
“含科量”提升 硬科技锻强新质生产力

本报记者 郑萃颖

当前，A股年报披露进入收官阶段，市场发展格局迎来深刻变化。 以AI算力链为代表的硬科技产业强势崛起，成为拉动A股的重要增长极。 与此同时，A股上市公司研发投入规模、投入强度持续维持高位，科创属性显著增强，“含科量”逐步成为衡量企业发展质量的核心标尺。 此外，依托硬核技术能力与产业升级，精密制造、新能源汽车等赛道海外业务规模稳步扩容。 多重势能共振之下，新质生产力正持续夯实A股长期成长根基。

AI算力链爆发 成为市场强劲增长极

临近A股年报季收官，记者梳理统计，AI算力链已成为市场强劲增长极。

Wind统计显示，截至4月29日，AI算力板块54家上市公司总市值约为6.3万亿元，以占全市场约百分之一的数量，占到A股上市公司总市值的约二十分之一。

营收方面，AI算力板块2025年营收中位数及同比增速均领跑A股。 截至4月29日，A股已有5397家上市公司公布2025年营收业绩，营收中位数约18.3亿元，A股上市公司营收的平均同比增速为8.4%；AI算力板块2025年营收中位数为31.6亿元，上市公司营收的平均同比增速为27.6%，超过A股营收增速平均值的三倍。

过去一年，AI算力链爆发，半导体、光模块、AI硬件核心部件、智能终端设备均迎来市场热度高涨。 记者发现，A股市值前50的行业结构悄然发生变化，更多AI算力链相关公司进入名单。

截至4月29日，Wind数据显示，市值前50的公司中，AI算力产业链相关公司有12家。 其中新易盛市值是去年同期的8倍多，中际旭创市值超过去年同期10倍，成为市值前50名单中价值成长最快的几家公司。

中商产业研究院报告指出，2020年至2024年中国AI光模块市场规模复合年增长率为86.8%。 华泰证券认为，AI驱动国产算力发展进入正循环。

国研新经济研究院创始院长、智能经济首席专家朱克力对记者表示，“新一轮智能变革浪潮之下，算力作为新型基础支撑，已经成为各行各业升级转型的刚需底座，市场空间不断打开。 同时关键软硬件环节加速实现技术突破与落地应用。 AI算力赛道产业价值持续重估，逐步成长为支撑资本市场结构优化、引领实体经济提质升级的核心新兴力量。 ”

研发投入强度维持高位 “含科量”成核心标尺

截 至 4 月 29 日 ， 共 有 超 过 4940 家 公 司 披 露 研 发 投 入 数 据 。 经 统 计 ， 2025 年 A 股 公 司 研 发 投 入 共 计 1 . 8 万 亿 元 ， 研 发 投 入 强 度（研 发 投 入 总 额 占 营 业 收 入 比 例 ） 平 均 值 为 7 . 7 % 。

纵向比较 ， 2025年A股公 司研发 投入平均 值创近 三年来 新高。 2023年 、 2024年和 2025年，A股 公司研 发投入 平均值分 别约为 3 . 48亿元、 3 . 58亿 元、 3 . 63亿元 ，逐年增加 。

上市公司将研发资源投入前沿科技领域。 其中比亚迪是目前A股研发投入最多的公司，2025年研发投入634.4亿元，同比增长17%，主要研发项目包括第二代刀片电池及闪充技术、激光雷达、超级碳舱、DiLink智能座舱等。

研发投入 居前的 公司中 不乏车企 身影 。 2025年 ，上汽集 团研发 投入 217 . 1亿元 ，长安汽 车为 125 . 8亿 元。 宁德时 代是研 发投入 最多的 动力电池 公司， 2025年 研发投 入 221 . 5亿元 。 行业在电 池 、智能 座舱等 领域持续 投入。 如 上汽集 团表示 ，将持续推 进全固 态电池 、高阶智 能驾驶 、一 体化轻 量智能 底盘 、AI智能 座舱等 前沿技 术升级 和上车应 用 。

此外，中国移动、中国电信、中国联通三大运营商的2025年研发投入金额均居于A股前列，行业共同推动智算服务创新突破。 中国移动2025年升级九天基础大模型3.0，推出超100款AI+产品及应用解决方案、29款垂类智能体。

2025 年 研 发 投 入 强 度 最 高 的 上 市 公 司 集 中 在 科 创 板 企 业 ， 研 发 投 入 强 度 较 高 的 行 业 则 包 括 生 物 医 药 、 半 导 体 、 电 子 信 息 等 领 域 。

