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报告摘要： 

⚫ 业绩预告：A 股非金融预告净利润增速-20.2%。23 年中报预告披露公

司占比 24.21%，根据披露公司 22Q4 净利润占比计算的披露率为 7%。

总体预喜率 50.1%，消费行业预喜率较高。综合业绩预告与工业企业

利润数据，预计 23年中报 A股非金融企业盈利将继续探底。大类行业

中，可选消费、中游制造行业提前预喜，TMT 行业有所修复，资源与

材料行业表现较差。一级行业中，多数消费行业同比正增长，中游制

造与 TMT行业有一定程度上的分化。 

⚫ 盈利预期：中报预告披露期，分析师对 A 股非金融 23 年预测净利润

增速下修。以重点公司为样本（评级机构家数大于等于 5），23年 A股

非金融预测净利润增速从 6.1 的 26.2%下降至 7.14 的 26.0%。由于分

析师一致预测具有一定的滞后性，目前的盈利预测增速仍然偏高。大

类行业中，可选消费预测增速上修，而资源、材料类行业预测增速下

调。 

⚫ 如何通过中报业绩预告寻找“盈利优势”？（1）中特估：央国企多

数行业 23Q2 业绩预计下滑，公用事业与基建链盈利增速较一季度提

高；（2）AI 产业链：TMT 行业整体预告净利润同比上升，传媒行业增

速较高，算力基建指数预告净利润增速继续下探，盈利增长还未启

动。（3）新能源车链：新能源车链中汽车零部件率先反转，中美“缓

和小周期”下景气周期刚刚启动。 

⚫ 建议关注标的：关注“大安全”主线三大方向上的“业绩超预期”个

股。中特估、AI、新能源车链整体盈利均在二季度及以后触底，但我

们筛选出33只中报预告“业绩超预期”，后续有望获得更高收益的优

质标的，一方面其有望因中报预告超预期而获得持续超额收益，另一

方面“大安全”主线的产业趋势也有望进一步提升其胜率。（标的详

见正文） 

⚫ 核心假设风险：策略观点不代表行业、宏观经济下行压力超预期、盈

利环境发生超预期波动等。    
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1 业绩披露情况：披露公司占比 24.21%，利润占比 7% 

 

1.1 现行披露规则 

 

沪深主板预计半年度经营业绩将出现以下情况之一的，须在 7 月 15 日前公布中

报预告 ：（1）净利润为负；（2）净利润实现扭亏为盈；（3）实现盈利，且净利

润与上年同期相比上升或下降 50%以上（上一年半年度每股收益绝对值低于或

等于 0.03 元可免于披露） 

 

图表1:现行中报预告披露规则 

 
资料来源：上交所，深交所，方正证券研究所 

 

1.2 中报预告披露公司占比 24.21%，净利润占比计算披露率为 7% 

 

截至 7 月 14 日，沪深两市 A 股共计 1227 家公司披露了 2023 年中报业绩预

告，占比为 24.21%，以披露业绩公司 22Q4 净利润占比计算披露率，A 股总体

披露率为 7.4%。（1）主板中报预告披露公司占比最高——全部 A 股、主板、创

业板、科创板的中报预告披露公司占比分别为 23.8%、32.0%、10.3%、

6.1%。（2）以 22Q4 净利润占比计算披露率，创业板的披露率最高——全部 A

股、主板、创业板、科创板业绩披露率分别为 7.4%、7.1%、14.6%、6.2%。 
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图表2:2010年来不同板块年报预告披露率  图表3:主板预告披露公司占比较高，创业板披露率较高 

 

 

 
资料来源：Wind，方正证券研究所  资料来源：Wind，方正证券研究所 

 

  

#曹
柳
龙
下
载
，
此
报
告
禁
止
外
传
！
#



专题策略报告  

 
 

 6 敬请关注文后特别声明与免责条款 

 

2 业绩预告：A 股非金融预告净利润增速-20.2% 

 

