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——指数研选系列报告

报告摘要：

⚫

⚫

⚫

⚫

科创机械（000693）：指数从科创板市场中选取 50 只市值较大的城轨

铁路装备、工业自动化、工程机械等领域上市公司证券作为指数样本，

以反映科创板市场代表性工业机械产业上市公司证券的整体表现。

牛市中弹性更大。（1）在 23-24 连续两年的强预期弱现实的宏观背景

下，科创板的行情表现不佳，影响科创机械的收益率和夏普比例。（2）

但在牛市中，科创机械的弹性更大。924 以来科创机械指数上涨 57.0%，

高于机械设备的50.7%，远高于沪深300和上证指数的19.6%和19.8%。

科创机械指数：强研发投入，高盈利增速，更能够代表中国高端制造业

1.超配新兴行业，指数更能反映资本市场结构变化和产业转型升级。科

创机械全部成分股处于科技、信息技术板块，机械设备占比 81.7%，更

能够反映中国经济的结构性变迁。而宽基指数上证指数、沪深 300 的前

三大权重行业中，大部分是金融板块。

2. 相比于宽基指数，高波动、高回报，反映中国经济的结构性变迁，长

期看科创机械能够跑赢宽基指数。指数成立至今（2025.3.18），科创机

械指数的年化收益率 3.8%，高于沪深 300 的-0.4%和上证指数的 2.4%。

3.相比于机械设备，更能够代表高端制造和中国先进生产力。科创机械

降低工程机械（-11pct）、金属制品（-9.7pct）、能源及重型设备（-7.5pct）

等传统制造业的权重，纳入更多计算机设备（9.9pct）、工控设备（6.2pct）、

机器人（4.4pct）等先进制造业的权重，更能够代表中国的高端制造。

4.中国迎来政策拐点，美联储步入降息周期，人民币资产存在优势。过

去两年中美周期错配，随着海外流动性改善和政策支持，人民币资产表

现承压的趋势有望迎来反转，外资流出压力有望得到缓解。

5.科创机械：专精特新主力军，新质生产力助推引擎。专精特新中的数

控机床、机器人、储能等，是构成科创机械的重要成分股。

6.科创机械指数 25 年一致预期净利润增速好于其他指数，背后是更强

的研发投入。科创机械归母净利润增速（25E）39.4%，高于机械设备、

上证指数、沪深 300 的 23.8%、9.8%和 9.1%。背后是科创机械在研发

占营收比在 10%左右，而上证指数、沪深 300 在 2%以下。

7. 等待 TMT成交占比回落至安全区域，可能就会是科技成长板块一个

比较好的配置区间。

嘉实上证科创板工业机械 ETF（交易代码：588850，认购代码 588853）

紧密跟踪上证科创板工业机械指数（代码：000693），预计发行于 2025

年 3月 31日，是市面上第一家跟踪科创机械指数的 ETF。

风险提示：业绩不及预期风险，地缘政治风险，ETF⚫ 跟踪误差风险等。
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如无特殊说明，数据均来自于wind

一、上证科创板工业机械指数

科创机械（000693）：上证科创板工业机械指数从科创板市场中选取50只

市值较大的城轨铁路装备、工业自动化、工程机械等领域上市公司证券作为指数样

本，以反映科创板市场代表性工业机械产业上市公司证券的整体表现。同时聚焦于

具有技术含量较高、成长性较强的“硬科技”特质的高端装备制造领域，汇聚了我

国创新动力较强的制造业专精特新小巨人企业，代表了我国高端制造业产业升级趋

势。

 表1：科创机械指数编制方案及基本信息

 指数名称  上证科创板工业机械指数

  指数简称 科创机械

基日和基

 
 该指数以 2019-12-31 为基日，以 1000

点
点为基点。

样本选取

 

 1．

方法

样本空间

 指数样本空间由满足以下条件的科创板上市的股票和红筹企业发行的存托凭证组成：

 （1）上市时间超过 6 个月，除非上市以来日均总市值排名在科创板市场前 5 位且上市时间超过 3 个月；

 （2）非退市风险警示证券。

 2．可投资性筛选

 过去一年日均成交金额排名位于样本空间前 90%。

 3．选样方法

 