例如，2024年到2025年，科创板公司益方生物的研发投入占营收比例从227.7%提升到873.7%，公司持续投入药物研发，致力于研制出具有自主知识产权、中国创造并面向全球的创新药物。 半导体领域，摩尔线程、龙芯中科、概伦电子等研发投入占营收比例均在65%以上。

高成长赛道与出海共振 新质成为增长主引擎

截至4月29日，A股共3680余家公司披露2025年境外业务收入，2025年合计实现境外业务收入12万亿元，比2024年A股公司境外业务收入增加约1万亿元。

其中，2025年，消费电子 、显示面板、汽车电子等精密制造领域的龙头企业境外业务收入领跑A股，如工业富联、立讯精密、京东方A、歌尔股份、均胜电子 、领益智造等。

其中工业富联2025年境外收入较2024年增长52 .1%。 工业富联表示，工业富联持续深化全球化布局，随着AI应用场景持续扩展，基础设施与相关产业链迎来升级需求。

新能源汽车继续担当中国企业出海主力军。 其中比亚迪2025年境外业务收入3107.4亿元，比2024年增长四成。

比亚迪在年报中称，集团持续构建自身海外市场“研发+制造+运输+销售”的全链条运营生态。 年内，集团海外工厂建设稳步推进，产能持续释放。

从增速看，2025年境外收入较2024年增长最为明显的领域包括生物医药、电力相关设备、节能环保技术等。

朱克力表示，全球产业变革持续演进，海外市场对于绿色 、智能产品 ，数字硬件等高端产品的需求稳步提升，为本土企业出海创造广阔市场环境。 国内完整的产业配套体系 、长期技术沉淀，共同为企业布局海外保驾护航。
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“含科量” 提升 硬科技锻强新质生产力

当前，A股年报披露

进入收官阶段，市场发展
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产业强势崛起，成为拉动

A股的重要增长极。 与此

同时，A股上市公司研发

投入规模、投入强度持续

维持高位，科创属性显著

增强，“含科量” 逐步成

为衡量企业发展质量的

核心标尺。 此外，依托硬

核技术能力与产业升级，

精密制造、新能源汽车等

赛道海外业务规模稳步

扩容。 多重势能共振之

下，新质生产力正持续夯

实A股长期成长根基。

●本报记者 郑萃颖

创新药管线进入业绩兑现期

驱动生物医药公司“新质增长”

