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证券时报记者 匡继雄

2023年 9月以来，新质生产力作为核心议

题，在国家高层会议及关键政策文件中高频出

现，其战略地位重要性持续攀升。

上市公司作为经济活动的重要载体，是推

动形成新质生产力的主力军。本文通过透视A
股上市公司 2024年半年报，深入剖析新质生产

力公司所呈现的显著特征，梳理这些公司打造

新质生产力的举措，发掘潜在的投资机会。

特征一：研发投入显著增长

新质生产力以科技创新为核心，离不开大

量的研发投入。据证券时报·数据宝统计，近年

来，万得新质生产力指数成份公司无论是研发

费用还是研发费用占营业总收入的比例（以下

简称“研发强度”）均呈逐年上升趋势。该指数

包含人工智能、机器人、虚拟现实、脑机接口等

未来产业及新一代信息技术等战略性新兴产业

的代表性公司。

从研发费用来看，万得新质生产力指数最

新成份公司（以下简称“新质生产力公司”）2024
年上半年研发费用达 824.25 亿元，同比增长

11.63% ，2020 年 至 2024 年 复 合 增 速 高 达

18.72%（以上半年研发费用为统计口径，下

同）。其中，节能环保领域的仕净科技表现突

出 ，2024 年 上 半 年 研 发 费 用 同 比 增 速 达

168.48%，主要归因于材料和人员薪酬增加。截

至 6月末，公司拥有并正常使用的专利 204项，

掌握了高效全面的工业污染防控技术。

从研发强度来看，新质生产力公司 2024年

上半年研发强度达2.95%，较去年同期提升0.15
个百分点，这一数值也高于A股整体 2.4%的研

发强度。其中，信息技术设备制造企业卡莱特

2024年上半年研发强度同比提升 13.26个百分

点，居首。卡莱特在半年报中透露，为加强新产

品和新技术的研发能力，公司加大了战略性投

入，扩大研发团队，研发人员数量同比增长了

144人，研发费用同比增长62.51%。

特征二：经营业绩逆势高成长

持续的研发投入是企业成长的催化剂，它

促进了产品与服务的升级，增强了企业的市场

竞争力和定价权，进而驱动企业业绩的增长。

数据显示，新质生产力公司 2024年上半年

实现总营收 2.79万亿元，同比增长 6.06%；归母

净利润 2168.62 亿元，同比增长 11.58%，而同期

A股公司整体营收和净利润同比均有所下降，反

映出新质生产力已转化为引领企业逆势增长的

新动能。

拉长时间来看，2020年至 2024年，新质生

产力公司营收与净利润的复合增速分别达

7.45%、10.75%，表现出较好的成长性。其中，智

能交通公司宇通客车净利润由2020年上半年的

6301.89万元增长至今年上半年的 16.74亿元，

复合增速达 127.02%，居首，主要与公司海外市

场拓展、技术创新、国内市场复苏、成本控制、政

策支持等因素有关。

从二级市场表现来看，截至8月末，新质生产

力指数自2020年6月末以来累计上涨75.62%，同

期上证指数下跌4.03%。其中，天孚通信期间涨

幅达256.16%，居首。公司原本主营光通信业务，

近年来积极延伸至激光雷达等领域，并通过自主

研发和外延式并购，沉淀了多项全球领先的核心

工艺技术，2020年至2024年营收与净利润的复合

增速分别高达41.09%和50.86%。

特征三：盈利能力持续提升

新质生产力能够助力企业大幅提高生产效

率、产品和服务质量，优化成本结构，有效增强

公司盈利能力。数据显示，新质生产力正成为

推动企业高质量发展的关键力量。

一是新质生产力公司盈利能力逐年提升。

新质生产力公司的销售净利率由2020年半

年报的 5.91%逐年上升至 2024 年半年报的

8.63%。其中，神州泰岳、中国联通、中国船舶、

格力电器 4家成份公司半年报销售净利率连年

上升。神州泰岳2024年半年报的销售净利率达

20.41%，较 2020年同期提升 14.66个百分点，提

升幅度居首，主要与公司游戏业务的出色表现、

成本的有效控制、计算机业务的稳步增长、新品

的市场拓展以及综合管理的优化等因素有关。

二是多数新质生产力产业指数成份公司整

体盈利能力增强。

新质生产力聚焦于战略性新兴产业与未来

产业两大核心板块。根据国家统计局2018年发

布的《战略性新兴产业分类》和国家“十四五”规

