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A股业绩整体承压 上下游盈利分化显著 

——2021年年报及2022年一季报分析 

 

截至目前，2022年一季报已基本披露完毕。A股盈利进

一步下滑，全A非金融营收累计同比增速为13.7%，较2021

年四季度回落7.3百分点；全A非金融归母净利润累计同比

为8.1%，较2021年四季度的25.4%大幅放缓。科创板收入、

利润同比增速均维持高位，创业板增收不增利。细分行业

中，维持高景气的行业主要分布在原材料和新能源板块，

有色金属、煤炭、电力设备、交通运输、基础化工等行业

归母净利润累计同比增速维持在20%以上；剔除2021年一季

度高基数效应的影响，盈利增速边际改善的行业主要分布

在中下游制造和科技行业，即通信、建筑装饰、电力设备

等。 
官方网站：www.cnfic.com 

客服热线：400-6123115 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2022年 5月 6日 新华社中国经济信息社 

 



 

2 / 7 

目录 

一、受经济下滑和高通胀影响，A 股盈利进一步下滑 ..................................... 3 

二、科创板收入/利润同比增速维持高位，创业板增收不增利 ...................... 4 

三、产业链利润向上分配格局不变，部分消费板块景气略有改善 ............... 5 

 

 

 

 

图表目录 

图表 1：全部 A股归母净利润累计同比增速继续回落 ................................................................................. 3 

图表 2：A股 ROE从 21Q2开始回落 ...................................................................................................................... 4 

图表 3：主要板块和指数盈利对比 ....................................................................................................................... 5 

图表 4：上游资源品利润占比进一步上行 ......................................................................................................... 6 

图表 5：2022年一季报申万二级行业净利润增速分析 ................................................................................ 7 



 

3 / 7 

A 股业绩整体承压 上下游盈利分化显著 

——2021 年年报及 2022 年一季报分析 

截至目前，2022年一季报已基本披露完毕。A股盈利进一步下滑，全 A非金融营收累计同比增

速为 13.7%，较 2021年四季度回落 7.3百分点；全 A非金融归母净利润累计同比为 8.1%，较 2021

年四季度的 25.4%大幅放缓。科创板收入、利润同比增速均维持高位，创业板增收不增利。细分行

业中，维持高景气的行业主要分布在原材料和新能源板块，有色金属、煤炭、电力设备、交通运输、

基础化工等行业归母净利润累计同比增速维持在 20%以上；剔除 2021年一季度高基数效应影响，

盈利增速边际改善的行业主要分布在中下游制造和科技行业，即通信、建筑装饰、电力设备等。 

一、受经济下滑和高通胀影响，A 股盈利进一步下滑 

A股上市公司2022年一季度营收和净利润累计同比增速明显回落。截至目前，2022年一季报和

2021年年报已基本披露完毕。统计显示，2022年一季度全部A股营收累计同比增速为11.0%，剔除金

融后为13.7%，较2021年年报分别回落7.5和7.3百分点；2022年一季度全部A股归母净利润累计同比

为3.6%，剔除金融后为8.1%，较2021年年报的18.1%和25.4%大幅放缓。整体来看，去年四季度以来

国内宏观基本面走弱，2022年一季度更是受到疫情反复的影响，A股净利润累计增速进一步回落。

此外，全A和全A非金融均表现出净利润增速下滑幅度明显大于收入增速的特点，体现在俄乌冲突之

下，大宗商品价格高企对企业盈利能力形成了阶段性制约。 

图表 1：全部 A股归母净利润累计同比增速继续回落 

 

来源：wind，新华财经 
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ROE继续回落，净利率和周转率下降成为主要拖累项。2022一季度全部A股ROE（TTM）为9.3%，

