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摘要   
 

西南证券研究发展中心 

[Table_Summary]  全 A盈利增速转增：全部 A股 23Q1归母净利润累计同比 1.4%，22Q4/22Q3

累计口径下的增速 0.8%/2.5%，Q1增速转增；看单季，23Q1/22Q4/22Q3归

母净利润增速分别为 1.4%/-7%/0.9%，单季增速环比转正，随着经济筑底，全

A盈利已经出现修复迹象，但 ROEttm仍在下行，尚待修复；全 A两非毛、净

利率仍在走低，毛利率下行幅度较大，高价成本仍有待消化；从杜邦分析角度

看，净利率 ttm环比降幅加大，资产周转率仍在走低，扩产对收入的带动作用

仍有待释放，权益乘数继续下降，信用亦待扩张。 

 营收现金比率回升，企业总体回款情况向好，产能仍在加速扩张。看企业经营

现金流情况，全 A非金融口径下，企业销售商品提供劳务收到的现金在营业收

入中的占比环比上行 2.7pp至 103.8%，全 A两非口径下，企业销售商品提供

劳务收到的现金在营业收入中的占比环比抬升 2.8pp至 103.3%；看销售商品、

提供劳务收到的现金累计同比，23Q1全 A非金融/全 A两非的累计增速分别为

7.1%/7.8%，较 22Q4 分别环比下降了 3.2pp/1pp，全 A 非金融口径下的增速

降幅加大，全 A两非口径下增速降幅收窄。营收现金比率回升，企业回款转好，

但收入端较弱，现金增速较低。看购建固定资产、无形资产和其他长期资产支

付的现金，全 A非金融/全 A两非 23Q1增速分别为 9%/10.3%，较 22Q4分别

提高 1.4pp/2.2pp，企业产能仍在加速扩张。 

 大盘蓝筹业绩韧性强，沪深 300盈利亮眼：三个市场板块中，主板归母净利润

率先修复，创业板增速优势缩小，环比降幅加大，科创板大幅负增长，但降幅

有所收窄；三个板块 ROEttm环比降幅均在加大，ROEttm变动的驱动因素各

有不同，主板资产周转率 ttm下行幅度最大，创业板权益乘数下行幅度最大，

科创板净利率 ttm下行幅度最大；主要指数中，多数收入端已实现环比修复，

科创 50仍在加速筑底中，利润端修复有所分化，沪深 300和中证 500利润增

速较去年全年已实现修复，沪深 300 一季度增速 6%，表现亮眼，除科创 50

外，各主要指数单季均有较大幅度修复，科创 50 利润端加速筑底中；各指数

ROEttm 或环比转降或降幅加大，盈利质量均有待改善。 

 可选消费、金融等行业业绩修复较好：看大类板块，流通公用、金融地产、可

选消费业绩改善明显，中游制造增速相对较高，但单季环比下行幅度最大。伴

随业绩回升，流通公用、可选消费、金融、房建 ROEttm均实现好转或者加速

回升，上游周期、TMT盈利能力仍有待修复。具体到行业，一季度业绩改善线

索较明显：纺织服饰、社会服务、美容护理、交通运输受益于管控放开；轻工

制造、交通运输和综合受益于地产链修复和经济复苏；计算机主要受益于费用

优化；传媒受益于行业政策趋宽和管控放开，但归母净利润增速大增主要因为

22Q4 个别公司大幅亏损导致异常低基数；非银金融主要受益于经济复苏带动

下，保险、证券行业景气度回升及保险行业在新保险合同准则下利润的提升。 

 风险提示：统计偏差；市场走势对业绩有一定领先性，业绩分析对市场指导意

义或有限；部分行业增速变动受季节性及权重成分股业绩影响较大，对行业景

气变动指示意义有限。 
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1 全 A总览：利润增速转增，盈利质量尚待修复 

1.1 全 A 收入继续降速，利润转增 

一致可比口径下，按照整体法计算，全部 A 股 23Q1 收入同比增长 3.8%，较 22Q3/22Q4

累计口径下的增速 8%/6.6%继续降速；看单季， 23Q1/22Q4/22Q3 收入增速分别为

3.8%/2.9%/7.2%，增速环比转增；看季度环比，23Q1 收入环比 22Q4 降低-10.7%，处于

10 年 Q1/Q4（LY）环比增速的 88.8%分位。 

全部 A 股 23Q1 归母净利润累计同比 1.4%，22Q4/22Q3 累计口径下的增速 0.8%/2.5%，

Q1 增速转增；看单季，23Q1/22Q4/22Q3 归母净利润增速分别为 1.4%/-7%/0.9%，单季增

速环比转正；看季度环比，23Q1 归母净利润环比 22Q4 增长 87.1%，亦处于 10 年 Q1/Q4

（LY）环比增速的 88.8%分位。 

全 A 非金融 23Q1 收入同比增长 3.3%，22Q4/22Q3/22Q2 单季收入增速分别为

4.4%/8.9%/6.1%；全 A 非金融 23Q1 归母净利润同比增速-5.8%，22Q4/22Q3/22Q2 单季归

母净利润增速分别为-15.5%/-0.2%/-0.9%，单季增速下行幅度收窄。  

全 A 两非 23Q1 收入同比增长 3.9%， 22Q4/22Q3/22Q2 单季收入增速分别为

3.6%/7.9%/4.2% ，单季增速转增；全 A 两非 23Q1 归母净利润同比增速 -6.5%，

22Q4/22Q3/22Q2 单季归母净利润增速分别为-20.6%/-1.6%/-3%，单季增速下行幅度收窄。 

表 1：全 A、全 A 非金融和全 A 两非营收和利润同比增速情况 

数据来源：wind、西南证券整理 

图 1：总量指标累计收入同比增速  图 2：总量指标累计归母净利润同比增速 

 

 

 

数据来源：wind、西南证券整理  数据来源：wind、西南证券整理 

 

 

 

23Q1 22全年 22Q4 22Q3 22Q2 23Q1-22Q4 22Q4-22Q3 23Q1 22全年 22Q4 22Q3 22Q2 23Q1-22Q4 22Q4-22Q3

万得全A 3.8% 6.6% 2.9% 7.2% 5.7% 0.9% -4.3% 1.4% 0.8% -7.0% 0.9% 1.3% 8.5% -7.9%

全A非金融 3.3% 8.1% 4.4% 8.9% 6.2% -1.1% -4.6% -5.8% 0.7% -15.5% -0.2% -0.9% 9.6% -15.3%

全A两非 3.9% 6.6% 3.6% 7.9% 4.2% 0.3% -4.3% -6.5% -1.5% -20.6% -1.6% -3.0% 14.2% -19.0%
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图 3：总量指标 10 年至今历年 Q1/Q4（LY）收入环比增速  图 4：总量指标 10年至今历年Q1/Q4（LY）归母净利润环比增速 

 

 

 

数据来源：wind、西南证券整理  数据来源：wind、西南证券整理 

1.2 盈利能力继续走低 

全 A 非金融口径下，23Q1 ROEttm 为 7.74%，环比降低 0.51pp，21 年年年中以来的

下行趋势尚未扭转，净利率 ttm 较 22Q4 降低 0.1pp 至 4.97%，资产周转率 ttm 降低 0.016

至 0.652，权益乘数下降 0.04 至 2.39。 

全 A 两非口径下，23Q1 ROEttm 为 7.63%，环比降低 0.52pp，21 年年年中以来的下

行趋势尚未扭转，净利率 ttm 较 22Q4 降低 0.13pp 至 5.2%，资产周转率 ttm 降低 0.013 至

0.616，权益乘数下降 0.05 至 2.38，经济温和复苏下，企业收入增长相对资产扩张力度尚未

放大，信用也待放量。 

表 2：全 A 非金融和全 A 两非 2020 年至今 ROE ttm 杜邦三因子拆分 

 
数据来源：wind、西南证券整理 

看毛、净利率情况，全 A非金融 23Q1 毛利率较 22Q1 下降 0.7pp 至 17.4%，净利率较

去年同期下降 0.3pp 至 5.9%，毛、净利率均有所下降；全 A 两非 23Q1 毛利率较去年同期

下降 0.6pp 至 17.3%，净利率降低 0.4pp 至 6.1%，毛利率降幅较净利率降幅更大，成本压

力仍待缓解；全 A 两非三费率变动不大，其中销售费用率同比小幅提升 0.01pp 至 3.27%，

管理费用率降低 0.02pp 至 3.32%，财务费用率维持在 1.12%，三费率合计同比略降 0.02pp

至 7.72%，研发支出/收入提升 0.11pp 至 2.3%。 

总体看，全 A 23Q1 利润增速转增，随着经济筑底，已经出现修复迹象，盈利能力仍在

下行，尚待修复；全 A两非毛、净利率仍在走低，毛利率下行幅度较大，高价成本仍有待消

化；从杜邦分析角度看，净利率 ttm环比降幅加大，资产周转率仍在走低，扩产对收入的带

动作用仍有待释放，权益乘数继续下降，信用亦待扩张。  
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板块 指标 2020/3/31 2020/6/30 2020/9/30 2020/12/31 2021/3/31 2021/6/30 2021/9/30 2021/12/31 2022/3/31 2022/6/30 2022/9/30 2022/12/31 2023/3/31

ROE ttm 6.34% 6.36% 6.96% 7.54% 8.54% 9.53% 9.29% 8.72% 8.41% 8.53% 8.42% 8.25% 7.74%

净利率 ttm 4.13% 4.12% 4.55% 4.72% 5.40% 5.77% 5.54% 5.25% 5.35% 5.36% 5.24% 5.07% 4.97%

总资产周转率 ttm 0.613 0.604 0.597 0.601 0.630 0.652 0.661 0.666 0.665 0.662 0.663 0.668 0.652

权益乘数 2.50 2.56 2.57 2.66 2.51 2.54 2.53 2.49 2.36 2.40 2.43 2.43 2.39

ROE ttm 6.65% 6.89% 7.29% 7.90% 8.66% 9.45% 9.33% 8.73% 8.37% 8.48% 8.35% 8.15% 7.63%