划，战略性新兴产业包括新一代信息技术、高端

装备、新材料、生物产业、新能源汽车、新能源、

节能环保、数字创意、航空航天、海洋装备和相

关服务业等产业。未来产业则聚焦于类脑智

能、量子信息、基因技术、未来网络、深海空天开

发、氢能与储能等前沿科技领域。

数据宝对上述产业分类所对应的万得指数

进行分析发现，多数新质生产力公司 2024年上

半年的销售净利率较去年同期都有所上升，其

中，万得量子技术指数成份公司（以下简称“量

子技术公司”，其他细分指数也作类似处理）提

升居前，达 3.62个百分点。在盈利能力较强的

量子技术指数成份公司中，奥锐特 2024年上半

年销售净利率达 25.81%，较去年同期提升 8.29
个百分点，居首。该公司投资华翊博奥（北京）

量子科技有限公司，旨在未来将量子计算用于

新药开发和合成生物学，展现出较强的前瞻布

局能力和创新能力。

特征四：资本结构持续优化

数据显示，新质生产力指数公司资产负债率

由 2020年半年报的 60.31%下降至 2024年同期

的 53.35%，总体呈下降趋势，中国中车、神州泰

岳、绿色动力、中国广核4家成份公司半年报资产

负债率连年下降，资本结构持续优化。其中中国

广核市值居首，公司资产负债率由 2020年半年

报的64.3%逐年下降至59.82%，主要与公司降本

增效、优化项目管理等因素有关。截至8月末，公

司股价自2020年6月末以来累计上涨84.68%。

从各细分产业来看，节能环保、高端装备、

生物产业、航空航天、机器人、人工智能、量子技

术7个指数成份公司2024年半年报资产负债率

较去年同期有所下降，其中高端装备、生物产

业、机器人公司2020年至2024年半年报资产负

债率连年下降。

尽管新质生产力板块资本结构在持续优

化，但其研发周期较长，成果存在较大的不确定

性，并且其核心资本为人力资本和知识产权，难

以有效定价并作为抵押，在发展过程中或面临

明显的信贷约束，长期负债率整体偏低。

特征五：业务出海
开辟第二成长曲线

新质生产力企业通常聚焦于高新技术、创

新服务等领域，这些领域的公司往往具备更强

的国际竞争力和全球市场拓展能力，它们的产

品和服务更容易跨越国界，满足全球市场需求。

据数据宝统计，新质生产力公司 2024年上

半年境外收入占营收比例（以下简称“境外收入

贡献度”）达 33.19%，较 2020年上半年提升近 8
个百分点；近 3年上半年境外收入贡献度均超

30%，较A股公司整体境外收入贡献度均高出超

10个百分点。

从单家公司来看，天孚通信、中际旭创、科

大讯飞、国电南瑞 4家成份公司 2024年上半年

境外业务收入增速超 50%，均超过公司整体营

收增速，成为业绩贡献的重要增量。比如，国电

南瑞今年上半年境外收入增速为92.8%，同期公

司整体营收增速仅有 10.02%；科大讯飞今年上

半年境外收入增速为 58.69%，同期公司整体营

收增速为18.91%。

从新质生产力各细分产业来看，超七成细

分产业指数的成份公司上半年境外收入贡献度

较 2020年上半年有所提升，其中，高端装备、数

字创意产业公司提升幅度居前，分别提升13.53
个百分点和12.49个百分点。

特征六：耐心资本逆势加仓

科技创新作为培育新质生产力的核心驱动

力，鉴于技术突破的周期长且风险大，培育新质

生产力需要有长期思维的耐心资本加持。

据数据宝统计，今年二季度，新质生产力公

司总体获社保基金、证金公司、汇金公司、国家

外汇局旗下投资公司等“国家队”为代表的耐心

资本逆势加仓。

具体来看，社保基金对新质生产力公司的

持股数量由一季度末的4.82亿股增长至二季度

末的 4.92亿股，环比增长 2.01%；而同期社保基

金对A股整体的持股数量下降1.26%。其中，中

国移动获社保基金新进1471.28 万股，占流通股

比例为1.94%。公司在半年报中表示，将系统打

造以5G、算力网络、能力中台为重点的新型信息

基础设施、创新构建“连接+算力+能力”新型信

息服务体系，加快发展新质生产力，推进数智化

转型，不断开创世界一流信息服务科技创新公

司新局面。公司上半年实现净利润 802.01 亿

元，同比增长5.29%。

二季度末，“国家队”对新质生产力公司的

持股数量环比增长0.22%；而同期“国家队”对A
股整体的持股数量下降0.07%。其中，一汽解放

