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证券研究报告 
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三季报业绩预告分析：上游强劲，下游偏弱        

报告要点： 

 超千家公司披露三季度业绩，不同板块业绩分化 

截止 2021 年 10 月 24 日，整体业绩预告披露率为 25.01%，共有 1129 家公司

发布了 2021 年三季度业绩预告。分行业来看，钢铁、有色和石化行业披露率

位居前三，分别为 43.2%、41.3%和 38.3%，非银金融、计算机和环保行业披露

情况略有落后，披露率相对较低，分别为 12.8%、16.1%和 18.0%。分上市板块

来看，主板上市公司业绩预告披露率相对较高，已有 908 家公司进行了三季

报业绩预告发布，预披露率为 29.1%；创业板公司和科创板预披露公司数分别

为 192 家和 29家，预披露率为 18.4%和 8.4%。 

2021 三季报业绩预喜的公司共有 708 家，整体预喜率达 62.7%。分行业来看，

钢铁、有色金属和石油石化行业预喜率最高，分别为 94.7%、90.4%和 88.9%，

充分说明了原材料产品价格上涨为上游资源原材料企业盈利水平提升带来强

劲支持，业绩表现较好。公用事业、农林牧渔和综合预喜率相对较低，分别为

23.3%、21.6%和 14.3%。按上市板块来看，科创板和创业板预喜率相对较高，

分别为 75.9%和 73.4%，主板预喜率略有落后，仅为 60.0%。从具体业绩预告

类型来看：业绩预增的公司有 483 家，占比最高，为 42.8%；业绩略增、续盈

和扭亏的公司占比分别为 8.1%、0.8%和 11.0%；业绩首亏、续亏、预减和略减

共 421 家，占比 37.3%，整体喜悲呈六四分化。 

行业业绩分化加剧，上游强劲，中游分化，下游疲软。上游资源原材料行业受

益于原材料产品价格上涨为企业盈利水平提升带来的强劲支持，业绩表现较

好，中游行业表现分化，高端制造行业及具有良好的议价及运营能力的公司能

够消化或转移上游价格上涨的传导，把控成本，保持业绩稳中有升，下游行业

则由于资源品价格上涨、极端天气和本土疫情等因素影响表现疲软。 

 三季度 A股盈利增速预计将进一步回落 

2021 年 8 月最新数据显示工业企业利润总额累计同比为 49.50%，较 2021 年

2 月高点已延续了 6个月的回落趋势，增速持续放缓。工业企业利润数据与非

金融行业的全部 A 股行业成分有较强相似度，在当下工业企业利润累计同比

延续回落，增速持续放缓的背景下，2021 年三季度 A股盈利增速将会回落。 

 建议关注 

能耗双控政策背景下新能源产业链再获支持；能源资源品供给偏紧格局短期

难以缓解，板块内具备产效领先、精益化管理的优质标的公司仍有机会；中游

高端制造部分板块通过自身成本管控与高溢价空间对冲原材料上涨带来的成

本问题，业绩表现强劲，值得关注。 

 风险提示 

预告业绩受公司主观影响较大；业绩预告披露数量及内容有限，存在未披露信

息的不确定性风险。 
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1. 超千家公司披露三季度业绩，不同板块业绩分化 

1.1 A 股三季报整体业绩预披露率为 25.01% 

截止 2021 年 10 月 24 日，沪深两市 A股上市公司中已有 1129 家公司发布了 2021 年

三季度业绩预告，整体业绩预告披露率为 25.01%。 

分行业来看，钢铁、有色和石化行业披露率位居前三，分别为 43.2%、41.3%和 38.3%，

除银行业暂无披露以外，非银金融、计算机和环保行业披露率相对较低，分别为 12.8%、

16.1%和 18.0%，全部 A股进行了三季报业绩预披露的公司已超四分之一。 

图 1：2021 年三季度上市公司分行业业绩预告披露情况（申万标准 2021） 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所 

分上市板块来看，主板上市公司业绩预告披露率相对较高，已有 908 家公司进行了

三季报业绩预告发布，预披露率为 29.1%；创业板公司和科创板预披露公司数分别为

192 家和 29 家，预披露率为 18.4%和 8.4%。 

图 2：各上市板三季度业绩预告披露情况  图 3：各上市板业绩预告披露 

 

 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所  资料来源：Wind，国元证券研究所 
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1.2 整体预喜率为 62.7%，资源原材料板块预喜率普遍较高 

2021 三季报业绩预喜的公司共有 708 家，整体预喜率达 62.7%。 

分行业来看，钢铁、有色金属和石油石化行业预喜率最高，分别为 94.7%、90.4%和

88.9%，充分说明了原材料产品价格上涨为上游资源原材料企业盈利水平提升带来强

劲支持，业绩表现较好。公用事业、农林牧渔和综合预喜率相对较低，分别为 23.3%、

21.6%和 14.3%。 

图 4：各行业三季度业绩预告预喜率一览 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所 

按上市板块来看，科创板和创业板预喜率相对较高，分别为 75.9%和 73.4%，主板预

喜率略有落后，仅为 60.0%。 

从具体业绩预告类型来看：业绩预增的公司有 483 家，占比最高，为 42.8%；业绩略

增、续盈和扭亏的公司占比分别为 8.1%、0.8%和 11.0%；业绩首亏、续亏、预减和略

减共 421 家，占比 37.3%。 

图 5：三季度业绩预告各上市板预喜率  图 6：具体业绩预告类型一览 

 

 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所  资料来源：Wind，国元证券研究所 
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1.3 行业业绩分化加剧，上游强劲，中游分化，下游偏弱 

综合披露率与预喜率来看，可以发现各行业间业绩分化正在加剧，上游资源原材料

行业盈利提升，业绩表现强劲，中游行业景气分化，部分下游行业业绩表现相对疲

软。 

以申万行业分类标准（2021）为例，尽管披露数量有限，且业绩较好的公司更倾向于

优先披露，当下分析结果可能出现一定偏差，但目前来看，整体盈利表现与当前各行

业现状基本相符：上游资源原材料行业受益于原材料产品价格上涨为企业盈利水平

提升带来的强劲支持，业绩表现较好，中游行业表现分化，高端制造行业及具有良好

的议价及运营能力的公司能够消化或转移上游价格上涨的传导，保持较好的业绩表

现，下游行业则由于资源品价格上涨或极端天气和本土疫情等因素影响表现疲软。 

图 7：各行业 2021 三季报披露率与预喜率情况 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所 

其中，钢铁、有色金属和石油石化行业预喜率均接近或超过 90%，钢铁行业预喜率更

是高达 94.7%，且其披露率也都位于各行业中的领先水平，两维度的交叉验证可以在

一定程度上说明上游资源品行业三季报业绩表现着实优秀，在供给偏紧格局下，需求

拉动量价齐升，盈利水平获得强劲支持。而天平的另一端，在极端天气和本土疫情反

复局部再现等负面因素冲击下，下游消费领域表现相对一般，叠加猪周期下行过程中

猪价的低迷也进一步拖累了大消费板块下农业领域龙头公司的业绩增长。此外，房地

产由于一直以来的政策监管与疫后复苏中资金流动的严格管控，经营环境不佳，业绩

表现持续疲软。 
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2. 三季度 A股盈利增速预计将进一步回落 

经测算，预计今年三季度 A 股整体盈利增速将进一步回落。工业企业利润增速延续

回落，2021 年 8月最新数据显示工业企业利润总额累计同比为 49.50%，较 2021 年 2

月高点已延续了 6 个月的回落趋势，增速持续放缓。工业企业利润数据与非金融行

业的全部 A股行业成分有较强相似度，且该指标月度更新，频率更高，便于追踪。从

两者的历史走势来看，变动趋势与波动幅度都高度相似，在当下工业企业利润累计同

比延续回落，增速持续放缓的背景下，我们认为 2021 年三季度 A股整体盈利增速将

进一步回落。 

图 8：高频指标显示，A股公司三季报归母净利润增速将有所回落 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所 

