思仪科技IPO：国产高端仪器的突围时刻与市场变局
来源：测海听涛
当“国家队”选择拥抱资本市场，这不仅是一家企业的上市，更是中国高端测量仪器行业竞争格局重构的标志性事件。
2025年末，青岛黄岛区的中电科思仪科技股份有限公司递交了创业板上市申请。这份招股书呈现的不仅是企业财务数据，更是观察国产高端电子测量仪器行业发展的一扇关键窗口。
１、行业背景：逆水行舟，不进则退
在思仪科技提交IPO申请时，国产高端测试测量仪表赛道已有多家上市公司：鼎阳科技、普源精电、坤恒顺维等企业先后登陆资本市场。与此同时，新兴玩家如深圳万里眼等公司，正在示波器、高频信号源和信号分析仪等细分领域不断突破。
这种竞争态势意味着：国产高端仪器市场已经进入加速赛跑阶段。技术迭代、市场拓展、人才争夺——每一环都在加剧。思仪科技此次上市，正是要通过资本化手段加速奔跑，构建更完整的产品线，在原有技术基础上实现跨越式发展。
２、战略选择：从“国家队”到“市场参与者”的双重身份
思仪科技的身份颇具代表性：它既是中国电科旗下电子测量仪器业务的核心平台，肩负着国家战略使命；同时又要面对完全市场化的激烈竞争。这种双重身份，决定了它必须在技术自主与商业成功之间找到平衡点。
根据披露信息，思仪科技是目前中国唯一能够在微波/毫米波、光电、通信和基础测量仪器领域全方位对标国际领先企业的厂商，在微波/毫米波领域已达到国际先进水平。
但技术实力不等于市场成功。招股书显示，2024年公司营业收入20.52亿元，而同期国际巨头是德科技营收达49.79亿美元。这种数量级的差距，直观地展现了国产高端仪器在全球市场的追赶空间。
上市对于思仪科技而言，不仅仅是融资渠道的拓宽，更是市场化机制深化的关键一步。通过公众公司的治理结构、信息披露要求和市场监督，公司将加速从“科研导向”向“市场导向”的转型。
３、业务结构：从受托研制到产品化的战略转型
深入分析思仪科技的收入结构，可以发现一条清晰的商业模式演进路径。
公司主营业务分为整机、测试系统和整部件三大板块，其中整机业务又细分为“产品销售”和“受托研制”两类。这一区分本身，就揭示了公司战略重心的转移轨迹。
数据显示，产品销售收入从2022年的8.18亿元增长至2024年的12.11亿元，占主营业务收入比重从42.30%提升至59.35%。与此同时，受托研制收入从2022年的4.25亿元锐减至2024年的0.24亿元，占比从22.01%骤降至1.16%。
这个结构性变化意义重大。产品销售代表着标准化、可复制的产品体系，能够形成规模效应和品牌溢价；而受托研制更多是定制化、项目制的业务形态，难以实现可持续的规模增长。
在整机产品销售中，微波/毫米波测量仪器占据绝对主导地位，长期保持80%以上的占比。这一产品结构精准地把握了5G/6G通信、卫星互联网、雷达技术发展带来的高频测量需求增长。
更值得关注的是测试系统业务占比的持续提升：从2023年的24.76%增长至2024年的30.75%，再到2025年上半年的41.73%。这一变化表明，公司正在从单一仪器供应商向系统解决方案提供商转型。
４、资本助力：募集资金投向的前瞻布局
本次IPO，思仪科技计划募集资金15亿元，投向四大领域。这些投向不仅反映了公司的战略重点，更揭示了行业未来几年的技术发展方向和市场需求热点。
高端电子测量仪器生产线改造与扩产项目旨在通过规模化效应降低成本、提高质量。在高端仪器领域，生产规模与成本控制能力直接关系到市场竞争力。这一投入显示了公司从技术领先向市场领先跨越的决心。
新一代移动通信测试研发与产业化建设项目瞄准5G向6G演进的技术窗口期。移动通信测试是测量仪器的高价值市场，也是国际巨头长期垄断的领域。通过这一项目，思仪科技正试图在下一代通信标准制定阶段抢占先机。
技术创新中心建设项目最具战略意义。招股书明确表示，该项目将“引进更多更优秀的人才，把握技术发展趋势，改进研发、试验手段，进行新应用场景的技术研究和高端产品的开发”。

