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今年前三季度，科创

板总体保持高速增

长，中小板盈利同比

基本持平，创业板同

比下降4.86%，降幅

明显收窄。头部效

应、南北产业差异等

结构性特征更加明

显，上市公司持续加

大研发投入。

□ 侯捷宁

近日，上市公司三季报披露正式

收官。3722家公司交出了三季度的

“成绩单”。根据wind数据显示，3722

家上市公司共实现营业收入35.90万

亿元、净利润3.19万亿元，同比分别上

升8.64%、6.71%。3271家上市公司实

现盈利，占上市公司总数88%；451家

公司亏损，亏损面与去年底相比下降

0.47个百分点。非银金融、农林牧渔

行业盈利增长60%以上。

总体看，前三季度上市公司业绩

保持增长，增速虽同比回落，但降幅较

此前略有收窄。科创板总体保持高速

增长，中小板盈利同比基本持平，创业

板同比下降 4.86%，降幅明显收窄。

头部效应、南北产业差异等结构性特

征更加明显，上市公司持续加大研发

投入。

一位券商研究所资深策略分析师

接受在《证券日报》记者采访时表示，

我国当前处于宏观经济转型的重要阶

段。上市公司不单单是我国宏观经济

的“晴雨表”，也同样是经济发展动能

的“转换器”，担当着重要的角色。上

市公司头部效应的集中，体现龙头上

市公司质量改善提速，业绩在宏观经

济下具有韧性；上市公司研发投入的

抬升为我国经济转型注入信心，大批

创新型、成长型的企业在资本市场助

力积累创新源动力。

南北产业结构差异明显

数据显示，28个大类行业集中度

均有所上升，交通运输、建筑装饰、家

用电器行业集中度提升较大，行业龙

头优势明显。

前三季度，沪深300指数的非金

融成份股（241家）净利润占全部实体

上市公司（3608家）的六成，占比较去

年同期上升2.64个百分点；净资产收

益率11.55%，盈利能力高出实体上市

公司平均水平两成多；前三季度共实

现股权融资2684亿元，占实体上市公

司比例近四成，但现金分红4761亿

元，占实体上市公司超六成，比例更

高，是名副其实的“现金奶牛”。

川财证券研究所研究员杨欧雯表

示，一则反映出蓝筹股的经营相对稳

健，基于规模优势和资金实力，前三季

度的收入和利润都在整个上市公司类

别中表现较为突出；二则反映出蓝筹

上市公司比较重视投资者关系，在通

过资本市场融资扩大生产提高竞争力

的同时，也通过盈利的分配回报投资

者。投资者和上市公司形成的良好互

动是资本市场制度建设完善、活力提

升的一个体现，通过资本市场平台，资

金和资本都能够在其间获得较好的流

通和相对收益。

研发投入大幅提升

前三季度，实体上市公司研发投

入4690.38亿元，占营业收入的1.59%，

研发强度同比上升超一成。其中，战略

新兴行业、科创板研发强度分别是上市

公司平均水平的2.5倍、3.8倍。

数据显示，40家科创板公司研发

费用占收入比平均为13%，8家公司研

发费用占比超过20%，占比最高的3

家公司是虹软科技、山石网科和微芯

生物，分别达到35%、33%和33%。首

批25家公司上市后持续加大研发投

入，第三季度研发费用同比增长14%。

杨欧雯表示，实体上市公司研发

投入上升主要有两方面原因，一是基

于国家对于科技创新的鼓励和投入，

相关企业可以享受税收减免等优惠政

策，激励企业增加研发投入以享受更

多政策优惠；二是企业盈利改善，资

金流相对宽裕，出于日常经营和长期

可持续发展的战略考量，选择将收益

投入到研发中，以期提高公司核心竞

争力。

杨欧雯认为，不论是政策利导还

是内因驱动，实体企业上市公司作为

实体经济的重要旗舰，加大研发投入

都能够带动整个产业的生产技术进步

和提升，对于企业和产业的长期发展

都有很大益处。

“上市公司研发投入的提升为我

国经济转型注入信心，大批创新型、成

长型的企业在资本市场助力积累创新

源动力。”一位资深市场人士表示。

基础设施建设投资加快

三季报显示，虽然房地产行业融

资政策边际收紧，但尚未对当期投资