2.1 总体预喜率 50.1%，消费行业预喜率较高 

 

50.1%公司预喜，预喜率位于 2010 年以来 21%分位数。整体业绩向好率高于

去年，主要受去年低基数影响。分行业看，家用电器行业预告预喜率最高，家

电、汽车、美容护理、食品饮料等消费行业的预喜率相对较高。而煤炭、化

工、钢铁、有色等上游行业的预喜率相对较低。 

 

图表4:23中报预喜率位于 2010年以来 21%分位数水平  图表5:下游行业预喜率高于上游行业 

 

 

 
资料来源：Wind，方正证券研究所  资料来源：Wind，方正证券研究所 

 

2.2 整体表现：业绩预告显示盈利继续探底 

 

一致样本基础上披露业绩预告的 A 股非金融归母净利润同比下降 20.2%，环比

上升 17%。我们选择披露业绩的公司作为一致样本，整体法计算各行业业绩预

告增速。（1）从同比数据来看：23 年 Q2 季度累计净利润同比增速自 Q1 的-

2.6%下降至-9.2%，处于 2010 年以来历史第 14.81%分位数。（2）从环比数据

来看：披露预告的非金融样本公司归母净利润环比上升 13.4%，高于去年同期

的 12.0%，处于 2010 年以来历史第 14.29%分位数。从预告净利润来看企业盈

利在二季度有很大概率继续下探。 

 

图表6:A股非金融中报预告同比增速  图表7:A股非金融中报预告环比增速 

 

 

 

资料来源：Wind，方正证券研究所  资料来源：Wind，方正证券研究所 
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工业企业利润数据同样指示 23 年中报盈利将进一步下探。历史数据表明，工业

企业利润总额同比与真实的 A 股非金融季度累计净利润同比有很高的一致性，

在披露率不足的条件下，工业企业利润总额可以作为 A 股非金融盈利的前瞻指

标。4-5 月工业企业利润总额累计同比分别下降 20.6%和 18.8%，以此推测 23

中报 A 股非金融盈利很可能进一步下探，盈利底还未形成。 

 

图表8:工业企业利润同样指示 23年中报盈利将进一步下探 

 
资料来源：Wind，方正证券研究所 

 

2.3 大类行业：可选消费、中游制造行业提前预喜，中上游表现较差 

 

可选消费预告增速较高，较去年明显反转，TMT 行业盈利有所修复。从大类板

块看，23Q2 可选消费、中游制造、TMT 同比相对去年年报加速显著，增速分

别为 732.8%、34.5%和 25.0%。中游材料、资源类行业中报预告盈利分别同比

下降 71.3%和 53.3%，相比去年全年实际增速大幅下降。 
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图表9:大类板块 23中报业绩增速 

分类行业 22Q4 实际增速 23Q1 实际增速 23Q2 预告增速 
23Q2 预告相对 

22Q4 加速 

23Q2 预告相对 

23Q1 加速 

可选消费(-40%) -463.1% 210.5% 269.7% 732.8% 59.2% 

建筑业(-9%) -349.6% 75.4% 32.2% 381.8% -43.1% 

金融服务(0%) -54.8% 1434.5% 85.0% 139.8% -1349.5% 

服务业(-1%) -123.2% -0.9% 8.5% 131.7% 9.4% 

中游制造(4%) 14.6% 33.3% 49.1% 34.5% 15.8% 

TMT(9%) -62.3% -57.6% -37.4% 25.0% 20.2% 

A 股总体(7%) -18.7% -18.0% -18.5% 0.2% -0.5% 

A 股总体剔除金融

服务(13%) 
-17.0% -21.9% -20.2% -3.1% 1.7% 

工业(17%) -4.1% -25.3% -21.7% -17.6% 3.6% 

中游材料(29%) -34.3% -76.0% -71.3% -37.0% 4.7% 

资源类(15%) 15.3% -40.8% -53.3% -68.5% -12.5% 

必需消费(24%) 97.7% 9.7% 12.4% -85.3% 2.7% 

资料来源：Wind，方正证券研究所 

 

