
盈利预期改善

三季报预增行情呼之欲出

本报记者 牛仲逸

在眼下A股市场的结构行情中，不管是稳步上涨的部分消费股，还是近期表现强势的一些科技品种，业绩都是重要的考量因素。 在此背景下，随着2019年上市公司中报披露收官，市场短暂进入业绩真空期，三季报业绩预告增长的股票有望受到市场进一步关注，三季报预增行情呼之欲出。

196只股票三季报预增

Wind最新数据显示，剔除三季报业绩预告类型为“不确定”的股票后，两市共419只股票发布三季报业绩预告。 其中，196只股票三季报业绩预增，223只股票三季报业绩预亏。

上述股票中，有94只股票三季报净利润同比增幅超100%。 其中，远方信息、天顺股份、同为股份、朗新科技、联化科技、宁波富邦、光正集团、安利股份等个股三季报净利润增长幅度有望超10倍，分别为8090.24%、6827.95%、6098.31%、2409.77%、1884.23%、1767.74%、1306.78%、1120.67%。

此外，福鞍股份、天际股份、万集科技、大庆华科、摩恩电气、美吉姆、天宇股份、星期六、精研科技、浙江永强、闻泰科技等个股三季报净利润同比增幅也超过了400%。

事实上，近期三季报预增股已经开始受到市场关注。 8月以来上证指数微跌0.29%，在此期间，逾六成三季报预增股8月以来跑赢大盘。

另一方面，在223只三季报预亏股中，弘高创意、中飞股份、西仪股份、华昌达、康盛股份、申科股份、新筑股份等个股三季报净利润变动幅度超过-1000%，分别为-5018.27%、-2950.88%、-2637.31%、-1514.27%、-1474.14%、-1178.18%、-1038.09%。

弘高创意三季报净利润预告下滑幅度最大，对于业绩下滑原因，公司表示，一方面是营业收入减少，同时原材料及人工成本价格不断上涨；另一方面是应收账款计提减值准备有所增加，过去几年企业过度扩张，应收账款迅速扩大，应收账款计提减值同比增加。

此外，宝德股份、圣莱达、威尔泰、美邦服饰、*ST飞马、*ST中科、融捷股份、章源钨业等个股三季报净利润变动幅度也超过-500%。

A股下半年盈利有望改善

2019年中报披露完毕，总体看，A股上半年业绩增速小幅回落，但好于市场预期。

川财证券统计显示，全部A股（剔除金融板块后）2019年中报净利润同比增速7.04%

（-1.85%），较2019年一季度的增速10%（2.49%）再度回落，但幅度不大。

分拆来看，主板、中小企业板、创业板上半年的营业收入累计同比增速分别为10.73%、7.24%、8.00%。 各板块的营业收入增速均较2019年一季度有所回落，中小创基本延续2017年下半年以来持续回落的趋势，但回落速度较前期已有所放缓。

中报数据显示，周期品种继续回落，必需消费品种盈利稳健。 平安证券统计表示，大部分上中游周期行业仍在负盈利增长区间，上游资源和中游原材料行业盈利较一季度有小幅回暖，中游投资品行业盈利有较大回落；消费端来看，可选消费行业盈利已经连续三个季度负增长，而必需消费行业依旧较为稳健，盈利增速在10%左右；金融行业盈利维持高增长，保险行业受益于减税新政以及投资收益，证券行业受益于投资收益及资本市场改革。

虽然上半年A股业绩增速小幅下滑，但民生证券管策略分析师杨柳表示，结合PMI新订单指数、企业库存周期、信用周期等因素综合判断，当前A股盈利已处于底部企稳状态，预计下半年盈利增速有望改善。

杨柳进一步分析，产能利用率、库存下降周期一般为2年左右，我国工业产成品库存于2017年上半年末见顶，而工业产能利用率于2017年底见顶。 预计2019年底前，二者可以见到向上拐点。 而上市公司盈利增速周期领先于库存和产能利用率，因此从国内宏观经济自然周期看，下半年上市公司盈利增速有望见底。 从流动性先行指标看，上市公司盈利增速也有望于下半年见底。

关注三大主线

在经历8月份的充分调整后，目前市场对9月行情有着较高预期，9月2日，A股三大股指也迎来开门红，其中，沪指大涨1.31%，面对“金秋行情”预期，投资者该如何布局？

国金证券策略研究指出，目前行业（个股）配置上，主要是围绕中报超预期，且预计三季报业绩有望延续较快增长的行业加以展开，精选绩优个股为主。 具体看，除了传统的金融、消费品板块，如“保险、食品饮料、医药、机场”等之外，弱周期且有政策红利的“新能源（光伏）、华为5G产业链、军工”等板块也值得关注。

