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11 月十大金股组合及推荐逻辑 

三季报披露已结束，从业绩层面来看，受上游提价叠加高基数效应，三季度

利润增速整体放缓。2021 年前三季度全 A/全 A（非金融）/全 A（非金融石油

石化）归母净利累计同比增长 25.03%/37.92%/32.3%，较二季度下降

18.5/40.27/4.85 个百分点。分板块来看，科创板继续保持较高增速，主板增

速下滑幅度较大。行业增速来看，科技成长板块边际改善，顺周期维持高增。 

基金三季报方面，2021 年三季度，化工、有色金属、电气设备仓位的提升居

前，休闲服务、食品饮料、传媒仓位回落居前。三季度，原材料持续涨价，

顺周期板块景气改善，化工有色等顺周期行业获得增持。休闲服务、食品饮

料、传媒仓位回落居前，部分可选消费品配置仓位连续下降，接近历史低位

水平。 

当前，从经济基本面来看，经济下行压力存在，与此同时 PPI 持续处于高位，

国内部分原材料价格继续上涨、推升中下游行业成本，整体经济呈类滞胀特

征显著。展望后市乃至四季度，我们认为“类滞胀”短期或将继续演绎扰动市场，

但长远来看，随着经济下行压力渐显，“统筹做好今明两年宏观政策衔接”以及

货币政策有望开启“跨周期”调节，维持宏观流动性的总体充裕，货币政策和信

用政策有望转向边际宽松。因此，当下的配置有几点思路： 

1）国外方面，四季度 Taper 大概率会到来，国内方面，“保供”形势下，供给端

的约束预计会逐步减轻，四季度 PPI 有望见顶后逐步回落，原油走势或是影

响走势的重要因素，因此我们建议四季度逐步收缩兑现通胀交易，尤其是国

内定价的部分通胀交易品种。 

2）均衡配置下着重挖掘优质低位品种，尤其是今年以来跌幅较大的大消费板

块的低吸机会。虽然在 PPI 与 CPI 剪刀差持续扩大的背景下，三季度大消费

板块的业绩表现预计整体会较为平淡，一方面是疫情的零星反复使得预期的

疫情受损板块的修复行情未能到来，另一方面是今年以来上游原材料的价格

维持高位，居民消费意愿不强的背景下，向下传导的路径并不通畅，因此成

本端面临着较大的压力。但我们预计进入四季度，随着 PPI 见顶回落，成本

压力将逐步缓解，届时消费盈利有望企稳或环比改善，建议关注 alpha 属性

的优质大消费龙头公司。 

3）坚守高成长板块的中长期配置机会。从三季报情况来看，以新能源为代表

的成长板块业绩表现仍旧亮眼，机构资金仍重仓乃至加仓板块表明对其的看

好，配置逻辑并未被证伪，叠加对四季度货币政策和信用政策转向边际宽松

的预期，届时较为宽松的流动性环境有利于高成长板块的表现，建议继续关

注以新能源为代表的高景气高端制造方向以及景气扩散下前期相对滞涨的券

商等板块的投资机会。 

11 月粤开证券十大金股组合分别为：三全食品、伊利股份、广联达、隆基股

份、中科创达、航发动力、华东医药、天合光能、天赐材料、杭可科技。 
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10 月十大金股回顾 

粤开 10 月金股组合当月组合平均涨跌幅为 4.5%，跑赢主要指数，具体来看，

跑赢上证指数 5.09 个百分点，跑赢沪深 300 指数 3.63 个百分点，跑赢创业

板 1.24 个百分点。10 月金股中，晶澳科技（+38.36%）、迈为股份（+25.51%）、

片仔癀（+9.18%）表现较好。 

风险提示 

国内经济复苏不及预期、外部环境超预期走弱。 
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一、10 月十大金股回顾 

粤开 10 月金股组合当月组合平均涨跌幅为 4.5%，跑赢主要指数，具体来看，跑赢

上证指数 5.09 个百分点，跑赢沪深 300 指数 3.63 个百分点，跑赢创业板 1.24 个百分点。 

图表1：粤开 10 月金股组合整体表现 

 

资料来源：wind、粤开证券研究院 

10 月金股中，晶澳科技（+38.36%）、迈为股份（+25.51%）、片仔癀（+9.18%）

表现较好；广汇能源（-23.85%）、凯莱英（-10.70%）、东方财富（-4.28%）表现不佳。 

图表2：粤开 10 月金股组合个股表现 

 