 前两季度 YOY 基数效应明显，三季度已逐渐弱化。2020 年 2 月疫情冲击下企业

盈利受到最严重的冲击，随后进入国家的疫情的防控时期，在疫情可控的前提确

认后，企业初步进入复工复产的修复阶段，在此背景之下，由于 2020 年低基数

效应的影响，A 股上市公司上半年企业盈利增速数据普遍走高；但随着 2020 年

三季度疫情防控与复工复产均取得阶段性成绩，企业已经进入了盈利修复的加

速期，低基数效应逐渐消失，在四季度双循环战略及疫后复苏的政策支持下需求

增长，以大消费板块为首的行业景气持续提升。因此，三季度报告业绩的同比表

现中基数效应已进入边际递减的节奏，经过平滑后的三季报相比半年报基数效

应将不再明显。 

 本轮资源品行业景气上行相对更加被动，资源品价格上涨将挤压中下游企业利

润空间。9月份全部工业品 PPI 增速越过 10%的高点，以“三黑一色”六大分项

对 PPI 走势进行拟合，可以发现黑色系与有色金属价格的上涨是本轮 PPI 走高

的主要推动力。上游资源原材料的大幅涨价推动了相关行业的业绩增长，但在整

个产业链的传导过程中，具有议价能力的中游制造业能够享受价格上升带来的

利润贡献，实现盈利增速的提升，但更多议价能力低的中游制造乃至下游消费行

业则面临在需求并不旺盛的前提下成本提升导致的利润空间压缩，毛利率的下

降的局面。且能耗双控在 8-9 月份力度明显加大，无论是对上游资源品供给端的

压制还是对下游制造业需求端的影响，都意味着资源品价格上涨推动盈利提升

的力量已边际趋弱，与此同时，国内各行业盈利增速分化，且在体量更大的中游
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及下游行业盈利表现一般的情况下，企业整体盈利增速大概率有所回落。 

图 9：三黑一色合成 PPI 对 PPI 同比变化解释力度较强 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所 

大宗商品指数与中观高频数据的跟踪也同样显示了今年以来上游资源品与中游材料

价格的大幅上涨。也印证了我们之前所说的在下游需求旺盛的背景下，由于限产与疫

情侵扰对供给端的影响，原材料产品价格大幅上涨为上游资源原材料企业盈利水平

提升带来强劲支持，最终表现在中报及三季报的业绩之中。 

图 10：中观各行业高频量价跟踪 

 

注：数据截止日期为 10 月 22 日，缺失值采用 22 日前最新数据。 

资料来源：Wind，国元证券研究所 
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PPI:全部工业品:当月同比 "三黑一色“合成PPI

行业 指标名称 单位 现值 1W 1M 3M YTD

原油 期货结算价(活跃合约):MICEX 布伦特原油 美元/桶 86.4              1.9% 14.1% 18.8% 102.5%

库存量:原油和石油产品(包括战略石油储备) 千桶 1,847,479.0   0.2% -0.2% -2.3% -9.0%

煤炭 市场价:动力煤(Q5500,山西产):秦皇岛 元/吨 2,292.5         0.0% 59.5% 117.8% 273.1%

京唐港:市场价:动力煤(Q:5500,山西产) 元/吨 2,225.0         -0.2% 59.6% 128.4% 270.8%

煤炭库存:秦皇岛港 万吨 447.0            10.4% 4.4% 24.5% -11.1%

期货结算价(活跃合约):焦煤 元/吨 2,986.0         -15.9% 5.7% 43.9% 119.4%

炼焦煤库存:六港口合计 万吨 404.0            1.5% -7.6% -10.8% 20.6%

有色金属 期货官方价:LME3个月铜 美元/吨 9,865.0         -3.0% 6.7% 4.8% 42.9%

期货官方价:LME3个月铝 美元/吨 2,955.0         -7.2% 1.7% 20.0% 60.6%

期货结算价(活跃合约):COMEX黄金 美元/盎司 1,796.3         1.6% 1.0% -0.5% -5.7%

期货结算价(活跃合约):COMEX银 美元/盎司 24.4              4.7% 6.7% -3.7% -1.1%

长江有色市场:平均价:钴:1# 元/吨 401,000.0      0.2% 6.9% 6.1% 48.0%

价格:碳酸锂99.5%电:国产 元/吨 190,000.0      0.5% 20.3% 115.9% 363.4%

价格:氢氧化锂56.5%:国产 元/吨 183,000.0      0.5% 21.2% 86.7% 273.5%

南华有色金属指数 点 1,437.0         -2.4% 4.4% 9.5% 37.4%

价格指数:稀土 点 269.2            3.9% 6.4% 10.6% 84.3%

行业 指标名称 单位 现值 1W 1M 3M YTD

钢铁 期货结算价(活跃合约):螺纹钢 元/吨 4,907.0         -10.6% -11.3% -11.6% 34.3%

价格:热轧板卷:Q235B:3.0mm:全国 元/吨 5,785.0         -2.4% -1.4% -0.8% 44.9%

MyIpic矿价指数:综合 点 129.7            -5.1% 5.2% -39.4% 1.2%

全国主要港口:铁矿石库存:总计(45港口) 万吨 14,045.5       1.1% 9.2% 9.3% 13.1%

高炉开工率(163家):全国 % 53.2              -1.5% -1.8% -7.7% -22.2%

建材 水泥价格指数:全国 点 213.6            0.2% 17.9% 53.3% 42.0%

南华玻璃指数 点 2,813.4         -12.9% -13.7% -30.1% 30.3%

市场价:普通硅酸盐水泥:P.O42.5 散装:全国 元/吨 649.0            0.3% 13.3% 53.4% 42.0%

化工 现货价:MDI(PM200):国内 元/吨 21,500.0       -6.3% 3.4% 6.4% 0.0%

现货价:PTA:国内 元/吨 5,250.0         -5.1% 9.6% -1.7% 53.5%

市场价(中间价):轻质纯碱:全国 元/吨 3,693.0         2.8% 51.2% 82.7% 104.4%

期货结算价(活跃合约):天然橡胶 元/吨 14,990.0       2.7% 12.7% 14.6% 1.2%

上游资源

中游材料
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图 11：大宗商品指数表现：能源、工业金属、原油近一年涨幅均超 40% 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所 

 

