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中国高端制造业上市公司白皮书（2022）

前言

制造业是国民经济命脉所系，是立国之本、强国之基。

党的十八大以来，我国制造业发展取得了巨大成就，增加值

从 2012年的 16.98万亿元增加到 2021年的 31.4万亿元，占

全球比重从 20%左右提高到近 30%，持续保持世界第一制造

大国地位。高端制造业也取得了长足发展，科技水平和创新

发展能力持续提升，综合实力和竞争力稳步增强。党的二十

大报告指出，“建设现代化产业体系，坚持把发展经济的着

力点放在实体经济上，推进新型工业化，加快建设制造强国、

质量强国、航天强国、交通强国、网络强国、数字中国”，

“实施产业基础再造工程和重大技术装备攻关工程，支持专

精特新企业发展，推动制造业高端化、智能化、绿色化发展”，

为我国制造业、特别是高端制造业的发展指明了方向和路径。

高端制造业是工业化发展的高级阶段。高端制造业依靠

高新技术和高端装备的竞争优势，不断提高劳动附加值，使

制造业逐渐由劳动密集型向科技密集型、人才密集型转变。

我国作为制造大国，高端制造业的发展意义重大，是我们保

持实体经济发展活力，实现产业结构优化升级，解决人民群



众日益增长的对美好生活的需求和生产力发展不匹配的矛

盾的迫切需求，也是应对人口老龄化、国际环境多变、全球

能源危机等挑战建设中国式现代化的必经之路。

上市公司作为中国经济转型升级的重要动力源，在践行

推动经济结构调整、企业转型升级、混合所有制改革等过程

中发挥了引领作用。截至 2022 年 11 月 16 日，我国境内上

市公司数量历史性地突破了 5000家整数关口，比 2019年底

相比增长了近三分之一，与十年前相比增长了近一倍。更为

重要的是，代表高质量发展内涵的上市公司结构也发生了深

刻的变化，体现在行业更“新”、规模更“大”、盈利更“好”、

融资更“平衡”等方面。

截止 2022 年 11月 16 日，我国 A股制造业上市公司数

量达到 3287家，占 A股全部的 66%。得益于产业政策支持、

产业结构转型升级等历史机遇，我国高端制造业上市公司数

量也在持续增加。截至本报告期统计，我国高端制造行业上

市公司数量达到 2121 家，占制造业上市公司的 65%。总体

来看，近年来，高端制造业上市公司在市值、营业总收入、

净利润方面均实现显著增长，研发投入大幅增加，研发人员

占比不断提高，产品附加值不断提升，行业龙头快速涌现。

从重点行业情况看，电力设备、通信设备及技术服务行业、

航空航天与国防行业高速增长；环保行业、半导体行业、乘

用车及零部件行业结构显著改善；电子行业、机械制造业、



能源行业稳健增长；医药医疗行业研发支出增速加快，盈利

能力不断增强。从产业布局来看，高端制造业上市公司主要

分布在京津冀、长三角和珠三角地区，呈明显聚集态势；海

外布局逐渐加速，国产替代步伐加快。

资本市场充分发挥资源有效配置功能，为高端制造业实

体经济发展注入活力。自 2017 年以来，共有 871 家高端制

造业公司通过 IPO进行了融资。特别是科创板的设立，实行

注册制简化上市程序，降低企业融资成本，为高端制造业企

业提供了更符合企业禀赋特点的上市融资方式，进一步发挥

资本市场服务实体经济的作用。

面对全球竞争加剧、环境资源约束、高级人才短缺等挑

战，高端制造上市公司需进一步加大研发投入，自主攻关与

引进吸收并举，加快创新发展，注重创新质量，不断提升全

球技术、产业链主动权，同时，不断提高公司治理质量和运

营质量，以更好地服务国家加快构建新发展格局和经济高质

量发展，助力中国式现代化目标如期实现！



一、行业基本情况

党的二十大报告指出，“推进新型工业化，加快建设制造强国、

质量强国、航天强国、交通强国、网络强国、数字中国”，“实施产

业基础再造工程和重大技术装备攻关工程，支持专精特新企业发展，

推动制造业高端化、智能化、绿色化发展。巩固优势产业领先地位，

在关系安全发展的领域加快补齐短板，提升战略性资源供应保障能

力”，“推动战略性新兴产业融合集群发展，构建新一代信息技术、

人工智能、生物技术、新能源、新材料、高端装备、绿色环保等一批

新的增长引擎”，为我国高端制造业发展指明了方向和路径。

高端制造业指那些具有高技术含量和高附加值的制造类产业，是

工业化发展的高级阶段。高端制造业依靠高新技术和高端装备的竞争

优势，不断提高劳动附加值，使制造业逐渐由劳动密集型向科技密集

型、人才密集型转变。我国作为制造大国，高端制造业的发展意义重

大，是我们保持实体经济发展活力，实现产业结构优化升级，解决人

民群众日益增长的对美好生活的需求和生产力发展不匹配的矛盾的

迫切需求，也是应对人口老龄化、国际环境多变、全球能源危机等挑

战建设中国式现代化的必经之路。

根据国家统计局《高技术产业（制造业）分类（2017）》，高技

术产业（制造业）是指国民经济行业中研发投入强度相对高的制造业

行业，包括：医药制造，航空、航天器及设备制造，电子及通信设备

制造，计算机及办公设备制造，医疗仪器设备及仪器仪表制造，信息



化学品制造等 6 大类。结合近年制造业发展的新趋势以及《 知识产

权（专利）密集型产业统计分类（2019）》，并借鉴中证指数有限公

司相关行业分类，在本报告中我们将高端装备制造业、环保业相关上

市公司纳入分析之中。

受益于政策支持、国际环境改变和我国产业结构转型升级的历史

机遇，我国高端制造业上市公司数量持续增加。尤其是 2018 年以来，

随着自主可控的加速推进，半导体、高端机械制造迎来爆发；受双碳

目标、国际能源短缺、电能替代等驱动，风电、光伏、储能、新能源

智能汽车、交通装备电气化等高速发展。相关行业上市公司数量快速

增长，截至 2022 年 10 月底，我国高端制造相关上市公司数量达到

2121 家，相比于 2017 年底的 1250 家增长了 69.7%。

受益于国内制造业转型升级，相关带动也非常明显。部分高端制

造业的发展带动了材料的持续进步和装备的国产化，比如新能源产业

的发展，甚至推动了部分半导体装机和材料的发展。高端制造业的发

展，还为很多基础学科的发展提供支撑，提高了经济增长的质量。

图 1：我国高端制造业上市公司数量和同比增速

资料来源：中国上市公司协会，Wind



（一）市值增长显著，行业龙头涌现

2017 年以来，高端制造业上市公司的市值表现优异，100 亿元市

值以上公司由 2017 年底的 338 家增加到 2021 年底 664 家，其中半导

体、电力设备及新能源版块增长最为明显，分别实现 357%和 135.8%

的增长。

图 2：我国高端制造业百亿以上市值公司数量

资料来源：中国上市公司协会，Wind

千亿元市值以上公司数量明显增加，截至 10月 31 日，高端制造

行业上市公司达千亿元以上的有 34家，其中，电力设备及新能源、

半导体板块分别由 0 家增加至 15 家和 6 家；电子、机械制造、医药、