资料来源：wind、粤开证券研究院 

二、11 月十大金股组合及推荐逻辑 

三季报披露已结束，从业绩层面来看，受上游提价叠加高基数效应，三季度利润增

速整体放缓。2021 年前三季度全 A/全 A（非金融）/全 A（非金融石油石化）归母净利

粤开10月金股, 
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累计同比增长 25.03%/37.92%/32.3%，较二季度下降 18.5/40.27/4.85 个百分点。分板

块来看，科创板继续保持较高增速，主板增速下滑幅度较大。行业增速来看，科技成长

板块边际改善，顺周期维持高增。 

基金三季报方面，2021 年三季度，化工、有色金属、电气设备仓位的提升居前，休

闲服务、食品饮料、传媒仓位回落居前。三季度，原材料持续涨价，顺周期板块景气改

善，化工有色等顺周期行业获得增持。休闲服务、食品饮料、传媒仓位回落居前，部分

可选消费品配置仓位连续下降，接近历史低位水平。 

当前，从经济基本面来看，经济下行压力存在，与此同时 PPI 持续处于高位，国内

部分原材料价格继续上涨、推升中下游行业成本，整体经济呈类滞胀特征显著。展望后

市乃至四季度，我们认为“类滞胀”短期或将继续演绎扰动市场，但长远来看，随着经济下

行压力渐显，“统筹做好今明两年宏观政策衔接”以及货币政策有望开启“跨周期”调节，维

持宏观流动性的总体充裕，货币政策和信用政策有望转向边际宽松。因此，当下的配置

有几点思路： 

1）国外方面，四季度 Taper 大概率会到来，国内方面，“保供”形势下，供给端的约束预

计会逐步减轻，四季度 PPI 有望见顶后逐步回落，原油走势或是影响走势的重要因素，

因此我们建议四季度逐步收缩兑现通胀交易，尤其是国内定价的部分通胀交易品种。 

2）均衡配置下着重挖掘优质低位品种，尤其是今年以来跌幅较大的大消费板块的低吸机

会。虽然在 PPI 与 CPI 剪刀差持续扩大的背景下，三季度大消费板块的业绩表现预计整

体会较为平淡，一方面是疫情的零星反复使得预期的疫情受损板块的修复行情未能到来，

另一方面是今年以来上游原材料的价格维持高位，居民消费意愿不强的背景下，向下传

导的路径并不通畅，因此成本端面临着较大的压力。但我们预计进入四季度，随着 PPI

见顶回落，成本压力将逐步缓解，届时消费盈利有望企稳或环比改善，建议关注 alpha

属性的优质大消费龙头公司。 

3）坚守高成长板块的中长期配置机会。从三季报情况来看，以新能源为代表的成长板块

业绩表现仍旧亮眼，机构资金仍重仓乃至加仓板块表明对其的看好，配置逻辑并未被证

伪，叠加对四季度货币政策和信用政策转向边际宽松的预期，届时较为宽松的流动性环

境有利于高成长板块的表现，建议继续关注以新能源为代表的高景气高端制造方向以及

景气扩散下前期相对滞涨的券商等板块的投资机会。 

11 月粤开证券十大金股组合分别为：三全食品、伊利股份、广联达、隆基股份、中

科创达、航发动力、华东医药、天合光能、天赐材料、杭可科技。具体逻辑如下： 

食品饮料：三全食品(002216.SZ)。2021 年三季度，公司营收同比-0.05%（还原口

径），短期基数效应影响业绩承压，但营收业绩改善明显。产品端与渠道端双轮驱动，叠

加公司发展逻辑较清晰，公司注重对消费场景以及市场空间的挖掘，看好公司产品端与

渠道端的优化，带来盈利能力的不断改善。 

食品饮料：伊利股份（600887.SH）。四季度由于低基数效应，食品板块或将迎来需

求修复。公司是乳企龙头，品牌力、渠道基础以及产品结构等方面都具备较强的竞争优

势，乳制品行业需求较为强劲，成本驱动带动部分产品涨价，量价齐升有望带动乳制品

业绩进一步释放。此外，部分行业龙头率先进入提价轨道，具备较强的示范效应，涨价

预期逐步扩散下行业龙头有望优先受益。 

计算机：广联达(002410.SZ)。2021 年三季度，公司实现总收入 35.56 亿元，同比

增长 39.74%；扣非后归母净利润 4.54 亿元，同比增长 118.76%。业绩增长超预期，主

要是由于数字造价业务全面进入云转型，工程信息等增值服务业务增长明显。此外，数

字施工业务前期合同进入交付期，收入逐步确认，各项能力得到提升。随着公司数字造
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价业务全面转云，优势逐步显现，叠加股权激励彰显管理层信心，看好公司未来发展。 