3. 从上市公司披露口径看各行业表现 

我们对 1129 家已进行三季度业绩预告披露的公司的预告披露内容进行深度分析，对

当下业绩预喜率较高的上游资源品行业与业绩预告中预喜率偏低的农林牧渔、公共

事业、计算机行业各自报告期业绩变动原因进行归纳整理： 

 高预喜率行业： 

 钢铁：供给偏紧格局下，市场需求旺盛，主营业务产品量价齐升是钢铁行业盈利

获得强劲支撑的核心逻辑。但“能耗双控”政策对钢铁企业生产计划及盈利的边

际影响已经显现，三季度全国钢铁限产力度明显加大，钢铁需求已出现环比回落。

高预喜率的背后需要更加谨慎对待地产基建需求的低迷、房产行业资金周转问

题及下游制造业能耗双控下的需求弱化，聚焦钢铁行业三季度业绩的边际变化，

建议关注兼具稳定性和弹性的龙头企业，结合三季报业绩表现加以印证。 

 有色金属及石油石化：与钢铁行业景气表现基本类似，下游需求旺盛+主要产品

/原油价格及销量上涨是行业景气上行的核心逻辑。 

 交通运输：货运高景气，大宗商品价格上涨，集装箱价格与销量双升推动大宗及

集运供应链企业收入和利润增长获得强劲支撑，是当下交运行业预喜率获得提

升的主要原因；公路方面，应对疫情影响，2020 年一二季度高速实施免费通行

政策，今年前三季度高速收费天数明显增加，相关公司营收及增速得到增长；铁

路和航空等客运由于疫情原因，表现相对一般。 

 低预喜率行业： 

 农林牧渔：畜养殖由于前期行业产能超预期恢复，生猪供过于求，叠加消费端较

为低迷，导致猪价加速下跌，是亏损的主要原因，同时还有饲料原料价格上升，

资产减值准备的计提使养猪企业雪上加霜；畜养殖在后疫情时代下游市场消费

表现疲软的背景下，需求不旺，以鸡肉为代表的产品销售价格持续低迷，叠加饲

料原料采购价格上涨，盈利压力增加。 

 公共事业：煤炭价格暴涨是公共事业行业各大主流火电厂业务亏损的主要原因，

天然气、生物质采购成本受疫情影响下运输成本增加、上游供应偏紧及极端天气

分类 指数 最新 价格分位 (10Y) 涨幅：1M 涨幅：3M YTD

CRB CRB 238 68% 5.5% 9.7% 33.5%

能源 Energy 3035 81% -6.6% 23.2% 50.1%

工业金属 I Metals 9573 99% -6.0% 5.7% 49.3%

贵金属 P Metals 58358 98% 4.8% 6.5% 3.7%

农产品 Agriculture 137 100% 5.0% 9.5% 24.0%

原油 Brent Oil 502 90% 5.2% 14.4% 42.7%

黄金 Gold 2019 92% 7.1% 7.5% 4.0%

铜 Copper 62723 82% 2.0% 1.6% 22.9%

玉米 Corn 2577 93% 3.4% 1.9% -6.6%
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的影响，成本大幅上升，以上因素对行业本身各公司的盈利产生了较强影响，企

业毛利和净利润同比大幅下降。 

 计算机：以芯片为首的关键物料成本上涨较快，向下游客户传导的提价未能在报

告期内得到完全体现，海外疫情反复以及人民币升值等因素不利于海外订单和

收入的实现，国内疫情局部爆发也延迟了部分合作项目进度，以上因素是计算机

行业部分企业亏损主要原因，但业绩披露的低预喜率并不完全代表行业整体以

及细分板块的盈利表现，2020 年云计算板块外的其他领域的下游需求均表现趋

弱，但 2021 年以来，下游需求的逐步回暖，国产替代、工业企业数字化改造、

网安领域政策不断加码需求增加以及人工智能商业化，都显现着计算机行业未

来向好的积极信号，建议谨慎对待低预喜率背后部分企业亏损的原因，同时关注

三季报正式披露后计算机行业整体业绩数据及各细分板块的盈利情况。 

整体来看，不同板块各行业盈利/亏损存在一定共性，如能源资源品价格上涨对

资源原材料板块各行业量价齐升带来了显著的利润贡献，但也导致中游及下游

企业成本的上升，利润空间的压制；但个性化因素也十分丰富，在此我们仅以行

业景气观察出发，结合各行业上市公司所披露的变动原因作简单分析。 

文后附有我们对已披露一千多家各行业以利润增速同比正负为分类标准，挑选

出一些已披露三季度业绩预告的市值规模相当的各行业代表公司，作为观察“上

游-中游-下游”全产业链公司业绩变动原因的窗口，供读者参考。 
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4. 新能源产业链、中高端制造是关注重点，上游资源品部

分优质公司尚有机会。 

视角一：“硬币的另一面”能耗双控政策背景下新能源产业新的意义 

 新能源产业链的各个细分领域在三季报业绩预告中均实现较好的盈利增速，海

内外市场需求旺盛，助推整个产业链各个节点如恩捷股份、通威股份、天赐材料、

亿纬锂能等相关公司业绩进一步提升，高景气持续； 

 在之前对外资重仓领域的跟踪中也发现，新能源产业链也是外资流入的主要标

的之一，2021 年三季度基金重仓股中新能源产业链相关行业市值占比明显上升，

关注方向包括不限于高景气的电源设备、新能源动力系统及电气设备板块。 

 大势所趋，政策加码，顺势而行：10月 26 日，国务院印发了《2030 年前碳达峰

行动方案》，新能源政策支持力度再获加强，同时，近期能耗双控政策不断完善，

也对发展和使用可再生能源给予更多激励，依据政策思路，光伏、储能、硅料、

新能源发电等领域大有可为。 

视角二：能源资源品供给偏紧格局短期难以快速缓解，看好供给受限的资源原材料

板块具备产效领先、精益化管理的优质标的公司。 

 有色金属：有色金属行业下游需求旺盛，相关公司主要产品量价齐升，获得丰厚

利润回报，与新能源相关稀有金属叠加新能源赛道高景气，短期格局不会突然改

变，仍然存在投资机会。 

 化工：多领域产品量价齐升，产销两旺，与有色逻辑类似，高景气持续，但成本

上涨是化工企业当下面临的问题之一，赛道中能够精益成本管控的公司更值得

推荐； 

视角三：三季报业绩表现中，中游高端制造议价能力较强的企业以及与新能源产业

链有业务交互的公司，如机械设备、电气设备等领域的优质公司，往往能够在下游需

求旺盛的情况下把握市场机会，通过自身成本管控与高溢价空间对冲原材料上涨带

来的成本问题，保障应得利润的稳定实现，业绩表现强劲。 

视角四：风格表现来看，资源能源与原材料今年以来涨幅明显，而金融与消费今年以

来表现相对落后，拉长历史周期，风格的轮动从未停止，表现落后的板块应提前予以

关注。 
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图 12：2010 年以来各个风格指数的涨跌轮动情况 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所 

 

图 13：各个板块估值情况及历史分位  图 14：行业轮动下消费、金融与科技已接近底部 

 

 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所  资料来源：Wind，国元证券研究所 
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附：2021 年三季度业绩预告公司业绩变动归类分析 

图 15：2021 年三季度业绩预告上中下游行业预喜公司业绩变动原因总结 

 

