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计算机通信领衔报喜

分行业看，业绩预增分布在汽车制造业、计算
机通信和其他电子设备制造业、软件信息技术服务
等。其中，计算机通信和其他电子设备制造业共有
7家公司预喜，数量远超过其他行业。从Wind分行
业情况来看，这些公司多为技术硬件与设备、半导
体与半导体设备行业。

计算机通信行业的公司普遍规模较大，上述7
家企业中，有4家净利润超过1亿元，平均业绩增长
幅度高于已公布业绩预告的所有公司，强者恒强。
从公告来看，这些公司业绩大幅增长，多源于新产
品成功上市、新兴市场开拓顺利。

其中，传音控股预计净利润增长幅度最大。据
传音控股公告，预计2023年实现营业收入约621.22
亿元，同比增长33.32%；实现归属于母公司所有者
的净利润为54.93亿元，同比增长约121.15%；扣非
净利润为50.10亿元左右，同比增长约126.73%。公
司表示，业绩增长的原因主要是“公司持续开拓新
兴市场及推进产品升级，整体出货量及销售收入有
所增长；同时，受益于产品结构升级及成本优化，整
体毛利率有所提升，相应毛利额增加”。

根据IDC数据，2023年上半年，传音控股在全
球手机市场占有率为13.9%，在全球手机品牌厂商
中排名第三，其中智能机在全球智能机市场占有率
为7.6%，排名第六位。公司在新兴市场加速拓展，
非洲外地区占比持续提升。此外，移动互联、家电
等新业务快速成长，成为其第二增长曲线。

在计算机通信行业中，预告业绩增长排名第二
的是无线音频芯片龙头公司中科蓝讯。公司预计
2023年实现营业收入14.3亿元—14.5亿元，同比增
加32.42%—34.27%；净利润2.4亿元—2.6亿元，同
比增加70.34%—84.53%。

中科蓝讯表示，受益于公司讯龙系列产品持续
起量、印度及非洲等国外TWS耳机市场增长和国
内市场复苏影响，公司音频产品销售金额增速较
快。根据公告，去年公司大力推广讯龙系列在终端

品牌产品的应用，讯龙系列销售占比持续提升；对
现有产品更新迭代，在对产品降噪、功耗等性能进
行不断改进的同时，尽可能优化芯片面积，提升性
价比；同时，公司合理把控供应商采购成本，2023年
逐季增加备货，以应对下游市场需求增长和新产品
备货需求。

汽车零部件“遥遥领先”

2023年，汽车产业链全面爆发，受益于行业红
利，上游多家汽车零部件企业订单充足，率先向投
资者预报战果。截至发稿，已有3家汽车零部件企
业发布业绩预增公告。这3家企业均预计净利润超
过1亿元，且同比增幅不低于50%。

主要产品为汽车发动机水泵、汽车发动机排气
歧管、发动机涡轮增压器壳体等的飞龙股份，预计
2023年净利润 2.5亿元—2.8亿元，同比增长
197.15%—232.81%。公司表示，净利润增长主要有
几个方面的原因：一是公司订单充足，营业收入较
同期增长较大；二是涡轮增压器渗透率提高，混动
汽车快速上量，涡轮增压器壳体产品保持一定增
速；三是新能源行业快速发展，混动、纯电动汽车占
比提高，液冷服务器、储能等民用领域的不断拓展，
新能源热管理产品有所增长。

从公开资料来看，飞龙股份在手订单充足。据
信达证券研报统计，在2023年11月之前，飞龙股份
已披露的大订单包括：发动机热管理部件产品定点
项目金额超40亿元；新能源汽车热管理部件产品定
点项目金额超50亿元；新能源民用热管理部件产品
定点金额4亿元。这三者合计94亿元，已远远超过
飞龙股份过去三年的营业收入之和。

已公布业绩预告的汽车零部件企业中，净利润
增幅较小的是银轮股份。公司预计全年将实现净
利润 5.9亿元—6.4亿元，同比增长 53.93%—
66.98%；扣非净利润5.6亿元—5.8亿元，同比增长
83.51%—90.06%。

