31

发行数量(股) 12,000,000

募集资金合计(元) 267,720,000

实际募集资金(元) 246,541,886.78

增发事项概况
毫米波测试关键技术与产品开发项目、5G测试

关键技术与产品开发项目、补充流动资金

主承销商 中信建投证券股份有限公司

承销方式 余额包销

预案公告日 2020-05-14

上网发行公告日 2020-07-13

增发公告日 2020-07-03

获准日期 2020-07-02

Ø 2020年7月，创远信科发布向不特定合格投资者公开发

行并在精选层挂牌相关公告。

图表40：创远信科发股情况

Ø 2022年3月，创远信科发布《回购股份方案公告》；

图表41：回购股份方案

回购目的 实施股权激励

回购方式 竞价回购

回购价格
不超过30元/股回购，股份方案前30个交易日（不含停牌日）交易均

价为18.16元，拟回购价格上限不低于上述价格，不高于上述价格的200%

回购金额 不少于1000万元，不超过2000万元

回购股数 333,300股-666,600股（占总股本0.303%-0.606%）

资金来源 自有资金

Ø 2022年10月，创远信科发布《关于回购股份比例达到 1%暨回购实施结果公告》。

Ø 截至2022年10月9日回购结束，实际回购金额占拟回购金额上限的比例为97.21%，

已超过回购方案披露的回购规模下限，公司通过回购股份专用证券账户以连续竞价

转让方式回购公司股份1,513,803股，占公司总股本的1.06%。

Ø 截至2022年10月9日回购结束，公司回购股票最高成交价为17.294元/股，最低成

交价为10.932元/股，已支付的总金额为19,442,441.89元（不含印花税、佣金等交

易费用）。

Ø 本次回购方案实施过程中，不存在董监高、持股 5%以上股东、控股股东、实际控

制人在回购期间买卖公司股票的情形。

创远信科通过精选层挂牌公开发布股票募集资金；公司已完成用于股权激励的回购股份5.2近三年资本运作情况
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Ø 2021年10月11日，创远信科发布《关于向激励对象首次

授予股票期权的公告》。

图表42：股票期权激励计划

股票期权首次授予日 2021年10月11日

股票期权的行权价格 20.52元/份

授予对象类型 高级管理人员、核心员工

授予人数 109人

授予数量 首次授予340.5560万股

授予对象情况

无控股股东、实际控制人及其一致行动人、

无监事、独立董事。亦不包括单独或合计

持有公司 5%以上股份的股东或实际控制

人及其配偶、父母、子女

第一个行权期

业绩要求：2021年营业收入值不低于4亿

元且公司 2021年年度新增知识产权发明

专利申请数不低于40个及新增软件著作权

申请数不低于20个

第二个行权期

业绩要求：2022年营业收入值不低于5.2

亿元且公司2022年年度新增知识产权发明

专利申请数不低于50个及新增软件著作权

申请数不低于25个

Ø 2022年9月27日，创远信科发布《关于向激励对象授予股票期权激励计划预留部

分股票期权的公告 》。

图表43：预留股票期权授予情况

预留授权日 2022年9月26日

预留授予部分的行权价格 15.71元/份

预留授予人数 21人

预留授予股票期权数量 1,076,000份

股票来源 为公司向激励对象定向发行本公司普通股

职务 核心员工

授予对象情况

无控股股东、实际控制人及其一致行动人、无监事、独立董事。亦不

包括单独或合计持有公司 5%以上股份的股东或实际控制人及其配偶、

父母、子女

第一个行权期
2022年营业收入值不低于5.2亿元且公司2022年年度新增知识产权发

明专利申请数不低于50个及新增软件著作权申请数不低于25个

第二个行权期
2023年营业收入值不低于6.5亿元且公司2023年年度新增知识产权发

明专利申请数不低于60个及新增软件著作权申请数不低于30个

Ø 2022年10月24日，创远信科发布《股票期权激励计划预留部分股票期权授予结果

公告》；期权简称及代码：创远 JLC2、850044。

创远信科已完成向激励对象首次授予股票期权以及预留部分股票期权5.2近三年资本运作情况
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5.3关联交易情况

