
电子测量领域“小巨人”同惠电子，部分产品成功实现国产替代
来源： 东亚经贸新闻报道组

北交所于2021年9月3日注册成立，是经国务院批准设立的我国第一家公司制证券交易所，瞄准的是“打造服务创新型中小企业主阵地”这个战略目标。首批北交所上市公司涵盖25个国民经济大类行业，在能源电力领域有8家公司，占比达10%左右，本期企业放大镜聚焦的是电子测量领域“小巨人”——同惠电子。
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来源：同惠电子2021年半年报

专注电子测量领域，高研发投入打造核心竞争力
公开资料显示，同惠电子位于江苏常州，创建于1994年，是一家集研发、制造、营销于一体的国家级高新技术企业。

同惠电子自成立以来，一直专注于电子测量仪器的技术研发与产品开发，尤其在精密阻抗测量领域具有二十多年测试理论、测试技术和实践经验的积累。公司以电力电子磁性元器件测量仪器为基础，进一步深耕电力电子测量仪器及其成套测量系统解决方案领域，致力于成为国际领先的电子测量综合解决方案提供商。

公司的主要产品为各类电子测量仪器，包括元件参数测试仪器、绕线元件测试仪器、电气安规测试仪器、电阻类测试仪器、电力电子测试仪器、台式数字多用表等六大类。公司产品主要用于各种电子元器件、材料、电子零部件、电子整机等被测对象的性能测试、测量、试验验证，经公司仪器检测过的产品被广泛应用于3C消费电子、5G通讯、半导体封测、新能源汽车、电力电子、家用电器等领域。
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精密LCR数字电桥，来自：同惠电子官网
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绕线元件综合测试系统，来源：同惠电子官网

2012年，同惠电子改制为股份有限公司，并于2015年挂牌新三版，成为常州市首批完成股改的新三板企业。2021年1月11日，同惠电子于新三板精选层挂牌，2021年11月15日，同惠电子首批登陆北交所。

作为一家高新技术企业，同惠电子自成立以来一直注重自主研发与创新，公司建有“江苏省磁性元器件智能电子测量仪器工程技术研究中心”、“江苏省工业设计中心”、“常州市电子元件测量仪器工程技术研究中心”、“常州市企业技术中心”等省市级研发创新平台，拥有一支经验丰富、研发能力强、人员稳定的研发团队。

公司采取以市场需求为导向，面向顾客需求的高效研发管理模式，对客户需求进行订单式研究开发和调整，及时性好，受到客户的好评。

东方财富数据显示，2018年-2021年上半年，同惠电子的研发投入分别为1176.10万元、1209.85万元、1385.19万元和735.35万元，占当期营业收入的比重分别为12.80%、13.20%、13.80%、11.29%。
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数据来源：东方财富choice

通过持续不断的高研发投入，同惠电子在硬件测试、嵌入式软件与算法、总线、系统集成、工业互联等方面积累了多项核心技术成果，有效解决了高端电子元器件批量测试效率低、精度差、综合测试能力弱等一系列行业技术难题，先后成功研制出2MHz精密宽阻抗自动平衡LCR数字电桥、10MHz精密阻抗分析仪、宽频高精度电子变压器综合测试系统、120A大电流电感偏流特性测试系统、并行多通道安规测试仪、1MHz高速精密电容表等多款具有自主知识产权的核心产品。

公司曾承担过2项科技部中小企业创新基金项目，1项江苏省科技成果转化专项资金项目，2项江苏省工业支撑计划项目；获得了1项机械工业联合会科技进步二等奖，3项江苏省科技进步三等奖；公司“电力电子器件测试仪”产品被江苏省工业和信息化厅认定为2019年“专精特新”产品，公司因此被认定为“腾云驾数”优秀企业。
财务数据良好，部分产品成功实现国产替代
有技术优势做基础，同惠电子在市场竞争中具备较强的产品竞争力，公司电子测量仪器产品的稳定性好、质量受到客户高度认可，部分高端测量仪器产品性能指标已接近或达到国际水平，实现了进口替代。

公司的客户包括TDK、顺络电子、瑞声科技、立讯精密、风华高科、法拉电子等国内外元器件知名企业，以及华为、比亚迪、富士康、长电科技、华峰测控、格力电器等国内外知名电子厂商，和中科院、清华大学、浙江大学、东南大学、上海交大、电子科技大学等知名高校及科研院所。

在销售层面，同惠电子采用多层次、差异化的销售模式构建方案，建设了四位一体的销售模式：经销商模式、直销模式、ODM模式、B2C模式。凭借公司在品牌知名度、产品技术性能、技术支持和综合服务能力上的综合竞争力，同惠电子市场占有率不断提升，业绩稳中有升。

东方财富数据显示，2018年至2020年，同惠电子分别实现营业收入9181.91万元、9162.03万元、10000万元，实现净利润3011.29万元、3251.52万元、3178.58万元。今年前三季度，公司实现营收9935.79万元，同比增长53.68%；实现净利润3022.33万元，同比增长55.95%。其中，第三季度实现营收3423.37万元，同比增长29.41%；净利润为980.62万元，同比增长13.26%。
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资料来源：Wind、公司公告、安信证券研究中心

募资扩产专注主赛道，未来竞争力有望再提升
随着5G的商用化、新能源汽车市场占有率的上升、信息通信和工业生产的发展，全球电子测量设备的需求将持续增长。中金企信数据显示，预计到2025年，全球电子测量仪器行业市场规模将达到1124.76亿元人民币，中国电子测量仪器的市场规模将达到422.88亿元。

目前，全球电子测量仪器的高端领域被德科技Keysight技术、罗德与施瓦茨、日本日臵等公司牢牢把控，国内公司进入难度较大，国产化率较低。国内相关企业已有6000多家，品类齐全，但绝大部分产品处于中低档水平，档次越高竞争激烈程度越小。同惠电子虽然经营规模不大，但在部分领域技术水平已经赶超了国际水平并实现了进口替代，在行业内已经形成了一定的竞争优势。

同惠电子此前挂牌精选层募集2.3亿资金，主要用于智能化电子测量仪器生产制造项目和研发中心建设项目。此前，公司仅有一条柔性生产线生产所有产品，2018年至2020年产能利用率分别为118%、103%和110.44%，持续处于超负荷状态。募投项目建成后，预计产能将扩大至原来的1.74倍，若全面达产，预计可实现不含税年销售收入3.85亿元，年税前利润总额1.03亿元。

同惠电子的董事长赵浩华曾表示，“目前和未来很长一段时间，同惠电子将聚焦于国际主流且国内紧缺的两大行业应用方向——半导体器件测试和新能源及电池测试，研发方向围绕着这两大方向展开”。

安信证券认为，同惠电子以电力电子磁性元器件测量仪器为基础，不断深耕，并进一步拓展到电力电子测量仪器及其成套测量系统解决方案领域，致力于成为国际领先的电子测量综合解决方案提供商，行业地位较为稳固，产品认可度较高，预计未来随着下游各领域的发展，将进一步受益，同时公司的募投项目的陆续达产，将有利于公司未来竞争力的提升。


