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随着上市公司 2022 年年报披露收官，A 股
上市公司 2022年的各项财务指标也浮出水面。
净资产收益率（ROE）作为衡量上市公司经营情
况的重要指标，受到投资者重点关注。

《证券日报》记者注意到，有165家公司连续
三年净资产收益率均超 20%，这些公司主要集
中在医药生物、机械设备、食品饮料、电子等四
大高景气行业。

425家公司去年
净资产收益率超20%

曾经有人问巴菲特，如果只能用一种指标
去投资，会选哪一个财务指标，巴菲特选择净资
产收益率（ROE），具体则是选择净资产收益率
大于20%的公司。

同花顺iFinD数据显示，截至5月5日收盘，
A股共有 5160家上市公司发布了 2022年年报，
按照加权平均净资产收益率的统计口径，净资
产收益率为正的公司达 4102 家，占比近八成。
而上述 4102 家公司中，有 425 家公司的净资产
收益率超 20%，1317 家公司的净资产收益率介
于10%至20%之间，2360家公司的净资产收益率
低于10%。

公司盈利的持续性和稳定性也是值得关注
的。从近三年的净资产收益率数据来看，有165
家公司连续三年净资产收益率均超 20%，其中
包括博信股份、明德生物、安旭生物、达安基因、
硕世生物、吉林碳谷等 6 家公司连续三年净资
产收益率均超50%。

黑崎资本研究员曾盛在接受《证券日报》记
者采访时表示，连续三年净资产收益率超过
20%的公司通常意味着公司的经营管理非常出
色，且具有非常强的盈利能力和财务稳定定

性。同时，这些公司拥有良好的品牌认知度和
市场地位，且有能力不断创新和开拓业务领
域。因此，这些公司的未来发展潜力大。它们
可以继续保持高水平的盈利能力，吸引更多的
投资人和合作伙伴，不断拓大市场份额和业务
范围。

值得关注的是，部分近三年净资产收益率
均超20%的公司在今年第一季度也取得了较好
的业绩。数据显示，上述 165 家公司中有 88 家
公司今年一季度实现了归母净利润同比增长，
占比超五成。

接受《证券日报》记者采访的排排网财富研
究部副总监刘有华表示，净资产收益率除了是
衡量盈利能力的重要指标，也是衡量股东资金
使用效率的重要财务指标，数值越高表明公司
盈利能力越强，给股东带来的投资收益也越高，
因此连续三年净资产收益率超 20%的公司，说
明其经营稳健，持续盈利能力强，而且能给股东
创造稳定的投资回报。另外，能够连续三年净
资产收益率超 20%的公司，往往属于行业中的
龙头企业，是行业的领先者和代表者，在行业中
具有较高的定价权。

对此，萨摩耶云科技集团首席经济学家郑
磊在接受《证券日报》记者采访时表示，近三年
收益率超过20%的上市公司里也包含了不少传
统行业，对于这些上市公司，价值主要体现在稳
定的盈利水平上，市盈率不宜过高。对于电子、
生物技术、汽车、计算机、通信、国防军工和环保
等有成长性的行业，也要考虑企业规模和未来
增长的前景，这类上市公司里的中型企业可能
仍有保持较高 ROE 的潜力。巴菲特的投资收
益增长最快的时段也是美国经济的强劲增长
期，从长期价值投资来说，选择一些成长性好、
中等规模、ROE 超过 20%的标的，在未来 10 年
至30年可能会获得丰厚的收益。

高净资产收益率公司
集中在四大行业

从申万一级行业来看，上述165家公司涉及
31个申万行业中的24个行业类别，主要集中在
医药生物（28 家）、机械设备（24 家）、食品饮料

（13家）、电子（13家）等四大行业。
“医药生物、机械设备、食品饮料、电子等行

业公司的净资产收益率较高，说明这些行业投
资回报率较好，为股东创造收益的能力较强，这
也是和实际的经济转型相关。投资者对于近三
年 ROE 超过 20%的公司可以重点关注其投资
机会。不过也要观察这些公司高 ROE 的持续
性，不能只看短期表现。”前海开源基金首席经
济学家杨德龙告诉记者。