联讯证券表示，建议把握建构性行情，重点配置以下行业：首先，中报业绩较好且增长有望延续的行业，比如金融、大消费板块；其次，具有政策支持的板块，比如国防军工、5G等；最后，黄金板块，一方面受到全球降息潮的刺激，另外全球避险情绪升温也将进一步推高金价。

安信证券策略研究认为，新一轮震荡上行的行情已经展开，并且预计在9月仍将得到延续。 过去一个阶段，在外部事件冲击下，中国经济和A股公司的韧性得到了较强验证，投资者信心得到了巩固与强化，在流动性保持合理充裕背景下，新一轮供给侧改革预期将继续支撑和推动市场上行。 短期在没有系统性风险情况下，对近期市场可以保持积极态度，关注一些具有弹性的投资机会。 行业重点关注：计算机、军工、通信、电子、黄金，稀土、光伏、风电、农业等，主题建议关注自主可控、国企改革等。

国元证券表示，关注结构性行情，以消费、科技为代表的高景气度板块机会。 结合中季报发布后的基本面改善情况，短期具有高景气度的市场板块，如防御性板块中的消费、科技及金融细分领域值得重点关注。

今年三季报预告净利润变动幅度最高的20家企业
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北上资金活跃 大消费料受追捧

□

本报记者 张枕河

9月2日是9月首个交易日，Wind数据显示，北上资金单边

净流入53.1亿元，其中沪股通净流入28.74亿元，深股通净流入

24.36亿元。

从数据中不难发现，最近三个月以来北上资金的热情明显升

温，目前颇为看好消费和科技概念能够较好叠加的板块和个股。

近三月热度明显上升

9月2日，多个热门股获得北上资金青睐。 Wind数据显示，

截至收盘，北上资金净买入格力电器5.97亿元，金额居于首位；

其次是海螺水泥、美的集团，分别净买入4.04亿元、3.24亿元；

紧随其后的分别是平安银行 （净买入2.02亿元）、 中国平安

（净买入1.82亿元）。另外，汇顶科技、海康威视、招商银行净买

入额均超亿元。

与此形成对比的是，9月2日，云南白药遭净卖出2.52亿元，

净卖出金额居于首位；其次是保利地产和洋河股份，分别被净

卖出1.84亿元、1.38亿元。

从数据统计不难发现， 最近三个月北上资金对于A股的

热度明显提升，外资对于内地市场的乐观度增加。 Wind最新

统计数据显示，截至9月2日收盘，最近三个月，北上资金单边

净流入731.44亿元，其中沪股通净流入274.91亿元，深股通净

流入456.52亿元。从最近六个月的数据来看，北上资金净流入

28.09亿元，沪股通净流出125.69亿元，深股通净流入153.77

亿元。

科技创新叠加消费升级

业内人士指出，未来大消费特别是和科技相关的消费概念

股可能进一步获得北上资金的追捧。

群益集团基金经理李忠翰表示，展望未来内地可能提升基

建投资，并保持相对宽松的货币政策以全面提振经济。因此，科

技创新与消费升级将是经济增长的动力来源， 在这种环境下，

看好消费升级带来的企业盈利增长潜力，包含民生消费和医疗

服务等。 另外，看好5G相关领域和一些原料需求领域。

安信证券在最新研究报告中认为，从行业层面来看，在前

期食品饮料、农林牧渔等板块上涨的情况下，一些行业有可能

进一步跟涨。根据行业属性和内在关联，可以适当关注医药、汽

车与商贸零售等其他消费品种。 从消费龙头来看， 若以未来

3-5年10%的年化收益率（不包括分红）来看，目前绝大多数

消费龙头估值合理，并未明显偏高。

万联证券认为，展望9月份到12月份的时间窗口，在政策、

业绩等多方面因素的影响下， 市场热点将呈现哑铃型结构，市

场热点集中在科技和消费两条主线。

汇丰分析师张静宜指出，MSCI决定提高A股在基准指数

中的权重，将有助于内地市场吸引更多海外投资。 8月A股纳入

因子提升至15％，11月份将再度提升， 或将吸引追踪MSCI全

球指数的投资者带入200亿美元以上的资金。

张静宜认为， 最近几个季度内地企业的盈利预期有所下

调，然而从估值来看，内地与海外股票的估值差依然具有吸引

力。投资策略上，看好非必需消费品行业以及必需消费品行业。

当前内地家庭收入处于增长轨道，必需消费品龙头企业的获利

能力都将因此提升。

供给端再起波澜

