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证券时报记者 杨霞

目前已公布年报的上市公司研发投入

数据显示，A股研发投入规模持续扩张、硬

科技领域形成创新高地。上市公司正通过

系统性加大研发投入，构建面向未来的科

技竞争力。

截至 4月 29日上午，共有 5253家上市

公司发布 2025年财报，其中合计研发投入

1.79万亿元，同比增长2.05%。据国家统计

局数据，2025年全社会研发投入总规模为

3.92万亿元，A股上市公司占全社会研发投

入的比例为 45%，换句话说，A股上市公司

承担了全社会近半的研发投入，成为国家

创新体系的核心载体。

在研发规模增长的同时，A股“含科量”

稳步攀升，结构进一步优化。

分板块来看，2025年,科创板合计投入

研发 1729亿元，较上一年增长 11.17%。创

业板研发投入增速同比增长 9.91%，新能

源、高端装备制造企业成为增长主力。北

交所以 3.51%的稳健增速培育专精特新

“小巨人”企业，曙光数创与并行科技研发

支出同比增长均超 35%，在数据中心液冷

技术、超算算力服务等领域实现“小而美”

的技术突破。主板研发投入出现 0.14%的

微降，但结构优化显著。石油石化、建筑装

饰等传统行业研发增速下降超过10%，电子、

汽车等硬科技领域投入增长超过 17%。

在研发强度（研发投入/营业收入）方

面科创板也优势显著，科创板、创业板、北

交 所 、主 板 公 司 的 研 发 强 度 分 别 为

12.37%、4.95%、4.61%、2.15%。科创板研

发 强 度 继 续 领 跑 ，研 发 强 度 中 位 数 达

12.52%，远高于其它三个板块，成为“硬科

技”标杆。研发强度排名前 20的公司中科

创板占据 17席，摩尔线程、龙芯中科等多

家科技新贵上榜。

战略性新兴产业作为科技企业的“创

新策源地”与“硬科技主战场”，2025年研发

投入达 4278.63亿元，同比增长 12.28%，占

全市场比重提升至23.84%（较上年增加约2
个百分点），研发强度达6.47%，高出A股整

体近4个百分点。

从细分领域来看，新一代信息技术、新能

源汽车产业研发支出均超过千亿元，生物制

药产业研发支出超600亿元，合计占比近八

成。其中，新一代信息技术研发投入1735.52
亿元，研发强度为6.75%，寒武纪、中科曙光等

企业在AI芯片、量子计算等领域实现技术代

际跨越。在AI算力需求爆发式增长的推动

下，半导体行业研发投入激增。海光信息、盛

科通信-U、澜起科技、沐曦股份-U、寒武纪等

芯片龙头企业人均研发投入均超过百万元，

显示芯片领域对高端人才的激烈争夺。

新能源汽车产业延续强劲增长态势，成

为全球产业创新与绿色转型的核心引擎。

2025年研发投入合计超过千亿元，较上年

同期增 17.27%。比亚迪、宁德时代等龙头

企业研发支出超过百亿元。其中比亚迪单

家公司研发支出 634亿元位居全部A股首

位，较上年同期增长 17%；公司已连续五年

研发投入超百亿元。宁德时代研发支出首

次突破200亿元，较上年同期增19.02%。

高强度研发不仅推动技术快速迭代，

更转化为实实在在的业绩增长。从业绩

表现看，研发投入居前的公司 2025 年多

数实现营收增长，华勤技术、北方华创、百

济神州等科技龙头公司 2025 年营收增速

超过 30%。

硬科技研发投入领航
上市公司“含科量”跃升

证券时报记者 曾剑

随着上市公司2026年一季报的披露接

近尾声，大资金的动向也逐渐明朗。

证券时报记者梳理发现，截至4月29日

12点，社保基金新进156家上市公司前十大

股东名单，对 140只个股加仓，增持数量合

计逾 20亿股；QFII新进 540家上市公司前

十，对 369 家只个股加仓，增持数量合计

40.48亿股。

一季度，获社保基金增持股份数量最多

的个股前五分别为永泰能源、保利发展、广

发证券、浙江龙盛、招商轮船,期末持股数量

分别为 8701.52万股、8685.11万股、6543.21
万股、6015.31万股和5908.21万股。且社保

基金均新进这五家公司前十。

永泰能源主营业务为电力和煤炭业

务。公司一季度业绩表现不错。报告期内，

公司实现营收55.22亿元，同比下降2.10%；

净利润为 6184万元，同比增长 21.09%。公

司业绩变化主要系煤炭产品产销量及销售

价格同比上升所致。

保利发展主要从事房地产开发业务。

而社保基金一季度对地产个股十分青睐。

除了保利发展外，其还新进滨江集团前十，

期末持股 2548.52万股；增持建发股份 3000
多万股，5只产品期末合计持有建发股份股

票超1.89亿股。

长期以来，社保基金都对广发证券有投