证券代码 证券简称 业绩预告变动原因
业绩预

告类型

 预告净利

润变动
市值（亿元）

有色金属 002466.SZ 天齐锂业

全球新能源汽车景气度提升，锂离子电池厂商加速产能扩张，下游正极材料订单回暖；

子公司增资扩股引入战略投资者；

公司对联营公司确认的投资收益较上年同期大幅增长。

扭亏 156% 1,500.44        

有色金属 600362.SH 江西铜业
增质提效：加强内部管理，科学组织生产，深挖管理效能；铜、硫酸等产品价格同比上

升，推动业绩增长。
预增 209% 846.98          

有色金属 600219.SH 南山铝业

继续调整产品结构，高端产品占比持续提高，其中，汽车板产品销量较去年同期大幅增

加；

铝价较去年同期大幅上涨，公司自有电解铝，受益于铝价上涨，利润增加；

氧化铝价格持续上涨，公司印尼氧化铝项目于五月份投产，为公司新增利润来源。

预增 90% 522.24          

有色金属 002240.SZ 盛新锂能 锂行业景气度持续升高，锂化工品的售价和销量均较上年同期大幅上升 预增 988% 516.13          

石油石化 002493.SZ 荣盛石化
公司依托特大型“少油多化”炼化一体化装置，优化能源利用，降低单位产品排放，实现

绿色低碳发展
预增 79% 1,903.60        

石油石化 000301.SZ 东方盛虹

基数效应：去年同期行业及公司业绩均受疫情影响严重

化纤石化行业下游需求明显改善，叠加原油价格上行的影响，行业进入了复苏周期，景气

度上升

预增 536% 1,359.56        

石油石化 600256.SH 广汇能源 各类能源资源品产销两旺 预增 285% 586.25          

煤炭 600188.SH 兖州煤业
我国经济稳中向好，煤炭及醋酸等化工产品市场价格高位运行，主要产品价格大幅提升；

公司完成了对控股股东相关资产的收购，前三季度新增资产业绩表现优异。
预增 65% 1,413.03        

煤炭 601898.SH 中煤能源
主要产品销售价格大幅上涨，公司全力增产增销保障能源供给，科学管控成本，业绩同比

大幅增加。
预增 199% 1,195.93        

煤炭 000983.SZ 山西焦煤

受煤炭市场需求旺盛、价格上涨等因素影响公司主要煤炭产品销量及价格均有一定幅度增

长；

积极推行精益化管理，持续强化成本费用管控。

预增 115% 485.85          

钢铁 000825.SZ 太钢不锈

受宏观经济复苏影响，钢铁产品下游行业需求增加，钢材价格上升；同时公司坚持对标找

差，生产效率大幅提升，重点工序技术经济指标进步明显，成本削减效果显著，经营绩效

较上年同期大幅增加。

预增 554% 553.11          

钢铁 000959.SZ 首钢股份

钢产品价格上涨，公司抓住市场机遇，保顺稳、提效率，经营业绩大幅增长；

完成发行股份购买资产，提升对首钢京唐钢铁联合有限责任公司的持股比例，公司整体盈

利能力进一步增强。

预增 414% 489.37          

钢铁 000932.SZ 华菱钢铁

克服主要原燃料价格上涨压力，把握下游市场机遇，持续推进精益生产、销研产一体化和

营销服务“三大战略支撑体系”建设，加快产线升级和品种结构升级，提高运营效率，实

现净利润82亿元~84亿元，归属于上市公司股东的净利润76.5亿元~78.5亿元，均创历史同

期最好水平。

预增 62% 458.04          

钢铁 000898.SZ 鞍钢股份

公司抓住钢铁行业景气度不断提升的市场机遇，聚焦建设高质量发展新鞍钢的战略目标，

坚持系统化工作思维，不断深化制度改革、加大市场开拓、强化产销协同、优化品种结构

调整、注重质量提升、精益成本管控，公司生产经营持续向好，各项技术经济指标不断改

善，实现归属于上市公司股东的净利润比上年同期大幅增长。

预增 466% 452.39          

基础化工 000792.SZ 盐湖股份 受大宗商品价格上涨影响，报告期氯化钾及碳酸锂产品价格上涨，公司业绩提升。 预增 77% 1,626.06        

基础化工 002601.SZ 龙佰集团

主营产品钛白粉市场处于景气周期，销售价格同比增加较多，现有钛白粉产能利用率提

升，氯化法产能有效释放，以垂直一体化的全产业链竞争优势克服了原辅材料价格及运输

费用大幅上涨对经营业绩造成的不利影响，净利润同比增长明显。

公司加强内部管理，在采购、销售、财务等方面集团化统一管理，有效提升了运营管理效

率，提升盈利能力；

伴随并购整合的逐步推进，各项并购资产的协同效应逐步发挥，定增和股权激励完成，权

益类资本增加，降低了债务融资的财务费用。

预增 130% 683.72          

基础化工 002064.SZ 华峰化学
化工行业景气度持续上升，市场持续向好，公司把握机遇，提质增效，主导产品产销量、

销售价格较上年同期均有较大幅度增长，整体毛利率显著上升，盈利情况同比大幅提升。
预增 400% 563.90          

建筑材料 002080.SZ 中材科技

玻璃纤维产业:行业高景气度延续,公司主要产品量价齐升,盈利能力大幅提升;

风电叶片产业:风电招标价格持续下行,传统叶片产品价格承压的情况下,公司加快新产品投

产,提升海上叶片占比,叶片产业盈利能力保持相对平稳;

在新能源汽车行业需求旺盛的背景下,公司锂膜产业加速产能释放,销量及盈利水平较去年

同期增幅较大。

预增 100% 594.06          

机械设备 300124.SZ 汇川技术

前三季度整体下游行业需求回暖，公司保供保交付策略有效落地，公司行业龙头的品牌效

应进一步发挥，使得公司通用自动化业务、新能源汽车业务、工业机器人业务等均取得快

速增长，电梯电气大配套业务也取得较快增长；由于公司产品收入结构变化、大宗商品&芯

片涨价等原因，公司产品综合毛利率同比有所降低；

第三季度下游行业需求增速放缓，得益于部分新能源汽车客户的定点车型销售良好，公司

通用自动化、工业机器人等业务订单仍取得较快增长；

预增 75% 1,651.24        

机械设备 000039.SZ 中集集团

基数效应+集装箱需求高增：去年同期各业务板块受新冠肺炎疫情全球蔓延以及国际经济与

贸易波动等影响，导致去年同期业绩出现下滑；今年全球经济呈加速复苏态势，国际贸易

维持较高景气度，市场对集装箱的需求持续处于相对高位，较去年同期，集装箱业务量价

齐升，业绩实现大幅上涨。

预增 1219% 640.99          

电力设备 002812.SZ 恩捷股份

受益于公司湿法锂电池隔离膜产能持续提升，竞争优势不断巩固，且公司紧抓锂电池隔离

膜业务的行业发展机遇，持续开拓海内外市场，湿法锂电池隔离膜的产量和销量持续稳定

增长；公司不断提高管理效率，通过精细化管理和成本控制等有效措施，公司报告期业绩

大幅提升。

预增 178% 2,499.81        

电力设备 600438.SH 通威股份

各业务板块有效经营，总体实现盈利大幅增长，其中高纯晶硅业务受益于下游需求的增

长，产品供不应求，市场价格同比大幅提升，公司满负荷运行，产销量同比提升，盈利能

力同比增强。

预增 80% 2,293.09        

电力设备 002709.SZ 天赐材料
锂离子电池材料电解液产品市场需求旺盛，销量及价格有较大幅度增长，同时产品原材料

自产率提升，毛利率提升。
预增 209% 1,453.13        

国防军工 000733.SZ 振华科技
上年同期公司及所属企业受新冠疫情影响，有效工作时间不足；新型电子元器件板块企业

下游高可靠产品客户需求增长，高附加值产品销售同比增加。
预增 170% 515.94          

国防军工 300699.SZ 光威复材
公司积极优化产供销，保障生产及交付，碳纤维（含织物）业务、预浸料业务、风电碳梁

业务等多项业务营收稳定增长。
略增 20% 339.62          

中游制造

上游资源

中游材料

行业分类



 

 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分  14 / 23 

 

 