2.4 一级行业：多数消费行业同比正增长，中游制造、TMT 存在分化 

 

在披露率较高（大于 10%）的一级行业中，汽车、社会服务、电力设备等行业

预告业绩增速较高，中游制造、TMT 行业分化明显。除环保、医药外，消费行

业预告增速均为正，而资源、材料类行业预告盈利普遍同比下降。TMT 行业

中，传媒、计算机相较去年业绩反转，而电子虽有改善，但仍同比负增。 
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图表10:一级行业业绩预告增速 

 
资料来源：Wind，方正证券研究所 
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3 盈利预期：中报预告披露后，23 年预测净利润增速有何变化？ 

 

3.1 总体表现：分析师对 A 股非金融 23 年预测净利润增速下修 

 

中报业绩披露期，A 股非金融 23 年分析师一致预期净利润增速总体呈下降趋

势。以重点公司为样本（评级机构家数大于等于 5），23 年 A 股总体预测净利润

增速从 6.1 的 18.6%下降至 7.14 的 18.5%，A 股非金融预测净利润增速从 6.1

的 26.2%下降至 7.14 的 26.0%。由于分析师一致预测具有一定的滞后性，目前

的盈利预测增速仍然偏高，随着中报业绩信息被逐渐消化，23 年全年盈利预测

增速将逐渐下调至合理区间。 

 

图表11:A股总体与 A股非金融分析师一致预测净利润不断下调 

 
资料来源：Wind，方正证券研究所 

 

3.2 大类行业：6 月以来可选消费预测盈利上修，上游行业预测盈利下行明显 

 

中报业绩披露期大类行业 23 年年度预测净利润表现分化。以全部重点公司为样

本，可选消费行业 23 年预测净利润从 6.1的 32.6%提升至 7.14 的 33.8%，上游

资源与中游材料行业盈利预测一再下调，与业绩预告披露信息特征相符。 
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图表12:中报业绩披露期大类行业 23年年度预测净利润表现分化 

 
资料来源：Wind，方正证券研究所 
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4 如何通过中报业绩预告寻找“盈利优势”？ 

 

4.1 中特估：央国企总体盈利承压，公用事业、基建链盈利回升 

 

央国企多数行业 23Q2 业绩预计下滑，公用事业与基建链盈利增速较一季度提

高。（1）从业绩预告看，以公布业绩预告的公司为样本，央国企总体剔除金融

服务业绩增速从一季度的-28.1%降至二季度的-29.7%，公用事业预告净利润相

比一季度实际增速提升 111.2pct 至 309.7%。（2）从盈利预测看，央国企非金

融重点公司 23 年预测净利润增速从 5 月底的 19.9%升至现在的 20.0%，交运、

建筑行业预测净利润上修。 

 

