年入20亿！电子测量仪器“国家队冲刺创业板，中国电科持股近70%
来源：上市之家
深交所创业板近日迎来又一家“硬科技”企业。12月24日，中电科思仪科技股份有限公司（以下简称“思仪科技”）的IPO申请正式获受理。
公司拟募资15亿元，资金将主要投向四大项目：约5.46亿元用于“高端电子测量仪器生产线改造与扩产项目”，以提升核心产能；4804万元用于“新一代移动通信测试研发与产业化建设项目”，布局前沿通信技术测试；3.65亿元用于建设“技术创新中心”，持续巩固研发优势；另有5.42亿元用于补充流动资金，以优化财务结构。
招股书将思仪科技定位为国内电子测量仪器行业“产品门类最全、频谱覆盖范围最宽”的企业，综合实力与收入规模位居国内第一。公司实际控制人为中国电子科技集团有限公司（中国电科），合计控制公司69.27%的股权，国资背景深厚。
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公司的核心竞争力源于其强大的自主研发能力。经过数十年积累，思仪科技培养了一支国内规模最大的相关科研团队，拥有包括国务院特殊津贴专家、集团首席科学家在内的顶尖人才。截至2025年6月末，公司共取得授权专利552项，其中发明专利高达514项，是国内同行业拥有发明专利最多的企业。公司主持或参与了20余项国际、国家和行业标准制定，并作为“高端仪器仪表原创技术策源地”，承担了超过300项国家级及省部级重大项目。
其技术成果广泛应用于通信、航空航天、国防等关键领域，为“载人航天”、“北斗导航”等国家重大工程提供了关键测试保障，并荣获国家科技进步奖、国家制造业单项冠军等多项顶级荣誉。
尽管技术光环耀眼，但思仪科技的经营业绩呈现一定波动。2022年至2024年，公司营业收入分别为19.49亿元、21.53亿元和20.52亿元，归母净利润分别为2.28亿元、1.90亿元和2.75亿元。2025年上半年，营收9.93亿元，净利润1.60亿元。公司解释称，营收波动与具体大项目交付节奏有关。
[bookmark: _GoBack][image: descript]
一个显著的特点是，公司日常经营中的关联交易占比较高。报告期内，公司向关联方销售商品及提供劳务的收入占营业收入的比例最高达36.60%，同时向关联方采购商品及接受劳务的成本占营业成本的比例最高达20.31%。虽然公司表示相关交易必要且价格公允，但高占比仍引发市场对其业务独立性和内部治理的关注。
此外，公司的综合毛利率尽管从2022年的35.67%提升至近期的49%左右，但仍持续低于可比上市公司平均约58%的水平。公司解释称，这主要是由于业务结构不同，公司除毛利率较高的整机销售外，还包括较多毛利率相对偏低的定制化受托研制及测试系统业务。
财务数据中，两项资产科目的变化尤为引人注意。报告期各期末，公司应收账款账面价值从2.79亿元一路攀升至9.79亿元（2025年6月末），占总资产的比例从7.45%激增至24.66%。应收账款增速远高于营收增速，虽与公司客户主要为大型国企、军方及科研院所的回款周期特点有关，但也给公司带来了较大的营运资金压力和潜在的坏账风险。
与此同时，公司存货规模始终维持在较高水平，各期末账面价值在10.85亿元至14.11亿元之间波动，占总资产比例约30%左右。高存货占用了大量流动资金，且公司坦言，若市场需求发生变化，可能面临存货跌价的风险。
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