食品饮料 000799.SZ 酒鬼酒 随着公司品牌价值持续提升，市场拓展稳步推进，终端建设不断加强 预增 121% 804.95          

食品饮料 300146.SZ 汤臣倍健

第三季度公司正式启动线下销售变革和线上线下一体化经营相关变革，通过全营销链路的

数字化搭建、加强品牌和市场管理，进一步升级公司终端动销服务体系，支持公司更健康

和可持续的发展战略，

第三季度受国内疫情有所反复影响，公司境内线下业务承压

略增 20% 480.17          

食品饮料 002646.SZ 青青稞酒
白酒行业趋势向好，公司业务得到逐步恢复；加强品牌宣传，优化产品结构，提高中高端

产品的占比。
扭亏 240% 103.49          

农林牧渔 000930.SZ 中粮科技
公司继续保持原料多样化采购模式，进一步降低原料成本，同时产品价格较去年同期有所

上涨，产品毛利增加。
预增 82% 188.62          

农林牧渔 002041.SZ 登海种业

商品粮玉米价格上升，农民种粮积极性提高，公司主营的玉米种子业务向好，玉米种子销

量增加，盈利能力大幅提升；

小麦水稻种子业务向好，销量较上年同期增加。

预增 130% 181.63          

医药生物 300363.SZ 博腾股份

不断拓展和丰富产品管线，持续提升技术能力、产品交付能力和获单能力，产能利用率和

运营效率进一步提高，同时兼顾产品结构优化，提升盈利能力水平不断；

制剂CDMO和基因细胞治疗CDMO两大新业务板块仍处于亏损阶段，暂时对利润略有拖累。

预增 55% 518.32          

医药生物 688366.SH 昊海生科

基数效应：2020年公司受到国内新冠疫情影响较为显著，2021年前三季度疫情仍存，但基

本可控，国内经济持续复苏，公司主要产品的国内市场需求得到恢复并实现增长；

抢抓有利市场行情，科学组织生产经营，有效开展各类市场和营销活动，扩大品牌知名度

和影响力，以新产品为代表的销售较上年同期有较大幅度增长。

预增 193% 331.85          

医药生物 300677.SZ 英科医疗

疫情仍在持续，国内外一次性丁腈防护手套需求依旧旺盛，对公司业绩产生了积极影响；

山东、安徽、江西生产基地有新增产能投放，使得公司报告期内销售收入提升

内部的不断精益、改善和创新，提高了生产效率，降低了单位能耗；

但三季度手套的原材料价格处于高位，美元汇率较低，三季度单季度利润同比有所下降。

预增 60% 322.21          

商贸零售 603613.SH 国联股份
公司旗下各多多电商继续大力实施积极高效的上下游策略，平台交易量增长较快，推动收

入和毛利的增长，从而实现了净利润的增长。
预增 89% 392.46          

商贸零售 000785.SZ 居然之家

2021年家居行业景气度持续回升；

公司市场竞争力凸显，市场营销效果显著，品牌影响力不断提升；

公司家装家居产业服务平台完成闭环，数字化开发和运营力度持续加大，全链路服务和交

付能力日趋成熟，业绩增长迅速。

预增 91% 357.14          

商贸零售 000829.SZ 天音控股
手机业务销售能力持续提升，部分代理品牌销售业绩稳增，同时公司新业务模式稳步拓

展，扩展了电子烟、3C智能终端等新品类
略增 28% 169.65          

纺织服饰 002612.SZ 朗姿股份

克服疫情影响后，女装品牌战略升级，通过渠道调整优化，线上渠道持续发力等举措，收

入规模和盈利水平均较去年同期取得大幅增长；

医美业务区域战略持续深化、全国布局战略快速推进，随着医美机构数量的增长和营业收

入的快速增长，该业务板块对公司整体的重要性日益显著；

婴童业务通过产品调整和线上收入的提高，营业收入稳定增长，盈利能力有所改善。

预增 230% 117.69          

纺织服饰 000982.SZ 中银绒业

随着纺织行业回暖，公司报告期营业收入较上年同期增幅较大；

收购聚恒益新材料公司、锂古新能源公司，新增子公司并表对公司业绩带来一定积极作用

。

预增 160% 116.35          

美容护理 002243.SZ 力合科创
公司科技创新服务能力增强，科技创新服务板块的园区载体销售、基础孵化服务等业务较

上年同期均保持较好的增长。
略增 33% 114.04          

家用电器 000801.SZ 四川九洲
智能终端业务总体保持稳定增长，海外市场毛利有所提升；

空管业务、微波射频业务1-3季度产品交付同比增加，营收利润稳定增长
预增 125% 70.47           

家用电器 002011.SZ 盾安环境

围绕核心主业，坚持技术与产品研发，市场份额持续提升，电子膨胀阀和四通阀增长显

著，商用领域市场不断拓展；

持续向内挖潜降本，从供产销各方面改善资产运营效率，主要产品产销量大幅度增长；

疫情冲击导致的基数效应。

扭亏 286% 60.81           

轻工制造 002078.SZ 太阳纸业 公司新增产能释放，相关纸制品的产销量增加。 预增 105% 321.36          

轻工制造 000488.SZ 晨鸣纸业

公司主要纸种平均售价同比上涨，浆纸一体化带来的成本优势突出，经营利润同比增长

第三季度造纸行业整体景气度受挫，纸张价格较去年同期降低，同时受能源、化工等原料

成本大幅上涨影响，导致第三季度经营利润较去年同期下降。

预增 111% 239.63          

汽车 600741.SH 华域汽车 基数效应+行业景气度上行 略增 0% 719.45          

汽车 600418.SH 江淮汽车 调整产品结构，优化资源配置，严格加强成本费用管控，提升产品盈利能力 预增 360% 255.60          

汽车 002472.SZ 双环传动

市场对中高端齿轮的需求日益旺盛，公司深耕高端齿轮领域，龙头地位凸显，收获多个优

质项目；

不断自主创新、技术升级，推动制造能力的提升，实现在质量、交期、成本上的竞争优

势，使得客户粘性进一步加强。

预增 1449% 182.68          

非银金融 300773.SZ 拉卡拉

公司坚持“商户数字化经营服务商”定位，积极布局数字人民币、跨境支付、供应链SaaS

等领域，加大产品创新，为商户实现数字化经营提供丰富服务，服务商户的规模不断增

加，支付业务的交易规模和收入继续保持良好的增长态势；商户科技服务用户有效转化，

科技服务贡献利润占比持续提升，带动归属上市公司股东的净利润相较去年继续增长。

略增 20% 197.84          

非银金融 002670.SZ 国盛金控 受证券市场行情影响，营业净收入增长、公允价值变动收益增加及信用减值损失转回。 扭亏 375% 177.06          

通信 000063.SZ 中兴通讯
不断优化市场格局，营业收入同比增长、毛利率持续恢复改善，盈利能力大幅提升；

转让北京中兴高达通信技术有限公司90%股权，确认税前利润约8亿元人民币。
预增 121% 1,536.99        

通信 300628.SZ 亿联网络
随着全球新冠疫情影响逐渐缓和，公司市场需求持续恢复；

但面临着如汇率波动、芯片等原材料短缺及价格上涨等宏观因素带来的挑战；
略增 25% 733.68          

随着全球新冠疫情影响逐渐缓和，公司市场需求持续恢复；

但面临着如汇率波动、芯片等原材料短缺及价格上涨等宏观因素带来的挑战；

通信 600487.SH 亨通光电

公司围绕国家“碳达峰、碳中和”“海洋强国”发展战略，利用自身综合优势，紧抓海洋

产业发展机遇，在海洋通信电力核心产品、海洋工程等方面的技术创新与市场地位显著提

升；在特种电缆等智能电网传输方面也取得了持续增长，相关产品和工程的销售收入同比

大幅增加；加强成本费用管控，期间费用控制在合理区间，推动盈利能力提升。

预增 60% 325.98          

电子 603501.SH 韦尔股份

公司持续优化市场布局、深耕主营业务，通过不断丰富产品类型及清晰的市场定位，不断

加大研发投入，以及通过各业务体系及产品线的整合，充分发挥各业务体系的协调效应，

使得公司的持续盈利能力得到了显著的提升；

非经常性损益增加，主要为处置子公司所获得的投资收益及公司对产业链上下游投资的公

允价值变动损益的综合影响。

预增 111% 2,107.26        

电子 000725.SZ 京东方A

2021年前三季度较去年同期半导体显示行业整体的景气度高，公司LCD主流应用市占率进一

步提高，公司经营业绩较去年同期大幅提升。

上半年由于需求持续旺盛和驱动IC等原材料紧缺造成的供给持续紧张，IT、TV等各类产品

价格均有不同程度的上涨；

进入第三季度，由于海运堵塞及物流成本上涨，影响下游客户备货意愿，部分价格出现结

构性调整，但依托良好的产品、客户结构以及技术力、产品力领先，仍保持良好的盈利水

平。

预增 710% 1,941.66        

耐用消费

金融

日常消费

TMT
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资料来源：Wind，国元证券研究所 

图 16：2021 年三季度业绩预告上中下游行业各公司业绩同比下降/亏损原因总结 

 