图表13:央国企总体盈利承压，公用事业、基建链盈利回升 

中特估重点行业 

业绩披露公司净利润 重点公司一致预测净利润 

23Q1 

实际增速 

23Q2 

预告增速 
Q2-Q1 5 月预测增速 7 月预测增速 7 月-5 月 

央国企总体剔除金融服务(18%) -28.1% -29.7% -1.6% 19.9% 20.0% 0.2% 

· 交通运输(70%) -71.2% -66.0% 5.2% 96.4% 99.4% 3.0% 

  · 航运港口(72%) -67.4% -68.3% -0.8% -60.6% -59.2% 1.3% 

  · 铁路公路(1%) 113.7% 108.8% -4.9% 79.2% 80.4% 1.2% 

  · 航空机场(35%) 53.4% 70.2% 16.8% 110.7% 110.6% -0.1% 

  · 物流(0%) 45.2% -1.6% -46.8% 1.8% 1.7% -0.1% 

· 公用事业(6%) 198.5% 309.7% 111.2% 107.8% 107.6% -0.1% 

  · 电力(3%) 233.3% 365.6% 132.3% 109.4% 109.1% -0.3% 

  · 燃气Ⅱ(63%) -0.6% 13.3% 13.9% 17.9% 26.2% 8.3% 

· 石油石化(1%) -94.5% -74.7% 19.8% -2.2% -2.2% 0.0% 

  · 油气开采Ⅱ(0%) -13.1% -7.1% 6.0% -11.9% -11.9% 0.0% 

  · 油服工程(25%) 208.6% 92.3% -116.3% 34.2% 33.9% -0.3% 

  · 炼化及贸易(0%) -214.9% -207.1% 7.8% 3.0% 3.0% 0.0% 

· 通信(0%) 705.5% -43.9% -749.4% 9.7% 9.7% 0.0% 

  · 电信运营商（三级）(0%) - - - 9.5% 9.5% 0.0% 

· 建筑装饰(-5%) 80.0% 85.1% 5.0% 15.4% 15.6% 0.2% 

  · 基础建设(-8%) -4.8% -8.4% -3.6% 14.7% 14.6% -0.2% 

  · 专业工程(0%) 273.1% 242.3% -30.9% 19.2% 22.0% 2.7% 

  · 工程咨询服务Ⅱ(19%) -2.5% 212.0% 214.6% 29.0% 29.0% 0.0% 

  · 装修装饰Ⅱ(76%) -84.9% -326.8% -241.9% - - - 

资料来源：Wind，方正证券研究所 

 

4.2 AI 产业链：TMT 行业整体改善，算力基建指数盈利增长还未启动 

 

TMT 行业整体预告净利润同比上升，传媒行业增速较高，算力基建指数预告净

利润增速继续下探。我们在 7.10《边界计划：AI 涌现的系统论视角》中指出当

前正处于“算力基建”早周期，算力基建指数有望在强力政策推动下迎来业绩

高增，目前中报业绩预告净利润同比下降 59.2%，而最新一致预测净利润增速

为 369.5%，我们认为当前“算力基建”公司仍处于业绩高速增长的起步阶段，

未来依然有较大的增长空间。 
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图表14:大类板块 23中报业绩增速 