值得一提的是，部分高净资产收益率公司
今年一季度也获得以 QFII 为代表的长线外资
的青睐。同花顺iFinD数据显示，截至今年一季
度末，有 21 家公司前十大流通股股东中出现
QFII的身影，合计持股数为62035.54万股，隆基
绿能、美的集团、万华化学、伟星新材、恒立液压
等个股获QFII持仓股数均超1000万股。

市场表现来看，今年以来，截至 5 月 5 日收
盘，上述165只个股中，有63只个股期间实现上
涨，此外，还有34只个股期间累计涨幅跑赢同期
上证指数（上涨 7.94%）。其中，曙光数创、四川
黄金、鼎智科技、康普化学、三七互娱等 5 只个
股期间累计涨幅均超80%，表现强势。

对于上述高净资产收益率的公司的投资机
会，川财证券首席经济学家、研究所所长陈雳认
为，市场投资是波动的，净资产收益率只是一方
面。对于净资产收益率较高的公司，尤其是各
行业的龙头公司，要给予比较高的关注度，重点

在中长期投资价值上。而对于一些有望成为独
角兽的企业更需要重视，要认真客观分析这些
行业的护城河和预期差，注意投资的波动性。

具体到高净资产收益率的行业方面，对于
医药生物行业，上海证券表示，医药生物行业仍
是朝阳行业，整体处于加速转型期，国家政策鼓
励加大创新。具体来看，创新药领域，国产创新
药进入商业化放量阶段，未来可期。化学制剂
领域，2022年多重因素影响，机遇与挑战并存。
中药领域，利好政策驱动企业高质量发展，重视
研发投入。CXO 领域，未来发展空间巨大，高
效率的服务或将成为制胜关键。原料药领域，
压制因素逐步消散，CDMO业务弹性较大。

中原证券认为，近期通用自动化行业景气
度反弹趋势逐步明显，相关工业机器人、工控自
动化、数控机床刀具等龙头触底反弹趋势明显，
今年有可能是通用自动化周期复苏年。

国泰君安证券研报显示，白酒上半年场景
修复、强量弱价，下半年随消费力恢复批价有望
上行。同时，啤酒三周期共振迎超级大年，低度
酒水确定性改善。

天风证券认为，机器视觉作为刚性需求将
逐渐受益于 AI+制造业转型带来的增量市场，
综观机器视觉产业链，成本价值量最高环节为
工业相机和软件算法。

据证券日报

165家公司连续三年净资产收益率超20%

上市公司 2023年一季报落幕后，包括券商
在内的市场重要机构持仓及其变动情况也逐渐
揭晓。

从上市公司披露的十大流通股东情况看，
Wind 数据显示，今年一季度券商累计加仓 141
只个股，其中 103只在一季度实现股价上涨；从
新进情况看，截至一季度末，539只个股十大流
通股东中新出现了券商身影，计算机、电子、传
媒、机械设备等行业标的更受券商青睐。

Wind数据显示，截至一季度末，共有805家
A股上市公司十大流通股东中出现了券商机构
的身影。从持股变动情况看，共有141只个股一
季度获得券商增持，部分钢铁、化工、地产股获
得券商大举加仓。

新 钢 股 份 一 季 度 获 得 中 信 证 券 增 持
2534.46 万股，增持规模在前述 141 只个股中高
居第一。中信证券成为新钢股份第四大流通股
东，持股比例超过1%。宝丰能源一季度获得中
信证券加仓2529.65万股，后者为宝丰能源第五
大流通股东。华菱钢铁、天房发展两家公司一
季度均获得券商加仓 1000万股以上，出手的同
样是中信证券。