医疗分别由 1/2/2/0 家增至 4/4/4/3 家，均实现了数倍的增长。行业

龙头的快速涌现，代表着我国高端制造业在上述细分领域竞争力和话

语权的不断增强。



图 3：我国高端制造业千亿以上市值公司数量

资料来源：中国上市公司协会，Wind

（二）营收和盈利水平持续增强，产品附加值不断提升

过去 5年中，我国高端制造上市公司营收持续增长，由 2017 年

的 7.47 万亿元增长至 2021 年的 11.79 万亿元，复合增长率为 12%，

2021 年同比增长率达到 20.1%。除 2019 年疫情影响生产交付外，高

端制造业增速领先我国 GDP 增速 5 个百分点以上。

图 4：我国高端制造业收入水平和 GDP增速对比

资料来源：中国上市公司协会，国家统计局，Wind

图 5：我国各行业收入水平分布



资料来源：中国上市公司协会，国家统计局，Wind

从净利润水平看，虽然 2018 年受到贸易摩擦等因素影响，高端

制造上市公司利润水平有所下滑，但随着国产替代的推进和海外市场

开拓，利润水平自 2020 年开始快速提高，2020 年增速高达 46%。除

2018 年外，其他年份利润增速均高于营收增速，体现了我国高端制

造业上市公司产品附加值逐渐提升，盈利能力不断增强。

图 6：我国高端制造业净利润水平和收入增速对比

资料来源：中国上市公司协会，Wind

图 7：我国高端制造业净利润水平和收入增速对比



资料来源：中国上市公司协会，Wind

（三） 研发投入大幅增加，研发人员占比不断提高

伴随着规模增加和相关技术逐渐进入“无人区”，我国高端制造

上市公司研发投入快速增加，2017-2021 年研发支出由 3127.7 亿元

增加至 6425.9 亿元，复合增长率达 19.7%。研发投入维持高位为企

业突破前沿技术，形成研发提升技术、技术创造利润、利润驱动创新

的正向循环提供了保障。

图 8：我国高端制造业研发支出水平

资料来源：中国上市公司协会，Wind

过去 5年中，高端制造上市公司研发人员数量由 82.5 万人快速

增长至 136 万人，复合增长率达 13.3%。研发人员占比稳步提升，由

2017 年 14.8%提升至 2021 年 17.9%。研发人员占比的不断提高意味



着行业由劳动密集型向人才密集型、科学技术密集型的转变。

图 9：我国高端制造业研发支出水平

资料来源：中国上市公司协会，Wind

此外，随着收入增长，高端制造上市公司的税收贡献也在稳步增

加。由 2017 年的 914.1 亿元，增加至 2021 年的 1311.4 亿元，复合

增长率为 9.4%，低于同期营收的增速，体现了我国对高端制造业的

政策支持力度。

图 10：我国高端制造业税收贡献

资料来源：中国上市公司协会，Wind

二、重点行业情况

（一）电子行业整体稳健增长，既在做大又在做强

过去 5年，电子行业上市公司数量由 2017 年 188 家增加至 2021



年 290 家，复合增长率为 11.44%，增长趋势显著。100 亿元市值以上

公司比例达到 33%，其中 9 家公司市值达到千亿元以上，占比为 3%。

图 11-1：电子行业上市公司数量 图 11-2：电子行业公司市值分布

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind 注：截至 2022.10.27收盘

电子行业总体收入由2017年 1.44万亿元提升至2021年 2.55万

亿元，复合增长率为 15.26%，高于上市公司数量增速。2017 年半数

以上公司年收入在 10亿元以下，到 2021 年，年收入在 10-50 亿区间

的公司占比达到最高 46%，年收入 500 亿以上公司达到 10 家，行业

收入结构显著改善，既在“做大”，又在“做强”。

图 12：电子行业收入（亿元）

资料来源：中国上市公司协会，Wind

图 12-1：2017年电子行业上市公司收入水平分布 图 12-2：2021年电子行业上市公司收入水平分布



资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind

过去 5 年内，电子行业净利润由 2017 年 932.4 亿元提升至 2021

年 1562.4 亿元，复合增长率 13.7%。2018 年因国际局势、贸易冲突

等因素，利润出现下滑，但迅速恢复。整体而言，利润增速高于收入

增速，盈利能力稳健增长。行业总体净利润率在 4%-6%之间，属制造

业相对较高水平。

图 13：电子行业利润水平

资料来源：中国上市公司协会，Wind

研发投入上，电子行业在 2021 年达到 1270 亿元历史高位，研发

支出增速基本保持高端制造业上市公司整体增速相近水平。研发人员

数量持续增长，由 2017 年 17.4 万人增加至 33.1 万人，研发人员占

比稳步提升，最终维持在 15%左右的较高水平。



图 14-1：电子行业研发支出 图 14-2：电子行业研发人员数量

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind

海外业务持续增长，由 2017 年 4350.5 亿元提升至 2021 年

10160.2 亿元，实现 133.5%的增长。海外业务占比稳步提升，过去 5

年内由 30%提升至 40%；30%的公司年度海外收入达到 10 亿元以上。

制造业出海稳步推进，持续向好。

图 15-1：电子行业海外收入情况 图 15-2：2021年电子行业公司海外业务收入分布

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind

截至 2022 年 10 月，电子行业市值在 1000 亿元以上的公司共 4

家，分别为海康威视、立讯精密、工业富联以及京东方 A。除 2019

年受到疫情等因素影响有一定波动外，整体的收入都维持相对稳健的

增长。尤其是立讯精密和京东方 A，分别受益于新能源汽车发展和显

示技术的突破，收入在 2020、2021 实现快速提升。



图 16：行业内龙头公司营业收入（亿元）

资料来源：中国上市公司协会，Wind

最近几年，行业内主要龙头公司市值变动整体走势基本跟随沪深

300 走势，但是幅度有所差异。工业富联相对平稳；海康威视、立讯

精密由于宏观局势、国际环境等因素，出现“大起大落”的态势。

图 17：行业内龙头公司市值变动情况（亿元）

资料来源：中国上市公司协会，Wind

（二）环保行业收入结构显著改善，海外业务相对稳定

过去 5 年，环保行业上市公司数量由 2017 年 74 家增加至 2021

年 124 家，复合增长率为 14.56%，上市公司数量高速增长。100 亿市

值以上公司比例达到 18%。



图 18-1：环保行业上市公司数量 图 18-2：环保行业公司市值分布

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源中国上市公司协会，Wind 注：截至 2022.10.27收盘