银轮股份去年实现业绩增长，得益于公司坚持

推进“加快推进国际化、实现技术引领、打造综合竞
争力”。国际化方面，公司欧美属地化制造基地顺
利投产，其中墨西哥工厂在去年第四季度实现盈亏
平衡；技术引领方面，公司新能源热管理“1+4+N”
产品在手订单持续放量、市场份额持续提高，数字
与能源热管理业务快速放量、重要订单持续落地；
提升综合竞争力方面，公司激发全体骨干主动性和
能动性，降本增效成果显著。

另外，汽车零部件产业的云意电气，预计2023
年将实现营业收入15.86亿元—18.2亿元，同比增长
35%—55%；净利润约2.99亿元—3.27亿元，同比增
长120%—140%。云意电气表示，2023年公司主营
业务稳健发展的同时，积极推进智能雨刮系统产
品、传感器类产品等成长型业务板块的发展，大力
拓展市场份额，加速进口替代，加快海外市场布局，
持续提升核心竞争力，助力公司业绩增长。

制药产业爆发

已公布业绩预告的企业中，医药制造产业、医
疗设备厂商表现突出。在细分赛道中持续受追捧
的“减肥药”产业链龙头诺泰生物，率先宣布业绩预
增，符合市场预期。

诺泰生物预计去年全年将实现营业收入9亿元
—10亿元，同比增长38.19%—53.54%；预计净利1.5
亿元—1.6亿元，同比增长16.18%—23.93%；扣非净利
润1.5亿元—1.6亿元，同比增长80.52%—92.56%。

诺泰生物表示，公司自主选择产品陆续获批，
加之以焕然一新的矩阵式商务拓展团队，产品销售
空间逐步打开。报告期内，得益于公司自主选择产
品中部分制剂及多肽原料药品种的持续放量，公司
2023年度业绩同比实现较大增长。

诺泰生物拥有多肽原料制备工艺和产业链，

是“减肥药”产业链企业。去年诺泰生物多种多肽
原料药市场均放量，多肽产能建设逐步推进，其自
主研发的醋酸奥曲肽、胸腺法新、比伐芦定、司美
格鲁肽、利拉鲁肽等8种原料药已经在国内备案，
部分品种已取得美国DMF（DrugMasterFile）编号
并已通过完整性审核。目前，公司连云港工厂现
有2个多肽原料药生产车间，此外多肽601车间建
设推进中。

制药产业链已发布业绩预告的还有恩华药
业。公司早在三季报中预告，2023年全年预计将实
现净利润约9.91亿元—11.71亿元，同比增长10%—
30%。恩华药业专注布局麻醉类、精神类和神经类
等中枢神经系统药物。受益于手术量的恢复叠加
麻醉药应用场景不断拓展，公司产品福尔利以及羟
瑞舒阿持续放量。另外，公司不断丰富精麻管线产
品，创新镇痛药TRV130于2023年5月上市，有望
为公司贡献新收入增量。

1月3日，国内血液净化头部企业山外山发布
业绩预告，预计2023年实现营业收入6.5亿元—7.2
亿元，同比增长70.15%—88.48%；预计净利润1.6亿
元—2亿元，同比增长170.10%—237.63%。

山外山表示，报告期内，公司通过大力推进技
术创新、新产品布局、性能提升等举措不断增强产
品竞争优势，实现产品销量增长；通过不断优化关
键工艺技术和管理流程，以规模效应释放带动生产
制造环节的降本增效；随着血液净化耗材新产品连
续性血液化管路、血液透析器、一次性使用血液灌
流器的上市，产品销售协同效益加强。

山外山的业绩预告，向市场证明了血液净化产
品国产替代政策持续推进下，行业盈利水平明显提
升。除山外山之外，国内血液净化相关企业还有三
鑫医疗、新华医疗、宝莱特等。

据《证券时报》陈丽湘/文

上周开始，年度日历翻开了崭新的一页，A股市场还在筑底，但上市公司已经
开始陆续提交去年的答卷，为新年献上大礼。从已披露的2023年业绩预告来看，大
部分上市公司顶住了宏观经济下行的压力，依然保持净利润增长，彰显了龙头公司
的业绩韧性。

截至1月5日17时，据Wind统计，已有57家上市公司发布2023年业绩预告，其
中36家预计净利润增长，预喜率达63%；另有17家公司预计下滑或者亏损，4家公
告了全年收入范围但并未透露净利润情况。