净利率 ttm 4.60% 4.69% 4.96% 5.23% 5.72% 5.97% 5.80% 5.38% 5.51% 5.58% 5.49% 5.33% 5.20%

总资产周转率 ttm 0.575 0.572 0.572 0.583 0.613 0.631 0.634 0.638 0.633 0.628 0.624 0.629 0.616

权益乘数 2.51 2.56 2.57 2.59 2.47 2.51 2.54 2.54 2.40 2.42 2.44 2.43 2.38

全A非金融

全A两非
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图 5：15 年至今全 A 非金融和全 A 两非毛、净利率情况   图 6：15 年至今全 A 两非三费率及研发支出占比情况 

 

 

 

数据来源：wind、西南证券整理  数据来源：wind、西南证券整理 

1.3 企业回款情况向好，产能加速扩张 

营收现金比率回升，企业总体回款情况向好。看企业经营现金流情况，全 A非金融口径

下，企业销售商品提供劳务收到的现金在营业收入中的占比环比上行 2.7pp 至 103.8%，全

A 两非口径下，企业销售商品提供劳务收到的现金在营业收入中的占比环比抬升 2.8pp 至

103.3%；看销售商品、提供劳务收到的现金累计同比，23Q1 全 A 非金融/全 A 两非的累计

增速分别为 7.1%/7.8%，较 22Q4 分别环比下降了 3.2pp/1pp，全 A 非金融口径下的增速降

幅加大，全 A 两非口径下增速降幅收窄。营收现金比率回升，企业回款转好，但收入端较弱，

现金增速较低。 

图 7：15 年至今销售商品提供劳务收到的现金/营业收入  图 8：15 年至今销售商品、提供劳务收到的现金累计同比 

 

 

 

数据来源：wind、西南证券整理  数据来源：wind、西南证券整理 

看购建固定资产、无形资产和其他长期资产支付的现金，全 A 非金融/全 A 两非 23Q1

增速分别为 9%/10.3%，较 22Q4 分别提高 1.4pp/2.2pp，企业产能仍在加速扩张。  
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图 9：15 年至今购建固定资产、无形资产和其他长期资产支付的现金同比增长 

 

数据来源：Wind、西南证券整理 

2 板块及主要指数：大盘蓝筹业绩韧性强 

2.1 主板业绩率先修复，科创板承压 

看各板块收入情况，主板 23Q1 收入同比增长 3.5%，较 22Q3/22Q4 累计口径下的增速

7.1%/5.7%继续降速，看单季，23Q1/22Q4/22Q3 收入增速分别为 3.5%/1.9%/6%，增速环

比转增；创业板 23Q1 收入同比增长 11.2%，较 22Q3/22Q4 累计口径下的增速 29.7%/19.1%

亦继续降速，看单季，23Q1/22Q4/22Q3 收入增速分别为 11.2%/15.6%/23.9%，环比降幅收

窄；科创板 23Q1 收入同比增长 0.3%，较 22Q3/22Q4 累计口径下的增速 33.2%/29.3%继续

降速，看单季，23Q1/22Q4/22Q3 收入增速分别为 0.3%/20.8%/31.3%，环比降幅进一步加

大。对比来看，主板收入增速率先修复，创业板收入仍相对最高，且环比降幅收窄，科创板

仍在加速下滑。 

看各板块归母净利润情况，主板 23Q1 归母净利润累计同比 2.5%，22Q4/22Q3 累计口

径下的增速 1.9%/0.3%，Q1 增速转增，看单季，23Q1/22Q4/22Q3 归母净利润增速分别为

2.5%/-6.9%/-0.7%，单季增速环比转正；创业板 23Q1 归母净利润累计同比 3%，22Q4/22Q3

累计口径下的增速 8.3/9.8%，Q1 增速转降，看单季，23Q1/22Q4/22Q3 归母净利润增速分

别为 3%/21.4%/28.6%，单季降幅加大；科创板 23Q1 归母净利润累计同比 -46.8%，

22Q4/22Q3 累计口径下的增速 18.5%/5.6%，增速大幅转负；看单季，23Q1/22Q4/22Q3 归

母净利润增速分别为-46.8%/-27%/13.2%，单季降幅收窄。对比来看，主板归母净利润亦率

先修复，创业板增速优势缩小，环比降幅加大，科创板大幅负增长，但降幅有所收窄。 

表 3：主板、创业板、科创板营收和利润同比增速情况 

 
数据来源：wind、西南证券整理 
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23Q1 22全年 22Q4 22Q3 22Q2 23Q1-22Q4 22Q4-22Q3 23Q1 22全年 22Q4 22Q3 22Q2 23Q1-22Q4 22Q4-22Q3

主板 3.5% 5.7% 1.9% 6.0% 4.9% 1.6% -4.1% 2.5% 0.3% -6.9% -0.7% 0.9% 9.4% -6.2%

创业板 11.2% 19.1% 15.6% 23.9% 17.6% -4.4% -8.3% 3.0% 9.8% 21.4% 28.6% 10.7% -18.5% -7.2%

科创板 0.3% 29.2% 20.8% 31.3% 25.6% -20.5% -10.5% -46.8% 5.6% -27.0% 13.2% -0.2% -19.8% -40.2%

板块
营收yoy 归母净利润yoy
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图 10：19Q3 至今主板、创业板、科创板各季度累计收入增速  图 11：19Q3 至今主板、创业板、科创板各季度累计归母净利润增速 

 

 

 

数据来源：wind、西南证券整理  数据来源：wind、西南证券整理 

看各板块盈利质量，23Q1 主板 ROEttm 为 8.6%，环比降低 0.3pp，21 年年年中以来的

下行趋势尚未扭转，环比降幅扩大，拆分来看，净利率 ttm 维持在 7.9%，资产周转率 ttm降

低 0.007 至 0.179，在三个板块中降幅最大，权益乘数下降 0.035 至 6.05。看毛、净利率情

况，主板毛利率较去年同期降低 0.64pp 至 16.9%，净利率较去年同期提升 0.32pp 至 9.6%，

净利率率先转增。 

23Q1 创业板 ROEttm 为 7.3%，环比降低 0.7pp，环比降幅扩大，净利率 ttm 较 22Q4

降低 0.1pp 至 6.9%，资产周转率 ttm 降低 0.003pp 至 0.605，权益乘数下降 0.123 至 1.76，

在三个板块中降幅相对较大。看毛、净利率情况，创业板毛利率较去年同期降低 1.33pp 至

23.2%，净利率较去年同期下降 0.34pp 至 6.9%。 

23Q1 科创板 ROEttm 为 6.8%，环比降低 0.9pp，在三个板块中降幅最大，21 年三季度

以来的下行趋势尚未扭转，环比降幅扩大，净利率 ttm 较 22Q4 降低 0.8pp 至 9%，在三个

板块中降幅最大，资产周转率 ttm提升 0.014 至 0.525，权益乘数下降 0.112 至 1.44。看毛、

净利率情况，科创板毛利率较去年同期降低 4.66pp 至 29.6%，净利率较去年同期下降 5.28pp

至 6.8%。 

总体来看，三个板块 ROEttm 环比降幅均在加大，三个板块 ROEttm 变动的驱动因素

各有不同，主板资产周转率 ttm下行幅度最大，创业板权益乘数下行幅度最大，科创板净利

率 ttm下行幅度最大。三个板块毛利率同比均有所下降，主板净利率同比率先转增，科创板

净利率下行幅度最大，且降幅大于去年全年降幅。  

表 4：主板、创业板、科创板 2020 年至今 ROE ttm 杜邦三因子拆分 

 
数据来源：wind、西南证券整理 
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板块 指标 2020/3/31 2020/6/30 2020/9/30 2020/12/31 2021/3/31 2021/6/30 2021/9/30 2021/12/31 2022/3/31 2022/6/30 2022/9/30 2022/12/31 2023/3/31

ROE ttm 8.42% 7.99% 8.31% 8.83% 9.23% 10.08% 9.91% 9.55% 9.10% 9.19% 9.07% 8.91% 8.56%

净利率 ttm 7.87% 7.42% 7.71% 8.12% 8.52% 8.90% 8.55% 8.14% 8.12% 8.13% 8.01% 7.87% 7.92%

总资产周转率 ttm 0.176 0.174 0.174 0.173 0.176 0.182 0.186 0.188 0.186 0.186 0.186 0.186 0.179

权益乘数 6.07 6.18 6.18 6.30 6.16 6.24 6.24 6.23 6.02 6.09 6.09 6.09 6.05

ROE ttm 3.54% 4.50% 5.57% 6.28% 7.07% 7.43% 6.97% 7.83% 6.83% 7.30% 7.84% 7.99% 7.31%

净利率 ttm 3.76% 4.76% 5.91% 6.10% 6.97% 7.04% 6.42% 6.97% 6.46% 6.76% 7.04% 6.99% 6.87%

总资产周转率 ttm 0.541 0.538 0.528 0.536 0.581 0.601 0.605 0.600 0.608 0.607 0.611 0.608 0.605

权益乘数 1.74 1.76 1.78 1.92 1.75 1.75 1.80 1.87 1.74 1.78 1.82 1.88 1.76

ROE ttm 8.71% 8.78% 7.09% 8.10% 8.32% 9.57% 10.57% 9.46% 8.54% 8.43% 8.39% 7.71% 6.77%

净利率 ttm 13.19% 12.28% 12.13% 12.40% 13.06% 13.33% 13.59% 12.17% 11.72% 11.14% 10.86% 9.73% 8.96%

总资产周转率 ttm 0.526 0.642 0.384 0.444 0.501 0.538 0.484 0.504 0.527 0.522 0.510 0.512 0.525

权益乘数 1.26 1.11 1.52 1.47 1.27 1.34 1.61 1.54 1.38 1.45 1.51 1.55 1.44

主板

创业板

科创板
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图 12：19Q3 至今主板、创业板、科创板毛利率情况  图 13：19Q3至今主板、创业板、科创板净利润情况 

 

 

 