环保行业总体收入由 2017 年 2655.74 亿元提升至 2021 年

3218.94 万亿元，维持稳健增长。2017 年 60%公司年收入在 10 亿元

以下，到 2021 年，这一数字缩减到 49%。同时，年收入 50亿以上公

司达到 11%，行业收入结构显著改善。

图 19：环保行业收入（亿元）

资料来源：中国上市公司协会，Wind



图 20-1：2017年环保行业上市公司收入水平分布 图 20-2：2021年环保行业上市公司收入水平分布

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind

过去 5 年内，环保行业净利润水平存在一定波动，总体保持略有

上升的态势。净利润水平在 8%左右波动，相对稳健。

图 21：环保行业利润水平

资料来源：中国上市公司协会，Wind

环保行业研发投入在 2021 年达到 102.65 亿元历史高位，研发支

出增速略低于高端制造业上市公司整体增速。研发人员数量持续增长，

由 2017 年 1.68 万人增加至 2.56 万人，研发人员占比稳中有升，2021

年达到 12%。



图 22-1：环保行业研发支出 图 22-2：环保行业研发人员数量

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind

海外业务相对稳定，由 2017 年 340 亿元经历 2019 年 281 亿低谷

后回升至 2021 年 342.7 亿元，这与环保行业更多承担社会责任，涉

及属地认证和国际形式影响相关。海外业务略有下滑，过去 5 年内由

13%略下滑至 11%；88%的公司海外业务收入在 5 亿元以下，期望随着

国际形式的缓和逐步改善。

图 23-1：环保行业海外收入情况 图 23-2：2021年环保行业公司海外业务收入分布

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind

环保行业公司市值普遍相对较低，这也与公司的体量和公用环保

行业的性质有关。截至 2022 年 10 月 27 日，环保行业市值最高的公

司是伟明环保，市值 338.165 亿元，排名前五的还有双良节能、川能



动力、南网能源以及浙富控股。

图 24：行业内龙头公司市值变动情况（亿元）

资料来源：中国上市公司协会，Wind

环保行业主要龙头公司收入水平在波动中增长，尤其是双良节能和浙

富控股，这与我国乃至全球新能源的快速发展相关。

图 25：行业内龙头公司市值变动情况（亿元）

资料来源：中国上市公司协会，Wind

（三）电力设备行业利润水平高速增长，体现强劲韧性和造血能力

过去 5年，电力设备（含新能源）行业上市公司数量由 2017 年

169 家增加至 2021 年 255 家，复合增长率为 10.8%，增长趋势显著。

100 亿市值以上公司比例达到 42.45%，其中 12 家公司市值达到千亿

元以上，占比为 4.3%，市值最高的宁德时代更是一度超越万亿元市



值。充分体现了双碳目标和能源转型大背景下行业的高景气度。

图 26-1：电力设备（含新能源）行业上市公司数量 图 26-2：电力设备（含新能源）行业公司市值分布

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind 注：截至 2022.10.27收盘

电力设备及新能源行业总体收入由 2017 年 9748.96 亿元快速提

升至 2021 年 20209.9 亿元，复合增长率为 20%，显著高于上市公司

数量增速，也全面跑赢高端制造业上市公司整体增长。2017 年 45%

发公司年收入在 10 亿元以下，到 2021 年，年收入在 10-50 亿元区间

的公司占比达到最高 49%，年收入 100 亿元以上公司达到 50 家，占

比 18%，行业收入结构显著改善，总量和结构同步爆发。

图 27：电力设备行业收入（亿元）

资料来源：中国上市公司协会，Wind



图 28-1：2017年电力设备行业上市公司收入水平分布 图 28-2：2021年电力设备行业上市公司收入水平分布

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind

过去 5 年内，电力设备行业净利润由 2017 年 576.86 亿元提升至

2021 年 1314.38 亿元，复合增长率 22.86%。2018 年因国际局势、贸

易冲突等因素，利润略有下滑，但迅速恢复并保持高速增长。整体而

言，利润增速高于收入增速，盈利能力稳健增长。行业总体净利润率

在 5%-7%之间。在外界环境扰动和宏观经济下行的背景下，行业利润

水平维持高速增长，体现了能源转型大背景下强劲的韧性和造血能力。

全球清洁能源转型方兴未艾，再电气化进程持续推进，能源危机愈演

愈烈，行业预计将持续保持高增长的趋势，量利双增。

图 29：电力设备行业利润水平

资料来源：中国上市公司协会，Wind

电力设备行业研发投入在 2021 年达到 946.76 亿元历史高位，研



发支出增速显著领先高端制造业上市公司整体。研发人员数量持续增

长，由 2017 年 7.72 万人增加至 14.26 万人，接近翻倍。研发人员占

比稳步提升，最终维持在 13%左右的较高水平。

图 30-1：电力设备行业研发支出 图 30-2：电力设备行业研发人员数量

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind

电力设备行业海外业务持续增长，由 2017 年 1353.77 亿元提升

至 2021 年 3622.62 亿元，复合增长率达到 27.9%。海外业务占比维

持高位，2021 年达到 18%；25%的公司年度海外收入达到 10 亿元以上。

随着海外能源转型的进一步推进和能源短缺带来的强劲需求，电力设

备及新能源行业有望面临海外广阔市场空间带来的增量，海外收入贡

献料将持续高速增长。

图 31-1：电力设备行业海外收入情况 图 31-2：2021年电力设备行业公司海外业务收入分布



资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind

电力设备及新能源行业公司市值普遍相对较高，千亿元市值的公

司达到 13 家，这一方面与双碳目标的顶层设计、能源转型的历史机

遇和全球能源危机带来的强劲需求相关；另一方面我国以光伏、锂电、

等为代表的新能源相关行业表现强劲，在全球市场占有绝对领先地位，

有能力把握能源转型的时代契机。截至 2022 年 10 月 27 日，电力设

备及新能源行业市值最高的公司是动力电池龙头宁德时代，市值

9525.16 亿元，是电力设备及新能源乃至整个高端制造行业唯一在万

亿市值波动的企业。排名前五的还有隆基绿能、通威股份、阳光电源

以及晶科能源，均为光伏板块企业。电气设备市值最高的公司为国电

南瑞，系国网体系的电气设备龙头，市值为 1722.43 亿元；风电版块