AI 产业链 

业绩披露公司净利润 重点公司一致预测净利润 

23Q1 

实际增速 

23Q2 

预告增速 
Q2-Q1 5 月预测增速 7 月预测增速 7 月-5 月 

TMT(3%) -57.6% -37.4% 20.2% 30.2% 30.2% 0.1% 

· 计算机(11%) 229.8% 22.0% -207.8% 73.1% 71.8% -1.3% 

  · 计算机设备(8%) 8.0% -17.2% -25.2% 37.8% 37.7% -0.1% 

  · IT 服务Ⅱ(9%) 92.8% 41.3% -51.5% 81.7% 79.4% -2.4% 

  · 软件开发(30%) -9.4% 51.1% 60.6% 146.1% 139.8% -6.3% 

· 传媒(-8%) 35.8% 51.7% 15.9% 126.7% 128.1% 1.4% 

  · 游戏Ⅱ(13%) -47.2% -45.7% 1.5% 37.8% 38.0% 0.2% 

  · 影视院线(44%) 35.6% 276.6% 241.0% 252.5% 249.4% -3.1% 

  · 数字媒体(0%) 94.4% -278.4% -372.9% 49.4% 49.4% 0.0% 

  · 出版(0%) 76.3% 66.2% -10.1% 33.9% 33.9% 0.0% 

  · 电视广播Ⅱ(-42%) -3580.1% -90.3% 3489.8% 6.8% 6.8% 0.0% 

  · 广告营销(356%) 341.9% 42.4% -299.5% 354.5% 410.6% 56.0% 

· 通信(0%) 72.1% 27.3% -44.9% 12.5% 12.5% 0.0% 

  · 通信服务(0%) 154.6% 164.9% 10.3% 10.2% 10.2% 0.0% 

  · 通信设备(15%) 23.7% 12.2% -11.5% 27.4% 27.2% -0.2% 

· 电子(56%) -87.7% -67.2% 20.5% 30.5% 31.0% 0.5% 

  · 半导体(40%) -62.0% -49.4% 12.6% 30.8% 28.7% -2.1% 

  · 元件(13%) -94.5% -63.6% 31.0% 20.7% 20.8% 0.1% 

  · 专业工程(0%) 592.7% 538.4% -54.3% 21.6% 23.9% 2.4% 

  · 工程咨询服务Ⅱ(19%) -2.5% 212.0% 214.6% 23.1% 23.3% 0.1% 

算力基建指数(15%) -46.8% -59.2% -12.4% 370.6% 369.5% -1.1% 

资料来源：Wind，方正证券研究所 

 

4.3 新能源车链：汽车零部件业绩改善明显 

 

新能源车链中汽车零部件率先反转。电池相关行业当前预告净利润同比下降明

显，但考虑到披露率较低，参考价值有限；其他零部件中，底盘与发动机系

统、汽车电子电器系统、其他汽车零部件等行业预告净利润同比高增，且二季

度相比一季度加速。我们判断中美“缓和小周期”下，新能源车链有望迎来景

气周期。 
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图表15:大类板块 23中报业绩增速 

新能源车链 

业绩披露公司净利润 重点公司一致预测净利润 

23Q1 

实际增速 

23Q2 

预告增速 
Q2-Q1 5 月预测增速 7 月预测增速 7 月-5 月 

上游资源 锂(27%) -54.5% -72.0% -17.5% -26.2% -26.2% 0.0% 

电池 

动力电池(31%) 325.5% 187.6% -137.9% 60.6% 60.2% -0.4% 

锂电池(5%) -69.8% -57.1% 12.7% 60.0% 59.9% -0.1% 

电池化学品(23%) -58.6% -53.1% 5.5% 11.3% 9.9% -1.3% 

锂电专用设备(0%) - - - 74.4% 70.2% -4.2% 

其他零部

件 

车身附件及饰件(1%) -28.6% -51.5% -22.9% 27.7% 27.6% -0.1% 

底盘与发动机系统
(50%) 

29.0% 52.1% 23.0% 41.9% 42.4% 0.5% 

轮胎轮毂(25%) 544.6% 38.3% -506.3% 66.8% 66.2% -0.6% 

其他汽车零部件(39%) 37.6% 105.1% 67.5% 58.9% 56.8% -2.1% 

汽车电子电气系统(9%) 190.5% 499.0% 308.5% 77.3% 74.0% -3.3% 

汽车整车 电动乘用车(149%) 410.9% 208.7% -202.2% 62.9% 61.9% -1.0% 

下游服务 
汽车经销商(-2%) 1823.9% 774.5% -1049.3% - - - 

汽车综合服务(-8%) -126.3% -397.1% -270.7% 38.4% 38.3% -0.1% 

资料来源：Wind，方正证券研究所 

 

4.4 建议关注标的：把握“大安全”主线三大方向上中报盈利超预期标的 

 

我们认为“大安全”主线三大方向——中特估、AI、新能源车链整体盈利均在

二季度及以后触底，但是其中也存在业绩超预期，领先于行业提前反弹的优质

标的。我们通过行业与公司属性对公司进行初步筛选，并在其中提取业绩发布

后的第一个交易日相较前一交易日产生跳空（即当日最低价高于前一交易日最

高价）或涨幅超 8%的股票。 

 

实证研究表明因业绩发布产生的股价上涨有较强的动量（即继续上涨的“惯

性”），我们剔除跳涨的部分已经跌完的个股以及风险较大的 ST 股，余下的 33

支标的一方面有望因“业绩超预期”而持续获得超额收益，另一方面符合“大

安全”主线行业趋势，业绩确定性得到进一步增强。这 33 只标的如下—— 
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图表16:“大安全”主线“业绩超预期”股票 