相比于2021年报的9.7%下行0.4个百分点，处于2005年以来平均偏下水平。在杜邦三因素中，净利

率小幅回落，周转率变化不大，负债率与去年四季度持平。具体来看，净利率为8.35%，较2021年

四季度回落0.05个百分点；总资产周转率0.189次，而2021年四季度为0.197次，显示一季度国内部

分城市疫情对企业经营生产形成扰动；负债率83.0%，持平于2021年四季度，上市公司杠杆水平整

体稳定。 

二、科创板收入/利润同比增速维持高位，创业板增收不增利 

主板业绩回落幅度相对较小，大企业抗风险能力更佳。2022年一季度主板营业收入和归母净

利润累计同比增速分别为10.3%和3.6%，较2021年年报回落7.9和13.5个百分点。指数角度看，沪深

300净利润累计同比增速下降11.7个百分点至3.0%，上证50下行16.4个百分点至6.1%，增速仅次于

科创50，体现了大企业在盈利下行期的抗风险优势。 

创业板增收不增利，2022年一季度净利润增速由正转负。2022年一季度创业板营业收入累计

同比增速较去年年报略降2.8个百分点至20.4%，净利润受上游原材料价格冲击大幅回落，2022年一

季度增速由正转负至-14.7%（2021年年报为25.9%）。指数方面，创业板指净利润累计同比增速较

去年年报的9.5%下滑29.1个百分点至-19.6%。其中，天华超净、智飞生物、万孚生物、德方纳米对

创业板指的拉动均在2个百分点以上，而温氏股份、英科医疗则拖累超10个百分点。 

图表 2：A股 ROE从 21Q2 开始回落 

 

来源：wind，新华财经 
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科创板业绩增速领跑A股市场，剔除大全能源后仍维持高位。2022年一季度科创板营业收入和

归母净利润累计同比增速分别为45.8%和62.5%，较去年年报分别变动+8.9%和-0.4%，整体维持较高

的盈利水平。值得注意的是，2021年以来，科创板内部企业盈利分化加大，头部企业表现更加突出。

其中，大全能源受益于多晶硅行业量价齐升，营收净利双双倍增，2022年一季度对科创50的业绩拉

动达到50.2%。剔除大全能源后，科创板营收和净利润累计同比增速分别为41.6%和41.3%，业绩增

速有所下滑但仍维持相对高位；科创50指数2022年一季度净利润累计同比62.8%，剔除大全能源后

仅为5.0%，业绩相比上证50等主要指数并未明显占优。另外，天合光能、华润微、晶晨股份、容百

科技和澜起科技对科创50的拉动都在2个点以上，君实生物-U、海尔生物均拖累4个点以上。 

三、产业链利润向上分配格局不变，部分消费板块景气略有改善 

原材料价格高位背景下，上游资源品盈利占比进一步上升。从大类板块的利润分布来看，2022

年一季度资源品板块累计归母净利润占比为23.7%，较2021年年报上行1.6%。进一步分行业来观察，

公用事业、煤炭2022年一季度业绩增速较2021年年报增长34.2%、8.6%，边际改善明显，但前者的

增幅主要基于2021年的低基数；有色金属、煤炭、交通运输、基础化工、石油石化2022年一季度归

母净利润累计增速分别为117.7%、82.7%、40.9%、33.2%、23.8%，位居行业前列，维持较高的景气

度。 

图表 3：主要板块和指数盈利对比 

 

来源：wind，新华财经 
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中下游的制造和科技盈利整体承压，科技行业中仅有通信增速上行。具体来看，电力设备在