市值最高的公司为金风科技，市值为 383.8 亿元，也侧面体现了我国

风电行业设备的统治力相对较弱，仍需发展；大型电站设备、核电设

备等的厂商高度集中，A股市值最高的两家是东方电气和上海电气，

市值分别为 633.85 亿元和 504.95 亿元。

行业内主要公司的市值表现优异一方面体现了我国电力设备及

新能源行业的强大竞争力，而市值的波动也反映了经济周期的影响。

以宁德时代为例，随着以电动汽车为首的下游行业对锂电池行业需求

的爆发，作为行业龙头，公司市值一度冲高到 1.4 万亿元以上，随着

缺芯、国际局势、疫情等因素的影响，市值有所回落，但仍旧维持高

位。经济周期和短期内的扰动不改变我国锂电池行业的竞争力。



图 32：宁德时代市值变动情况（亿元）

资料来源：中国上市公司协会，Wind

在过去几年内，主要光伏公司市值均实现了 7-8 倍的提升，龙头

公司的飞速发展反应了能源转型带来的高景气下游需求的同时，也展

现了我国光伏行业具有强大统治力的市场地位。随着双碳目标的持续

推进，清洁能源转型愈发迫切，光伏行业保持持续向好的趋势。

图 33：光伏行业龙头市值变动情况（亿元）

资料来源：中国上市公司协会，Wind

电气设备行业呈现明显的逆周期调节特点，具备穿越周期、稳健

增长的能力。在宏观环境影响，经济周期波动的背景下保持相对稳健

的增长态势。随着西电东送大电网骨架的建设、新型电力系统的加速

推进，预计电气设备行业仍旧保持穿越周期持续增长的态势。

图 34：国电南瑞市值变动情况（亿元）



资料来源：中国上市公司协会，Wind

（四）航空航天与国防行业龙头公司保持高速增长

过去 5年，航空航天及国防行业上市公司数量由 2017 年 55 家增

加至 2021 年 86 家，复合增长率为 11.8%。100 亿市值以上公司比例

达到 37%，其中 3家公司市值达到千亿以上，占比为 3%。

图 35-1：航空航天与国防行业上市公司数量 图 35-2：航空航天与国防行业公司市值分布

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind 注：截至 2022.10.27收盘

航空航天与国防行业总体收入由 2017 年 2131 亿元提升至 2021

年 3306.2 亿元，实现 50%以上的增长。2017 年 62%公司年收入在 10

亿元以下，到 2021 年，年收入在 10-50 亿区间的公司占比达到最高

46%，年收入 100 亿元以上公司达到 8%，平均体量有所提高。



图 36：航空航天与国防行业收入（亿元）

资料来源：中国上市公司协会，Wind

图 37-1：2017年航空航天与国防行业上市公司收入水平分布 图 37-2：2021年航空航天与国防行业上市公司收入水平分布

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind

过去 5 年内，航空航天及国防行业净利润由 2017 年 116 亿元提升

至 2021 年 238.83 亿元，呈现极强的韧性，稳步增长。净利润率在

9%左右，领先行业。



图 38：环保行业利润水平

资料来源：中国上市公司协会，Wind

航空航天及国防行业研发投入在2021年达到14.6亿元较高水平，

研发支出增速基本保持高端制造业上市公司整体增速相近水平。研发

人员数量持续增长，由 2017 年 3.94 万人增加至 2021 年 4.75 万人，

研发人员占比稳步提升，最终维持在 16%左右的较高水平。

图 39-1：电力设备行业研发支出 图 39-2：电力设备行业研发人员数量

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind

航空航天及国防行业海外业务受到国际环境、疫情等因素在2019

年达到 177 亿元高位后有所下滑。截至 2021 年，80%的公司海外业务

收入低于 5亿元。



图 40-1：航空航天与国防行业海外收入情况 图 40-2：2021年电力设备行业公司海外业务收入分布

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind

航空航天及国防行业面对国家安全等重大需求，在国际环境拨诡

云谲的背景下，叠加部分军事工业的先进技术在民用领域获得广泛应

用，行业主要龙头公司保持高速增长。截至 2022 年 10 月 27 日，行

业内千亿以上市值的公司有中航沈飞、航发动力以及中航光电，紧随

其后的有中航西飞、中航重机、中航机电等。

图 41：航空航天与国防行业龙头公司市值水平

资料来源：中国上市公司协会，Wind

（五）半导体行业结构显著改善，体现由弱到强的发展进程

过去 5年，半导体行业上市公司数量由 2017 年 37家增加至 2021

年 82 家，复合增长率为 22%，增长趋势显著。100 亿元市值以上公司



比例达到 66%，其中 2家公司市值达到千亿元以上。

图 42-1：半导体行业上市公司数量 图 42-2：半导体行业公司市值分布

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind 注：截至 2022.10.27收盘

半导体行业总体收入由 2017 年 1229.7 亿元提升至 2021 年 3215

亿元，复合增长率高达 27%，显著高于上市公司数量增速。2017 年

71%的公司年收入在 10 亿元以下，到 2021 年，年收入在 10-50 亿区

间的公司占比达到 44%，行业收入结构显著改善，体现了我国半导体

行业由弱到强的发展进程。

图 43：半导体行业收入（亿元）

资料来源：中国上市公司协会，Wind

图 44-1：2017年半导体行业上市公司收入水平分布 图 44-2：2021年半导体行业上市公司收入水平分布



资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind

过去 5 年内，电子行业净利润由 2017 年 64.4 亿元提升至 2021 年

569.4 亿元，复合增长率 达到 72.4%极高水平，远远领先于收入增速，

反映了我国半导体行业逐渐步入高速发展期，自身造血能力显著增强，

净利润率逐渐提升至18%的高位水平，形成健康发展的良性发展循环。

图 45：环保行业利润水平

资料来源：中国上市公司协会，Wind

半导体行业研发投入在 2021 年达到 397.6 亿元历史高位，研发

支出在过去几年显著高于行业 5个百分点左右的增速。研发人员数量

持续增长，由 2017 年 2.2 万人增加至 2021 年 5万人，研发人员占比

快速提升，最终维持在 26%左右的高水平。研发持续高投入、研发人

员占比快速提升，体现了半导体行业人才密集、科技密集型的特点。



图 46-1：半导体行业研发支出 图 46-2：半导体行业研发人员数量

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind

半导体行业海外业务收入在过去5年内由561亿元提升至1277.9