资。去年三季报中，一一三组合新进成为广

发证券第 8大股东，期末持股 6113.4万股。

到去年第四季度，该组合减持退出前十，直

到此番又卷土重来。

以浙江龙盛为代表，社保基金对化工个

股也较为偏爱。一季度期末，一一四组合新

进万华化学前十，持股2400万股；一零三组

合增持 469.98万股。此外，中国巨石、华峰

化学、恒逸石化、中国化学等均获得了社保

产品的大举增持。

一季度，QFII重仓消费电子、有色、广

告。一季度末，阿布达比投资局新进成为京

东方 A 第 8 大股东，持股 3.0284 亿股。同

期，阿布达比投资局新进为（从事LED光电

的）洲明科技第10大股东，期末持股460.99
万股。

有色是QFII投资的重头戏。一季度，

阿布达比投资局新进为紫金矿业第 7大股

东，期末持股 1.41 亿股，目前市值超 46 亿

元。紫金矿业一季度业绩出彩，营收同比增

长 24.79%；盈 利 200.79 亿 元 ，同 比 增 长

97.5%。同时，盛屯矿业、铜陵有色、锌业股

份、云铝股份也获QFII大举增持。

广告营销行业则是QFII另一大集中看

好的产业。一季度末，瑞银集团、高盛新进

蓝色光标前十，期末合计持股6388.55万股，

目前市值超 11亿元。同期，这两只QFII以
及摩根士丹利国际一同新进省广集团前

十。天龙集团的一季报中则出现了瑞银集

团、高盛、摩根大通证券、摩根士丹利国际的

身影。

超级牛散方面，葛卫东家族一季度减持

多只新消费概念股。其中，葛卫东、葛贵兰、

葛贵莲退出拉芳家化前十；葛卫东、葛贵莲

退出会稽山前十；葛卫东、王萍则退出乖宝

宠物前十大流通股股东。

与此同时，葛卫东继续拥抱科技个股。

截至一季度末，葛卫东持有曙光数创241.64
万股；王萍新进为曙光数创第十大股东，期

末持股67.31万股。

此外，葛卫东、王萍新进为优刻得前十大

流通股股东,一季度期末分别持股261.54万

股、754.83万股；葛贵兰、王萍新进东方国信前

十，期末分别持股1489.32万股、671.17万股。

另一位超级牛散章建平一季度退出寒武

纪前十大股东，新进成为北方稀土第四大股

东，持有7225.44万股，占总股本比例2%，按

季末股价（47.68元/股）计算，持股市值高达

34.45亿元。

此外，章建平一季度还新进了西部材料、

四川黄金，并加仓东材科技。章建平妻子方

文艳也在一季度新进四川黄金，期末持股

855.09万股，位列第五大股东。

大资金一季度动向：

社保青睐能源化工
QFII看上消费电子

证券时报记者 张一帆

截至4月29日晚间，A股财报季收官。数据显

示，2025年上市公司盈利稳健修复，2026年一季度

增长提速，形成新动能强劲、传统行业回暖的格局。

以财报季为节点，资本市场生态进一步优

化，绝大多数聚焦主业提质增效、强化研发投入、

加大现金分红，绩差企业加速出清，市场资源配

置效率显著提升。

新旧动能双向提质

2025年，A股公司经营韧性持续彰显，整体营

收、利润实现同步双增长。其中计算机、电子、电

力设备等高技术制造业新动能支撑作用明显，钢

铁、有色、非银金融传统产业利润结构持续优化，

实体经济发展质效稳步提升。

根据Wind统计，截至4月29日晚20时，已有

5254家上市公司披露2025年年度报告，整体营业

收入规模达 70.95万亿元，归母净利润 5.36万亿

元，分别同比增长1.16%、2.95%，盈利修复节奏稳

步提速，核心指标增速较前三季度持续回升，基

本面回暖态势清晰。

具体到31个申万一级行业，28个行业实现整

体盈利，其中，21个行业营收规模同比正增长，16
个行业利润同比实现正向扩容。行业景气梯度分

层鲜明，钢铁行业呈现周期底部反转，利润增幅领

跑全A股；深度贴合新能源规模化落地、AI全域场

景应用赛道的电力设备、计算机、电子、传媒紧随

其后，盈利增速高位运行；有色金属、非银金融等

行业同步企稳向好，整体经营表现亮眼可期。

上市公司内部经营质量同步夯实。27个行

业的净资产同比增长，有色金属、非银金融、汽

车、电子等行业的净资产规模大幅充盈；21个行

业经营活动现金流净额同比改善，银行、国防军

工、建筑装饰等行业现金流大幅修复，全域企业

资金周转安全性、常态化经营稳定性同步提升。

头部企业发展动能强劲。寒武纪实现上市

以来首次年度盈利，公司董事长、总经理陈天石

表示，智能计算需求持续攀升，公司将持续强化

芯片技术研发、筑牢技术壁垒，稳步提升市场占

有率，推动业务长期稳健发展。宁德时代在去年

净利润表现再创历史新高，宁德时代董事长曾毓

群呼吁，新能源是长期、系统性的基础设施，行业

应当聚焦价值竞争，而非价格竞争。

而进入2026年一季度，A股上市公司业绩增

长明显进一步加速。