产生重大影响，前三季度房地产企业

库存采购支出同比上升16.46%。

受益于国家稳增长相关措施，基

建行业发展稳健，固定资产等长期资

产投资同比增长28.10%，营业收入、

净利润均保持两位数以上增长。

此外，前三季度，必需消费行业营

业收入和净利润均实现两位数增长，

其中农林牧渔行业受猪价上涨等因素

影响，净利润增长69.26%，食品饮料

行业也实现19.65%的较高增速。家

用电器、休闲服务等可选消费行业仍

保持中高速增长。受建设等因素影

响，行业净利润同比增长78.23%，电

子行业盈利增速由负转正。

□ 胡 琳

随着三季报陆续披露，A股上市

银行2019年前三季度经营业绩一览

无余。目前，已有33家A股上市银行

发布第三季度报告。33家上市银行

中有21家银行不良贷款率环比下降，

9家银行不良贷款率与上期持平，仅

有3家银行不良贷款率较2019年中

期微增。

实际上，不良贷款率一直是判断

商业银行资产质量的重要指标。同

时，财政部发布关于《金融企业财务

规则(征求意见稿)》(以下简称《征求意

见稿》)向社会公开征求意见的通知

后，拨备覆盖率也成为大众关注的重

要指标之一。

从33家上市银行三季报情况来

看，拨备覆盖率超过300%的银行有8

家，超过八成银行拨备覆盖率环比增长。

从已公布的三季度报告来看，33

家上市银行资产质量有所改善，大部

分银行不良贷款率环比下降。

据统计，截至2019年9月末，33家

上市银行不良贷款率整体保持平稳。

其中，郑州银行、华夏银行、江阴银行不

良贷款率较其他银行略高，不良贷款率

分别为2.39%、1.88%和1.82%。

33家上市银行中有21家银行不良

贷款率环比下降，9家银行不良贷款率

与上期持平。仅有3家银行不良贷款率

较2019年中期微增，分别是华夏银行、

苏州农商行、无锡银行，环比增长0.04个

百分点、0.27个百分点和0.03个百分点。

中原银行首席经济学家王军表

示，目前银行不良情况基本保持稳

定，未来经济下行压力加大，不良率

可能还会有所反复。但总体来看，随

着我国经济结构优化和金融机构自

身风控能力的提高、数字化转型的推

进，商业银行资产质量不会再有趋势

性的恶化。

天风证券银行业首席分析师

廖志明表示，整体来看上市银行资产

质量保持稳健，银行业不良压力最大

的时候已经过去。2019年较2018年

整体经济略有下行，不过过去几年银

行业整体信贷结构有很大的优化，同

时，银行整体核销力度加大。

财政部在关于《征求意见稿》的说

明中提到，以银行业金融机构为例，监

管部门要求的拨备覆盖率基本标准为

150%，超过监管要求2倍以上，应视

为存在隐藏利润的倾向，要对超额计

提部分还原成未分配利润进行分配。

东方证券指出，我国将拨备覆盖

率作为强制性监管要求，不良贷款认

定标准较严，拨备计提比例显著高于

国际水平。我国银行实际拨备与监

管要求在很多时期大幅偏离，复盘发

现其主要原因在于行业整体风险跟

随经济周期波动，各家银行也根据自

身风险情况，对拨备作出相应调整。

当前，部分银行在保持风险抵补能力

的基础上，为了满足对不良贷款确认

日益趋严的监管要求，而维持较高的

拨备覆盖率；也有银行计提减值损失

较多，“安全垫”较厚，使得拨备覆盖

率过高，故该政策出台在国际比较和

国内实践两个角度均有必要性。

从33家上市银行三季报情况，拨

备覆盖率超过300%的银行有8家，

分别是宁波银行、常熟银行、南京银

行、招商银行、上海银行、杭州银行、

青岛农商行和无锡银行。

廖志明表示，一方面，《征求意见

稿》仅是征求意见稿，尚未正式落地；

另一方面，银行往往在经济效益较好

的时候多计提拨备，为经济下行时做

储备，因为经济下行时往往对拨备消

耗较大，所以在业绩不错的时候多计

提拨备，往往用拨备“以丰补欠”。

近九成公司盈利 研发投入大幅提升
三季报披露:非银金融、农林牧渔行业盈利增长60%以上，大批创新型、成长型企业

在资本市场助力积累创新源动力

33家A股上市银行资产质量改善
8家拨备覆盖率超300%，超八成拨备覆盖率环比增长


