思仪科技上市：国产高端测量仪器龙头突围，行业格局迎来重塑
来源：射频攻城狮
2026年4月28日，中电科思仪科技股份有限公司（简称“思仪科技”）顺利通过深交所创业板上市委审议，从受理到过会仅用时119天，展现出资本市场对硬科技自主可控企业的高度支持。作为国内电子测试测量领域“国家队”主力，中电思仪不止是一个普通的IPO，更承载着高端科学仪器国产替代的战略使命。本文融合多维度视角，解读其上市意义、发展前景、行业影响，并盘点国内外主要竞争力量。
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一、如何看待思仪科技上市？——硬核光环与成长隐忧
思仪科技脱胎于中国电科第四十、四十一研究所（原解放军1406所），是目前国内产品线最全、规模最大、频谱覆盖最宽的电子测量仪器企业，同时也是国内唯一在微波毫米波、光电、通信、基础测量四大领域全方位对标是德科技、罗德与施瓦茨等国际巨头的本土厂商。此次上市既有耀眼的护城河，亦伴随不可忽视的挑战。
核心优势：不可替代的行业地位与技术壁垒
据公开数据，2024年思仪科技营收达20.52亿元，在国产通用/微波测量领域排名第一。2025年公司营收进一步提升至23.98亿元，同比增长16.8%；归母净利润4.38亿元，同比大增59.3%。其中微波/毫米波测量仪器毛利率高达61.02%，显示出极强的盈利能力。公司科研人员占比达54.94%，曾为“载人航天”“北斗导航”“探月工程”等国家重大专项提供核心测试保障，战略地位突出。叠加国内高端电子测量仪器国产化率仅约7%的广阔替代空间，思仪科技占据天时地利。
潜在风险：关联依赖、补贴色彩与研发投入待增强
尽管业绩亮眼，公司关联交易仍受关注：向中国电科下属单位的关联销售占比常年约30%，不过2025年非关联方订单占比升至72.13%，独立市场化能力已明显改善。但利润含“金”量仍存在争议：2025年政府补助及退税合计占利润总额的48.86%，非经常性损益占比偏高；账面货币资金超16亿元，现金流充沛却计划募资5.4亿元补充流动资金，募资合理性屡被追问。此外，公司研发强度（研发费用/营收）持续低于普源精电、鼎阳科技等民营同行，高端技术进一步领跑需要更大力度的研发追投。总体来看，上市为公司注入资本引擎，但独立性、市场化效率及持续创新仍是长期考验。
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二、前景研判：机遇广阔，挑战不容小觑
思仪科技正处在政策红利与产业升级的交汇点。从机遇看，中国电子测量仪器市场规模预计2029年将超800亿元，6G/5G-A、半导体、人工智能、新能源汽车、低轨卫星等领域爆发式增长催生大量测试需求，“国产替代”正从低端向高端渗透。作为国企龙头，其深度绑定军工、科研、通信核心场景，全产业链自主可控（核心元器件到整机自研）构成坚实壁垒，技术方面已突破110GHz同轴、1.7THz太赫兹等“卡脖子”环节，部分达到国际先进水平。
但挑战同样尖锐：是德科技、罗德与施瓦茨等国际巨头在高端品牌、软件生态、行业标准上拥有数十年积淀，思仪科技在最高端示波器/频谱分析仪等产品代际上仍有距离；市场化品牌渗透力和全球服务网络尚弱；且盈利能力对定制化军工业务依赖较多，民用高利润领域仍需突破。展望未来几年，思仪科技若能将上市融资源源不断投入前沿研发（6G测试、太赫兹、芯片化仪器），并持续降低关联交易、提升毛利率稳定性，则有望从“国家队供应商”成长为具备全球竞争力的电子测量仪器巨头，长线潜力取决于治理蜕变与技术突破速度。
三、对行业的影响：加速国产替代，重塑竞争格局
思仪科技过会上市将成为中国电子测量仪器行业的分水岭。第一，加速高端领域的国产替代进程：凭借资本加持，企业升级高端产线、强化太赫兹与通信测试能力，结合本土化服务和性价比优势，直接冲击国外品牌在国内60%以上的高端市场份额。第二，产生“鲶鱼效应”，吸引更多社会资本涌入科学仪器赛道，带动上游元器件、核心芯片及下游系统集成联动，完善国产产业生态。第三，固化分层竞争格局：思仪科技聚焦军工、通信科研和高端需求；鼎阳科技、普源精电等民营龙头主攻通用及教育市场；细分领域如无线电仿真、射频测试等涌现专精特新企业，行业从“分散追赶”走向“梯队协同”。第四，倒逼国际巨头调整在华定价与服务策略，最终使下游用户受益，降低半导体、航空航天等关键领域的设备断供风险。有机构预测，受益于思仪上市带来的示范效应，2028年前后国产电子测量仪器整体市占率有望突破35%。
四、同行业主要公司扫描：国内外梯队清晰，多方竞合
电子测量仪器市场呈现“国际技术垄断、国内加速追赶”的鲜明特征。除思仪科技之外，以下国内外企业表现活跃且各具优势：
国际第一梯队（高端技术标杆）
是德科技 (Keysight)：全球综合龙头，从惠普测量部门延续而来，在5G/6G、量子、汽车电子等全领域具备统治力，测试软件生态壁垒极高。
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罗德与施瓦茨 (Rohde & Schwarz)：德国技术王者，通信及电磁兼容(EMC)测试领域领先，射频微波仪器的精度和稳定性享誉全球。
安立 (Anritsu)：日本百年企业，在光通信测试、传输分析仪及移动通信一致性测试上积淀深厚。
[bookmark: _GoBack]国内主要竞争者（多维并发，快速成长）
普源精电 (688337)：国产中高端仪器主力，自研“凤凰座”示波器芯片组，通用仪器及解决方案市占率领先，研发投入强度行业靠前。
鼎阳科技 (688112)：A股民营全球化标杆，射频微波测试领域迭代迅速，海外营收占比较高，2025年毛利率达61.48%，高端化战略成果显著。
坤恒顺维 (688283)：专注高端无线电仿真测试、信道模拟器及射频微波测试系统，在军工和通信仿真细分领域冠军地位稳固。
创远信科：超便携射频测试设备代表，深耕5G/6G基站运维与车联网测试，矢量网络分析仪具备自主技术。
优利德 (688628)：国内普适性电子测量龙头，覆盖工业、教学、消费电子市场，2025年营收超12亿元，渠道渗透能力强。
玖锦科技：矢量网络分析仪等测试方面展现技术特色，加速细分领域国产化
整体来看，思仪科技以规模和技术壁垒占据高端战略市场，普源精电、鼎阳科技等民企则以灵活创新和全球化营销冲击海外巨头份额，未来国内电子测量行业将呈现“国家队引领、民企助攻、细分突围”的良性竞争格局。
结语：上市开启新纪元，国产仪器迈入关键分水岭
思仪科技的成功过会（及后续上市）是中国高端科学仪器从“自主可控”向“资本驱动”跃升的标志性事件。它既是技术底蕴与政策扶持的胜利，也揭开了新一轮产业化、市场化攻坚的序幕。未来三年，硬核研发投入、独立经营能力、高端生态构建将是决定其能否真正比肩国际巨头的关键变量。对投资者而言，持续跟踪思仪科技高端新产品落地、非关联业务占比及研发转化效率，方能在国产替代长跑中把握核心脉络。风起于青萍之末，国产高端测量仪器的大航海时代已然到来。
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