镍概念站上风口

□

本报记者 张利静

周期短、行情快，小金属常常爆发惊人行情。上周以来，随着

印尼禁矿出口消息发酵，伦镍、沪镍携手大涨，市场人气快速聚

集，A股开盘后相关个股也以开盘涨停的强劲表现赚足眼球。

这是2010年以来镍市遭遇的第三次“供给侧风波” 。 在之

前两次类似的历史情境中，相关个股的表现可圈可点。

资金加速入场

随着印尼禁止镍矿石出口消息不断发酵，期民股民跑步入

场，推动标的大涨。

9月2日，LME市场伦镍主力一度涨至18790美元/吨，刷新

近五年来新高，年初以来累计涨幅达76%；沪镍期货主力合约

1911开盘涨停，截至当日收盘涨幅锁定6%，报136960元/吨，

刷新上市以来新高；沪镍期货总持仓突破100万手，创下沪镍

2015年4月挂牌上市以来的高位。

此外，镍概念股青岛中程股价开盘涨停，全天封住涨停板

8.53元，成交额1.07亿元；盛屯矿业开盘涨停，虽涨停板随后被

打开，但全天上涨8.23%至5.92元，成交额10.90亿元，换手率

12.08%。

有消息称，印尼将自12月末开始禁止镍矿石出口。 印尼矿

业部长称，针对矿石出口限制的新规定已经出炉。而此前，市场

一直对印尼会否提前实施将于2022年到期的矿石出口禁令保

持担忧。

“印尼自2017年起就是世界上最大的镍资源生产国，我国

自印尼镍矿进口占总进口量的三分之一以上，2014年的禁矿

令使得镍价在当时半年内涨幅近50%。如果印尼全面禁矿提前

至今年，则以印尼现有的镍铁产能来看将完全无法消化印尼镍

矿产量，将会带来2022年以前全球镍资源的严重短缺，在当前

全球镍市已经出现窄幅缺口的情况下或大幅抬升镍价。 ”国信

期货分析师顾冯达、尹心表示。

供给端受关注

镍概念已经不止一次在供应担忧中走出趋势行情。

华龙期货分析师闫峰峰分析称，在此之前，2011年和2014

年印尼政府都有禁止镍矿出口的行为。 2011年的禁令导致镍

价从17000美元/吨涨至22000美元/吨，2014年的禁令导致镍

价从13300美元/吨涨至21600美元/吨。

“此前的两次镍矿出口禁令均导致镍价大幅上涨，而此次禁

令对我国乃至全球的镍矿供应构成实质性短缺影响，因此导致镍

价大幅上涨。加之镍下游不锈钢产量大幅增长，创出历史新高，因

此镍价在供给端和消费端都有较强支撑。 ”闫峰峰表示。

据中国证券报记者观察，与镍价走势相吻合的是，2011年

及2014年前后， 镍概念股票均走出了一波趋势行情。 例如，

2014年5月至2015年5月，在A股牛市行情背景下，盛屯矿业股

价从2.98元最高涨至18.73元，涨幅高达529%；同期，青岛中程

从2.68元最高涨至44.11元，涨幅达1546%。

值得一提的是，当初在镍价强势带动下一度出现翻倍行情

的两大镍概念龙头股均已在A股市场寻觅不到踪影。 吉恩镍

业、 华泽钴镍已经分别于2018年7月、2019年7月从A股退市，

2014年镍价大涨分别为二者带来130%、210%以上的涨幅。

“相关国家政策及期货价格直接关系这类金属的股价波

动， 与这类金属相关的股票也一直是基金和机构的重仓品

种。 ”分析人士指出。

军工行业景气度有望保持上行态势

□

本报记者 吴玉华

8月份，申万一级国防军工行业指数

累计上涨4.56%，在此期间上证指数累计

下跌1.58%，国防军工行业涨幅位居行业

板块前列。 同时从今年以来的涨幅来看，

申万一级国防军工行业指数累计上涨

44.02%，位居行业涨幅榜第四位。 9月2

日两市高开高走， 申万一级国防军工行

业指数上涨4.18%， 位居行业涨幅第二

位，板块内雷科防务、中国卫通、晨曦航

空、航天通信、航天发展等多只股票“批

量涨停” 。

对于国防军工板块， 分析人士表示，

军工行业高景气正当时，中报业绩兑现带

来基本面风格机遇，建议关注上下游两端

标的。

基本面向好

据民生证券统计， 军工行业中报业绩

增速为14.89%，基本面向好。

民生证券研究显示，目前军工行业118

家上市公司已全部披露中报， 在剔除湘电

股份（亏损过大）和中国船舶（民船业务下

滑较大）后，行业整体实现营收2298.39亿

元，同比增长2.31%；归母净利润121.17亿