中金公司、广发证券、国都证券、申万宏源
等券商也在积极布局，但行业偏好却不尽相
同。一季度，中金公司加仓古越龙山 781.68 万
股，广发证券加仓天邦食品781.06万股，国都证
券加仓铁龙物流 651.99 万股，申万宏源加仓闻
泰科技 607.86 万股。从行业分布上看，这些标
的覆盖了农林牧渔、食品饮料、交通运输、电子
等多个行业。

天舟文化、精伦电子、星辉娱乐获得多家券
商股东加仓，券商对单家公司加仓总规模均在
600万股以上。

从二级市场表现看，前述 141 只个股中有
103只个股一季度累计涨幅为正，其中中国银河
证券加仓了276.94万股的大华股份涨幅高居第
一，期间股价接近翻倍；开普云、中国卫通、江波
龙、方直科技、慧博云通、思特奇等个股一季度
累计涨幅也在 40%以上，其十大流通股东中出
现的券商包括国金证券、国泰君安、华泰证券、
光大证券等。

一些北交所上市标的一季度也获得券商青
睐。科创新材、朱老六一季度分别获得开源证
券加仓53万股和31.71万股，两家公司的第二大

流通股东均为开源证券；骏创科技、海希通讯分
别获得东北证券和中山证券加仓51万股、19.58
万股，东北证券已跃居骏创科技第一大流通股

东，中山证券位居海希通讯第七大流通股东。
在加仓 141只个股的同时，一季度还有 539

只个股前十大流通股东中新出现了券商的身

影，不少个股一季度获得了多家券商的集体青
睐。

截至一季度末，新潮能源前十大流通股东
中新出现了中信建投、中国银河、华泰证券3家
券商的身影，分居公司第四、第七和第八大流通
股东，持股数量分别为 1.45 亿股、1.08 亿股和
8413万股，持股总数合计 3.37亿股，在前述 539
只个股中高居第一。从基本面情况看，新潮能
源一季度营收、净利润均保持增长。

此前连续两年净利润负增长的利欧股份，
今年一季度净利润实现了正增长，获得了3家券
商的关注。截至一季度末，广发证券、长江证
券、中信证券均新出现在利欧股份十大流通股
东 序 列 中 ，持 股 数 量 分 别 为 6001.42 万 股 、
4384.43 万股和 3131.02 万股，持股总数超过 1.3
亿股，排名仅次于新潮能源。

前述一季度新进个股中，券商持股数量居
前的还包括东吴证券、盛屯矿业、嘉应制药、隆
基绿能、神州泰岳、贵州百灵、金科股份、万达电
影等，截至一季度末，其券商股东持股总数从
4414.60万股到8291.71万股不等，涉及券商股东
包括中信证券、广发证券、国泰君安、东方证券、
华泰证券、中金财富、中金公司、中信建投、招商
证券等。

从行业分布情况看，券商一季度新进的539
只个股中，属于TMT行业的公司占据了相当比
例。以申万一级行业划分，属于计算机行业的
个股有 62 只，属于电子行业的有 58 只，属于传
媒行业的个股有 45只，属于通信行业的个股相
对较少，合计26只；此外，机械设备、医药生物、
电力设备、基础化工等行业标的也获得券商关
注，相关行业个股数量分别为 65 只、32 只、26
只、25只。

一季度，通信、计算机、传媒等行业板块也
是市场上涨的领头羊，但当前板块及其热门个
股的交易风险和拥挤程度，也越来越受到券商
等机构的关注。

从后市布局角度出发，天风证券建议在5月
之后将布局向景气趋势改善更为明显的细分赛
道倾斜：一是传媒和计算机子行业中，当前景气
改善较明显的游戏、金融IT、云计算；二是AI赋
能拉动较大的方向，如算力、部分AI应用；三是
全球半导体周期接近见底背景下半导体产业链
的机会。 据中国证券报

本版内容及观点仅供参考，不构成对所述证
券的投资建议，投资者不应以本版稿件作为投资
决策的唯一标准，市场有风险，投资需谨慎。

“牛市旗手”扎堆抢筹四大行业
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