数据来源：wind、西南证券整理  数据来源：wind、西南证券整理 

2.2 沪深 300 营收、利润相对较强 

看主要指数收入情况，上证 50/科创 50/沪深 300/中证 500/中证 1000 23Q1 收入分别同

比增长 2.1%/13.4%/5%/3.3%/1.4%，较 22 全年增速 9.4%/43%/8.9%/3.6%/3.1%均继续降

速；看单季，上证 50/沪深 300/中证 500/中证 1000 23Q1 增速环比 22Q4 均有所提升，分

别提升 1.1pp/1.2pp/1.2pp/1.3pp，科创 50 虽然收入增速相对仍较高，但是 23Q1 环比 22Q4

（33.5%）增速下降-20.1pp，降幅环比进一步扩大。总体看，收入端主要指数多数已经实现

环比修复，科创 50 仍在加速筑底中。 

看主要指数归母净利润情况，上证 50/科创 50/沪深 300/中证 500/中证 1000 23Q1 归母

净利润增速分别为 0.7%/-7.4%/6%/-9.2%/-23.6%，其中沪深 300/中证 500 增速较 22 全年

分别提 升 2.2pp/9.3pp ， 上 证 50/ 科 创 50/中 证 1000 增速 较 22 全 年分别下降

3.8pp/43.3pp/11.6pp，降幅环比均继续扩大；看单季，上证 50/沪深 300/中证 500/中证 1000 

23Q1 增速环比 22Q4 均有较大幅度，分别提升 10.8pp/11.2pp/33.8pp/55.2pp，科创 50 23Q1

单季增速转负，降幅环比进一步扩大。总体看，利润端修复有所分化，沪深 300 和中证 500

利润增速较去年全年已实现修复，沪深 300 一季度增速 6%，表现亮眼，除科创 50 外，各

主要指数单季均有较大幅度修复，科创 50 利润端加速筑底中。  

表 5：主要指数营收和利润同比增速情况 

 
数据来源：wind、西南证券整理 
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上证50 2.1% 9.4% 1.1% 9.6% 12.4% 1.1% -8.6% 0.7% 4.5% -10.1% 1.7% 11.6% 10.8% -11.7%

科创50 13.4% 43.0% 33.5% 48.0% 40.9% -20.1% -14.5% -7.4% 35.8% 14.5% 38.3% 17.6% -21.9% -23.8%

沪深300 5.0% 8.9% 3.8% 9.5% 9.1% 1.2% -5.7% 6.0% 3.7% -5.3% 4.2% 6.1% 11.2% -9.4%

中证500 3.3% 3.6% 2.1% 2.7% 0.2% 1.2% -0.6% -9.2% -18.4% -43.0% -20.6% -21.1% 33.8% -22.4%

中证1000 1.4% 3.1% 0.1% 4.4% 0.9% 1.3% -4.3% -23.6% -12.0% -78.8% -7.9% -6.4% 55.2% -70.9%
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图 14：19Q3 至今主要指数各季度累计收入增速  图 15：19Q3至今主要指数各季度累计归母净利润增速 

 

 

 

数据来源：wind、西南证券整理  数据来源：wind、西南证券整理 

看主要指数盈利质量，上证 50/科创 50/沪深 300/中证 500/中证 1000 23Q1 ROEttm 分

别 为 11.6%/10.6%/10.2%/6.4%/6.3% ， 环 比 22 年 均 有 所 下 降 ， 降 幅 分 别 为

0.6pp/0.38pp/0.4pp/0.48pp/0.9pp，其中沪深 300/中证 1000 ROEttm 已连续三个季度下降，

23Q1 降幅均进一步加大，上证 50/中证 500 在 22Q4 实现一个季度的修复后再次转降，科

创 50 此前实现了连续两个季度的上升，23Q1 转降，降幅相对其他指数相对较小，中证 1000 

降幅相对较大。 

拆分来看，上证 50/沪深 300 净利率 ttm 均实现了 0.12pp 的环比提升，科创 50 净利率

下降 1.69pp，在各指数中降幅最大，且降幅环比进一步加大；科创 50 和中证 1000 总资产

周转率 ttm 环比有所提升，其他各指数均下降，科创 50 资产周转率连续三个季度回升，23Q1

回升幅度加大；上证 50 权益乘数环比有所提升，其他各指数均下降，中证 1000 下降 0.134，

幅度相对较大。 

看毛、净利率情况，上证 50/科创 50/沪深 300/中证 500/中证 1000 23Q1 毛利率分别为

19.1%/26.2%/18.2%/14.3%/16.2%，其中沪深 300 23Q1 同比降幅最小，科创 50 同比下降

6.6pp，降幅最大；上证 50/科创 50/沪深 300/中证 500/中证 1000 23Q1 净利率分别为

12.2%/9.2%/12.1%/5.6%/4.9%，上证 50/沪深 300 分别实现 0.65pp/0.8pp 的同比提升，科

创 50 下降 5.38pp，降幅最大。 

总体来看，各指数 ROEttm 或环比转降或降幅加大，盈利质量均有待改善，各指数

ROEttm 变动的驱动因素各有不同，上证 50净利率 ttm和权益乘数均提升，沪深 300 净利

率 ttm 亦有所修复，科创 50 和中证 1000 资产周转率有所提升。各指数毛利率同比均有所

下降，上证 50 和沪深 300 净利率同比有所修复。  
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表 6：主要指数 2020 年至今 ROE ttm 杜邦三因子拆分 

 
数据来源：wind、西南证券整理 

图 16：19Q3 至今主要指数毛利率情况  图 17：19Q3至今主要指数净利率情况 

 

 

 

数据来源：wind、西南证券整理  数据来源：wind、西南证券整理 

3 行业比较：可选消费、金融等行业业绩改善明显 

3.1 大类行业：流通公用、金融地产、可选消费板块盈利能力修复 

结合上市公司业务和盈利模式，将申万一级 31 个行业分为 7 个大类行业： 

上游周期：煤炭、石油石化、有色金属、基础化工、钢铁、建筑材料；  

中游制造：机械设备、电力设备、国防军工；  

TMT：电子、通信、计算机、传媒； 

必选消费：农林牧渔、食品饮料、纺织服饰、医药生物； 

可选消费：汽车、家用电器、美容护理、轻工制造、社会服务；  

金融地产：银行、非银金融、房地产、建筑装饰 

流通公用：公用事业、环保、交通运输、商贸零售、综合。  

板块 指标 2020/3/31 2020/6/30 2020/9/30 2020/12/31 2021/3/31 2021/6/30 2021/9/30 2021/12/31 2022/3/31 2022/6/30 2022/9/30 2022/12/31 2023/3/31

ROE ttm 10.61% 9.71% 9.90% 10.56% 10.91% 11.85% 11.52% 12.18% 11.60% 12.21% 12.09% 12.19% 11.59%

净利率 ttm 11.74% 10.72% 11.13% 10.67% 11.27% 12.35% 11.76% 11.53% 11.33% 11.46% 11.24% 10.98% 11.10%

总资产周转率 ttm 0.106 0.106 0.100 0.109 0.104 0.109 0.107 0.133 0.131 0.137 0.138 0.142 0.133

权益乘数 8.50 8.58 8.91 9.08 9.30 8.77 9.13 7.93 7.81 7.78 7.82 7.80 7.83

ROE ttm 9.35% 9.50% 9.81% 8.24% 6.49% 8.07% 8.97% 10.83% 10.76% 10.76% 10.87% 11.03% 10.64%

净利率 ttm 12.91% 13.10% 13.02% 13.47% 10.89% 12.71% 12.09% 13.97% 14.85% 12.83% 12.27% 11.91% 10.23%

总资产周转率 ttm 0.463 0.691 0.910 0.379 0.422 0.487 0.548 0.485 0.493 0.484 0.522 0.558 0.641

权益乘数 1.56 1.05 0.83 1.62 1.41 1.30 1.36 1.60 1.47 1.73 1.70 1.66 1.62

ROE ttm 10.25% 9.85% 10.03% 10.58% 10.66% 11.42% 11.22% 11.02% 10.42% 10.82% 10.77% 10.64% 10.24%

净利率 ttm 10.35% 10.18% 10.41% 11.14% 11.44% 11.85% 11.45% 10.97% 10.76% 11.05% 10.91% 10.70% 10.81%

总资产周转率 ttm 0.137 0.130 0.129 0.128 0.129 0.128 0.128 0.131 0.129 0.131 0.134 0.136 0.131

权益乘数 7.21 7.44 7.47 7.40 7.24 7.55 7.65 7.69 7.48 7.48 7.38 7.33 7.23

ROE ttm 5.82% 5.90% 6.56% 6.44% 7.49% 9.25% 9.47% 8.21% 7.69% 7.29% 6.81% 6.86% 6.38%

净利率 ttm 4.27% 4.13% 4.55% 4.49% 5.10% 6.16% 5.96% 5.32% 5.18% 4.97% 4.67% 4.63% 4.47%

总资产周转率 ttm 0.522 0.507 0.527 0.504 0.533 0.514 0.543 0.514 0.519 0.478 0.462 0.445 0.433

权益乘数 2.61 2.82 2.73 2.85 2.75 2.93 2.93 3.00 2.86 3.07 3.16 3.33 3.29

ROE ttm 4.08% 5.20% 5.64% 6.20% 7.37% 8.30% 8.25% 8.32% 7.84% 8.26% 8.01% 7.21% 6.31%

净利率 ttm 3.04% 3.86% 4.13% 4.08% 4.77% 5.07% 5.04% 5.04% 4.99% 5.22% 5.10% 4.59% 4.23%

总资产周转率 ttm 0.603 0.613 0.612 0.621 0.658 0.686 0.708 0.690 0.694 0.650 0.654 0.613 0.613

权益乘数 2.23 2.20 2.23 2.45 2.35 2.39 2.31 2.40 2.26 2.43 2.40 2.57 2.43
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可比口径下，用整体法计算各大类板块增速及 ROEttm 指标（金融地产板块中金融行业

