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投资要点： 

 市场观点：19日，在国企利润同比增速 50.1%的高增长利好推动下，

A 股市场延续震荡盘升的走势，采掘、化工和有色金属等资源板块

涨幅靠前。如果个股既满足“高增长、低估值和大跌幅”的财报逻

辑，又符合社保基金 2 季度增仓的行业特性，那么这类个股未来的

股价上涨表现将更加确定。 

 已经公布的 967 份中期财报显示，中小企业板和创业板增速低于主

板公司，二线蓝筹业绩增长高于市场平均水平和市场预期。 

投资摘要： 

 1-7 月，国有企业累计实现营业总收入 168697.7 亿元，同比增长

38.8%，7 月比 6 月环比下降 7.8%；第 2 季度单季度营业总收入

77135.5 亿元，环比增速 18.49%。 

 1-7 月国有企业累计实现利润 10967.7 亿元，同比增长 50.1%，7月

比 6 月环比下降 11.5%；第 2季度单季度利润 5187.7 亿元，环比增

速 26.89%，26.89%的环比增速远高于前 3个季度的单季度利润环比

增速。 

 截至 8 月 19 日晚间，沪深两市累计 970 家公司公布 2010 年中期财

报，其中可比公司 967 家，实现归属母公司股东的净利润 1797.52

亿元，同比增长 58.98%。 

 967 家可比公司中，上海主板公司 393 家，实现归属母公司股东的

净利润 1244.85 亿元，同比增长 51.17%；深圳主板公司 250 家，实

现归属母公司股东的净利润 371.98 亿元，同比增长 109.54%；中小

企业板公司 264 家，实现归属母公司股东的净利润 160.43 亿元，同

比增长 46.56%；创业板公司 60 家，实现归属母公司股东的净利润

20.26 亿元，同比增长 28.27%。中小企业板和创业板增速低于主板

公司，二线蓝筹业绩增长高于市场平均水平和市场预期。 

 环比可比公司 946 家，2010 年第 1 季度和 2010 年第 2 季度，分别

实现归属母公司股东的净利润 822.45 亿元和 964.54 亿元，2010 年

第 2 季度归属母公司股东净利润的环比增速为 17.28%。 

 预计 2010 年第 2季度归属母公司股东的净利润环比增速至少 10%，

则第 2季度的净利润至少为 3378.53 亿元，2010 年中期归属母公司

股东的净利润为 6449.93 亿元，较 2009 年中期归属母公司股东净利

润的 4516.08 亿元增长 42.82%。 
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事件：18 日晚间，财政部公布了 2010 年 1-7 月全国国有及国有控股企业经济

运行情况。纳入 7月报统计范围的全国国有及国有控股企业主要效益指标同比继

续处于增长区间，营业总收入、实现利润、应交税费等指标环比出现不同程度下

降。全国国有及国有控股企业，包括中央企业和 36个省（自治区、直辖市、计划

单列市）国有及国有控股企业。 

点评： 

一、国有企业主要效益指标同比继续处于增长区间 

1.1、1-7 月国有企业营业总收入 168697.7 亿元，同比增长 38.8% 

1-7 月，国有企业实现营业总收入 168697.7 亿元，同比增长 38.8%，7 月比 6 月

环比下降 7.8%。其中，中央企业累计实现营业总收入 105969.2 亿元，同比增长

38.2%，7 月比 6 月环比下降 9.2%；地方国有企业累计实现营业总收入 62728.5

亿元，同比增长 39.8%，7月比 6月环比下降 5.5%。 

图表 1：1-7 月国有企业营业总收入 168697.7 亿元，同比增长 38.8% 

 

数据来源：财政部网站、渤海证券研究所 

7 月 19 日，财政部公布了 1-6 月份全国国有及国有控股企业经济运行情况。以单

季度营业总收入比较看，国有企业 2010 年第 1季度和第 2 季度的单季度营业总收
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入分别为 651010.1 亿元和 77135.5 亿元，第 1季度和第 2季度的环比增速分别为

-2.44%和 18.49%，第 2季度单季度营业总收入已经创出历史新高。 

图表 2：2009 年第 1 季度-2010 年第 2 季度国有企业单季度营业总收入环比增速比较[%] 

数据来源：财政部网站、渤海证券研究所 

1.2、1-7 月国有企业累计实现利润 10967.7 亿元，同比增长 50.1% 

1-7 月，国有企业累计实现利润 10967.7 亿元，同比增长 50.1%，7月比 6月环比

下降 11.5%。其中，中央企业累计实现利润 7558.4 亿元，同比增长 40.7%，7 月

比 6月环比下降 4.7%；地方国有企业累计实现利润 3409.3 亿元，同比增长 76.2%，

7 月比 6月环比下降 24.5%。 

行业角度分析：从同比情况看，除烟草行业外，其他主要行业实现利润继续保持

较快增长趋势；从环比情况看，除交通行业外，其他主要行业实现利润均出现不

同程度下降。 

7 月 19 日，财政部公布了 1-6 月份全国国有及国有控股企业经济运行情况。以单

季度利润比较看，国有企业 2010 年第 1 季度和第 2 季度的单季度利润分别为

4088.2 亿元和 5187.7 亿元，第 1 季度和第 2 季度的环比增速分别为 1.54%和

26.89%，第 2季度单季度利润创出历史新高。 

图表 3：1-7 月国有企业累计实现利润 10967.7 亿元，同比增长 50.1% 
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数据来源：财政部网站、渤海证券研究所 

