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大陆上市 A 股公司 2020 年报及 2021 一季报分析  
 

胡嘉铭  

C0020@capi ta l . com. tw  

 截止 4 月 30 日，根据已公布 2020 年大陆 A 股上市公司年报且

有可比资料的 4282 家上市公司分析，累计共实现归属于母公司利润

39974 亿元，同比增加 2.87%，增速较前三季度由负转正。分季度来

看，第四季度单季实现净利润 8228 亿元，同比增 58.81%。  

同时， 2021 年第一季度报表也公布完毕，数据显示上市公司共

实现净利润 12915 亿元，同比增长 53.73%，随着疫情的有效控制，

上市公司经营持续恢复。  

图 1：历年上市公司年度净利润增速（ %）  

 
资料来源： Choice、群益金鼎证券  

图 2：全部上市公司 2014 年以来单季度利润增速（ %）  

 
资料来源： Choice、群益金鼎证券  

  金融行业上市公司 2020 年共实现净利润 20988 亿，同比增长

0.64%。占全部上市公司净利润的 52.50%，较 2019 年提高 0.33 个百

分点。分季度来看，2020Q4、2021Q1 金融行业分别实现净利润 4739

亿元和 6452 亿元，同比增长 42.66%和 7.85%。  

2020 年金融行业净利润增速在二季度触底后快速回升，4Q 增速

升至 42.66%，2019Q4 主要是受银行息差收窄、保险公司加大计提准
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备金以及资本市场降温影响，导致 2019Q4 基期较低。  

图 3：金融行业分季度净利润增速（ %）  

 
资料来源： Choice、群益金鼎证券  

随着国内经济持续复苏， 2020 年非金融行业上市公司的业绩逐

级 回 暖 ， 在 2020Q1 触 底 后 净 利 润 增 速 持 续 回 升 ， 全 年 增 速 达 到

5.68%，较 2019 年的 0.67%提高近 5 个百分点。由于低基期的原因，

2021Q1 净利润增速进一步提高至 167.2%。预计随着基期逐步垫高，

净利润增速亦将逐季回落。  

图 4：非金融业上市公司 2014 年以来单季度利润增速（ %）  

 
资料来源： Choice、群益金鼎证券  

  行业  

分行业看， 2020 年有色、化工表现最为出色，主要是得益于产

品价格上涨。受疫情影响，交通运输、消费者服务、商贸零售净利

润降幅最大。 

2021Q1，计算机增速高达 15 倍；汽车、交通运输、有色增速亦

超过 300%；石油石化、消费者服务、钢铁、化工的增速超过 200%。

只有房地产和国防军工同比出现衰退。  

 

图 5：各行业利润增幅（按 2021Q1 净利润增幅排序）  
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资料来源： Choice、群益金鼎证券  

 

  创业板和科创板  

2020 年创业板上市公司净利润为 1280 亿元，同比增长 43.82%。 2021Q1 创业板净利润

519 亿，同比增长 115.35%。2020 年科创板上市公司实现净利润 500 亿元，同比增长 56.74%，

表现不俗。 2021Q1 净利润 120 亿元，同比增长 175.97%。创业板和科创板的净利润增速明显

高于主板，显示创业板和科创板上市公司受疫情影响相对较小。  

 

  综合分析 

另外，我们还对非金融行业分季度的毛利率、存货、经营性现金流、应收账款四个重要指

标进行了分析。  

2021Q1 毛利率 18.8%，环比 2020Q4 略有回升但仍处于 19%以下。其次，存货和应收账款占

营收比例同比明显改善。经营性净现金流季度性转负，但同比亦有改善。  

图 6:2010 年以来单季度毛利率  
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资料来源： Choice、群益金鼎证券  

图 7:2010 年以来单季度存货金额及其占当季营收比例（亿元）  

 
资料来源： Choice、群益金鼎证券  

图 8:2010 年以来单季度经营性净现金流（单位：亿元）  
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资料来源： Choice、群益金鼎证券  

图 9: 应收账款数额及其占当季营收比例（亿元）  

 

资料来源： Choice、群益金鼎证券  

  结论  

在强有力的防控举措下，国内新冠疫情得到有效控制，自 Q2 起宏观经济持续复苏。 2020

年上市公司净利润仍实现了正增长。 2021Q1 消费性行业出现恢复性增长，同时供需失衡背景

下上游原材料价格快速上涨，也使得有色、石化、钢铁、化工等行业净利润大幅增长。  

 

展望 2021Q2，上市公司业绩有望持续回暖，但随着基期垫高利润增速料将回落。择股方

面，推荐受惠碳中和的光伏、风电及储能等新能源相关产业链；全球新冠疫情防控形势仍存不

确定性，疫苗、原料药等板块景气向好。消费股方面，高端白酒需求提升量价稳增，此外重点

关注文旅产业的持续复苏。周期股方面，产品价格上涨有望继续推升相关公司的业绩。科技股

方面，芯片短缺背景下下游终端厂商料将受到不利影响，但产业链上游公司则有望受益。 
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