证券代码 证券简称 
预告 

发布时间 

PE 

（TTM） 

PB 

（LF） 

发布前日 

收盘价 
最新收盘价 

发布以来 

涨跌幅 

中报 

净利润增速 

300576.SZ 容大感光 2023-06-19 159.27 12.18 39.6 40.72 2.8% 113.0% 

002617.SZ 露笑科技 2023-06-28 -81.69 2.46 7.09 7.62 7.5% -457.2% 

000951.SZ 中国重汽 

2023-07-03 

67.17 1.52 16.85 17.93 6.4% 55.1% 

000957.SZ 中通客车 48.08 2.76 10.56 12.51 18.5% 109.8% 

000338.SZ 潍柴动力 19.29 1.46 12.46 12.62 1.3% 60.3% 

002487.SZ 大金重工 42.71 3.01 30.84 30.99 0.5% 52.5% 

601919.SH 中远海控 

2023-07-04 

1.76 0.88 9.51 9.71 2.1% -74.4% 

002471.SZ 中超控股 -56.78 2.68 2.7 2.82 4.4% -715.3% 

002583.SZ 海能达 27.24 1.89 5.78 6.37 10.2% 540.4% 

002283.SZ 天润工业 2023-07-05 35.56 1.35 6.5 6.7 3.1% 60.3% 

000779.SZ 甘咨询 2023-07-06 18.96 1.64 10.97 11.57 5.5% 56.3% 

002196.SZ 方正电机 

2023-07-07 

-12.09 3.07 7.17 7.78 8.5% -479.1% 

601567.SH 三星医疗 21.52 2.44 13.06 16.04 22.8% 146.3% 

002616.SZ 长青集团 53.13 1.97 5.12 6.31 23.2% 1591.6% 

002352.SZ 顺丰控股 2023-07-08 33.77 2.69 45.09 47.4 5.1% 64.0% 

603871.SH 嘉友国际 2023-07-10 14.73 2.83 14.77 16.33 10.6% 65.0% 

600480.SH 凌云股份 

2023-07-11 

27.70 1.42 7.93 9.76 23.1% 117.0% 

002506.SZ 协鑫集成 270.43 7.66 2.93 2.99 2.0% 193.2% 

688589.SH 力合微 55.12 5.61 41.58 45.62 9.7% 62.2% 

002077.SZ 大港股份 

2023-07-13 

90.63 2.96 14.78 16.61 12.4% 119.5% 

002279.SZ 久其软件 -1,013.6 3.38 6.07 6.55 7.9% 127.7% 

002654.SZ 万润科技 -56.96 6.79 9.91 11.9 20.1% -81.0% 

300316.SZ 晶盛机电 26.31 7.99 67.69 67.71 0.0% 80.0% 

601975.SH 招商南油 9.00 2.01 2.99 3.22 7.7% 94.1% 

002983.SZ 芯瑞达 41.94 4.23 24.79 26.14 5.4% 57.5% 

600707.SH 彩虹股份 

2023-07-14 

-10.05 1.25 6.06 6.67 10.1% -76.4% 

600584.SH 长电科技 25.01 2.54 32.96 34.7 5.3% -67.9% 

600487.SH 亨通光电 23.87 1.65 14.38 15.82 10.0% 45.0% 

601999.SH 出版传媒 47.92 1.56 6.66 6.91 3.8% -384.4% 

002268.SZ 卫士通 74.70 4.47 26.2 27.21 3.9% 66.8% 

002439.SZ 启明星辰 43.57 4.07 28.1 30.37 8.1% -174.0% 

002491.SZ 通鼎互联 43.06 3.37 6.2 6.42 3.5% 602.7% 

603619.SH 中曼石油 12.73 3.34 18.6 20.46 10.0% 107.1% 

资料来源：Wind，方正证券研究所 
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