与房建拆分计算）。 

看收入，23Q1 中游制造收入增速 18.1%，在各板块中增速仍相对较高，可选消费增速

相对 22 年全年有所提速，其他各板块相较于去年全年增速均有所下降；看单季，流通公用

板块 23Q1 较 22Q4 增速提高 6.7pp，其他板块均有所下降，上游周期、可选消费环比降幅

收窄，中游制造、必选消费 23Q1 增速再次转降，金融地产环比降幅维持在 0.2pp，TMT增

速降幅继续扩大。看归母净利润，23Q1 中游制造板块归母净利润增速 25.2%，在各板块中

增速仍较高，流通公用、可选消费、金融地产板块 23Q1 利润增速较去年全年改善明显，上

游周期和 TMT板块增速下滑，必选消费增速走低；看单季，流通公用 /金融地产/可选消费板

块 23Q1 归母净利润增速环比分别提升 37.4pp/20pp/16.8pp，实现大幅改善，其他各板块增

速单季均下行，中游制造和必选消费下行幅度较大。总体来看，流通公用、金融地产、可选

消费业绩改善明显；中游制造增速相对较高，但单季环比下行幅度最大。  

表 7：大类板块营收与归母净利润累计同比增速及变化情况 

 
数据来源：wind、西南证券整理 

看盈利情况，23Q1 流通公用/可选消费/中游制造/房建/金融板块 ROEttm 分别实现

0.18pp/0.06pp/0.03pp/0.03pp/0.01pp 的小幅提升，必选消费 /TMT/上游周期 ROEttm 环比分

别下行了 2.23pp/1pp/0.79pp；流通公用板块 ROEttm 实现连续两个季度的回升，23Q1 升幅

扩大，中游制造板块实现连续两个季度回升，但升幅缩小，可选消费、金融、房建 ROEttm

环比由降转增，必选消费 ROEttm23Q1 环比转降，且降幅较大，上游周期和 TMT板 ROEttm

延续下降趋势，且 23Q1 降幅加大。总体来看，伴随业绩回升，流通公用、可选消费、金融、

房建盈利能力均实现好转或者加速回升，上游周期、TMT 盈利能力仍有待修复。  

图 18：15 年至今大类板块 ROEttm  

 

数据来源：Wind、西南证券整理 

23Q1 22全年 22Q4 22Q3 23Q1-22Q4 22Q4-22Q3 23Q1 22全年 22Q4 22Q3 23Q1-22Q4 22Q4-22Q3

上游周期 2.8% 16.7% 7.4% 12.7% -4.6% -5.4% 20.0% -10.6% 21.7% 0.7% -1.0% -11.4% 1.7% 31.4%

中游制造 18.1% 27.1% 25.8% 24.6% -7.7% 1.2% 30.0% 25.2% 44.6% 104.1% 24.9% -78.9% 79.3% 52.0%

TMT 0.3% 19.8% 14.4% 23.0% -14.1% -8.6% 10.0% -15.4% 21.7% 3.6% -7.9% -19.1% 11.5% 31.0%

必选消费 5.9% 8.9% 7.9% 5.5% -2.0% 2.4% 15.0% 1.5% 13.7% 52.3% 41.7% -50.7% 10.5% 26.1%

可选消费 5.1% 3.3% 6.4% 11.1% -1.3% -4.7% 40.0% 13.6% -4.6% -3.3% 14.2% 16.8% -17.5% 65.0%

金融地产 -0.6% 1.7% -0.4% -0.2% -0.2% -0.2% 0.0% 10.9% -2.3% -9.0% -1.0% 20.0% -8.0% 67.7%

流通公用 4.5% 6.2% -2.2% 5.7% 6.7% -7.9% 30.0% 23.3% -10.5% -14.1% -4.9% 37.4% -9.3% 83.3%

增速变化
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增速变化营收yoy
23Q1增速分位数

（2018至今）
19年至今增速变化图

归母净利润yoy

11.39% 
9.74% 

5.49% 

6.66% 
7.02% 

9.52% 

1.80% 

3.94% 

0%

2%

4%

6%

8%

10%

12%

14%

16%

18%

上游周期 中游制造 TMT 必选消费 可选消费 金融 房建 流通公用 



 
23Q1 财报业绩分析 

请务必阅读正文后的重要声明部分  10 

3.2 一级、二级行业：管控放开和经济复苏是业绩修复的主要线索 

看收入，一级行业中 23Q1 增速居前的行业为：电力设备（+23.9%）、社会服务（+19.3%）、

综合（+18.8%）、非银金融（+15.7%）、农林牧渔（+15.6%）、食品饮料（+10.7%），综合、

社会服务、非银金融、建筑材料、房地产、商贸零售 23Q1 收入增速较 22 年全年回升幅度

在 10pp 以上，相对较大；看单季，非银金融（+26pp）、综合（+26pp）、社会服务（+23.5pp）、

纺织服饰（+21pp）、建筑材料（+17.3pp）、商贸零售（+15.6pp）23Q1 增速较 22Q4 环比

提升幅度在 15pp 以上，相对较大。总体来看，随着疫情影响逐渐消退和经济复苏，可选消

费类行业、金融以及地产链部分行业 23Q1 收入提升明显。 

看归母净利润，一级行业中 23Q1 增速居前的行业为：社服（+139.8%）、综合（+82.5%）、

农林牧渔（+70.8%）、非银（+64.7%）、计算机（+53.7%）、公用事业（+40.7%）、商贸零

售（32.4%）、电力设备（+31.5%），房地产、社会服务、综合、计算机、非银金融、传媒、

美容护理、交通运输、纺织服饰 23Q1 归母净利润增速较 22 年全年回升幅度在 30pp 以上，

相对较大；看单季环比，传媒（+1631.9pp）、纺服（+514.7pp）、社服（+145.6pp）、轻工

（+119.5pp）、综合（116pp）、美容护理（+115.7pp）、非银（+112.2pp）、交运（+110.9pp）、

计算机（+104.5pp）行业 23Q1 增速较 22Q4 环比提升幅度在 100pp 以上，相对较大。总体

来看，可选消费、流通、部分 TMT及部分地产链的行业 23Q1 归母净利润明显提升。 

表 8：一级行业营收与归母净利润同比增速及变化情况 

 
数据来源：wind、西南证券整理 

看 ROEttm，23Q1 有所提升的行业为：农林牧渔（+1.8pp）、社会服务（+1.7pp）、非

银金融（+0.8pp）、商贸零售（+0.6pp）、综合（+0.5pp）、美容护理（+0.4pp）、公用事业

（+0.3pp）、传媒（+0.3pp）、计算机（+0.1pp），主要受净利率 ttm 提升拉动；降幅较大的

行业有：基础化工（-1.25pp）、电子（-1.24pp）、建筑材料（-1.18pp）、钢铁（-0.67pp）、

医药（-0.32pp），受净利率 ttm 下行影响相对较大。资产周转率方面，仅商贸零售、地产、

环保、美容、汽车小幅提升，其他行业均下降；权益乘数方面，通信、社服、综合、电子、

农林牧渔、传媒行业有所扩张。  

23Q1 22全年
23Q1历史分位数

（2018至今）
22Q4 22Q3 22Q2 23Q1-22Q4 22Q4-22Q3

单季增速变化图

（2019年至今）
23Q1 22全年

23Q1历史分位数

（2018至今）
22Q4 22Q3 22Q2 23Q1-22Q4 22Q4-22Q3

单季增速变化图

（2019年至今）

煤炭 -0.6% 7.6% 15.0% -13.1% 0.1% 19.4% 12.5% -13.2% 2.0% 49.1% 25.0% -6.5% 24.6% 97.9% 8.4% -31.1%

石油石化 0.3% 24.0% 30.0% 13.4% 20.0% 29.3% -13.1% -6.6% -9.6% 30.5% 40.0% 15.3% 15.8% 41.9% -24.9% -0.5%

有色金属 3.1% 14.3% 5.0% 6.8% 8.4% 15.5% -3.7% -1.5% -21.6% 67.2% 20.0% 36.0% 34.0% 71.6% -57.7% 2.0%

基础化工 -6.9% 14.7% 5.0% 2.0% 8.3% 26.1% -8.8% -6.4% -47.0% -5.9% 10.0% -44.4% -28.1% 14.7% -2.6% -16.3%

钢铁 -5.1% -6.4% 15.0% -6.3% -17.3% -4.7% 1.2% 11.0% -69.7% -73.1% 15.0% -137.9% -111.8% -65.1% 68.2% -26.1%

建筑材料 0.1% -12.7% 25.0% -17.2% -15.2% -12.3% 17.3% -2.0% -64.5% -46.2% 5.0% -78.5% -53.2% -33.4% 13.9% -25.2%

机械设备 1.4% -1.8% 15.0% 2.1% 2.1% -9.7% -0.7% -0.1% -4.6% -8.8% 30.0% 45.0% -10.1% -19.3% -49.6% 55.1%

电力设备 23.9% 43.5% 60.0% 38.7% 47.2% 40.4% -14.9% -8.5% 31.5% 80.3% 45.0% 130.8% 65.3% 90.5% -99.3% 65.4%

国防军工 4.1% 7.9% 35.0% 4.2% 12.1% 5.1% 0.0% -8.0% -4.8% -7.8% 30.0% -61.7% 8.1% 0.4% 56.9% -69.8%

电子 -7.6% -1.4% 0.0% -3.7% 4.0% -5.2% -3.9% -7.7% -58.5% -28.5% 5.0% -51.7% -34.1% -21.9% -6.8% -17.6%

通信 8.6% 9.3% 60.0% 6.9% 8.7% 9.5% 1.8% -1.8% 9.0% 17.2% 55.0% 22.7% 12.9% 35.8% -13.7% 9.8%

计算机 -1.2% 0.8% 15.0% -7.0% 2.0% 0.3% 5.8% -9.0% 53.7% -46.7% 90.0% -50.8% -54.4% -36.1% 104.5% 3.6%

传媒 -0.8% -6.2% 50.0% -7.0% -3.8% -12.1% 6.2% -3.2% 17.9% -66.9% 75.0% -1613.9% -34.5% -31.5% 1631.9% -1579.5%

农林牧渔 15.6% 12.7% 55.0% 21.2% 20.9% 7.2% -5.7% 0.3% 70.8% 155.0% 60.0% 147.4% 186.4% 166.2% -76.6% -39.0%