锂电池和光伏业绩高增长的驱动下增速进一步上行至52.4%，较2021年年报提高9.9个百分点；国防

军工业绩增速平稳，2022年一季度上行4.6个百分点至16.1%；通信行业盈利小幅改善，由负转正至

10.1%；计算机行业因收入的季节性特征较为明显，一季度有所下行；机械设备、传媒、汽车、建

筑材料和电子行业利润受损严重，2022年一季报归母净利润累计增速分别回落至-20.8%、-18.7%、

-18.2%、-15.6%和-7.0%。 

下游消费行业业绩增速略有改善，但行业内部景气分化加大。2022年一季度消费行业累计归

母净利润占比为11.9%，较2021年年报上行2.3%，整体改善略好于市场预期。其中，医药生物、食

品饮料、家用电器和纺织服饰一季报盈利分别增长28.5%、18.1%、11.0%和11.0%，农林牧渔、社会

服务和轻工制造同比增速延续下降趋势，进一步回落至-186.1%、-135.2和-41.6%。 

金融板块受非银和地产拖累一季度呈现负增长。具体来看，2022年一季度银行、非银金融、

房地产净利润累计增速分别为8.7%、-40.0%、-41.8%，银行板块维持相对稳健，但地产和非银表现

不佳。其中，地产行业尽管较去年末的业绩有所改善，但仍为-40%的负增长；非银盈利大幅下降，

由正转负较2021年年报回落48.6个百分点。 

 

 

图表 4：上游资源品利润占比进一步上行 

 

来源：wind，新华财经 
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图表 5：2022年一季报申万二级行业净利润增速分析 

 
申万一级行业 21Q1 21Q2 21Q3 21Q4 22Q1 21Q4-21Q3 22Q1-21Q4 

上游资源

品 

公用事业 52.0 10.6 -24.7 -61.4 -27.2 -36.7 34.2 

煤炭 60.5 64.6 64.5 74.1 82.7 9.6 8.6 

有色金属 363.9 256.1 189.9 137.9 117.7 -52.1 -20.2 

环保 75.8 31.3 15.5 15.9 -19.4 0.4 -35.2 

基础化工 202.5 151.0 142.3 128.1 33.2 -14.1 -94.9 

钢铁 244.1 232.9 163.2 89.6 -23.5 -73.7 -113.1 

石油石化 236.3 295.0 208.5 152.8 23.8 -55.6 -129.0 

交通运输 377.7 2194.4 290.0 866.2 40.9 576.2 -825.3 

中游制造

业 

建筑装饰 75.3 33.6 23.3 -4.0 10.5 -27.4 14.5 

电力设备 141.0 37.6 46.6 42.4 52.4 -4.2 9.9 

国防军工 -8.5 7.0 13.9 11.5 16.1 -2.5 4.6 

建筑材料 103.8 28.6 11.0 3.9 -15.6 -7.1 -19.5 

机械设备 170.5 44.1 27.0 9.4 -20.8 -17.6 -30.2 

汽车 442.0 81.9 25.9 15.6 -18.2 -10.4 -33.7 

下游科技

行业 

通信 107.7 -19.4 2.3 -15.7 10.1 -18.0 25.8 

计算机 935.5 16.1 1.4 -7.3 -60.6 -8.7 -53.4 

电子 162.5 100.2 74.2 91.3 -7.0 17.2 -98.3 

传媒 94.5 68.6 20.5 259.6 -18.7 239.2 -278.3 

下游消费

行业 

商贸零售 183.5 10.4 -12.8 -171.5 -14.5 -158.7 157.0 

食品饮料 26.4 15.8 13.0 11.8 18.1 -1.2 6.3 

家用电器 103.0 37.6 16.5 9.7 11.0 -6.8 1.3 

医药生物 81.4 45.5 27.5 57.4 28.5 29.9 -28.9 

轻工制造 141.2 77.0 37.7 -1.2 -41.6 -38.9 -40.5 

农林牧渔 1.9 -60.5 -108.1 -144.4 -186.1 -36.2 -41.7 

纺织服饰 381.9 163.9 72.1 69.9 11.0 -2.2 -58.9 

美容护理 51.8 19.2 -15.3 39.1 -21.6 54.4 -60.7 

社会服务 206.9 346.4 52.0 -11.8 -135.2 -63.8 -123.4 

金融地产

行业 

房地产 -14.4 -19.5 -32.0 -84.5 -41.8 -52.5 42.7 

银行 4.6 12.9 13.6 12.6 8.7 -0.9 -3.9 

非银金融 22.4 30.7 8.0 8.6 -40.0 0.7 -48.6 
 

来源：wind，新华财经 
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