（1）对于样本空间内符合可投资性筛选条件的证券，选取城轨铁路装备、工业自动化、工程机械、纺织服装机械、

仪器仪表等领域的上市公司证券作为待选样本；

 （2）在上述待选样本中，按照过去一年日均总市值由高到低排名，选取排名前 50 的证券作为指数样本。

  选股数量 50

 
 

（1）指数样本每季度调整一次，样本调整实施时间分别为每年 3 月、6 月、9 月和 12 月的第二个星期五的下一交易

定期调整
日。

 

（2）权重因子随样本定期调整而调整，调整时间与指数样本定期调整实施时间相同。在下一个定期调整日前，权重

因子一般固定不变。
 

 数据来源：《上证科创板工业机械指数编制方案》，Wind，广发证券发展研究中心
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二、整体走势虽略逊于机械设备，但在牛市中弹性更大

从收益与风险两个维度来看，科创机械指数有着较高的收益率、最高的风险水

平，使得夏普比例表现不及预期。具体来看：

（1）收益方面，科创机械的年化收益率为3.8%，表现要好于沪深300、上证指

数等其他宽基指数。2020.01.01~2025.03.18的时间区间内，主流宽基指数中，沪深

300、上证指数、机械设备的累计收益率分别为-2.2%、12.4%、52.8%，对应的年化

收益率分别为-0.4%、2.4%、8.8%；科创机械指数的累计收益率为20.5%，对应的年

化收益率为3.8%。

（2）风险方面，科创机械的波动率高于沪深300、上证指数、机械设备。

2020.01.01~2025.03.18的时间区间内，科创机械的年化波动率为23.1%，高于上证

指数、沪深300、机械设备的12.1%、19.9%和18.9%。

（3）略高的收益率和较高的波动率，主要由于在2023-2024连续两年的强预期

弱现实的宏观背景下，科创板的行情表现不佳，影响科创机械的夏普比例。

2020.01.01~2025.03.18的时间区间内，科创机械夏普比例为0.02，机械设备与上证

指数的夏普比分别为0.28和0.08，沪深300因累计收益率为负，夏普比例也呈现出负

数，为-0.04。

 

 

图1：科创机械与其他指数走势比较

 数据来源：Wind，广发证券发展研究中心，数据截至 20250318
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表2：科创机械与其他指数历年收益率比较

沪深科创机械 300 机械设备(申万上证指数 )

 年份  涨幅%  夏普比率  涨幅%  夏普比率  涨幅%  夏普比率  涨幅%  夏普比率

         2020 21.89 1.16 27.21 1.43 13.87 0.84 31.06 1.79 

 2021  31.96  1.09  -5.20  -0.51  4.80  0.40  14.83  0.99 

         -2022 19.12 -0.40 -21.63 -0.96 -15.13 -0.78 -20.74 -0.58 

 2023  -13.17  -0.89  -11.38  -0.91  -3.70  -0.48  3.31  0.19 

         -2024 11.18 -0.11 14.68 0.64 12.67 0.62 5.04 0.27 

 2025（3.18）  17.98  6.88  1.02  -0.65  1.71  -0.51  18.39  4.02 

         区间(累计)值 20.5 0.02 -2.2 -0.04 12.4 0.08 52.8 0.28

     年化收益率% 3.8 -0.4 2.4 8.8

     年化波动率% 23.1 19.9 12.1 18.9
 

 数据来源：Wind，广发证券发展研究中心，数据截至 20250318

 

 

在市场行情向好、处于牛市阶段时，科创机械的弹性特质能够得到充分发挥。

2024.09.24~2025.03.18的时间区间内，科创机械指数上涨57.0%，弹性高于机械设

备的50.7%，远高于沪深300和上证指数的19.6%和19.8%。924以来的市场走势，科

创机械展现出更强的弹性，能够在市场上涨时迅速捕捉机会，实现更大幅度的涨幅，

从而在较短时间内为投资者带来丰厚回报。高弹性特征使科创机械成为在牛市时期，

投资者布局进攻型资产的优质标的。

 

 

图2：科创机械与其他指数弹性比较

 数据来源：Wind，广发证券发展研究中心，数据截至 20250318
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