食品饮料 10.7% 7.5% 50.0% 8.3% 8.7% 6.4% 2.4% -0.4% 18.2% 12.3% 65.0% 11.8% 11.9% 9.7% 6.4% -0.1%

纺织服饰 3.9% -2.8% 60.0% -17.0% -0.8% -3.1% 21.0% -16.2% -5.3% -42.7% 65.0% -520.0% -27.3% -29.1% 514.7% -492.7%

医药生物 2.0% 9.5% 5.0% 7.9% 9.5% 6.6% -6.0% -1.6% -27.8% -6.3% 15.0% -76.3% 1.9% -7.5% 48.5% -78.2%

汽车 4.4% 3.9% 55.0% 14.4% 23.7% -14.9% -9.9% -9.3% 6.5% -1.4% 60.0% 302.7% 37.5% -27.6% -296.3% 265.2%

家用电器 3.5% -0.4% 35.0% -8.7% 0.9% 0.9% 12.2% -9.6% 13.3% 9.8% 55.0% 1.2% 10.9% 14.4% 12.2% -9.8%

美容护理 5.6% 7.4% 45.0% 6.8% 9.9% 9.1% -1.2% -3.0% 29.8% -35.2% 75.0% -86.0% -18.6% -5.8% 115.7% -67.3%

轻工制造 -8.4% 2.0% 5.0% -5.3% 3.8% 5.0% -3.1% -9.1% -27.7% -32.4% 30.0% -147.2% -13.9% -31.2% 119.5% -133.3%

社会服务 19.3% -6.6% 75.0% -4.2% 1.2% -19.5% 23.5% -5.4% 139.8% -41.7% 85.0% -5.8% 4337.3% -138.6% 145.6% -4343.0%

银行 1.4% 0.7% 10.0% -5.8% -1.3% 4.1% 7.2% -4.5% 2.4% 7.6% 15.0% 6.2% 9.0% 6.2% -3.8% -2.8%

非银金融 15.7% -5.4% 80.0% -10.2% -5.1% 0.9% 26.0% -5.1% 64.7% -27.0% 85.0% -47.5% -29.6% 0.8% 112.2% -17.9%

房地产 2.6% -8.5% 30.0% -0.9% -9.2% -16.6% 3.5% 8.3% -22.9% -338.1% 35.0% -93.6% -110.8% -74.3% 70.6% 17.2%

建筑装饰 7.4% 7.4% 30.0% 4.4% 8.0% 5.4% 3.0% -3.6% 12.3% 10.1% 65.0% 59.5% 1.2% 2.0% -47.2% 58.3%

公用事业 3.7% 14.4% 15.0% 5.3% 22.2% 14.8% -1.7% -16.8% 40.7% 55.8% 70.0% 98.3% 104.5% -9.2% -57.6% -6.2%

环保 2.0% -1.7% 20.0% 1.7% -4.8% -7.0% 0.3% 6.5% 1.3% -13.3% 55.0% -50.8% 2.4% -13.4% 52.1% -53.2%

交通运输 3.8% 7.9% 20.0% 2.3% 7.9% 4.7% 1.5% -5.5% 3.2% -44.5% 60.0% -107.7% -35.6% -47.9% 110.9% -72.0%

商贸零售 1.4% -9.1% 40.0% -14.2% -2.5% -9.1% 15.6% -11.7% 32.4% 60.9% 80.0% 38.1% -39.7% -20.7% -5.8% 77.8%

综合 18.8% -7.9% 90.0% -6.9% 2.2% -18.8% 25.7% -9.1% 82.5% -83.1% 90.0% -33.5% 586.1% -62.5% 116.0% -619.5%

归母净利润YoY营收YoY

金融地产

流通公用

大类板块 一级行业

上游周期

中游制造

TMT

必选消费

可选消费
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表 9：一级行业杜邦分析 

 
数据来源：wind、西南证券整理 

二级行业中，看收入，23Q1 增速环比提升居前的行业有航空机场（+104.2pp）、旅游及

景区（+99.1pp）、证券（+66.1pp）、互联网电商（+46.2pp）、酒店餐饮（+42.5pp）、旅游

零售（+40.9pp）、影视院线（+40.8pp）、林业（+37.2pp）、饰品（+35.8pp）、种植业（+27.2pp）、

综合（+25.7pp）、体育（+25.6pp）、铁路公路（+22.9pp）、水泥（+21.3pp）、黑色家电（+20.9pp）、

保险（+20.6pp），增速环比改善在 20pp 以上；能源金属（-58.6pp）、医疗器械（-51pp）、

油气开采（-46pp）、光伏设备（-38.8pp）、非金属材料（-36.5pp）、风电设备（-29.5pp）、

电池（-29.4pp）、金属新材料（-20.7pp）、医疗服务（-20.2pp）增速环比降幅居前。 

二级行业中，看归母净利润，23Q1 增速环比提升居前的行业有医疗美容（+4905.3pp）、

光学光电子（+3001.6pp）、专业连锁（+2135.8pp）、广告营销（+913.9pp）、酒店餐饮

（+682.8pp）、饰品（+621.5pp）、航海装备（+510.6pp）、体育（+495.5pp）、农产品加工

（+459.5pp）、汽车服务（+430.7pp）、林业（+419.5pp）、航空机场（+392.9pp）、服装家

纺（+337.5pp）、IT服务（+332.7pp）、造纸（+331.7pp）、多元金融（+240.5pp）、一般零

售（+204.5pp），增速环比改善在 200pp 以上；汽车零部件（ -13706.9pp）、通用设备

（-1135.6pp）、电网设备（-550pp）、家居用品（-359.3pp）、焦炭（-269.9pp）、化学制药

（-260.7pp）、厨卫电器（-254.2pp）、能源金属（-207.1pp）、照明设备（-206.9pp）增速环

比降幅居前。 

总体来看，今年一季度业绩改善线索较明显：纺织服饰、社会服务、美容护理、交通运

输受益于管控放开；轻工制造、交通运输和综合受益于地产链修复和经济复苏；计算机主要

受益于费用优化；传媒受益于行业政策趋宽和管控放开，但归母净利润增速大增主要因为

22Q4 个别公司大幅亏损导致异常低基数；非银金融主要受益于经济复苏带动下，保险、证

券行业景气度回升及保险行业在新保险合同准则下利润的提升。 

2022/12/31 2023/3/31 2022/12/31 2023/3/31 2022/12/31 2023/3/31 2022/12/31 2023/3/31

煤炭 22.8% 20.8% 18.2% 18.3% 0.65 0.64 1.9 1.8

石油石化 11.8% 10.8% 4.9% 4.7% 1.27 1.24 1.9 1.8

有色金属 18.8% 16.0% 7.0% 6.7% 1.30 1.23 2.1 1.9

基础化工 14.1% 11.1% 9.6% 8.4% 0.77 0.72 1.9 1.8

钢铁 3.8% 2.2% 1.8% 1.1% 1.02 0.98 2.0 2.0

建筑材料 7.2% 5.8% 7.0% 5.8% 0.52 0.52 2.0 1.9

机械设备 7.6% 7.1% 6.5% 6.5% 0.55 0.54 2.1 2.0

电力设备 14.8% 13.5% 8.7% 8.9% 0.72 0.71 2.4 2.1

国防军工 4.9% 4.6% 6.0% 5.9% 0.40 0.39 2.0 2.0

电子 6.0% 4.4% 4.2% 3.0% 0.71 0.69 2.0 2.1

通信 8.2% 8.0% 8.4% 8.4% 0.74 0.57 1.3 1.7

计算机 3.3% 3.5% 3.1% 3.3% 0.67 0.66 1.6 1.6

传媒 2.2% 2.4% 2.8% 3.1% 0.48 0.47 1.6 1.6

农林牧渔 3.2% 5.1% 1.5% 2.3% 0.97 0.97 2.3 2.3

食品饮料 20.4% 19.9% 18.9% 19.4% 0.71 0.70 1.5 1.5

纺织服饰 4.6% 4.3% 3.5% 3.4% 0.76 0.75 1.7 1.6

医药生物 9.6% 8.7% 8.2% 7.9% 0.70 0.67 1.7 1.6

汽车 5.7% 5.5% 3.0% 3.1% 0.78 0.78 2.4 2.3

家用电器 16.1% 15.7% 6.8% 7.0% 0.87 0.85 2.7 2.6

美容护理 6.7% 7.1% 6.8% 7.4% 0.66 0.66 1.5 1.4

轻工制造 5.9% 5.3% 4.0% 3.8% 0.71 0.69 2.1 2.0

社会服务 -5.9% -4.2% -7.7% -4.8% 0.33 0.35 2.3 2.5

银行 10.5% 10.0% 35.6% 36.3% 0.02 0.02 12.0 12.0

非银金融 7.1% 7.9% 9.3% 11.3% 0.12 0.11 6.6 6.4

房地产 -1.9% -2.1% -1.7% -1.8% 0.20 0.21 5.5 5.5

建筑装饰 7.5% 7.3% 2.7% 2.7% 0.70 0.69 3.9 3.8

公用事业 5.8% 6.1% 5.6% 6.2% 0.36 0.34 2.9 2.9

环保 5.7% 5.5% 8.0% 8.1% 0.30 0.30 2.4 2.3

交通运输 5.4% 5.2% 2.5% 2.6% 0.83 0.79 2.6 2.6

商贸零售 -0.2% 0.3% -0.1% 0.2% 0.80 0.80 5.6 2.1

综合 -3.1% -2.7% -3.1% -2.6% 0.38 0.38 2.6 2.8

净利率ttm 权益乘数

金融地产

流通公用

大类板块 一级行业
ROEttm

上游周期

中游制造

TMT

必选消费

可选消费

资产周转率ttm
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表 10：二级行业营收与归母净利润同比增速及变化情况 