率先报喜的公司吸睛十足，受投资者青睐。已公布业绩预告的企业中，飞龙股
份、山外山、传音控股、云意电气、冰川网络等5家公司预计全年净利润至少同比增
长超过一倍。目前暂坐业绩“预增王”宝座的是飞龙股份，预计净利润同比增长
197.15%—232.81%。该公司1月4日盘后发布业绩预告，1月5日即成为市场为数不
多的“泛红”股票之一，盘中一度逆势大涨近7%，最终收涨3.38%。

年报行情拉开帷幕 36家上市公司率先报喜

熬出来的“慢牛”A股持续低迷个股创新高

蹒跚中创出新高

长江电力在2023年12月28日创出了历史新
高。自2003年11月18日以来，长江电力在过去
20年间涨幅近20倍，是典型的慢牛股，但长江电
力的波动幅度也足以吓走跟风买入的投资者。

自2021年以来，长江电力三年涨幅近40%，
远远跑赢大盘。但在过去三年中，股价回撤超过
10%的情况就发生过三次，在2021年3月至5月回
撤幅度超过12.7%；2021年10月至11月回撤幅度
超过13%；2022年7月至11月回撤近20%。

在过去三年中，长江电力上涨的天数为344
个交易日，下跌的天数为353个交易日。从心理
学的角度来看，下跌带来的痛苦效应是上涨带来
的幸福效应的3倍，因此尽管长江电力过去三年
上涨了40%，但如果频繁查看股价，投资者感觉到
的痛苦远远大于快乐。

宁沪高速上月创出历史新高，自2001年上市

以来，涨幅为5.27倍，年化收益为8.3%。过去三
年，宁沪高速涨幅为30%，该股在过去三年的最大
回撤为25%。作为公用事业股，宁沪高速基本面
相对透明稳定，股息率清晰相对容易预测，内在价
值相对稳定，但该股也会在市场下行期间遭遇情
绪性抛售。然而，从长期来说，股价最终会贴近公
司基本面。

兴齐眼药上月创出历史新高，自2016年12月
8日上市以来，该股上涨了50倍。该股在过去三
年涨幅达到174%，但最大回撤也高达59%。2022
年6月该股高点在174.81元，但到了2022年10月
份跌至83.47元。

长牛股贵州茅台自2016年以来涨幅为8倍，
但回撤超过30%的情形就发生过3次。2008年6
月，贵州茅台一度达到803元，但股价一路下滑，
到10月份时更是加速下滑，2018年11月一度下
探至509元的低点，最大回撤达到37%；2021年2
月，贵州茅台一度摸高至2627元，2021年8月最

低探至1525元，回撤幅度为42%；2022年6月至10
月期间，最大回撤37%。

波动是股市的真相

由于贪婪和恐惧周期性地主导市场，股市永
远伴随着相当剧烈的波动，市场悲观之时对应的
市盈率可能落在8-9倍区间，市场乐观时对应的
市盈率会大于25倍。即使上市公司基本面稳步
向上，但来自估值的上下波动也会导致股价轻松
被腰斩。

A股价投大佬张尧曾说过：“波动是市场的天
性，成千上万的各种各样的参与者，怎么会没有波
动，正是波动创造了盈利来源，让各种类型的投资
者找到买卖理由，让价值投资者找到物有所值的
价格。”

步步高集团董事长段永平在美股几乎单仓持
有一只股票——苹果公司，但他认为可能没有人
比他更高兴看到苹果公司股价掉下来。“投资者只
有把公司想象为一家非上市公司，没有股价变化
就会明白，不过，绝大多数人做不到这点。客观
讲，如果没有办法将一家公司看成非上市公司，大
多数投资人最后都会亏钱。”段永平曾如是说。在
过去10年中，段永平持有苹果公司赚取了10倍左
右的收益，10年间也经历了4次暴跌。

投资股市需要一定的承受力。投资者需要对
股价的波动，甚至剧烈波动要有预期，就如先锋基
金创始人约翰?博格所说，“受不了热就应该远离
厨房”。

伟大的投资人是熬出来的，诸多经过时间考
验的投资人，都承受过很多的市场重压。美国投
资家查理?芒格曾说，“我们这代人，这批做价值投
资的人，哪一个不是熬出来的。坚持下去，甚至用
不着脑子多聪明。”