元，同比增长14.89%。

民生证券表示，从核心资产角度看，上

游元器件厂商中报业绩高增长， 从归属于

上市公司股东的净利润来看， 中航光电同

比增长 23.13% 、 振华 科 技 同 比 增 长

33.75%、航天电器同比增长19.17%、鸿远

电子同比增长39.25%； 主机厂业绩实现突

破，如中航沈飞同比增长331.68%、中直股

份同比增长35.5%、 中航飞机同比增长

38.05%。

民生证券表示，整体来看核心资产的

业绩增速较高， 反映军工行业基本面向

好。 看好短期内军工板块行情，主要原因

仍可从“成长+改革” 两方面解释：成长方

面，军工行业中报业绩持续向好；改革方

面，随着军品定价机制改革落地和军改影

响逐渐消除， 叠加央企混改的持续推进，

军工行业改革进程明显加快。 建议关注存

在资产注入预期的个股和中报高增长的

个股。

天风证券也表示， 军工板块整体迎高

景气，营收实现稳健增长；归母净利润实现

中高速增长。

紧抓“改革+成长” 主线

在军工行业基本面向好， 呈现高景气

的同时， 军工行业行情也在逐渐展开，7、8

月， 申万一级国防军工行业指数月线两连

阳，同期上证指数月线两连阴。 近日国防军

工行业涨幅再度领先大盘。

对于国防军工板块的投资，国盛证券

认为，“十三五” 订单前低后高， 行业基

本面将持续向好， 继续看好航空航天、信

息化、新材料等景气上行领域。 行业景气

度持续上行，紧抓“改革+成长” 两大主

线，优选主机厂、元器件、新材料等高景

气领域优质个股。 四大受益领域包括：受

益于装备升级换代加速的主战装备；受益

于自主可控与国产替代的信息化装备+

核心器件；突破技术瓶颈且处于需求爆发

前夕的新材料；受益于军工改革红利的弹

性品种。

天风证券也表示， 军工下游主机厂

业绩释放带来基本面风格机遇， 新型装

备型号有望持续推出， 主机厂有望持续

充分受益。

中泰证券表示， 从中长期逻辑来看，

成长层面上， 军工行业订单集中释放，为

军工企业业绩提升带来较大弹性。 改革层

面上，过去两年军工改革处在规划、试点

阶段， 随着改革进入纵深，2019年有望在

资产证券化、军工混改和军民融合等方面

取得突破，改革红利的逐步释放将充分助

力行业发展。

关注三大主线

在经历8月份的充分调整后，目前市

场对9月行情有着较高预期，9月2日，A

股三大股指也迎来开门红， 其中沪指大

涨1.31%。面对“金秋行情” 预期，投资者

该如何布局？

国金证券策略研究指出， 目前行业

（个股） 配置上， 主要是围绕中报超预

期， 且预计三季报业绩有望延续较快增

长的行业加以展开，精选绩优个股为主。

具体看，除了传统的金融、消费品板块，

如“保险、食品饮料、医药、机场” 等之

外，弱周期且有政策红利的“新能源（光

伏）、华为5G产业链、军工” 等板块也值

得关注。

联讯证券表示， 建议把握结构性行

情，重点配置以下行业：首先，中报业绩较

好且增长有望延续的行业， 比如金融、大

消费板块；其次，具有政策支持的板块，比

如国防军工、5G等；最后，黄金板块，一方

面受到全球降息潮的刺激，另外全球避险

情绪升温也将进一步推高金价。

安信证券策略研究认为， 新一轮震

荡上行的行情已经展开，并且预计在9月

仍将得到延续。过去一个阶段，在外部事

件冲击下， 中国经济和A股公司的韧性

得到了验证， 投资者信心得到了巩固与

强化，在流动性保持合理充裕背景下，新

一轮供给侧改革预期将继续支撑和推动

市场上行。 短期在没有系统性风险情况

下，对近期市场可以保持积极态度，关注

一些具有弹性的投资机会。 行业重点关

注：计算机、军工、通信、电子、黄金，稀

土、光伏、风电、农业等，主题建议关注自

主可控、国企改革等。

国元证券表示，关注结构性行情，以

消费、科技为代表的高景气度板块机会。

结合中报发布后的基本面改善情况，短

期具有高景气度的市场板块， 如防御性

板块中的消费、 科技及金融细分领域值

得重点关注。

盈利预期改善

三季报预增行情呼之欲出

□

本报记者 牛仲逸

� 在当前A股市场的结

构性行情中，不管是稳步

上涨的部分消费股，还是