 
数据来源：Wind，西南证券整理 

23Q1 22全年
23Q1历史分位数

（2018至今）
22Q4 22Q3 22Q2 23Q1-22Q4 22Q4-22Q3

单季增速变化图

（2019年至今）
23Q1 22全年

23Q1历史分位数

（2018至今）
22Q4 22Q3 22Q2 23Q1-22Q4 22Q4-22Q3

单季增速变化图

（2019年至今）

煤炭开采 0.3% 7.0% 20.0% -13.7% 0.0% 17.4% 14.0% -13.7% 4.6% 52.9% 35.0% -7.1% 28.7% 107.6% 11.7% -35.8%

焦炭Ⅱ -10.9% 15.2% 15.0% -3.7% 1.8% 39.7% -7.2% -5.6% -52.2% -20.2% 25.0% 217.7% -52.6% -10.5% -269.9% 270.3%

油服工程 10.5% 13.6% 35.0% 6.5% 12.5% 20.3% 4.1% -6.0% 116.0% 243.1% 70.0% 164.6% 48.6% 28.4% -48.6% 116.1%

炼化及贸易 -0.4% 22.5% 30.0% 12.0% 18.3% 27.2% -12.4% -6.3% -12.5% 4.2% 40.0% -29.9% -12.1% 22.6% 17.4% -17.8%

油气开采Ⅱ 7.5% 71.1% 40.0% 53.5% 70.8% 92.8% -46.0% -17.3% -6.3% 106.5% 35.0% 96.4% 94.3% 107.6% -102.7% 2.1%

金属新材料 4.2% 35.5% 20.0% 24.8% 30.4% 38.7% -20.7% -5.6% 6.3% 39.1% 30.0% 16.1% 31.8% 55.1% -9.7% -15.8%

工业金属 0.8% 8.1% 20.0% 0.2% 1.5% 9.8% 0.6% -1.3% -16.6% 12.7% 30.0% -12.6% -24.8% 24.0% -4.0% 12.2%

贵金属 8.0% 17.9% 25.0% 6.4% 13.5% 18.4% 1.6% -7.1% -6.7% 32.6% 45.0% -17.0% -46.6% 3714.1% 10.3% 29.7%

小金属 -2.4% 12.6% 0.0% 4.9% 5.8% 17.1% -7.2% -0.9% -42.4% 24.5% 25.0% -21.3% -3.9% 43.0% -21.1% -17.3%

能源金属 34.8% 91.5% 55.0% 93.5% 90.2% 93.7% -58.6% 3.2% -21.9% 324.8% 45.0% 185.2% 346.6% 389.9% -207.1% -161.4%

化学原料 -7.3% 4.0% 15.0% -9.3% -3.9% 19.1% 2.0% -5.3% -60.2% -34.2% 5.0% -75.9% -56.8% -3.1% 15.7% -19.1%

化学制品 -8.2% 16.4% 5.0% 3.7% 10.1% 31.0% -11.8% -6.4% -47.7% -14.9% 5.0% -52.1% -27.2% 1.5% 4.4% -24.9%

化学纤维 -4.8% 6.2% 0.0% 5.1% 0.2% 2.9% -9.9% 4.9% -49.9% -53.6% 10.0% -39.0% -90.1% -44.4% -11.0% 51.1%

塑料 -1.1% 11.9% 20.0% 3.7% 15.0% 4.1% -4.8% -11.4% -40.8% 3.7% 20.0% 142.2% 21.8% -6.4% -183.0% 120.3%

橡胶 5.5% 18.2% 35.0% 13.7% 25.8% 19.6% -8.2% -12.2% -42.5% -13.8% 20.0% 65.9% 6.8% -7.4% -108.4% 59.1%

农化制品 -10.1% 26.4% 5.0% 6.5% 15.7% 44.6% -16.7% -9.1% -39.1% 71.1% 10.0% 22.9% 21.4% 116.0% -62.0% 1.5%

非金属材料Ⅱ 41.6% 77.5% 50.0% 78.2% 87.2% 62.3% -36.5% -9.1% 46.5% 65.4% 55.0% 42.0% 93.6% 19.1% 4.5% -51.5%

冶钢原料 -16.2% -1.7% 10.0% -15.8% -18.2% 9.2% -0.4% 2.4% -23.5% -27.6% 25.0% -62.7% -56.3% 6.4% 39.3% -6.4%

普钢 -6.2% -7.6% 10.0% -5.8% -18.5% -7.7% -0.4% 12.7% -81.2% -85.6% 15.0% -129.7% -129.1% -77.0% 48.5% -0.6%

特钢Ⅱ 4.2% 1.2% 50.0% -7.3% -9.0% 13.0% 11.5% 1.7% -63.4% -47.1% 5.0% -54.2% -72.5% -30.3% -9.2% 18.3%

水泥 -0.9% -17.4% 40.0% -22.2% -18.7% -17.0% 21.3% -3.5% -87.2% -58.4% 5.0% -96.7% -61.7% -40.8% 9.5% -35.0%

玻璃玻纤 -1.4% 3.6% 25.0% 2.7% -6.1% 7.3% -4.1% 8.7% -53.6% -16.4% 0.0% -12.3% -45.9% -6.8% -41.4% 33.6%

装修建材 4.4% -4.2% 20.0% -8.6% -7.6% -5.5% 13.1% -1.0% 18.9% -23.5% 55.0% 22.8% -27.5% -30.2% -3.9% 50.3%

通用设备 -1.6% 0.6% 35.0% -2.9% -2.4% -4.2% 1.3% -0.5% -8.6% 2.5% 45.0% 1127.0% -40.6% -15.5% -1135.6% 1167.6%

专用设备 6.9% 6.8% 20.0% 4.6% 9.6% 1.4% 2.3% -5.0% -12.3% 26.0% 20.0% 27.5% 37.1% 9.1% -39.8% -9.5%

轨交设备Ⅱ 1.3% -0.7% 50.0% 2.3% 6.2% -3.3% -1.1% -3.9% 27.2% 1.9% 80.0% 13.7% 10.6% 2.4% 13.5% 3.1%

工程机械 -2.6% -19.6% 35.0% -2.9% -6.8% -34.5% 0.3% 3.9% -6.5% -45.5% 40.0% -33.4% -27.8% -58.6% 26.9% -5.5%

自动化设备 5.2% 12.7% 25.0% 18.5% 8.6% 6.3% -13.3% 9.9% 6.1% -7.5% 65.0% -21.6% -5.9% -0.5% 27.7% -15.7%

电机Ⅱ -0.5% 4.8% 20.0% -0.4% 5.0% 3.3% -0.1% -5.4% -5.7% -13.0% 30.0% -94.6% 17.4% 57.0% 89.0% -112.1%

其他电源设备Ⅱ 2.0% 2.0% 25.0% 6.7% 5.0% -13.3% -4.7% 1.7% 55.7% 163.1% 70.0% 86.6% -39.4% 120.8% -30.9% 126.1%

光伏设备 38.6% 81.3% 65.0% 77.4% 84.8% 84.0% -38.8% -7.4% 62.0% 135.1% 55.0% 183.4% 123.8% 154.0% -121.4% 59.6%

风电设备 -17.6% -5.5% 10.0% 11.9% -19.8% -19.3% -29.5% 31.7% -38.6% -27.8% 15.0% -53.3% -37.8% -24.8% 14.8% -15.5%

电池 32.9% 79.9% 50.0% 62.3% 100.1% 81.8% -29.4% -37.9% 5.1% 62.5% 25.0% 47.9% 70.1% 68.8% -42.8% -22.2%

电网设备 14.4% 11.9% 55.0% 4.6% 7.3% 14.9% 9.8% -2.6% 52.4% 60.8% 80.0% 602.4% 42.9% 23.0% -550.0% 559.5%

航天装备Ⅱ 11.3% 11.1% 70.0% 5.9% 7.0% 18.0% 5.5% -1.1% 11.6% 29.5% 45.0% 46.1% 42.3% 16.7% -34.5% 3.8%

航空装备Ⅱ 13.5% 13.4% 60.0% 10.2% 6.2% 19.2% 3.4% 4.0% 16.1% 11.0% 40.0% 8.1% 8.5% 10.8% 8.0% -0.4%

地面兵装Ⅱ -17.4% -4.1% 5.0% -29.2% 12.3% 6.9% 11.8% -41.4% -59.7% 18.8% 0.0% 3.2% -6.4% 19.5% -62.9% 9.6%

航海装备Ⅱ -8.4% 6.0% 20.0% 9.8% 31.2% -13.2% -18.2% -21.5% 53.3% -182.9% 75.0% -457.3% 147.3% -108.7% 510.6% -604.6%

军工电子Ⅱ 3.9% 2.8% 35.0% -2.1% 6.2% -0.5% 5.9% -8.3% -19.9% -16.7% 35.0% -102.4% -7.4% -3.1% 82.6% -95.1%

半导体 -10.0% 11.5% 0.0% 3.9% 5.3% 15.5% -13.9% -1.4% -64.1% -15.1% 10.0% -64.2% -21.6% 0.4% 0.1% -42.6%

元件 -10.4% -0.7% 5.0% -9.5% -4.6% 2.8% -1.0% -4.9% -33.0% -6.0% 5.0% -3.1% -13.4% -5.7% -29.8% 10.3%

光学光电子 -16.5% -11.2% 10.0% -16.2% -16.6% -13.5% -0.3% 0.4% -151.3% -106.3% 10.0% -3152.9% -141.7% -87.7% 3001.6% -3011.2%

其他电子Ⅱ -17.0% -48.2% 25.0% -15.9% -22.9% -60.2% -1.1% 7.0% -21.6% -35.4% 25.0% -71.6% 259.4% 85.0% 50.0% -331.0%

消费电子 1.6% 16.1% 0.0% 4.1% 26.1% 21.2% -2.6% -22.0% -15.6% 3.3% 20.0% -13.0% 25.5% 12.0% -2.6% -38.5%

电子化学品Ⅱ -9.3% 9.6% 0.0% -6.1% 17.5% -1.7% -3.2% -23.5% -39.6% 21.9% 0.0% 9.2% -0.6% 38.6% -48.8% 9.8%

通信服务 9.8% 9.6% 90.0% 7.9% 9.4% 9.0% 1.9% -1.5% 10.0% 11.7% 50.0% 17.6% 3.0% 17.0% -7.5% 14.6%