●本报记者 傅苏颖

历经多年高强度研发投入与临床攻坚， 我国生物医药行业正

迎来关键转折。一批自主研发的创新药密集获批上市、进入商业化

放量周期，行业从研发投入期全面转向业绩兑现期。

Wind数据显示，截至4月29日，已有492家A股生物医药上市

公司披露2025年年报，其中361家公司实现盈利，占比超七成；251

家公司归母净利润同比实现正增长， 其中60家公司业绩实现翻

倍。此外，荣昌生物、诺诚健华等多家公司实现扭亏为盈，行业盈利

结构持续优化。

管线兑现提速

2025年，创新药管线落地节奏持续加快，多家创新药企交出

亮眼成绩单，其中创新药收入成为企业业绩增长的核心引擎，商业

化放量与海外授权双轮驱动效应凸显。

国家药监局此前披露的数据进一步印证了行业活力。 2025年

我国已批准上市的创新药达76个， 大幅超过2024年全年的48个，

创历史新高。 2025年我国创新药对外授权交易总金额超过1300亿

美元，授权交易数量超过150笔，同样刷新历史纪录，彰显国内创

新药研发实力与全球认可度的双重提升。

作为创新药龙头企业， 恒瑞医药的业绩表现极具代表性。

2025年， 公司营收和净利润均再创新高。 公司全年实现营收

316.29亿元， 同比增长13.02%； 净利润为77.11亿元， 同比增长

21.69%。 其中创新药销售收入163.42亿元，同比增长26.09%，占药

品销售收入的比重达58.34%。 公司明确提出，将加快转型升级，集

中资源全力推进创新产品快速准入进院，力争2026年创新药销售

收入实现超过30%的增长。 2025年，恒瑞医药BD（业务拓展）合

作模式持续创新，共达成5笔创新药海外业务拓展交易，创新药对

外许可收入达33.92亿元，已成为公司营业收入的重要组成部分。

头部企业领跑，细分领域企业同样多点开花。 三生国健2025

年实现营业收入41.99亿元， 同比增长251.81%； 归母净利润达

28.99亿元，同比大幅增长311.49%。BD取得历史性突破，成为公司

迈向全球创新药企的关键里程碑。 2025年5月，公司联合三生制药

及沈阳三生与辉瑞就SSGJ-707（PD-1/VEGF双特异性抗体）达

成全球授权协议，总交易金额超60亿美元，创下中国创新药首付

款历史纪录。 截至2025年末，公司收到辉瑞公司就707项目支付的

授权许可首付款等相关款项并相应确认收入约28亿元，显著增厚

当期业绩。

多家创新药企2025年实现扭亏为盈。诺诚健华2025年实现收

入同比增长135.3%，达23.7亿元，同时2025年首次扭亏为盈，净利

润达6.4亿元， 这一强劲业绩主要归功于商业化的持续放量和BD

获得的收入。

海外授权迎来量质齐升

展望2026年，多重利好共振赋能行业升级。 业内人士普遍认

为，创新药板块正处于业绩兑现、估值修复、会议催化与政策支持

等多重周期叠加的黄金布局期，行业景气度持续向上。

工银瑞信基金表示，当前医保政策支持创新药的基调明确，年

初以来大额BD交易陆续落地，海外授权迎来量质齐升，创新药公

司业绩维持高速增长。此外，ASCO（美国临床肿瘤学会）年会5月

召开，重磅数据有望进一步催化创新药板块行情。

政策端，日前，国务院办公厅印发《关于健全药品价格形成机

制的若干意见》， 从顶层设计为医药创新赋能。 工银瑞信基金认

为，定价新规优化创新药等新上市药品首发价格机制，延续了对创

新药械全链条发展的支持，利好高水平创新药定价，后续利好政策

或将陆续出台。

中国创新药出海表现亮眼。 鑫元基金表示，今年前三个月，创

新药BD总额接近600亿美元，已接近2025年全年的一半规模。 跨

国药企对中国创新药的认可度持续提升，海外BD不断落地，不仅

带来可观的外汇收入，更夯实了行业估值基础。

鑫元基金认为，从业绩端来看，前期布局的创新药品种逐步进

入临床后期乃至商业化阶段， 国内医保万亿市场空间为产品放量

提供坚实支撑，优质企业有望逐步实现扭亏为盈；估值端，经历前

期估值消化后，板块性价比凸显，机构普遍看好其长期成长韧性，

未来有望比肩新能源、家电等支柱产业。

北交所2025年年报扫描：

韧性撑起基本盘 创新点燃新引擎

●本报记者 杨洁

Wind统计显示，截至4月29日19时，北交所299家上市公司披露

2025年年报。 面对复杂多变的外部环境，这些深耕细分领域的中小

企业交出了一份可圈可点的成绩单：平均营收7.39亿元，平均净利润

4790万元，整体盈利面达84%；研发投入合计96.86亿元，超百家企业

研发强度逾10%。

值得一提的是，多家公司外销收入大幅增长，海外市场成为重要

增长极。同时，229家公司推出分红方案，用真金白银回馈投资者。北

交所上市公司正展现出中国优质中小企业的成长活力与价值担当。

盈利面超八成