亿元，海外业务收入占比始终维持在 40%以上，海外业务收入达到 10

亿元的公司占比为 28%，海外业务表现强劲，是我国高端制造业出海

的典范之一。

图 47-1：半导体行业海外收入情况 图 47-2：2021年半导体行业公司海外业务收入分布

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind

广阔的蓝海市场给我国半导体行业带来持续高涨的收入预期，叠

加国际环境改变、国产替代带来的稳定需求，我国半导体行业市值表

现较好。千亿元市值的有两家，分别是北方华创和紫光国微，分别集

中在功率器件制造和集成电路设计两大领域。市值排名前五的还有海

光信息、维尔股份以及中芯国际，分别集中于 X86 架构芯片设计、CMOS



等设计制造以及先进半导体制造等领域。随着贸易冲突、全球芯片短

缺等影响，半导体领域国产替代需求尤为强烈，筑底行业高速增长。

图 48：行业内龙头公司市值变动情况（亿元）

资料来源：中国上市公司协会，Wind

（六）机械制造行业盈利能力稳健，收入结构持续改善

过去 5年，机械制造行业上市公司数量由 2017 年 314 家增加至

2021 年 497 家，复合增长率为 12.16 %，增长趋势显著。100 亿元市

值以上公司比例达到 20%。

图 49-1：机械制造行业上市公司数量 图 49-2：机械制造行业公司市值分布

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind 注：截至 2022.10.27收盘

机械制造行业总体收入由 2017 年 1.66 万亿元提升至 2021 年

2.61 亿元，复合增长率为 12%。2017 年 64%公司年收入在 10 亿元以

下，到 2021 年，这一数值收窄至 46%，年收入在 10-50 亿区间的公



司占比达到 41%，行业收入结构持续改善。

图 50：机械制造行业收入（亿元）

资料来源：中国上市公司协会，Wind

图 51-1：2017年机械行业上市公司收入水平分布 图 51-2：2021年机械行业上市公司收入水平分布

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind

过去 5 年内，电子行业净利润由 2017 年 889.78 亿元提升至 2021

年 1324.33 亿元，复合增长率 10.45%。2018 年因国际局势、贸易冲

突等因素，利润出现下滑，随后稳步提升，但 2021 开始放缓。行业

总体净利润率在 3-5%之间，盈利能力稳健。



图 52：机械制造行业利润水平

资料来源：中国上市公司协会，Wind

机械制造行业研发投入在 2021 年达到 1269 亿元历史高位，研发

支出增速基本保持高端制造业上市公司整体增速相近水平。研发人员

数量持续增长，由 2017 年 19.4 万人增加至 28.5 万人，研发人员占

比稳步提升，2021 年达到 18%左右的较高水平，并维持进一步增长的

趋势。

图 53-1：机械制造行业研发支出 图 53-2：机械制造行业研发人员数量

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind

机械制造行业海外业务持续增长，由 2017 年 2929 亿元提升至

2021 年 4361 亿元，复合增长率 10.4%，与收入增长速度基本保持同

步。海外业务占比维持在 18%左右的相对平稳水平；但是 75%的公司

海外业务收入低于 5 亿元。机械制造业出海结构仍待改进。



图 54-1：机械制造行业海外收入情况 图 54-2：2021年机械制造行业公司海外业务收入分布

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind

机械制造业达到千亿以上市值的公司有汇川技术、三一重工、中

国中车以及中国船舶。其中以工业自动化为主的汇川技术以 1757 亿

市值领跑行业，体现了我国机械制造行业民营企业发展的优异成果。

三一重工、中国船舶跟随着制造业出海的进程持续取得良好表现。中

国中车随着轨道交通建设退坡而有所回落。优秀市值表现充分体现了

工业自动化、工程机械、高铁、远洋船舶等“国家名片”产品做大做

强，以点带动面，带动我国机械制造业持续发展，为实体经济的发展

赋能。

图 55：行业内龙头公司市值变动情况（亿元）



（七）乘用车及零部件行业结构逐渐改善，强者恒强

过去 5 年，乘用车及零部件行业上市公司数量由 2017 年 138 家

增加至 2021 年 197 家，2019 年开始随着新能源汽车在补贴退坡、行

业出清之后，增速逐渐回升。100 亿元市值以上公司比例达到 20%，

其中 4 家公司市值达到千亿元以上，占比为 2%。

图 56-1：乘用车及零部件行业上市公司数量 图 56-2：乘用车及零部件行业公司市值分布

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind 注：截至 2022.10.27收盘

乘用车及零部件行业总体收入由 2017年 1.9万亿元提升至 2021

年 2.2 万亿元。经历新能源汽车补贴退坡，行业出清之后，2021 年

开始迎来快速的增长。2017 年 47%公司年收入在 10亿元以下，到 2021

年，年收入在 10-50 亿元区间的公司占比达到 41%，年收入 1000 亿

以上公司达到 4 家，经历了补贴退坡带来的行业出清，结构逐渐改善，

强者恒强。



图 57：乘用车及零部件行业收入（亿元）

资料来源：中国上市公司协会，Wind

图 58-1：2017年乘用车及零部件行业上市公司收入水平分布 图 58-2：2021年乘用车及零部件行业上市公司收入水平分布

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind

过去 5 年内，乘用车及零部件行业净利润由 2017 年 1060.85 亿元

到 2021 年的 751.94 亿元有所下降。系汽车领域电气化进程带来传统

汽车逐步式微，新能源汽车企业大量涌现，以低毛利甚至负利润的模

式抢占市场。市场竞争加剧，盈利能力下滑。叠加以动力电池为首的

上游零部件价格提升、金属等原材料涨价，盈利能力进一步挤压。在

2019 年达到最低点。随着行业趋势逐渐清晰，电动汽车渗透率持续

提升，市场份额向头部集中，预计整个行业的盈利能力稳步改善。



图 59：乘用车及零部件行业利润水平

资料来源：中国上市公司协会，Wind

乘用车及零部件行业研发投入在 2021 年达到 874.7 亿元，研发

支出增速落后于高端制造业增速，考虑到电动汽车市场洗牌后新技术

不断涌现，格局逐渐清晰，这一趋势有望改善。研发人员数量持续增

长，由 2017 年 15.2 万人增加至 19.9 万人，研发人员占比提升至 14%

以上。

图 60-1：乘用车及零部件行业研发支出 图 60-2：乘用车及零部件行业研发人员数量