电子 002371.SZ 北方华创
下游市场需求拉动，半导体装备及电子元器件业务实现持续增长，使得公司营业收入及归

属于上市公司股东的净利润均实现同比增长。
预增 117% 1,819.81        

传媒 002027.SZ 分众传媒

2021年行业运行及公司经营节奏已基本恢复正常，在基数效应影响下，经营业绩较去年同

期有较大幅度增长。

第三季度，疫情影响了部分行业的广告需求，但消费品行业仍保持较快增长，故整体需求

呈现平稳态势。

预增 106% 1,057.17        

传媒 002739.SZ 万达电影

国内外疫情防控环境下，影院业务停业带来短期经营压力，但随着国内疫情得到有效管

控，国庆档、贺岁档等重要档期提振和进口影片的陆续定档，为电影行业内容端带来新的

驱动力，全国电影票房恢复良好。

扭亏 116% 313.42          

传媒 603444.SH 吉比特

《问道》《问道手游》保持稳定，《一念逍遥》上线贡献了主要增量经营利润；

转让厦门青瓷数码技术有限公司部分股权产生收益；

《摩尔庄园》于2021年6月上线，受道具摊销周期影响，截至期末尚未产生财务利润。

预增 53% 281.19          

计算机 002410.SZ 广联达

数字造价业务全面进入云转型，收入稳健快速增长，工程信息等增值服务业务增长明显；

数字施工业务前期合同进入交付期，收入逐步确认

加速数字化转型，完善从战略到执行的全面预算管理体系，严控费用，持续提升人均效

能，利好业绩增长

预增 126% 791.18          

计算机 000977.SZ 浪潮信息

受益于下游市场需求拉动，服务器行业整体运行态势良好，公司坚持以市场为导向，加强

市场渠道开拓，完善产品布局，核心竞争优势进一步巩固，渠道及产品结构持续优化；

深挖管理潜能，综合成本不断下降，生产运营效率及盈利能力大幅提升，有力地促进公司

经营业绩增长。

预增 130% 414.60          

交通运输 601919.SH 中远海控

全球主要经济体逐步复苏，在需求增长、疫情反复、供给有限等多重因素的影响下，全球

物流供应链持续受到港口拥堵、集装箱短缺、内陆运输迟滞等复杂局面的挑战和冲击，集

装箱运输供求关系持续紧张；公司克服困难，积极融入国内国际双循环建设，充分发挥集

装箱物流供应链的支撑作用，通过增运力、保供箱、提服务等措施全力保障全球运输服务

。公司集装箱航运业务完成货运量较去年同期增长约8.03%，实现量价齐升，整体业绩实现

大幅度增长。

预增 1651% 2,767.04        

交通运输 001965.SZ 招商公路
基数效应：上年同期受新冠肺炎疫情影响，2月至5月高速公路行业免收通行费，致使公司

部分控股及参股高速公路项目公司去年上半年呈现亏损状态，本报告期恢复正常。
预增 227% 465.22          

环保 002266.SZ 浙富控股

危险废物无害化处理和再生资源回收利用业务的新建和技改项目的陆续投产，公司营收水

平及盈利能力得到进一步提升；

清洁能源装备制造业的盈利能力较上年同期增长；

预增 143% 405.96          

环保 601827.SH 三峰环境
公司下属多个垃圾焚烧发电厂项目纳入可再生能源发电补贴项目清单，可获得可再生能源

补贴收入。
预增 88% 185.62          

公用事业 000875.SZ 吉电股份

持续优化产业结构，截至9月末，新能源装机691.1万千瓦，同比增长57.71%；

加强存量管理，通过强化市场营销等方式保证存量项目效益；

第三季度受产业环境影响，电煤成本大幅攀升，火电发电成本增幅较大，火电机组受季节

性影响收入减少但得益于公司产业布局调整取得实效，新能源板块收益增加，有效抵消煤

价上涨的影响。

预增 59% 207.31          

公用事业 002267.SZ 陕天然气
公司抢抓宏观经济恢复有利时机，积极向上游资源方争取增供气量，满足市场需求，前三

季度销售气量同比增长，投资收益同比增加，经营业绩较上年同期增加。
预增 78% 94.75           

建筑装饰 000928.SZ 中钢国际
国内外工程项目执行平顺，钢材价格上涨影响了毛利情况，但通过成本优化与加强采购管

理，在手工程项目成本可控。
预增 82% 106.06          

建筑装饰 002135.SZ 东南网架

公司围绕“总承包项目+1号工程”双引擎发展战略，把握市场机遇，订单获取能力持续增

强，依托关键技术持续推进各项发展，加快装配式钢结构产品与光伏行业应用融合。

总承包业务规模进一步扩大，总承包项目订单比重明显增大，总承包业务的盈利水平较上

年同期大大提升。

受经济复苏和下游纺织需求增长的推动，行业景气度进一步回升，公司化纤主要产品量价

齐升，增长趋势良好。

预增 90% 105.30          

社会服务 300012.SZ 华测检测
管理层战略规划长远，公司执行有效，助力业绩稳健增长；

多项政府补助及理财收益为利润提供增量
略增 41% 423.96          

房地产 001979.SZ 招商蛇口

公司房地产业务结转规模同比大幅增长；

以公司万融大厦、万海大厦两处产业园物业作为底层资产的蛇口产园REIT作为首批基础设

施公募REITs之一成功上市，产生税后收益14.58亿元。

预增 201% 1,025.27        

房地产 000402.SZ 金融街
归属于上市公司股东的净利润来源于开发销售业务结算收益、资产管理业务经营收益、完

工投资性房地产公允价值变动损益和股权转让收益。
略增 40% 179.34          

综合 000833.SZ 粤桂股份
产销两旺：受市场需求旺盛影响，公司主要产品硫精矿、硫酸、铁矿粉销售价格大幅高于

预期，销售均价同比大幅增长，同时主要产品销量大。
扭亏 704% 51.47           

其他

TMT

证券代码 证券简称 业绩预告变动原因
业绩预

告类型

 预告净利

润变动
市值（亿元）

有色金属 600547.SH 山东黄金 矿山开展安全检查，产能受影响，黄金产量同比下降约45%，利润下滑。 首亏 -168% 877.24          

有色金属 002501.SZ *ST利源 2020年度，公司经法院裁定重整，在公司重整完成后，财务状况和经营成果发生重大变化。 续亏 91% 78.81           

钢铁 002478.SZ 常宝股份
出口退税政策取消、海运费上涨及上游原料价格持续维持高位，给公司经营带来不利影响/

非经常性损益
预减 -64% 38.17           

基础化工 300082.SZ 奥克股份

国际原油库存下降叠加市场担忧供应趋紧,以及需求强劲助推原油价格全面上涨,公司主要原

材料乙烯的采购成本同比增加约33%；子公司对生产装置进行扩能改造及检修且受扬州新冠

疫情等影响,导致相应成本费用增加。

略减 -39% 154.31          

基础化工 002324.SZ 普利特

主营产品上游主要原料及辅料价格继续大幅快速上涨，公司成本大幅增加；三季度下游汽车

市场产销量下滑，对公司净利润产生较大影响；去年开发出的口罩专用熔喷聚丙烯材料销售

成果优异，利润贡献较大，今年已回归主营业务，不再销售口罩专用熔喷聚丙烯材料。

预减 -77% 111.34          

建筑材料 002302.SZ 西部建设
受资源及能源因素影响，水泥等原材料价格频繁上调，主营成本持续上升；公司产品销售价

格向下游传导相对滞后，导致销售毛利同比下降。
略减 -20% 98.34           

建筑材料 003037.SZ 三和管桩 大宗商品价格波动异常，原材料价格上涨，主营业务成本上升 预减 -75% 60.16           

行业分类

上游资源

中游材料



 