医药生物：华东医药（000963.SZ）。公司积极布局医药工业、商业、医美三大板块，

已发展成为集医药研发、生产、经销为一体的大型综合性医药公司。公司三季度业绩回

升，实现净利润 5.95 亿元，同比-9.88%，公司 1-9 月实现归母净利润 18.95 亿元，同比

下降 20.74%。10 月子公司 Sinclair 与比利时 KiOmed 签署产品独家许可协议，获得 4

款在研创新型壳聚糖医美产品相关权益。 

计算机：中科创达（300496.SZ）。国务院印发 2030 年碳达峰行动方案，指出积极

部署“新能源+储能”规划，未来十年新能源汽车行业有望步入黄金发展阶段，在电动化智

能浪潮下，有望带动通信模组、智能驾驶系统等行业需求进一步提升。公司前三季度公

司主营收入 26.72 亿元，同比上升 49.51%；归母净利润 4.5 亿元，同比上升 54.24%，

公司汽车和物联网业务充分受益于在高景气赛道下，全年高增可期。 

机械设备：杭可科技(688006.SH)。2021 年三季度，公司实现营业收入 17.6 亿元，

同比增长 71.0%，实现归属于母公司股东的净利润 2.4 亿元，同比减少 22.6%。公司为

国内外知名锂离子电池制造商提供配套供应各类锂离子电池生产线后处理系统设备，是

全球锂电后段设备龙头，未来将持续受益新能源高景气赛道，我们预计公司未来有望受

益国内外电池厂加速扩产，从而进入盈利能力、收入增速二阶导向上的高速发展阶段。 

化工：天赐材料(002709.SZ)。2021 年三季度，公司实现营收 66.23 亿元，同增

145.70%，归母净利润 15.54 亿元，同增 199.72%。此外，公司还公告了 15.3 亿元扩产

30 万吨电解液和 10 万吨铁锂回收项目。公司作为电解液的龙头，随着快速扩产，我们

预计有望充分受益新能源高景气赛道，进入收入端与利润端的二阶导向上阶段。 

国防军工：航发动力（600893.SH）。公司是国内大型航空发动机制造基地企业，国

内唯一的生产制造涡喷、涡扇、涡轴、涡桨、活塞全种类军用航空发动机的企业。2021

年三季度，公司实现营业收入 183.43 亿元，同比增长 18.59%；归母净利润 7.83 亿元，

同比增长 23.58%。随着军机换代逐步推进，未来公司主营业务市场空间广阔。 

电气设备：天合光能(688599.SH)。国务院印发 2030 年碳达峰行动方案，指出积极

部署“新能源+储能”规划，方案提出，到 2030 年，风电、太阳能发电总装机容量达到 12

亿千瓦以上。此外，分布式光伏行业维持高速增长，从数据来看，9 月户用光伏新增装

机量创新高，全国 21 年累计新增户用光伏项目装机容量为 11.68GW，同比+121.6%，

已经超过 2020 年全年 10.1GW 的规模，持续看好未来分布式光伏行业发展。储能方面，

公司稳步构建储能核心能力，积极进行国内外市场销售与布局。 

电气设备：隆基股份（601012.SH）。公司是硅片组件龙头企业，硅片和组件出货行

业第一，硅片环节拥有行业定价权。2021 年三季度，公司实现营业收入 562.06 亿元，

同比增长 66.13%；实现归属母公司净利润 75.56 亿元，同比增长 18.87%。虽然由于原

材料价格持续上行，硅片业务略有波动，但由于公司成本优势突出，整体影响有限。公

司持续加大电池环节研发投入，HJT 电池效率一周内两破世界纪录，接连达到 25.82%、

26.30%转换效率。公司在包括 HJT、Topcon、IBC 等所有电池技术上都均有研发储备，

效率/成本均位列行业领先水平，具备深厚的护城河优势。政策段，国务院印发 2030 年

碳达峰行动方案，提出到 2030 年，风电、太阳能发电总装机容量达到 12 亿千瓦以上，

进一步催化行业高景气发展。 
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三、11 月国内外重要财经事件一览 

图表3：11 月国内重要财经事件一览 

 

资料来源：wind、粤开证券研究院 

四、风险提示 

国内经济复苏不及预期、外部环境超预期走弱 
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