近期表现强势的一些科

技品种，业绩都是重要的

考量因素。 在此背景下，

随着2019年上市公司半

年报披露收官，市场短暂

进入业绩披露真空期，三

季报业绩预计增长的公

司有望受到市场进一步

关注，三季报预增行情呼

之欲出。

196只股票三季报预增

Wind最新数据显示，剔除三季报业

绩预告类型为“不确定” 的股票后，两市

共419只股票发布三季报业绩预告。 其

中，196只股票三季报业绩预增，223只股

票三季报业绩预亏。

上述股票中， 有94只股票三季报净

利润同比增幅超100%。 其中，远方信息、

天顺股份、同为股份、朗新科技、联化科

技、宁波富邦、光正集团、安利股份等个股

三季报净利润增长幅度有望超10倍，分

别为 8090.24% 、6827.95% 、6098.31% 、

2409.77% 、1884.23% 、1767.74% 、

1306.78%、1120.67%。

此外，福鞍股份、天际股份、万集科

技、大庆华科、摩恩电气、美吉姆、天宇股

份、星期六、精研科技、浙江永强、闻泰科

技等个股三季报净利润同比增幅也超过

了400%。

事实上， 近期三季报预增股已经开

始受到市场关注。 8月以来上证指数微跌

0.29%，在此期间，逾六成三季报预增股8

月以来跑赢大盘。

另一方面， 在223只三季报预亏股

中，弘高创意、中飞股份、西仪股份、华昌

达、康盛股份、申科股份、新筑股份等个

股三季报净利润变动幅度超过-1000%，

分别为-5018.27%、-2950.88%、-2637.

31% 、-1514.27% 、-1474.14% 、-1178.

18%、-1038.09%。

弘高创意三季报净利润预告下滑幅

度最大，对于业绩下滑原因，公司表示，

一方面是营业收入减少， 同时原材料及

人工成本价格不断上涨； 另一方面是应

收账款计提减值准备有所增加， 过去几

年企业过度扩张，应收账款迅速扩大，应

收账款计提减值同比增加。

此外，宝德股份、圣莱达、威尔泰、美

邦服饰、*ST飞马、*ST中科、 融捷股份、

章源钨业等个股三季报净利润变动幅度

也超过-500%。

盈利状况有望改善

2019年中报披露完毕，总体看，A股

上半年业绩增速小幅回落， 但好于市场

预期。

川财证券统计显示，全部A股（剔除

金融板块后）2019年中报净利润同比增

速7.04%（-1.85%）， 较2019年一季度

的增速10%（2.49%）再度回落，但幅度

不大。

分拆来看，主板、中小企业板、创业

板上半年的营业收入累计同比增速分别

为10.73%、7.24%、8.00%。各板块的营业

收入增速均较2019年一季度有所回落，

中小创基本延续2017年下半年以来持续

回落的趋势， 但回落速度较前期已有所

放缓。

中报数据显示，周期品种继续回落，

必需消费品种盈利稳健。 平安证券统计

表示， 大部分上中游周期行业仍在负盈

利增长区间， 上游资源和中游原材料行

业盈利较一季度有小幅回暖， 中游投资

品行业盈利有较大回落；消费端来看，可

选消费行业盈利已经连续三个季度负增

长，而必需消费行业依旧较为稳健，盈利

增速在10%左右； 金融行业盈利维持高

增长， 保险行业受益于减税新政以及投

资收益， 证券行业受益于投资收益及资

本市场改革。

虽然上半年A股业绩增速小幅下

滑， 但民生证券资管策略分析师杨柳表

示， 结合PMI新订单指数、 企业库存周

期、信用周期等因素综合判断，当前A股

盈利已处于底部企稳状态， 预计下半年

盈利增速有望改善。

杨柳进一步分析，产能利用率、库存

下降周期一般为2年左右，我国工业产成

品库存于2017年上半年末见顶， 而工业

产能利用率于2017年底见顶。 预计2019

年底前，二者可以见到向上拐点。

她认为，上市公司盈利增速周期领

先于库存和产能利用率，因此从国内宏

观经济自然周期看，下半年上市公司盈

利增速有望见底。 从流动性先行指标

看，上市公司盈利增速也有望于下半年

见底。

‘

预计三季度净利润变动幅度最大的20家企业
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