投资需要区分股价和股票的内在价值。投资
需要“钝感力”，如果紧盯短期股价，投资者不仅体
验不好，而且很可能会受到市场的愚弄，高买低
卖，在错误的方向上奔跑；如果将投资视为“股价
是你付出的，价值是你得到的”，紧盯的是相对稳
定的内在价值，对上蹿下跳的股价置之不理，或者
利用不理性的市场进行低买高卖，投资者才可能
赚到长期的钱，避免与市场情绪共振才能形成良
好的投资结果。

据《证券时报》屈红燕/文

近期，长江电力、宁沪高速和中国海油等一批个股在步履蹒跚中创出
了历史新高。

即使长江电力这样20年不断创出新高的慢牛股，在过去三年中，也有
5次月度跌幅超过5%以上的记录。如果投资者缺乏对投资之路上颠簸程
度的预判，那么糟糕的投资体验很可能会将投资者洗出局外。

事实上，投资是反直觉的。在股市底部区域，市场阴冷抑郁，已经很
便宜的股价还会进一步便宜，上涨似乎遥遥无期，投资者忍不住离场观
望，但此时恰恰是播种区，就如2016年和2018年的做多蓝筹股的投资者，
此后几年均获得了丰厚的市场奖励；而在众人被股价催眠的股市顶部区
域，投资者狂欢，人人似乎都获得了大丰收时，股市恰恰进入高风险低收
益区间，就如2007年和2015年的上半年才入市的投资者，这是2021年初
入市的投资者过去三年以泪洗面的重要原因。

投资要追求的是赚到长期能跑赢通胀的钱，而非良好的投资体验。
即使道琼斯指数在过去70多年的时间里，年化回报率达到11%，投资者也
不会有良好的体验，因为回撤超过5%的时间段占据了绝大部分时光，人们
要么在后悔为什么上个高点没卖掉，或者在焦虑下个高点何时到来。

成功的投资都不能与市场共情，尤其是在极度悲观的时刻，因为只有
在这样的时刻，向下风险有限，而向上收益可观。正如已故耶鲁大学首席
投资官大卫?史文森所说，持有令人不舒服的与众不同的仓位，备受煎熬
直到最后的胜利来临。

部分基金子公司减资
继续寻找转型之路

基金专户子公司分类监管“尘埃落定”之后，
部分子公司继续走在减少注册资本金的“瘦身之
路”上。

记者发现，近段时间，包括上海聚潮资产、银
华长安资本在内的基金专户子公司相继减少注册
资本金。更早之前，深圳红塔资产、上海浦银安盛
资产、嘉实资本等公司均有过类似的举动。

多位业内人士表示，基金子公司分类监管评
级出炉之后，部分评级不高的子公司业务受限，叠
加最近几年非标业务萎缩，对于注册资本金的需
求也在下降，一些基金子公司或因此减少注册资
本金。

天眼查信息显示，近日，浙商基金旗下子公司
——上海聚潮资产将注册资本金从1.4亿元减少
至1.1亿元，降幅超过20%。

银华基金旗下子公司——银华长安资本管理
（北京）有限公司注册资本金从1.49亿元减少至
9665.22万元，缩减幅度超过35%。

更早之前，深圳市红塔资产、上海浦银安盛资
产、嘉实资本、北京方正富邦创融资产、中融（北
京）资产管理有限公司等基金子公司也曾减少注
册资本金。

一位基金子公司人士判断，近期几家基金子
公司减少注册资本金或与此前的分类监管有关。

“基金子公司的分类监管结果分为A类、B类、C
类、D类四档。四类评级所能从事的业务不一
样。目前，仅A类公司从事业务不受限制，其他等
级都受到限制，或不能从事非标、ABS等业务。若
基金子公司的评级是B类或B类以下，业务多少
都会受限。在业务减少的情况下，减少注册资本
金或成为部分子公司的选择。”

随着此前占据主要规模的非标资产陆续到期
结束，新业务规模体量增长相对缓慢，最近几年，
基金子公司规模一直呈现下降趋势。

而据记者了解，部分银行系基金子公司存续
的非标规模仍有千亿元体量，资产的存续期长达
10年之久，继续管理好这部分非标资产也是一些
银行系基金子公司的主要任务之一。还有一些基
金公司出于支持子公司发展的角度考虑，将一部
分原本母公司专户做的业务移至子公司。

“尽管目前基金子公司发展势头与过往不可
同日而语，但基金子公司牌照还具有一定价值，很
多基金公司还是愿意将其保留下去。”上述基金子
公司人士称。 据《中国基金报》陆慧婧/文