通信设备 3.2% 8.1% 35.0% 3.3% 6.3% 12.0% 0.0% -3.0% 3.1% 68.0% 50.0% 72.3% 111.2% 628.9% -69.2% -38.9%

计算机设备 -8.6% -3.7% 5.0% -11.6% -5.4% -4.0% 3.0% -6.2% 16.2% -32.2% 70.0% -42.6% -43.7% -20.7% 58.8% 1.0%

IT服务Ⅱ -1.0% -0.5% 15.0% -7.9% 1.9% -3.6% 6.8% -9.8% 170.4% -58.7% 90.0% -162.3% -31.7% -21.8% 332.7% -130.6%

软件开发 7.7% 8.4% 25.0% -0.8% 10.9% 12.7% 8.4% -11.6% -67.7% -61.7% 20.0% -12.0% -100.8% -92.2% -55.7% 88.8%

游戏Ⅱ -4.8% 0.7% 25.0% 4.9% -7.4% 4.4% -9.7% 12.3% -5.4% -107.9% 50.0% -173.9% -46.8% -33.1% 168.6% -127.1%

广告营销 -5.2% -11.7% 25.0% -9.6% -8.9% -21.9% 4.5% -0.7% 91.9% -112.4% 85.0% -822.0% -60.6% -24.1% 913.9% -761.3%

影视院线 1.4% -26.0% 75.0% -39.4% -8.1% -44.6% 40.8% -31.3% 53.8% -615.0% 75.0% -63.4% -244.1% -243.9% 117.2% 180.7%

数字媒体 4.7% -9.5% 55.0% -4.2% -4.0% -9.4% 8.9% -0.3% 43.2% -23.1% 85.0% 5.2% -15.4% -6.6% 38.0% 20.6%

出版 5.3% 3.4% 60.0% 1.3% 3.2% 0.8% 4.0% -1.9% 15.1% -5.7% 75.0% -7.4% -10.9% -2.6% 22.4% 3.6%

电视广播Ⅱ 1.5% -4.1% 85.0% -10.3% 7.9% -11.0% 11.8% -18.2% -14.7% -80.7% 50.0% -136.3% -30.4% -79.3% 121.5% -105.9%

种植业 37.8% 12.6% 100.0% 10.6% 19.4% 18.6% 27.2% -8.8% 67.5% -16.5% 75.0% -78.4% 4351.7% -69.9% 145.9% -4430.1%

渔业 21.1% 3.6% 100.0% 3.9% 8.5% 11.8% 17.2% -4.5% 19.5% 756.4% 60.0% 57.5% 36.8% -3.3% -38.1% 20.8%

林业Ⅱ 15.8% -9.1% 50.0% -21.4% -42.4% -21.0% 37.2% 21.0% 460.4% 107.6% 100.0% 40.9% -76.3% -50.7% 419.5% 117.2%

饲料 17.3% 14.8% 45.0% 21.3% 20.8% 6.9% -3.9% 0.4% 34.8% 234.6% 65.0% 130.7% 241.1% -22.6% -95.9% -110.4%

农产品加工 6.6% 9.5% 35.0% 6.4% 10.9% 13.4% 0.1% -4.5% 35.6% -46.2% 80.0% -423.9% -76.9% 17.6% 459.5% -347.0%

养殖业 20.8% 16.0% 55.0% 40.2% 33.7% 1.2% -19.4% 6.5% 51.8% 112.0% 55.0% 149.7% 161.2% 51.9% -98.0% -11.4%

动物保健Ⅱ 6.0% 2.4% 45.0% 9.8% 14.4% 5.7% -3.8% -4.6% 23.1% -24.6% 75.0% 21.9% -6.2% -36.2% 1.2% 28.1%

农业综合Ⅱ 1.0% -3.8% 25.0% -10.7% -21.3% 6.7% 11.7% 10.6% -24.4% -6.1% 25.0% -60.9% -43.5% 45.3% 36.5% -17.4%

食品加工 11.3% -0.6% 65.0% 17.1% 5.9% -4.1% -5.9% 11.2% 18.9% 17.5% 60.0% 183.5% 48.9% 2.5% -164.7% 134.6%

白酒Ⅱ 15.5% 15.1% 60.0% 12.4% 16.2% 10.6% 3.1% -3.8% 19.2% 20.3% 55.0% 17.6% 21.3% 13.0% 1.5% -3.6%

非白酒 10.8% 5.4% 95.0% -1.2% 8.8% 4.0% 12.0% -10.0% 29.4% -3.3% 80.0% -90.2% 2.9% 7.5% 119.6% -93.2%

饮料乳品 6.7% 6.1% 25.0% 5.0% 3.4% 6.0% 1.6% 1.7% 10.7% -5.4% 55.0% 29.2% -27.9% -12.3% -18.5% 57.1%

休闲食品 -3.5% -0.4% 5.0% -4.6% 0.3% 0.6% 1.1% -5.0% 25.9% -30.4% 100.0% -32.7% -26.0% -32.4% 58.6% -6.7%

调味发酵品Ⅱ 5.7% 8.3% 15.0% 1.0% 10.7% 23.5% 4.7% -9.7% 5.7% -13.7% 15.0% -55.6% 7.6% 45.0% 61.2% -63.1%

纺织制造 -5.0% 1.2% 20.0% -18.0% 6.6% 6.0% 13.0% -24.7% -22.9% -24.9% 25.0% -108.7% -19.1% 4.8% 85.7% -89.5%

服装家纺 -11.4% -8.2% 20.0% -20.4% -11.8% -8.4% 9.0% -8.6% -4.6% -41.9% 80.0% -342.1% -47.1% -57.9% 337.5% -294.9%

饰品 24.8% 0.1% 85.0% -11.1% 5.2% -5.9% 35.8% -16.2% 13.3% -82.2% 75.0% -608.2% 13.1% -33.7% 621.5% -621.3%

化学制药 5.8% 3.3% 45.0% 2.3% 3.3% 1.6% 3.5% -1.0% 1.8% -3.3% 45.0% 262.5% -18.0% -2.8% -260.7% 280.5%

中药Ⅱ 14.3% 4.0% 75.0% 11.0% 1.9% 2.6% 3.3% 9.1% 55.9% -37.9% 95.0% -98.5% -4.5% -24.1% 154.5% -94.0%

生物制品 2.3% 7.1% 20.0% -5.2% 0.9% 9.2% 7.5% -6.1% -16.5% -54.9% 25.0% -108.0% -62.4% -74.5% 91.6% -45.6%

医药商业 14.9% 8.5% 50.0% 10.3% 11.5% 4.2% 4.5% -1.2% 13.7% -9.2% 80.0% -109.8% 11.7% 4.6% 123.5% -121.5%

医疗器械 -42.8% 21.6% 0.0% 8.2% 17.2% 8.4% -51.0% -9.0% -70.9% 16.9% 0.0% -58.6% 30.5% -9.3% -12.2% -89.1%

医疗服务 0.3% 32.9% 5.0% 20.6% 35.3% 46.1% -20.2% -14.7% 0.7% 41.3% 35.0% -82.9% 66.4% 98.1% 83.6% -149.3%

汽车零部件 6.5% 2.9% 55.0% 11.9% 20.1% -13.8% -5.4% -8.3% 7.0% -0.8% 60.0% 13713.9% 43.5% -26.7% -13706.9% 13670.4%

汽车服务 -3.5% -11.2% 60.0% -8.4% 4.3% -28.6% 4.9% -12.7% -6.8% -136.8% 70.0% -437.5% -70.3% -48.4% 430.7% -367.2%

摩托车及其他 1.3% 19.1% 35.0% 12.7% 29.9% 11.3% -11.5% -17.1% 13.0% 49.2% 60.0% -104.1% 81.0% 28.4% 117.1% -185.0%

乘用车 4.7% 18.1% 50.0% 23.5% 36.9% -1.5% -18.8% -13.4% 2.8% 20.3% 65.0% 19.1% 44.1% -10.3% -16.3% -25.1%

商用车 3.8% -31.3% 70.0% -2.3% -6.2% -48.4% 6.1% 3.9% 118.3% -656.5% 80.0% 91.7% -190.0% -106.9% 26.5% 281.7%

白色家电 6.2% 3.0% 45.0% -6.4% 4.9% 3.9% 12.5% -11.2% 13.6% 8.9% 55.0% -2.7% 8.3% 14.7% 16.3% -11.0%

黑色家电 0.1% -14.1% 45.0% -20.8% -11.7% -11.0% 20.9% -9.1% 20.4% 1.0% 55.0% -122.7% 91.0% 9.1% 143.1% -213.7%

小家电 -10.6% -0.3% 5.0% -8.5% -2.9% 0.9% -2.1% -5.6% -14.9% 4.1% 15.0% -2.6% 3.2% 7.2% -12.4% -5.8%

厨卫电器 -5.2% -3.8% 10.0% -10.2% -4.7% -5.0% 5.0% -5.5% 5.6% 8.7% 45.0% 259.7% -9.2% -13.4% -254.2% 269.0%

照明设备Ⅱ -6.3% -4.0% 40.0% -17.0% -7.7% 3.8% 10.7% -9.3% 5.4% 10.2% 60.0% 212.3% -6.3% 3.5% -206.9% 218.6%

家电零部件Ⅱ 9.7% 8.2% 45.0% 11.7% 6.8% 2.9% -2.0% 4.9% 64.7% 43.6% 70.0% 49.6% 49.2% 67.0% 15.1% 0.3%

其他家电Ⅱ -24.0% -23.3% 10.0% -36.7% -19.2% -18.5% 12.7% -17.5% -25.6% -45.4% 40.0% -69.1% -14.6% -37.3% 43.5% -54.5%

个护用品 8.1% 9.9% 65.0% 15.2% 11.1% 20.0% -7.1% 4.1% 15.2% -35.7% 50.0% -63.2% 7.2% 21.4% 78.4% -70.4%

化妆品 1.7% 2.2% 25.0% -0.3% 3.6% -3.0% 2.0% -3.9% 39.4% -23.3% 85.0% 27.7% -57.6% -36.9% 11.7% 85.3%