从国有企业2009年第 1季度-2010年第2季度国有企业单季度利润总额环比增速

比较分析，国有企业利润的内生性依旧保持较高速度增长，26.89%的环比增速远

高于前 3个季度的单季度利润环比增速。 

图表 4：2009 年第 1 季度-2010 年第 2 季度国有企业单季度利润总额环比增速比较[%] 

数据来源：WIND、渤海证券研究所 
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二、967 家 A 股公司 2010 年中期财报实现归属母公司股东的

净利润 1797.52 亿元，同比增长 58.98% 

截至 8月 19 日晚间，沪深两市累计 970 家公司公布 2010 年中期财报，其中可比

公司 967 家。967 家 A 股公司实现营业总收入 17133.24 亿元，同比增长 40.68%；

实现营业总成本 14169.10 亿元，同比增长 38.33%；三项费用合计 2195.63 亿元，

同比增长 27.24%，增速低于营业总收入和营业总成本增速；实现利润总额 2402.89

亿元，同比增长58.42%；归属母公司股东的净利润1797.52亿元，同比增长58.98%。 

图表 5：967 份中期财报归属母公司股东的净利润 1797.52 亿元同比增长 58.98% 

数据来源：WIND、渤海证券研究所 

其中，上海主板公司 393 家，实现归属母公司股东的净利润 1244.85 亿元，同比

增长 51.17%；深圳主板公司 250 家，实现归属母公司股东的净利润 371.98 亿元，

同比增长 109.54%；中小企业板公司 264 家，实现归属母公司股东的净利润 160.43

亿元，同比增长 46.56%；创业板公司 60家，实现归属母公司股东的净利润 20.26

亿元，同比增长 28.27%。中小企业板和创业板增速低于主板公司，二线蓝筹业绩

增长高于市场平均水平和市场预期。 

公布 2010 年中期财报的 970 家公司中环比可比公司 946 家。946 家 A股公司 2009

年第 4 季度、2010 年第 1 季度和 2010 年第 2 季度，分别实现归属母公司股东的
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净利润 856.14 亿元、822.45 亿元和 964.54 亿元，2010 年第 2季度归属母公司股

东净利润的环比增速为 17.28%。 

根据前期公布的国有企业半年度利润（《2010.07.19-国有企业内生性增长动力强

劲》）、中央企业半年度利润（《2010.07.26-央企生产经营持续稳定增长，加速推

进央企重组》）、114 家沪深 300 指数成份股财报预告、和图表 6 显示的 300 指数

成份股业绩环比增速，预计 2010 年第 2季度归属母公司股东的净利润环比增速至

少 10%，则预计第 2季度的净利润至少为 3378.53 亿元，2010 年中期归属母公司

股东的净利润为 6449.93 亿元，较 2009 年中期归属母公司股东净利润的 4516.08

亿元增长 42.82%。 

图表 6：基准沪深 300 指数和成份股业绩环比增速 

数据来源：WIND、渤海证券研究所 
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渤海证券股票投资评级说明 

1、买    入：未来 12 个月内股价超越大盘 15%以上； 

2、中    性：未来 12 个月内股价相对大盘波动在-15%～15%之间；  

3、卖    出：未来 12 个月内股价落后大盘 15%之间； 

 

 

 

 

渤海证券行业投资评级说明 

1、增    持：行业股票指数超越大盘； 

2、中    性：行业股票指数基本与大盘持平； 

3、减    持：行业股票指数明显弱于大盘。 
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保证该信息未经任何更新，也不保证本公司做出的任何建议不会发生任何变更。在任何情况下，报告中的信息

或所表达的意见并不构成所述证券买卖的出价或询价。在任何情况下，我公司不就本报告中的任何内容对任何

投资做出任何形式的担保。我公司及其关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可

能为这些公司提供或争取提供投资银行或财务顾问服务。我公司的关联机构或个人可能在本报告公开发表之前

已经使用或了解其中的信息。本报告的版权归渤海证券有限责任公司所有，未获得渤海证券有限责任公司事先

书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、复制。如引用、刊发，需注明出处为“渤海证券有限责

任公司”，也不得对本报告进行有悖原意的删节和修改。 

重要声明2：本报告PDF版由郭靖唯一制作。
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