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind

乘用车及零部件行业海外业务持续增长，由 2017 年 2146.2 亿元

提升至 2021 年 3902.5 亿元。海外业务占比稳步提升，过去 5 年内由

11%提升至 18%；27%的公司年度海外收入达到 10 亿元以上。汽车行

业出海在稳步推进中。



图 61-1：乘用车及零部件行业海外收入情况 图 61-2：2021年乘用车及零部件行业公司海外业务收入分布

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind

乘用车及零部件行业公司市值在 1000 亿以上的共有比亚迪、长

城汽车、上汽集团以及长安集团 4 家，其中比亚迪市值达到 4000 亿

以上。以新能源为主的比亚迪在一众国资背景的汽车企业中脱颖而出，

电气化为汽车行业发展注入了强劲的发展动能。以上汽集团为首的传

统汽车龙头股价表现平淡，而以新能源为首的比亚迪展现出了穿越经

济周期的增长能力，随着新能源的持续推进，行业格局有洗牌的可能，

新能源比重较大的企业有望把握汽车行业百年未有之变局，获得更具

竞争力的市场地位。

图 62：行业内龙头公司市值变动情况（亿元）

资料来源：中国上市公司协会，Wind



（八）通信设备及技术服务行业逆势增长，韧性强劲

过去 5年，通信设备技术及服务行业上市公司数量由 2017 年 86

家增加至 2021 年 106 家，复合增长率为 5.3%，以 5G 为首的先进通

信技术首当其冲地受到贸易冲突的影响，在逆境中维持持续增长体现

了我国通信行业的强大韧性。100 亿市值以上公司比例达到 20%，其

中 3家公司市值达到千亿以上。

图 63-1：通信设备及技术服务行业上市公司数量 图 63-2：通信设备及技术服务行业公司市值分布

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind 注：截至 2022.10.27收盘

通信设备技术及服务行业总体收入由2017年3685.4亿元提升至

2021 年 4682.7 亿元，复合增长率为 6.2%，高于上市公司数量增速。

2017 年半数以上公司年收入在 10 亿元以下，到 2021 年，年收入在

10-50 亿区间的公司占比达到 44%，年收入 100 亿以上公司达到 7%，

行业收入结构在贸易冲突的严重影响下仍有所改善。



图 64：通信设备及技术服务行业收入（亿元）

资料来源：中国上市公司协会，Wind

图 65-1：2017年通信设备及技术服务行业上市公司收入水平分布 图 65-2：2021年通信设备及技术服务行业上市公司收入水平分布

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind

过去 5 年内，通信设备及技术服务行业净利润由 2017 年 184.9 亿

元下降至 2021 年 87.1 亿元，在持续的贸易冲突等因素影响下，利润

出现下滑，随着国产替代持续推进，有望逐渐回暖。行业总体净利润

率下降至 2%，静待国产替代推进带来回暖。



图 66：通信设备及技术服务行业利润水平

资料来源：中国上市公司协会，Wind

通信设备及技术服务行业研发投入在 2021 年达到 481.7 亿元，

持续增长。研发人员数量持续增长，由 2017 年 8.7 万人增加至 10.4

万人，研发人员占比维持在 17-19%的较高水平。

图 67-1：通信设备及技术服务行业研发支出 图 67-2：通信设备及技术服务行业研发人员数量

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind

通信设备及技术服务行业海外业务持续增长，由 2017 年 927.3

亿元提升至 2021 年 1274.34 亿元，复合增长率为 8.3%。2 家公司海

外业务收入超过100亿元。海外业务占比维持在25%左右的较高水平，

是我国制造业出海的典范之一。



图 68-1：通信设备及技术服务行业海外收入情况 图 68-2：2021年通信设备及技术服务行业公司海外业务收入分布

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind

通信设备及技术服务行业市值最高的公司为中兴通讯，市值

881.7 亿元，2018 年中旬，受到美国制裁影响，市值近乎腰斩，后续

的发展仍受到显著限制。行业内主要龙头面临制裁压力，上市公司普

遍市值表现一般。期待行业随着国际环境改善，技术迭代更新而逐步

改善。

图 69：行业内龙头公司市值变动情况（亿元）

资料来源：中国上市公司协会，Wind

（九）医药行业研发支出增速高于高端制造业上市公司整体增速水平

过去 5年，医药行业上市公司数量由 2017 年 130 家增加至 2021

年 192 家，复合增长率为 10.2%，增长趋势显著。100 亿元市值以上



公司比例达到 37%，其中 500 亿元以上市值公司达到 5%。

图 70-1：医药行业上市公司数量 图 70-2：医药行业公司市值分布

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind 注：截至 2022.10.27收盘

医药行业总体收入由2017年4035亿元提升至2021年6749亿元，

复合增长率为 13.7%，高于上市公司数量增速。2017 年半数以上公司

年收入在 10 亿元以下，到 2021 年，年收入在 10-50 亿区间的公司占

比达到 45%，行业收入结构改善，但 500 亿元以上收入公司数为 0，

行业内缺乏具有号召力的龙头企业。

图 71：医药行业收入（亿元）

资料来源：中国上市公司协会，Wind

图 72-1：2017年医药行业上市公司收入水平分布 图 72-2：2021年医药行业上市公司收入水平分布



资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind

过去 5 年内，医药行业净利润由 2017 年 504.56 亿元提升至 2021

年 759.2 亿元，复合增长率 10.7%。2018 年因国际局势、贸易冲突

等因素，利润出现下滑，随后逐渐恢复。整体而言，盈利能力稳健增

长。行业总体净利润率在 2021 年达到 11%以上，属于较高水平。

图 73：医药行业利润水平

资料来源：中国上市公司协会，Wind

医药行业研发投入在 2021 年达到 697.3 亿元历史高位，研发支

出增速基本保持显著高于高端制造业上市公司整体增速水平。研发人

员数量持续增长，由 2017 年 4.3 万人增加至 12.7 万人，研发人员占

比稳步提升，达到 21%以上的高水平。

图 74-1：通信设备及技术服务行业研发支出 图 74-2：通信设备及技术服务行业研发人员数量



资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind

医药行业海外业务持续增长，由 2017 年 721.9 亿元提升至 2021

年 1387.4 亿元，复合增长率达到 17.5%。海外业务占比呈现上升趋

势，2021 年达到 20%以上；23%的公司年度海外收入达到 10 亿元以上。

图 75-1：通信设备及技术服务行业海外收入情况 图 75-2：2021年通信设备及技术服务行业公司海外业务收入分布

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind

医药行业市值千亿以上的公司共有 4 家，分别为恒瑞医药、药明

康德、智飞生物以及华东医药。除华东医药表现相对平稳外，几家公

司都展现出较大的弹性。2020 年疫情以来股价呈现下行的趋势，料

将随着疫情缓解有望回暖。



图 76：行业内龙头公司市值变动情况（亿元）

资料来源：中国上市公司协会，Wind

（十）医疗行业盈利能力强，收入缺乏强劲的龙头企业

过去 5年，医疗行业上市公司数量由 2017 年 130 家增加至 2021

年 192 家，复合增长率为 20.63%，增长趋势极为显著。100 亿元市值

以上公司比例达到 37%，其中 6家公司市值达到千亿元以上，占比为

3%。

图 77-1：医疗行业上市公司数量 图 77-2：医疗行业公司市值分布

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind 注：截至 2022.10.27收盘

医疗行业总体收入由2017年1060亿元提升至2021年2914亿元，

实现近 3 倍增长。2017 年 77%公司年收入在 10 亿元以下，到 2021 年，

年收入在 10-50 亿区间的公司占比达到 43%，但是年收入 500 亿以上

的公司为 0，行业仍缺乏收入能力强劲的龙头企业。



图 78：医疗行业收入（亿元）

资料来源：中国上市公司协会，Wind

图 79-1：2017年医疗行业上市公司收入水平分布 图 79-2：2021年医疗行业上市公司收入水平分布

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind

过去 5 年内，医疗行业净利润由 2017 年 141.5 亿元提升至 2021

年 733.6 亿元，实现 5 倍的增长。尤其是 2019 年疫情等因素影响，

净利率达到 25%，同比实现 163%的爆发增长。由于下游的刚性需求，

行业盈利能力极强，但是随着疫情缓解，保持的水平仍待观察。

图 80：医药行业利润水平



资料来源：中国上市公司协会，Wind

医疗行业研发投入在 2021 年达到 201.9 亿元，研发支出增速显

著高于高端制造业上市公司整体增速。研发人员数量持续增长，由

2017 年 1.7 万人增加至 4.4 万人，研发人员占比稳步提升，2021 年

达到 17%，并保持持续提升态势。

图 80-1：医疗行业研发支出 图 80-2：医疗行业研发人员数量

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind

医疗行业海外业务持续增长，由2017年213亿元快速提升至2021

年 974.6 亿元，复合增长率达到 46%。海外业务占比稳步提升，最终

维持在 33%作于的高位水平。海外收入 100 亿元以上的公司达到 3家。



图 81-1：医疗行业海外收入情况 图 81-2：2021年医疗行业公司海外业务收入分布

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind

医疗行业市值达到 1000 亿元以上的公司共有 3 家，分别为迈瑞

医疗、联影医疗和万泰生物。均上市事件较晚，分别为 2018 年 10 月、

2020 年 4 月和 2022 年 8月。市值表现相对平稳。

图 82：行业内龙头公司市值变动情况（亿元）

资料来源：中国上市公司协会，Wind

环保行业主要公司收入水平在波动中快速增长

（十一）能源行业总体收入上升，海外业务持续增长

能源行业选取的 11家公司中仅有迪威尔上市较晚，为 2020 年 7

月，仅杰瑞股份市值高于 100 亿元。其余公司市值分布在 0-50 亿元

和 50-100 亿元之间。

图 83-1：能源行业上市公司数量 图 83-2：能源行业公司市值分布



资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind 注：截至 2022.10.27收盘

能源行业总体收入由2017年 174.7亿元提升至2021年 278.8亿

元，复合增长率为 12.07%。2017 年公司收入均在 50 亿元以下，到

2021 年，2家公司年收入进入 50-100 亿元区间，整体有所改善。

图 84：能源行业收入（亿元）

资料来源：中国上市公司协会，Wind

图 85-1：2017年能源行业上市公司收入水平分布 图 85-2：2021年能源行业上市公司收入水平分布



资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind

过去 5 年内，能源行业净利润由 2017 年 3.7 亿元下滑至 2021 年

3.1 亿元。2018 年因国际局势、贸易冲突等因素，利润出现下滑，但

迅速恢复。利润率同步有所下滑，2021 年为 1%。

图 86：能源行业利润水平

资料来源：中国上市公司协会，Wind

能源行业研发投入在 2021 年达到 9.6 亿元，研发支出增速波动

较大。研发人员数量持续增长，由 2017 年 0.29 万人增加至 0.36 万

人，研发人员占比达到 17%并稳步提升。

图 87-1：能源行业研发支出 图 87-2：能源行业研发人员数量

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind

能源行业海外业务持续增长，由 2017 年 79 亿元下降至 2021 年

73.7 亿元受到疫情、国际缓解等因素影响有所滑落，行业内公司海



外收入均低于 50 亿元，且 75%公司低于 5亿元，出海仍待改善。

图 88-1：能源行业海外收入情况 图 88-2：2021年能源行业公司海外业务收入分布

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind

三、高端制造业上市公司的产业布局与展望

（一）高端制造业的产业布局呈明显聚集态势

目前，高端制造业上市公司主要分布在京津冀、长三角和珠

三角地区。其中，京津冀地区主要包括了半导体、能源和医疗设

备等行业；长三角地区主要包括新能源、电子、医疗、半导体和

机械制造等行业；珠三角地区主要包括电子、新能源、医疗设备

和机械制造等行业。另外，合肥、成都和西安等城市通过自身的

政策和历史的产业布局，在形成自身独特的产业集群。

统计的 2121 家上市公司中，注册地在广东的最多，为 403 家，

江苏、浙江、上海、北京紧随其后。