 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分  16 / 23 

 

 

机械设备 002426.SZ 胜利精密
去年同期利润中包含处置子公司的投资收益4.87亿，今年不再；产品主要原材料价格上涨的

影响，公司营业成本有所增加。
预减 -99% 95.33           

电力设备 002506.SZ 协鑫集成

公司原辅料价格进入持续波动期，上游硅料供应不足且价格大涨，导致公司主要原材料硅片

及电池片价格持续上扬，加之辅料价格不同程度上涨，三季度组件成本涨幅超20%，原材料

成本涨幅超过组件调价空间，挤压组件产品利润空间；因组件价格上涨影响，叠加逆变器、

支架等价格上涨，产业链处于调整期，终端承压尚未传导到前端，光伏行业EPC项目建设开

工及并网进程有所延缓，影响公司EPC业务中标规模。三季度末受双控双减限电限产政策影

响，公司部分生产基地产能受限，影响订单交付。

续亏 -45% 240.08          

电力设备 002610.SZ 爱康科技

受国外新冠疫情的影响，公司海外业务市场营销受到限制，而公司制造业产品出口销售比重

较大，制造业营业收入和经营业绩较去年同期有所下降；铜、铝、钢等大宗商品及硅片、电

池片价格均大幅上涨，公司制造业产品原材料采购价格大幅上涨，致公司制造业产品毛利下

降；新投建高效电池项目处于产能爬坡阶段，持续资金投入，影响了公司损益。

首亏 -1148% 199.48          

电力设备 003021.SZ 兆威机电
疫情导致部分客户订单交货延缓和新增订单不及预期；产品销售结构及部分原材料价格上涨

的影响，毛利率较上年同期下降；销售费用、管理费用、研发费用较上年同期增加。
略减 -30% 103.02          

国防军工 300397.SZ 天和防务

5G基站建设以共享共建方式开展，且700MHz频段方案对公司产品需求数量下降较多，对报告

期公司业绩产生较大影响；在军品方面，受“十四五”军品采购计划尚未落实，影响了报告

期内军品订单的落地，对军品收入造成了一定程度影响；研发投入及销售费用的增加对报告

期利润也产生了一定影响。

预减 -99% 74.54           

国防军工 000576.SZ 甘化科工 去年同期有较大金额的非经常性损益。 预减 -89% 53.90           

食品饮料 002726.SZ 龙大肉食 毛猪销售价格较去年同期出现较大降幅。 略减 -49% 106.42          

食品饮料 002847.SZ 盐津铺子

去年高基数：2020年上半年疫情期间，商超渠道销售需求旺盛，销售收入基数较高，销售费

用配比较低；二季度在商超渠道人员推广、促销推广等相关市场费用投入过多，出现冗余，

影响利润；原材料价格上涨：大豆油、棕榈油、奶粉、黄豆、鹌鹑蛋等部分原材料价格上涨

幅度较大，导致部分产品生产成本上升。

预减 -61% 69.79           

食品饮料 002650.SZ 加加食品

快消行业市场竞争加剧，社区团购等线上平台对传统行业、传统渠道冲击较大，公司主销传

统渠道销售收入减少，导致营业收入减少；上游原材料价格持续上升，成本上升无法转移给

消费者，毛利率下降。

预减 -99% 56.10           

农林牧渔 002714.SZ 牧原股份
国内生猪产能逐渐恢复，前三季度生猪价格较去年同期明显下降，导致经营业绩较去年同期

明显下降。
预减 -60% 2,731.53        

农林牧渔 300498.SZ 温氏股份

生猪价格大幅度连续下跌,养猪行业第三季度陷入全面亏损,加上饲料原料价格连续上涨,推

高养猪成本,肉猪养殖业务出现深度亏损；养禽业饲料原料连续上涨,大大压低盈利空间；消

耗性生物资产按照成本与可变现净值孰低的原则做了减值测试,计提了存货跌价准备。

首亏 -218% 919.10          

医药生物 300676.SZ 华大基因
全球新冠核酸试剂和检测单价下降，今年业绩表现较较高基数相比有所下降；其他业务与服

务基本持平/小幅增长/非经常性损益
略减 -50% 362.22          

医药生物 002044.SZ 美年健康
体检需求季节性变化较大，叠加河南水灾，江苏，湖南，福建，哈尔滨等地疫情局部反复对

经营情况产生一定影响；
续亏 58% 290.44          

医药生物 600521.SH 华海药业
原料药产品价格普遍下跌、美元汇率下降、产品销售结构变动、原材料涨价、环保费用持续

增加等多重因素影响/非经营性损益
略减 -32% 263.59          

商贸零售 002024.SZ 苏宁易购
年中企业遇到了严重的流动性压力，商品货源严重不足，此外企业运营开支急剧压缩，严重

影响了终端渠道的销售实现。
首亏 -1517% 464.57          

商贸零售 000564.SZ *ST大集 投资收益同比减少3.77亿元所致。 续亏 -72% 229.71          

商贸零售 002280.SZ 联络互动

疫情反复冲击及相关机场减租政策退出影响，预计机场广告业务前三季度盈利有所下降；银

行债务问题是当下主要矛盾，目前上市公司融资余额规模仍然较大，财务成本较高；公司投

资资产资本市场波动较大，造成一定损失。

续亏 -199% 125.40          

家用电器 000016.SZ 深康佳A

受原材料价格大幅波动、市场竞争愈加激烈、国内消费疲软、海外疫情持续影响出口业务等

因素影响，主营业务毛利率下滑，产生一定额度的亏损。

去年三季度有较大额的非经常性收益，是特殊的利润增量。

首亏 -125% 150.74          

家用电器 600261.SH 阳光照明 系海运成本及相关原材料价格持续上涨的影响，生产成本增加所导致/非经营性损益 略减 -25% 56.78           

汽车 000980.SZ *ST众泰
受资金短缺的影响，公司整车业务基本处于停产状态，公司的主要产品汽车整车基本没有销

售收入，造成前三季度经营业绩亏损较大。
续亏 42% 130.38          

汽车 000572.SZ 海马汽车
三季度以来公司郑州基地遭遇疫情及极端暴雨灾害天气，正常生产经营活动受到一定影响，

导致公司经营业绩持续亏损。
续亏 35% 100.49          

非银金融 000987.SZ 越秀金控 去年同期存在非经常性损益，对利润贡献较大。 预减 -58% 314.04          

非银金融 000415.SZ 渤海租赁
受到疫情的持续负面影响，公司仍面临部分航空公司租金延付、租金违约及承租人破产的风

险；
续亏 90% 165.75          

通信 000032.SZ 深桑达A
信息服务业务板块尚处于快速成长阶段，公司尚需要持续加大研发和市场投入，本期盈利能

力指标较上年同期有一定程度下降/部分项目交付阶段，收入暂未实现。
预减 -91% 194.75          

通信 002583.SZ 海能达
受全球疫情反复影响，导致海外业务有所下滑；国内业务受益于疫情管控，经营情况快速恢

复，收入实现较明显增长。
首亏 -157% 102.83          

电子 002456.SZ 欧菲光

受境外特定客户终止采购关系的影响，公司第三季度与特定客户相关的产品出货量为0，同

比下降100%；因国际贸易环境发生较大变化，H客户智能手机业务受到芯片断供等限制措

施，导致公司多个产品出货量同比大幅下降；新冠肺炎疫情引起全球芯片供应紧张，供货周

期拉长，导致客户部分终端产品需求减弱，对公司营业收入和利润产生不利影响；新业务尚

处于导入期或投资建设期。

首亏 -105% 274.03          

电子 300236.SZ 上海新阳
开展光刻胶项目和参与国家重大科技项目，研发投入持续加大，研发费用增加明显；交易性

金融资产的公允价值变动影响导致非经常性损益。
预减 -53% 131.09          

传媒 002555.SZ 三七互娱
游戏业务具有先投入后回收的特性，新游戏处于上线推广初期，对应的销售费用增长率会在

这一阶段高于营业收入增长率，进而对销售费用率产生阶段性影响。
略减 -29% 465.53          

传媒 002624.SZ 完美世界

公司调整海外游戏布局,关停了部分表现不达预期的海外游戏项目,产生一次性亏损；新游戏