交易对方 关联方式 关联关系内容 定价政策 金额（元） 备注

2020年

采购商品/接受劳务

湖南卫导信息科技有限公司
上海创远天导电子科技有限公司（创远电

子子公司）全资子公司
采购卫星导航模块等 协议价 5,988,331.86 -

南京米乐为微电子科技有限公司 实际控制人持有其6.19%的股权 多功能芯片 协议价 2,327,159.23 -

上海播德电子技术服务有限公司 原为创远电子的子公司 采购BIRD维修服务等 协议价 19,469.02

仅为2020年1-3月，4月起上

海播德电子技术服务有限公

司成为全资子公司

出售商品/提供劳务

上海创远电子设备有限公司 本公司控股股东 销售扫频仪、天馈线分析仪等 协议价 9,018,413.97 -

上海播德电子技术服务有限公司 原为创远电子子公司 销售BIRD维修配件 协议价 287,656.58

仅为2020年1-3月，4月起上

海播德电子技术服务有限公

司成为全资子公司

租赁

冯跃军 本公司实际控制人 房屋租赁 - 240,000.00 -

2021年

采购商品/接受劳务

湖南卫导信息科技有限公司
上海创远天导电子科技有限公司（创远电

子子公司）全资子公司
信号发生器、信号模拟器、数据采集设备等 协议价 2,321,946.90 -

南京迈矽科微电子科技有限公司 本公司实际控制人冯跃军为该公司董事 通用、专用芯片 协议价 507,017.73

图表44：关联交易情况详情

创远信科关联交易主要是开展包括采购、出售、租赁以及资金拆借等在内的业务
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交易对方 关联方式 关联关系内容 定价政策 金额（元） 备注

南京米乐为微电子科技有限公司 本公司实际控制人冯跃军持有其6.19%的股权 多功能芯片 协议价 21,539.82 -

出售商品/提供劳务

上海创远电子设备有限公司 本公司控股股东 测试仪器与软件 协议价 2,466,047.16 -

小唐科技（上海）有限公司 本公司联营子公司 矢量网络分析仪 协议价 1,290,265.49 -

湖南卫导信息科技有限公司 上海创远天导电子科技有限公司（创远电子子公司）全资子公司 高速卫星信号解调训练设备 协议价 807,433.63 -

南京锐码毫米波太赫兹技术研究院有限公司 公司原董事张念祖实际控制的公司 芯片 协议价 92,035.30 -

管芯微技术（上海）有限公司 本公司实际控制人冯跃军控制的企业 出租物业费、停车费等 协议价 91,442.59 -

资金拆借

湖南卫导信息科技有限公司 上海创远天导电子科技有限公司（创远电子子公司）全资子公司 资金拆入 - 5,000,000.00 -

小唐科技（上海）有限公司 本公司联营子公司 资金拆入 - 5,000,000.00 -

截至2022年6月

出售商品/提供劳务

上海创远电子设备有限公司 本公司控股股东 软件 协议价 477,674.37 -

湖南卫导信息科技有限公司 上海创远天导电子科技有限公司（创远电子子公司）全资子公司 高速卫星信号解调训练设备 协议价 54,332.75 -

管芯微技术（上海）有限公司 本公司实际控制人冯跃军控制的企业 出租物业费、停车费等 协议价 112,002.97 -

图表45：关联交易情况详情（续）

创远信科关联交易主要是开展包括采购、出售、租赁以及资金拆借等在内的业务5.3关联交易情况
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6.1  信源传播趋势图

6.2  词云

6.3  活跃媒体
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6.1信源传播趋势图

图表46：信源传播趋势图
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6.2词云

图表47：词云



53

6.3活跃媒体

图表48：活跃媒体（精选） 图表49：发表类型



格物致知，笃行致远 54

Ø 本报告中的信息、意见等均仅供投资者参考之用，不构成对买卖任何证券或其他金融工具的出价或征价或提供任何投资决策建议的服务。该等信

息、意见并未考虑到获取本报告人员的具体投资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐或投资操作性建议，投

资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，自主审慎做出决策并自行承担风险，投资者在依据本报告涉及的内容进行任何决策前，应同时

考量各自的投资目的、财务状况和特定需求，并就相关决策咨询专业顾问的意见对依据或者使用本报告所造成的一切后果，深圳市亿渡数据科技

有限公司及/或其关联人员均不承担任何责任。

Ø 本报告所载的意见、评估及预测仅为本报告出具日的观点和判断，相关证券或金融工具的价格、价值及收益亦可能会波动，该等意见、评估及预

测无需通知即可随时更改。在不同时期，深圳市亿渡数据科技有限公司可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。

Ø 深圳市亿渡数据科技有限公司的销售人员、研究人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法，通过口头或书面发表

与本报告意见及建议不一致的市场评论和/或交易观点，深圳市亿渡数据科技有限公司没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。

除非另行说明，本报告中所引用的关于业绩的数据均代表过往表现，过往的业绩表现亦不应作为日后回报的预示。

法律声明

本报告由深圳市亿渡数据科技有限公司制作，本报告中的信息均来源于我们认为可靠的已公开资料，但深圳市亿渡数据科技有限公司对这些

信息的准确性及完整性不作任何保证。本次报告仅供参考价值，无任何投资建议。