北交所上市公司整体展现出较强的抗风险能力。 Wind数据显

示，截至4月29日19时，299家公司已全部发布2025年年报，平均实现

营业收入7.39亿元。 其中，贝特瑞、一诺威、同力股份分别以169.83亿

元、75亿元、63.89亿元的营收规模位列前三。

盈利水平同样保持稳定。 299家公司2025年平均净利润达

4790.38万元，整体盈利面高达84%。 42家公司净利润超过1亿元，贝

特瑞、中科仪、同力股份分别以8.75亿元、8.44亿元、8.39亿元位列净

利润前三名。 此外，151家公司净利润同比实现正增长，其中39家增

幅超过50%。这些数据显示，中小企业通过专注主业、精细管理，在宏

观波动中稳住了经营基本盘。

硬科技底色鲜明

坚持创新驱动是北交所上市公司穿越周期的核心密码， 也是专

精特新企业最鲜明的底色。 2025年，299家公司研发费用合计达

96.86亿元，其中信息技术、生物医药等行业研发投入强度持续领跑。

114家公司研发投入占营业收入比例超过10%，贝特瑞、同力股份等

11家公司的年度研发投入均超1亿元。

在业绩说明会上，多家公司详细披露了研发进展。 同力股份董

秘杨鹏介绍，公司在无人驾驶领域与全部头部技术研发机构达成深

度战略合作，基于自研线控底盘加装各家智驾系统，合力推动矿山

无人驾驶早日全面落地。 晶赛科技董事长刘岩透露，公司正积极研

发625MHz差分振荡器， 以应对未来3.2T高速光模块产品的需求，

目前已形成全系列差分振荡器产品矩阵， 可广泛覆盖AI服务器、交

换机、光模块等前沿应用领域。泰凯英2025年研发费用达5752.26万

元，同比增长19.53%，重点推进包括智能轮胎在内的多个项目。公司

表示， 智能轮胎项目旨在提升轮胎在工程车辆行业的智能化水平，

融合数字化管理技术以优化客户综合使用成本、 提升安全与效率，

目前已进入小批量试制阶段。

全球化再进阶

在深耕国内市场的同时，北交所上市公司加速走出去，海外市场

成为业绩增长的重要引擎。与此同时，越来越多的公司通过持续分红

增强投资者获得感，形成了内外兼修的良好发展格局。

作为特高压电磁线领域的新晋上市公司，宏远股份2025年海外

销售收入达8.07亿元，同比增长61.71%，占营收比重29.87%，产品远

销北美、中东、东南亚等地区。公司董秘何润表示，将加速推进海外本

土化战略，重点加快沙特工厂生产基地建设，完善本地化研发、生产、

销售及服务团队，聚焦中东、欧美及东南亚市场，致力于成为全球高

端电磁线系统解决方案提供商。

专注光伏支架零部件的酉立智能同样享受海外红利。 公司总经

理杨俊介绍，2025年公司外销收入同比大幅增长61.04%， 主要客户

为全球知名跟踪支架企业，回款稳定。公司已在苏州、安徽、泰国和沙

特布局生产基地，持续满足下游客户需求。

苏轴股份2025年海外销售收入3.16亿元， 占主营业务收入比重

达44.96%。公司财务负责人鲁斌表示，公司将深化“国内国际双轮驱

动”战略，发挥德国子公司平台作用，巩固与博世、采埃孚、麦格纳等

全球供应商的合作，提升全球供应链份额。

面对全球化中的市场风险，北交所公司也在积极应对。国航远洋

董事、 副总裁兼财务总监薛勇在业绩说明会上表示，2025年公司实

现营业收入9.97亿元，同比增长6.51%，增长来自国内干散货市场回

暖、运价维持较好水平，同时公司加大内贸优质运力投放，严控燃油、

港口等成本，锁定油价波动风险。

值得一提的是，越来越多北交所上市公司通过加大分红力度提

升投资者获得感。 Wind统计显示，229家北交所上市公司在披露

2025年年报的同时推出分红方案。 其中，贝特瑞、同力股份、开发科

技、一诺威、青矩技术、广咨国际等公司的现金分红金额均超过1亿

元。 一诺威拟向全体股东每10股派发现金红利4元（含税），预计派

发总额1.12亿元。 在业绩说明会上，有投资者问及，公司如何平衡股

东回报与公司未来经营的资金需求。 一诺威高管表示，公司始终高

度重视对广大投资者的合理投资回报，在满足公司正常生产经营所

需资金的前提下，实行持续、稳定的利润分配政策。公司在制定权益

分派预案时已综合考虑所处行业特点、发展阶段、自身经营模

式、盈利水平、债务偿还能力以及是否有重大资金支出

安排和投资者回报等因素， 兼顾股东综合回报与

公司健康持续发展，不会对公司正常经营及

未来可持续发展产生不利影响。

AI算力链爆发 成为市场强劲增长极

临近A股年报季收官，记者梳理统计，AI

算力链已成为市场强劲增长极。

Wind统计显示， 截至4月29日，AI算力

板块54家上市公司总市值约为6.3万亿元，以

占全市场约百分之一的数量， 占到A股上市

公司总市值的约二十分之一。

营收方面，AI算力板块2025年营收中位

数及同比增速均领跑A股。 截至4月29日，A