上线初期的集中市场推广费用一次性计入当期,而玩家充值分期确认为收入,公司第二季度业

绩由此受到阶段性影响;此外,公司部分游戏流水相较于上年疫情背景下的高基数自然回落。

预减 -56% 292.55          

计算机 002439.SZ 启明星辰 公司员工持股计划产生的股份支付和去年同期因疫情社保减免，对本期利润构成一定影响。 首亏 -126% 257.76          

计算机 002405.SZ 四维图新
芯片出货量较上年同期增加，但汽车电子芯片供应紧张以及原材料价格增长等仍然给公司造

成较大影响；
续亏 82% 250.02          

金融

TMT

中游制造

日常消费

耐用消费
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资料来源：Wind，国元证券研究所 

特别说明：2021 年三季度业绩预告公司业绩变动归类分析以截止 2021 年 10 月 24 日的既有沪深两市全部 A股

上市公司三季度业绩预告披露内容为准，对各家公司所披露的业绩变动类型以同比正/负两类分别按照上中下

游各个公司所属行业及大类板块分类整理，结合市值情况进行筛选，选择较有代表性的各行业公司对其业绩变

动原因简要概况，并将具有行业共性及代表性的盈利/亏损原因进行标注，以供读者更好的观察不同板块公司

三季报业绩表现及进行横向对比。 

 

  

交通运输 002352.SZ 顺丰控股
公司针对收入端、成本端、组织架构进行了调整，速运分部经济型电商件构成了大网盈利下

滑部分原因，说明了快递物流行业经营存在复杂性和公司新业务仍然有一定试错过程。
预减 -69% 2,977.63        

环保 000826.SZ 启迪环境 计提资产减值损失/外部环境变化导致成本上升 首亏 -1938% 74.68           

环保 301049.SZ 超越科技

受生产线调试工作进程影响,拆解生产线投入运行延期近两个月,对拆解业务收入产生影响；

部分危废处置业务,因客户内部审批流程进展延缓导致实施进程受到影响,使得预计收入未能

在三季度实现；

略减 -30% 30.44           

公用事业 601991.SH 大唐发电 受煤炭价格上涨的影响，成本较去年同期大幅上涨。 预减 -100% 664.39          

公用事业 600023.SH 浙能电力 煤炭价格大幅上涨，导致燃料成本大幅增加。 预减 -60% 558.99          

建筑装饰 002310.SZ 东方园林 资产减值准备金额同比增加，对公司利润造成了影响。 续亏 -1394% 82.18           

建筑装饰 300592.SZ 华凯创意

计提资产减值损失影响；跨境出口电商业务：“新冠”疫情持续反复、国际贸易链路不畅、

电商平台监管趋严等多重因素影响下，跨境电商行业面临多重挑战；新增的精品业务投入较

大，处于开拓初期尚未盈利

续亏 34% 55.26           

房地产 000537.SZ 广宇发展

受国内宏观经济环境、房地产行业环境、房地产调控信贷政策等因素叠加影响，本期交付项

目数量、结转收入、利润较上年同期下降；新获取项目尚处于前期开发阶段，由于房地产行

业结转收入呈现周期性，公司前期投入尚未达到结转条件；借款费用+存货减值损失

首亏 -156% 285.15          

房地产 000540.SZ 中天金融
借款费用较上年同期增加；本期结转的房地产销售收入结构与上年同期结转销售收入的结构

差异等导致当期房地产销售毛利下降。
首亏 -219% 190.54          

综合 000839.SZ 中信国安
非经常性损益（诉讼）/有线电视行业整体下滑影响公司/子公司融资受限，招标无法开展产

生亏损
续亏 -262% 102.31          

综合 000038.SZ 深大通 非经常性损益（诉讼）/计提坏账准备 首亏 -499% 47.36           

社会服务 002607.SZ 中公教育
多省联考提前导致高峰收费期减少，以及教师板块、综合板块、医疗板块招考变动和考试推

迟等因素影响；受行业外部、内部环境较大变化影响，公司业绩出现阶段性亏损；
首亏 -168% 668.55          

社会服务 000796.SZ 凯撒旅业
疫情影响是旅游市场萧条和影响公司业绩的主要原因，目前来看，出入境旅游市场复苏仍不

确定，国内相对恢复较好。
续亏 -35% 57.49           

社会服务 002059.SZ 云南旅游
疫情是导致公司业务受损的主要原因，目前国内新冠疫情得到有效防控，传统旅游业务经营

情况较去年同期有所好转，亏损收窄。
续亏 68% 50.42           

其他
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图 17：中观各行业高频量价跟踪，可结合上述行业业绩表现观看 

 

注：部分数据为月频数据，请注意最新日期提示；其他数据截止日期为 10 月 22 日，个别缺失值采用 22 日前最新数据。 

资料来源：Wind，国元证券研究所 
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附：疫情跟踪及各组合行业 ROE、PE 及价格历史表现对比 

图 18：全球新冠疫情最新确诊病例情况  图 19：全球主要经济体疫情现状（7Day MA） 

 

 

 

图 20：全球疫苗接种情况  图 21：Delta 是当下新冠的主要变种 

 

 

 

图 22：Delta 是当下新冠的主要变种  图 23：中国 2021 年以来新冠疫情新增情况（7Day MA） 

 

 

 

资料来源：Our Word In Data，约翰霍普金斯大学系统科学与工程中心 (CSSE) COVID-19 数据存储库，国元证券研究所 

注：个别数据由 Our Word In Data 新冠疫情数据中心间接获取，在图表下对数据来源已做标注，以上所有数据均为公开数据。 
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图 24：各组合行业净资产收益率 ROE 历史分位  图 25：以 21 年 6 月数据为基准的行业 ROE 分位计算 

 

 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所  资料来源：Wind，国元证券研究所 

 

 

图 26：各组合行业市盈率历史分位：设备制造、工业服务、消费位居高位 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所 
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图 27：各行业 PE 与 ROE 历史分位对比结果 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所 

特别说明：为了兼顾周期长度、数据可获性及分析结果的有效价值，我们选用 2005 年作为历史分位的参考区

间，以 CS 行业分类的净资产收益率历史分位最新数据为 2021 年 9 月 30 日，但考虑到预披露的业绩数据的准

确性与披露率，我们同时选取 21 年 6月 ROE 数据为基准计算，作为参考对比分析；此外，ROE 与 PE 的计算均

采用 Wind 中的“TTM+整体法”指标导出分析，剔除规则为“剔除负值”。 

 

 

图 28：2020 年消费与设备制造板块表现突出  图 29：2021 年至今上游资源品及中游材料板块占优 

 

 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所  资料来源：Wind，国元证券研究所 
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图 30：周期行业 ROE 与公司估值存在趋势上的一致性，但存在明显的领先滞后关系 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所 

 

图 31：估值水平通常具有一定的领先性 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所 
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