图 89：我国先进制造业公司注册地分布

资料来源：中国上市公司协会，Wind

我国高端制造业在长三角等重点区域过去几年呈现快速增长的趋

势，以安徽为例，在过去几年内，上市公司数量由 31家发展到 67 家。

在国际局势、疫情、宏观经济等因素影响下，上市公司收入保持持续

增长，由 1671 亿元增长至 2176 亿元。

图 90-1：安徽先进制造业上市公司数量 图 90-2：安徽先进制造业公司贡献整体收入

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind

（二）高端制造业的海外布局逐渐加速

我国高端制造业在过去几年内海外布局逐渐加速，海外业务收入

占比持续快速提升。海外业务贡献总收入由 2017 年的 13.77 万亿元

提升至 2021 年 27.51 万亿元，实现收入翻倍。我国高端制造业占收

入比例逐渐提升，截至 2021 年，23%的营业收入由海外业务贡献。



高端制造业海外业务收入增速显著高于我国 GDP 增速和出口金

额增速，我国出口产品结构正在逐步改变，由劳动密集型产品向高附

加值的先进制造业产品转变。

图 91：我国高端制造业海外收入情况

资料来源：中国上市公司协会，Wind

据世界银行数据，我国制造业出口占商品出口比例持续稳步

提升，截至 2020 年达到 93%，改变了轻工产品出口占据主要比

例的局面，出口产品中光伏、锂电产品表现比较突出。受益于高

端制造业的发展，我国出口商品机构持续改变，以电子、电力设

备、乘用车及零部件、机械制造为代表的高端制造产品比重持续

提升。

图 92：我国制造业占出口商品的比重（%）



资料来源：世界银行，中国上市公司协会

图 93：我国高端制造业海外收入结构

资料来源：中国上市公司协会，Wind

（三）国产替代为未来发展的主要方向

随着国家贸易冲突背景下的逆全球化加剧，在半导体为代表的先

进制造产品的国产替代需求持续高涨，预计在海外供应不确定性加剧，

国产替代产品逐渐改善基础上，随着国产产业链的进一步哺育和发展，

国产替代逐渐成为高端制造业发展的主线之一，为未来的发展提供持

续增量。

在化石能源短缺、能源转型、全球能源危机的大背景下，新能源

的发展和再电气化进程有望成为未来一段时间的主旋律，带动着光伏、

风电、储能等为首的新能源设备持续高速发展。技术进步带来降本提

效空间，促进对传统能源的进一步替代，逐步构建以新能源为主体的

新型电力系统。

伴随着新能源的发展，新型电力系统的建设，交通能源、工程机

械等的电气化进程大势所趋，持续为电力设备、新能源汽车相关器件

带来发展空间。



四、资本市场为高端制造业发展注入活力

自 2017 年以来，先后有 871 家先进制造业公司通过 IPO 进行了

融资，直接融资以较低的成本为企业提供发展所需的资金。在国家战

略大力扶持，高端制造业板块持续景气的背景下，资本市场通过有效

的资金配置为高端制造业的实体经济发展注入活力。过去几年内，我

国高端制造业通过 IPO 融资金额持续增加，2021 年全年，仅通过 IPO，

已经有 2850 亿元资金注入了高端制造业，为持续发展赋能。

图 94：我国高端制造业通过 IPO融资金额（亿元）

资料来源：中国上市公司协会，Wind

科创板的设立为高端制造业企业提供了更符合企业禀赋的上市

融资方式，实行注册制简化上市程序，降低企业融资成本，进一步发

挥资本市场服务实体经济的作用。自科创板设立以来，高端制造业上

市公司在科创板上市比例达到 47%，充分体现了科创板股利高端制造

业融资，面向重大科技创新需求的作用。



图 95-1：高端制造业公司上市板分布 图 95-2：科创板开市以来高端制造业公司上市板分布

资料来源：中国上市公司协会，Wind 资料来源：中国上市公司协会，Wind

五、社会责任

高端制造在高速发展的同时也履行社会、环境和公司治理的

相关责任：

（一）税收贡献加速增长

从过去 5 年的发展情况来看，高端制造业整体税收贡献呈现

加速增长的趋势，2018-2021 年复合增速为 12.1%，其中 2021 年

整体税收贡献达到 1309.4 亿元。从细分行业来看，机械制造、

乘用车及零部件、电子行业的税收贡献最高，分别达到 278.18、

256.81 和 223.17 亿元。而半导体 、通信设备和能源行业贡献

税收相对较少。



图 96：2021年各行业税收贡献（亿元）

资料来源：中国上市公司协会，Wind

（二）分红率均值较高，回馈投资者

先进制造各细分行业分红率均值普遍在 20%-50%之间，其中

乘用车及零部件分红率均值最高，达到 49.63%。

图 97：先进制造业分红率（%）

资料来源：中国上市公司协会，Wind

高端制造业整体分红金额快速增长，2019-2021 年三年内，整体

分红金额由 1404 亿元增加至 2427 亿元，复合增长率达 31.5%。

图 98：先进制造业分红金额（亿元）



资料来源：中国上市公司协会，Wind

（三）高端制造业 ESG 评分处于各行业中较高水平

先进制造业持续通过节能减排措施，资源回收利用、使用

绿色电力等措施推进能源清洁化利用和减少碳排放。以隆基绿能

为例，可再生能源使用逐步提升，过去三年内由 17.5 亿千瓦时

提升至 31 亿千瓦时，复合增长率达 33.1%。

表 1：节能减排举措

2019 2020 2021
使用可再生能源电力（万 kWh） 175,760.98 255,783.35 309,585.82
避免的温室气体排放量（tCO2e） 1,356,216 1,687,933
中水回用率 43.2 33.89 58.75
资料来源：隆基绿能，中国上市公司协会

电力设备及新能源、计算机、机械以及医药行业 ESG 评分较

为领先；汽车、电子和通信行业处于中游水平。总体来看，先进

制造相关行业 ESG 评分处于各行业中较高水平。



图 99：各行业 ESG平均评价

资料来源：晨星 Sustainalytics，富时罗素，嘉实 ESG评分，华证指数，路孚特，标准普尔，秩鼎技术，商道融绿，社会

价值投资联盟，Wind， Bloomberg ，中国上市公司协会

【结语】经过多年的努力，我国高端制造业从无到有，由

小到大，取得了巨大的发展成就，多个行业已经成为中国制造的

名片。但是，我们还应该清醒地看到，在很多领域，我们还面临

“卡脖子”的问题，高端制造业高质量发展的基础还不牢固。面

对全球竞争加剧、环境资源约束、高级人才短缺等挑战，高

端制造上市公司需进一步加大研发投入，自主攻关与引进吸

收并举，加快创新发展，注重创新质量，不断提升全球技术、

产业链主动权，同时，不断提高公司治理质量和运营质量，

以 更好地服务国家加快构建新发展格局和经济高质量发展，

助力中国式现代化目标如期实现！

在白皮书的撰写过程中，我们得到了中信证券股份有限公司电力

设备与新能源首席分析师华鹏伟的大力支持，在此表示诚挚的感谢！
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