根据Wind统计，截至4月29日晚20时，已有

5329家A股上市公司披露一季报，合计实现营业

收入17.02万亿元，净利润1.54万亿元，分别同比

增长5%、6.8%，上市公司盈利面达74%。

分行业来看，计算机、有色金属、电子三大高

景气赛道延续强势，一季度净利润同比增速分别

达99.67%、91.53%、73.73%，景气度较去年进一步

走高。与此同时，国防军工、商贸零售、环保、石

油石化等板块同步回暖，全行业景气多点开花。

分红与创新共舞

“提质增效重回报”仍然是上市公司发展的

主旋律。在深耕主业、优化经营的同时，上市公

司正持续完善长效分红机制，同步加码硬核研发

投入，兼顾股东回报与长期成长。

截至 4月 29日 20时，根据Wind统计，A股公

司已有超 3500家上市公司披露 2025年年度现金

分红方案，分红总金额近1.52万亿元。整个2025
年度，已有超3600家A股上市公司披露现金分红

方案，占当下A股上市公司总数的比例近七成，分

红总金额已超过2.35万亿元。

2025年茅台延续“年度分红+中期分红”的双

分红模式，全年分红累计 650亿元，分红率达到

79%，分红金额和分红率都再创历史新高。

一年多次分红，是 2025 年财年的一大新趋

势，共有超1020家公司在2025年财年实施2次以

上分红。

其中，三七互娱、迈瑞医疗、雅戈尔、玲珑轮

胎等四家公司在2025年财年的每个季度，均推出

分红方案。2025年迈瑞医疗累计现金分红总额

53.10亿元，分红比例65.27%。迈瑞医疗表示，公

司高度重视投资者回报，在兼顾全体股东共同利

益和公司长远发展的基础上，实施可持续的利润

分配政策。自公司2018年上市以来，公司未进行

过再融资，连续七年实施分红，累计分红总额将

达到377.12亿元（包含回购股份20亿元），超6倍

于 IPO募资额。

A股分红热潮仍在继续。截至目前，已有 7
家上市公司提出今年一季度分红方案，更有一批

公司提前对2026年中期分红做了规划和安排。

洛阳钼业表示，为提高投资者回报水平，及时

分享经营成果，增强投资者获得感，董事会提议

2026年中期利润分配每10股派发现金红利应不少

于0.95元（含税）。山东黄金则提到，在符合上述

中期分红的前提条件下，拟制定并实施公司2026
年中期分红方案。2026年中期分红金额不超过当

期实现归属于上市公司股东的净利润的40%。

市场普遍认为，在经济基本面稳健、政策支

持，以及公司盈利能力较强的背景下，上市公司

常态化现金分红的态势将持续。

据最新数据统计，上市公司合计研发投入1.85
万亿元，在营业收入中的比重达2.6%。战略性新

兴产业作为科技企业的“创新策源地”与“硬科技

主战场”，2025年研发投入达4278.63亿元，同比增

长12.28%，占全市场比重提升至23.84%，新一代信

息技术、新能源汽车产业研发支出均超过千亿元。

据国家统计局数据，2025年全社会研发投入

总规模为 3.92万亿元，A股上市公司占全社会研

发投入的比例为 45%，成为国家创新体系的核心

载体。事实上，高强度研发不仅推动技术快速迭

代，更转化为实实在在的业绩增长，研发投入居

前的上市公司2025年多数实现营收增长。

市场配置效率显著提升

以财报披露为节点，2025年绩差企业加速出

清，市值退市常态化落地，A股市场生态持续优化。

3月27日、4月27日，*ST奥维、*ST精伦两家

上市公司均正式退市，*ST万方已收到终止上市

事先告知书。三家企业退市直接原因均为连续

20个交易日收盘总市值低于 5亿元，市值不达标

是表面原因，实质是主业经营乏力、持续盈利能

力缺失。退市前，三家企业已预告2025年扣除后

营收不足3亿元，触及财务退市红线，但截至退市

尚未披露年报。

在招商基金首席经济学家李湛看来，这一现

象反映了A股市场生态的深刻变化，背后是注册

制深化后“应退尽退”常态化。“当前上市公司一

旦触发退市条款，资金迅速撤离。标志着A股出

清机制向市值与基本面双重考核转变，壳资源价

值基本归零，市场资源配置效率显著提升，炒壳、

赌重组等投机行为持续退潮。”李湛表示。

与此同时，今年的财报季也成为了今年监管

从严的高峰，4月至今已有18家上市公司被证监会

立案调查。其中，多家被立案的上市公司在财报

披露中存在明显的瑕疵。如兰石重装被立案调查

前后，曾下修业绩预告；西王食品、易华录等2025
年度财务报表均被出具非标准审计意见等等。

在财报季中，证监会部署了2026年打击和防

范上市公司财务造假专项行动。李湛认为，这标

志着财务造假治理正从监管驱动向生态自觉加

速转变。

A股公司年报季报“交卷”：营收净利双增 分红回报提升
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