获博时中证金融资产管理计划新进 554.95 万

股，占流通股比例为0.12%。公司近年来通过三

方合作推进氢能应用、携手华为深化数字化转

型、强化关键核心技术攻关等举措，发展新质生

产力，点燃了公司高质量发展的新引擎。公司

上半年实现净利润4.78亿元，同比增长19.16%。

四大产业迎增长周期

据数据宝统计，海洋装备、机器人、节能环

保、高端装备四大新质生产力领域的细分产业

指数成份公司业绩在经历2022年上半年的下滑

后，2023年和 2024年半年报净利润已连续实现

增长，这预示着上述产业进入了增长周期。

海洋装备公司近两年半年报净利润分别同

比增长 59.51%和 30.05%。中国船舶工业行业

协会指出，近年来地缘政治事件频发，全球能源

供应格局出现了明显变化，受益于部分新兴国

家油气增产和出口多元化需求，海工装备市场

正迎来新的发展机遇。

克拉克森数据显示，截至2024年6月末，全

球海工市场成交金额约 157亿美元，同比增长

59%，比2023年全年订单成交金额多22%。

机器人公司近两年半年报净利润分别同比

增长 6.2%和 16.6%。国盛证券认为，机器人行

业已呈现科技发展、海外巨头陆续入局及政策

支撑三重共振特性，在产业起点积蓄力量，有望

迎来快速发展。

节能环保公司近两年半年报净利润分别同

比增长21.43%和9.65%。近期，中共中央、国务

院印发的《关于加快经济社会发展全面绿色转型

的意见》指出，大力发展绿色低碳产业。到2030
年，节能环保产业规模达到15万亿元左右。

根据国务院新闻办公室发布的《新时代的

中国绿色发展》白皮书，2021年，我国节能环保

产业产值超过8万亿元。对标实现2030年节能

环保产业规模达到 15万亿元左右的目标要求，

这意味着，到“十五五”末，中国节能环保产业规

模将增加近1倍，这将推动整个社会加快调整和

优化产业结构及能源结构。

高端装备公司近两年半年报净利润分别同

比增长 0.1% 和 2.24%。华创证券指出，大规模

设备更新提振内需，有望与出海形成共振，国内

高端装备行业有望开启新一轮景气周期。

四举措打造新质生产力

目前A股公司2024年上半年业绩报告已披

露完毕，券商分析师通常会根据半年报业绩对

其年度盈利预期进行集中调整。这种基于最新

财务信息的盈利预测调整，作为一种时效性较

强的阿尔法事件，往往能够对A股公司的二级

市场价格走势产生显著影响。

数据显示，在上述四大进入增长周期的新

质生产力细分产业指数成份公司中，15家公司

机构关注度较高，均被 8家以上券商研报覆盖；

且在半年报发布后获券商分析师上调全年预测

净利润幅度超8%（被多家机构同时上调净利润

预测的个股只保留调整幅度最大的样本）。

从二级市场表现来看，上述 15家公司股价

在半年报发布日至8月末的累计涨幅均为正，且

相对上证指数均取得了超额收益。

从业绩预测上调幅度来看，九号公司-WD、

赛腾股份、杭叉集团、歌尔股份 4家公司上调幅

度居前，均超30%。其中，九号公司-WD上调幅

度最大。海通证券指出，考虑到公司市场需求

向好、规模化效应渐显，上调2024年净利润预测

至12.1亿元，较上次提升66.44%。

数据宝进一步梳理发现，上述 15家获机构

扎堆看好的公司在发展新质生产力方面主要采

取了以下举措：

一是技术研发与创新。中控技术持续在AI
与机器人领域进行探索和技术突破，推动工业智

能化进程。歌尔股份坚定投入自主研发，巩固声

学、光学、微电子、智能制造等领域核心技术优势。

二是产品结构优化和高端化。长虹美菱打

造了M鲜生冰箱、十分薄滚筒洗衣机等高科技、

高端、高效能的家电产品，引领企业转型。杭叉

集团斥资逾2亿元构建智能生产基地，驱动产品

向高端、智能、绿色升级。

三是国际化布局。柳工视全面国际化为发

展新质生产力的引擎，全方位优化战略核心市

场价值链，增强海外子公司实力，铸就核心竞争

优势。巨星科技借力全球并购，持续优化全球

供应链体系，激发企业新质生产力潜能。

四是绿色制造。中集集团坚持“高端化、智

能化、绿色化”三化转型，锻造新质生产力，为传

统产业注入绿色动能。安徽合力将ESG项目作

为今年的重点项目推进，通过环境管理、资源高

效利用等措施提升公司绿色制造水平。
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