股已有5397家上市公司公布2025年营收业

绩，营收中位数约18.3亿元，A股上市公司营

收的平均同比增速为8.4%；AI算力板块2025

年营收中位数为31.6亿元， 上市公司营收的

平均同比增速为27.6%，超过A股营收增速平

均值的三倍。

过去一年，AI算力链爆发，半导体、光模

块、AI硬件核心部件、 智能终端设备均迎来

市场热度高涨。记者发现，A股市值前50的行

业结构悄然发生变化，更多AI算力链相关公

司进入名单。

截至4月29日，Wind数据显示， 市值前

50的公司中，AI算力产业链相关公司有12

家。 其中新易盛市值是去年同期的8倍多，中

际旭创市值超过去年同期10倍，成为市值前

50名单中价值成长最快的几家公司。

中商产业研究院报告指出，2020年至

2024年中国AI光模块市场规模复合年增长

率为86.8%。华泰证券认为，AI驱动国产算力

发展进入正循环。

国研新经济研究院创始院长、 智能经济

首席专家朱克力对记者表示，“新一轮智能变

革浪潮之下，算力作为新型基础支撑，已经成

为各行各业升级转型的刚需底座， 市场空间

不断打开。 同时关键软硬件环节加速实现技

术突破与落地应用。 AI算力赛道产业价值持

续重估，逐步成长为支撑资本市场结构优化、

引领实体经济提质升级的核心新兴力量。 ”

研发投入强度维持高位 “含科量” 成核心标尺

截至4月29日， 共有超过4940家公司

披露研发投入数据。 经统计，2025年A股公

司研发投入共计1. 8万亿元，研发投入强度

（研发投入总额占营业收入比例） 平均值

为7. 7%。

纵向比较，2025年A股公司研发投入平

均值创近三年来新高。 2023年、2024年和

2025年，A股公司研发投入平均值分别约为

3.48亿元、3.58亿元、3.63亿元，逐年增加。

上市公司将研发资源投入前沿科技领

域。 其中比亚迪是目前A股研发投入最多的

公司，2025年研发投入634.4亿元，同比增长

17%， 主要研发项目包括第二代刀片电池及

闪充技术、激光雷达、超级碳舱、DiLink智能

座舱等。

研发投入居前的公司中不乏车企身影。

2025年，上汽集团研发投入217.1亿元，长安

汽车为125.8亿元。 宁德时代是研发投入最

多的动力电池公司，2025年研发投入221.5

亿元。 行业在电池、智能座舱等领域持续投

入。 如上汽集团表示，将持续推进全固态电

池、 高阶智能驾驶、 一体化轻量智能底盘、

AI智能座舱等前沿技术升级和上车应用。

此外，中国移动、中国电信、中国联通三

大运营商的2025年研发投入金额均居于A股

前列，行业共同推动智算服务创新突破。中国

移动2025年升级九天基础大模型3.0，推出超

100款AI+产品及应用解决方案、29款垂类

智能体。

2025年研发投入强度最高的上市公司

集中在科创板企业， 研发投入强度较高的

行业则包括生物医药、半导体、电子信息等

领域。

例如，2024年到2025年， 科创板公司益

方生物的研发投入占营收比例从227.7%提

升到873.7%，公司持续投入药物研发，致力

于研制出具有自主知识产权、 中国创造并面

向全球的创新药物。 半导体领域，摩尔线程、

龙芯中科、 概伦电子等研发投入占营收比例

均在65%以上。

高成长赛道与出海共振 新质成为增长主引擎

截至4月29日，A股共3680余家公司披

露2025年境外业务收入，2025年合计实现境

外业务收入12万亿元，比2024年A股公司境

外业务收入增加约1万亿元。

其中，2025年，消费电子、显示面板、汽

车电子等精密制造领域的龙头企业境外业

务收入领跑A股，如工业富联、立讯精密、京

东方A、歌尔股份、均胜电子、领益智造等。

其中工业富联2025年境外收入较2024

年增长52.1%。工业富联表示，工业富联持续

深化全球化布局， 随着AI应用场景持续扩

展，基础设施与相关产业链迎来升级需求。

新能源汽车继续担当中国企业出海主力

军。 其中比亚迪2025年境外业务收入3107.4

亿元，比2024年增长四成。

比亚迪在年报中称， 集团持续构建自身

海外市场“研发+制造+运输+销售” 的全链

条运营生态。年内，集团海外工厂建设稳步推

进，产能持续释放。

从增速看，2025年境外收入较2024年增

长最为明显的领域包括生物医药、 电力相关

设备、节能环保技术等。

朱克力表示， 全球产业变革持续演进，

海外市场对于绿色、智能产品，数字硬件等

高端产品的需求稳步提升，为本土企业出海

创造广阔市场环境。 国内完整的产业配套体

系、长期技术沉淀，共同为企业布局海外保

驾护航。
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