医疗美容 13.2% 20.9% 50.0% 9.8% 34.0% 22.8% 3.4% -24.2% 36.1% -55.3% 75.0% -4869.1% -7.5% 12.8% 4905.3% -4861.7%

造纸 -7.9% 9.1% 10.0% 5.5% 10.6% 15.4% -13.4% -5.1% -96.6% -69.1% 5.0% -428.3% -37.3% -52.5% 331.7% -391.0%

包装印刷 -7.9% 1.7% 5.0% -7.1% 9.0% 0.1% -0.8% -16.1% -7.6% -34.5% 35.0% -129.8% -6.6% -30.4% 122.2% -123.2%

家居用品 -11.1% -3.7% 10.0% -13.7% -4.6% -0.2% 2.6% -9.1% 11.2% -6.3% 70.0% 370.4% -6.1% -15.3% -359.3% 376.6%

文娱用品 0.5% 3.6% 10.0% 7.2% 6.5% 0.7% -6.6% 0.7% 11.3% 15.9% 50.0% 105.6% -14.0% -9.6% -94.3% 119.5%

体育Ⅱ -27.4% -27.6% 25.0% -53.0% -38.1% -14.5% 25.6% -14.9% 5.5% -481.1% 70.0% -490.0% -295.9% -2169.8% 495.5% -194.1%

专业服务 18.3% 19.8% 35.0% 19.3% 19.1% 22.1% -1.0% 0.2% 26.4% 14.6% 70.0% 87.0% 1.2% -20.7% -60.5% 85.8%

酒店餐饮 31.2% -7.8% 95.0% -11.3% 2.7% -21.8% 42.5% -14.0% 139.6% -2892.1% 80.0% -543.2% 1230.4% -185.9% 682.8% -1773.6%

旅游及景区 60.8% -32.8% 90.0% -38.3% -12.7% -55.1% 99.1% -25.6% 125.7% -77.5% 85.0% -14.5% 348.5% -297.4% 140.2% -363.0%

教育 -16.2% -26.3% 20.0% -7.0% -12.0% -23.8% -9.1% 4.9% 111.0% 66.6% 80.0% 71.1% 131.1% -60.7% 39.9% -60.0%

国有大型银行Ⅱ 3.0% 0.3% 15.0% -6.1% -3.3% 4.2% 9.0% -2.8% 1.2% 6.0% 15.0% 4.4% 7.3% 4.6% -3.2% -2.9%

股份制银行Ⅱ -2.9% 0.4% 5.0% -4.2% 0.1% 2.0% 1.3% -4.3% 1.5% 9.8% 15.0% 11.5% 11.0% 7.5% -10.0% 0.5%

城商行Ⅱ 4.0% 5.0% 10.0% -8.7% 10.3% 10.7% 12.7% -19.1% 11.7% 13.7% 35.0% 8.3% 16.3% 13.9% 3.4% -7.9%

农商行Ⅱ 3.5% 1.6% 20.0% -6.0% 1.6% 4.9% 9.5% -7.6% 11.8% 11.1% 50.0% 2.4% 10.4% 10.7% 9.4% -8.0%

证券Ⅱ 35.4% -23.2% 75.0% -30.6% -24.4% -10.5% 66.1% -6.2% 84.9% -33.9% 85.0% -44.2% -39.3% -12.4% 129.1% -4.9%

保险Ⅱ 15.0% -2.2% 80.0% -5.6% -1.2% 3.8% 20.6% -4.5% 52.0% -19.1% 80.0% -40.1% -17.4% 12.0% 92.1% -22.7%

多元金融 -7.4% -1.6% 20.0% -5.1% 0.5% -1.5% -2.4% -5.5% 123.2% -37.4% 90.0% -117.3% -29.1% 8.0% 240.5% -88.2%

房地产开发 2.6% -8.6% 30.0% -0.9% -9.3% -16.7% 3.5% 8.4% -26.1% -319.6% 35.0% -102.2% -111.6% -74.1% 76.1% 9.4%

房地产服务 4.3% -1.4% 95.0% 0.1% 0.2% -9.2% 4.2% -0.1% 206.9% 38.4% 95.0% 54.1% 214.7% -94.2% 152.9% -160.6%

房屋建设Ⅱ 7.7% 7.0% 25.0% 1.0% 14.5% 2.8% 6.7% -13.5% 15.3% -5.8% 55.0% -42.7% 15.7% -7.1% 58.0% -58.4%

装修装饰Ⅱ -1.2% -13.1% 40.0% -8.5% -9.1% -20.2% 7.3% 0.6% -100.8% 51.2% 20.0% 57.7% -87.1% -149.5% -158.5% 144.8%

基础建设 4.4% 6.9% 20.0% 4.8% 4.2% 7.0% -0.4% 0.5% 10.0% 8.3% 55.0% 7.4% 1.3% 12.0% 2.6% 6.0%

专业工程 21.0% 13.6% 70.0% 12.2% 11.7% 10.6% 8.9% 0.5% 16.9% 21.8% 60.0% 156.2% -19.1% 17.6% -139.3% 175.2%

工程咨询服务Ⅱ 11.7% 9.7% 65.0% 9.7% 12.1% -9.9% 2.0% -2.4% 24.3% -43.7% 80.0% -37.9% -68.2% -27.8% 62.2% 30.3%

电力 3.9% 12.1% 25.0% 3.2% 21.9% 10.7% 0.7% -18.7% 41.9% 65.8% 70.0% 86.0% 123.2% -7.9% -44.1% -37.2%

燃气Ⅱ 2.1% 28.7% 15.0% 17.0% 24.1% 43.2% -14.9% -7.0% 31.9% 13.1% 75.0% 120.1% 14.2% -23.8% -88.2% 105.9%

环境治理 1.7% -3.5% 15.0% 1.3% -7.1% -9.3% 0.4% 8.4% 8.2% -11.4% 65.0% -37.6% 4.9% -13.6% 45.9% -42.5%

环保设备Ⅱ 2.7% 5.7% 25.0% 2.9% 4.9% 7.6% -0.2% -2.0% -30.0% -22.5% 15.0% -70.3% -13.2% -11.8% 40.3% -57.1%

物流 6.4% 11.7% 20.0% 9.5% 9.6% 8.7% -3.1% -0.1% -2.9% 10.5% 45.0% -11.5% 14.8% -1.0% 8.6% -26.3%

铁路公路 14.8% -6.2% 80.0% -8.1% 1.1% -5.7% 22.9% -9.3% 53.3% -26.4% 85.0% -69.5% 3.3% -35.5% 122.8% -72.8%

航空机场 72.6% -24.9% 100.0% -31.6% -4.0% -51.5% 104.2% -27.6% 69.5% -272.4% 95.0% -323.4% -221.5% -7583.2% 392.9% -101.9%

航运港口 -33.6% 11.2% 0.0% -15.5% 8.0% 21.5% -18.1% -23.4% -51.4% 22.3% 0.0% -19.3% 7.7% 39.7% -32.1% -27.0%

贸易Ⅱ 2.5% -7.6% 40.0% -17.3% -3.8% -5.1% 19.7% -13.4% 7.8% 83.8% 45.0% 50.8% 4.7% -11.4% -43.1% 46.1%

一般零售 -2.8% -2.9% 30.0% -2.6% -2.3% -6.7% -0.2% -0.3% -7.0% -57.1% 55.0% -211.4% -25.9% -39.2% 204.5% -185.5%

专业连锁Ⅱ 10.7% 1.9% 60.0% -5.2% -6.2% 14.2% 15.9% 1.1% 642.8% -312.9% 95.0% -1493.1% -74.4% 2.9% 2135.8% -1418.7%

互联网电商 -6.7% -30.4% 25.0% -52.9% 8.5% -27.9% 46.2% -61.4% 132.9% 64.0% 90.0% 67.5% 57.9% 74.7% 65.4% 9.7%

旅游零售Ⅱ 23.8% -19.6% 100.0% -17.1% -16.2% -37.5% 40.9% -0.9% -10.2% -47.9% 20.0% -65.5% -78.0% -45.2% 55.2% 12.5%

综合 综合Ⅱ 18.8% -7.9% 90.0% -6.9% 2.2% -18.8% 25.7% -9.1% 82.5% -83.1% 90.0% -33.5% 586.1% -62.5% 116.0% -619.5%

流通公用

公用事业

环保

交通运输

商贸零售

金融地产

银行

非银金融

房地产

建筑装饰

必选消费
食品饮料

纺织服饰

医药生物

可选消费

汽车

轻工制造

农林牧渔

家用电器

美容护理

社会服务

中游制造

机械设备

电力设备

国防军工

TMT

电子

通信

计算机

传媒

二级行业

营收YoY 归母净利润YoY

上游周期

煤炭

石油石化

有色金属

基础化工

钢铁

建筑材料

大类板块 一级行业
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的相对市场表现，即：以报告发布日后 6 个月内公司股价（或行业指数）相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅

作为基准。其中：A 股市场以沪深 300 指数为基准，新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针

对做市转让标的）为基准；香港市场以恒生指数为基准；美国市场以纳斯达克综合指数或标普 500 指数为基准。 

公司评级  

买入：未来 6 个月内，个股相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 20%以上 

持有：未来 6 个月内，个股相对同期相关证券市场代表性指数涨幅介于 10%与 20%之间 

中性：未来 6 个月内，个股相对同期相关证券市场代表性指数涨幅介于-10%与 10%之间 

回避：未来 6 个月内，个股相对同期相关证券市场代表性指数涨幅介于-20%与-10%之间 

卖出：未来 6 个月内，个股相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-20%以下 
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资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收入可

升可跌，过往表现不应作为日后的表现依据。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报

告，本公司不保证本报告所含信息保持在最新状态。同时，本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修

改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。 

本报告仅供参考之用，不构成出售或购买证券或其他投资标的要约或邀请。在任何情况下，本报告中的信息和意

见均不构成对任何个人的投资建议。投资者应结合自己的投资目标和财务状况自行判断是否采用本报告所载内容和信
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