人才是高端仪器行业最核心的竞争要素。在鼎阳、普源、坤恒顺维等上市公司以及深圳万里眼等新兴企业都在加速人才争夺的背景下，思仪科技通过上市融资建设创新中心，实际上是在构建长期人才吸引和培养体系。
特别值得关注的是公司在新兴应用领域的布局规划：低空经济、卫星互联网、人工智能、6G通信、半导体、汽车电子。这些领域被定义为“高增长、高门槛的战略性新兴领域”，而思仪科技的目标是形成“面向这些领域的行业领先的总体测试解决方案研发能力”。
５、技术突破：从单点优势到系统能力
作为“国家队”代表，思仪科技在招股书中展示了其系统性的技术布局。
在光电测量领域，公司计划“形成更强光通信领域的光芯片、光器件、光模块关键测试技术”。这是瞄准了高速光通信市场快速增长带来的测试需求，特别是在数据中心、5G回传等应用场景。
在通信测试领域，目标是“突破更多高速数据传输、卫星互联等通信测试技术”。随着卫星互联网成为全球科技竞争新焦点，相关测试设备的需求正在迅速增长。
但技术突破需要持续的资金投入。招股书显示，2024年公司研发投入达4.59亿元，占营收比例22.35%。这种研发强度体现了高端仪器行业的资本密集特性。
上市融资将为思仪科技提供更充足的研发资金，使其能够在保持微波/毫米波传统优势的同时，向光通信、高速数字、太赫兹等前沿领域扩展。这种多技术路线并行推进的策略，正是应对市场不确定性的明智选择。
６、市场拓展：直销为主的深度绑定模式
思仪科技的销售模式呈现出鲜明的行业特征：以直销为主，2024年直销收入占比达72.44%。
这种高直销比例反映了高端测量仪器市场的本质特征：产品复杂度高、定制化需求强、客户关系深。在面向大型企业、科研院所和国防单位的市场中，直销模式能够更好地理解客户需求，提供定制化解决方案，建立长期合作关系。
但高直销模式也意味着市场拓展速度的相对缓慢。每个大客户都需要深度耕耘，每个行业都需要专门的知识积累。在这种情况下，上市融资提供的资金支持，将帮助公司加快行业拓展步伐，特别是在新能源、汽车电子、人工智能等新兴领域。
国际化是另一个重要维度。虽然公司已在德国设立子公司，定位为欧洲的销售、校准、维修和技术服务平台，但招股书显示该子公司尚未开展实质经营活动。这表明，国产高端仪器的国际化仍处于早期阶段，未来还有很长的路要走。
[bookmark: _GoBack]７、行业影响：国产高端仪器的集体崛起
思仪科技的上市申请，放在更大的行业背景中看，标志着国产高端仪器进入了集体崛起的阶段。
鼎阳科技在通用电子测试测量仪器领域稳步发展，普源精电在数字示波器等产品线上不断突破，坤恒顺维在无线信道仿真仪等专用设备上建立优势，深圳万里眼等新兴企业则在特定细分市场快速成长。
这种多元化、多层次的市场格局，有利于整个国产仪器行业的健康发展。不同企业有不同的技术路线和市场定位，形成既竞争又互补的生态体系。
思仪科技作为产品线最全、技术覆盖最广的“国家队”代表，其上市后的发展路径，将在很大程度上影响国产高端仪器的整体竞争力和国际形象。如果能够成功实现技术突破和市场拓展，将为整个行业树立信心、开辟道路。
高端电子测量仪器行业本质上是一场 “技术、资本、人才”三位一体的长期竞赛。
思仪科技此次IPO，是在国产高端仪器竞争加剧背景下的战略选择。通过上市融资，公司不仅获得了发展资金，更重要的是建立了市场化的发展机制。
募集资金投向显示，公司正围绕 “规模化生产、前沿技术研发、人才体系建设、新兴市场布局” 四个维度构建系统竞争力。这种全方位的能力建设，正是应对国际巨头竞争的必要准备。
对于测试测量行业的从业者而言，思仪科技的上市进程提供了一个观察行业发展趋势的重要视角。从技术路线选择到市场拓展策略，从人才吸引机制到资本运作模式，每一个环节都值得深入研究。
国产高端仪器的崛起不是单点突破，而是体系化能力的构建。思仪科技的IPO之路，正是这一历史进程的生动注脚。在这条道路上，既有技术突破的兴奋，也有市场竞争的压力，更有对国家科技进步的期待。
当资本市场的大门打开，真正的考验才刚刚开始。
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