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本报记者 昌校宇

部分基础设施公募 REITs2022
年第三场“季考”成绩放榜。

截至10月31日，已上市的20只
公募 REITs 产品中，已有 14 只披露
2022年三季报（另有6只产品上市不
满两个月）。报告显示，除华安张江
光大 REIT、浙商沪杭甬 REIT、博时
蛇口产业园REIT在第三季度出现净
利润亏损外，其余 11只产品全部盈
利。整体来看，大部分公募REITs底
层项目经营表现稳定，较二季度有所
好转，6个项目净利润超2000万元。

为进一步了解公募REITs部分业
绩数据缘何为负，《证券日报》记者第
一时间对业内人士和基金管理人进行
了采访，以便市场更好了解“内情”。

对于华安张江光大REIT底层项
目第三季度净利润亏损 802.64万元
的情况，华安基金对《证券日报》记者
解释称，“主要是由于基础设施项目
的折旧摊销金额较大，并不影响项目
的现金流和可供分配金额。”

对于基础设施项目所在行业的
展望，华安张江光大REIT三季报显
示，后续随着行业需求推动和产业集
群渐成规模，作为产业载体的园区项
目、数据中心、租赁公寓等物业类型
的投资吸引力将保持较高水平。

相关业内人士对《证券日报》记者
表示，“浙商沪杭甬REIT底层项目三
季度净利润亏损175.03万元，主要是
两方面因素导致的：一方面，高速公路
公募REITs项目折旧摊销方式对账面
盈利状况影响较大，浙商沪杭甬REIT
的折旧方式是直线折旧摊销法，相对
采用车流量折旧摊销法而言，当前折
旧摊销金额比较大；另一方面，疫情也
是导致项目净利润亏损的原因之一，
高速公路流量和收费均有所下降。”

据浙商沪杭甬REIT三季报显示，
在疫情控制良好的情况下，预计基础
设施基金通行费收入将恢复性增长。

就博时蛇口产业园REIT底层项
目三季度净利润亏损10.49万元的情
况，博时基金方面向《证券日报》记者
进行了说明，“主要还是受疫情持续

影响及租金减免安排的原因导致，基
金管理人将与运营管理机构继续积
极履行主动管理职责，尽最大努力维
护投资人利益。”

中信证券首席经济学家明明对
记者表示，“整体来看，公募REITs三
季度表现出一定韧性，业绩数据多呈
现边际改善趋势。对于部分产品净
利润为负，大家应辩证地看待。”

明明进一步解释，一方面，从绝
对数值上来讲，净利润为负确实体现
出对应基础设施三季度经营承压，这
与疫情反复扰动、经济修复偏弱有
关。但另一方面，三季报也显示出明
显的边际改善信号。具体来看，一是
相较于二季度，多数公募REITs的营
业收入和EBITDA（税息折旧及摊销
前利润）都实现了环比增长；二是因
为基础设施存在大规模的折旧摊销
费用，所以相较于净利润，建议更多
关注 EBITDA、可分配收入等指标。
从可分配收入来看，公募REITs三季
度的可供分配金额完成度基本符合
预期，较二季度有所好转。

兴业研究ABS及REITs研究高级
分析师臧运慧对《证券日报》记者表
示，目前，公募REITs底层项目入账科
目主要是投资性房地产和无形资产，
个别REITs部分入账固定资产和商誉
均以成本法计量。成本法计量时，会
按期计提折旧和摊销，折旧和摊销在
成本构成中的比例非常高，但这个成
本不是当期的现金流支出，所以一般
不采用净利润、毛利率或者ROE判断
公募REITs的盈利能力，而是考察剔
除了折旧和摊销影响的 EBITDA、
EBITDA利润率这两个指标，这两个
指标在目前已经披露的定期报告中，
只有一只REITs在某一期因为特殊原
因出现过负值，其他都是正值。

展望未来，明明表示，总体来看，
多数公募REITs营业收入平稳，并保
证一定可分派现金额完成度，体现出
公募REITs的抗冲击性及存续公募
REITs项目的成熟稳健。8月份以来
经济基本面改善的信号越来越多，预
计公募REITs底层项目的业绩有望
进一步修复。

公募REITs今年第三场“季考”发榜
业内人士回应部分业绩数据缘何为负

本报记者 冷翠华

银保渠道保费保持高增长，为人
身险公司今年的保费增长做出较大
贡献。从上市险企披露的银保业务
数据来看，今年前三季度，寿险公司更
加重视银保渠道的地位，大型险企纷
纷选择同时推动个代渠道、银保渠道
等多元渠道发展，并通过多种方式提
升银保业务对公司的价值贡献度。与
此同时，银保渠道的竞争持续加剧。

银保渠道保费保持增长

从上市险企来看，三季报数据显
示，太保寿险前三季度银保渠道实现保
费收入220.56亿元，同比增长827.9%，
期缴占比逐季稳步提升；同期，代理人
渠道保费收入同比下降7.4%。新华保
险前三季度银保渠道实现保费收入
385.76亿元，同比增长9.3%；同期，个
险渠道保费同比下降2%。

记者获得的一份业内交流数据
显示，今年前 8个月，参与交流的 54
家寿险公司银保渠道共取得新单保
费约 6490.2万元，其中，新单期交保
费约2220万元，同比增长15.68%。

事实上，近两年，人身险公司银
保渠道业务持续保持较高增长。中
国保险行业协会历史统计数据显示，
2020年，人身险银保渠道原保险保
费收入回归万亿元，为 10108亿元，
同 比 增 长 12.6% ；2021 年 增 长 至
11990.99 亿元，同比增长 18.63%。
银保渠道原保费规模超过人身险公
司保费收入总量的三分之一。

在人身险市场整体比较低迷的
态势下，今年前三季度，银保渠道保
费依然保持了较高增长。业内人士
认为，这源于保险公司和银行两方面
的“强推动”。

从保险公司来看，今年个代渠道
保险营销员持续流失，新业务增长持
续承压，因此，加大银保渠道的投入力
度是保持公司稳定发展的重要举措。
农银人寿某省级分公司负责人对《证
券日报》记者表示：“银保渠道是公司发
展的主渠道，要继续突出银保优势。”

从银行方面来看，其持续推动代

销等中间业务收入，今年受证券市场
波动影响，代销基金难度有所增加，
积极把握代销保险的机会是重要选
择。例如，平安银行三季报指出，公
司积极把握寿险市场及财富管理市
场变革机遇，强化银保业务升级及队
伍建设，持续打造一支懂保险的新财
富队伍，截至9月底，新财富队伍已累
计入职近1100人；前三季度代理保险
取得收入14.4亿元，同比增长32.4%。

避免过度依赖单一渠道

信达证券非银金融行业首席分
析师王舫朝在研报中表示，当前，处
于深度调整期的寿险行业，银保渠道
成为增长主力军，虽然各公司寿险业
务转型不一，但纷纷开始重新重视银
保渠道，发展以银保渠道为代表的多
元渠道成为各大险企的共同选择。

某人身险公司银保业务负责人
对记者表示，2017年之前，银保渠道
一直是公司扩大规模的利器。此后，
随着监管政策变化，银保渠道的产品
也发生了较大变化，价值贡献度持续
提升。当前，人身险公司个险渠道整
体承压，保费增长乏力，而银保渠道
保费收入持续较快增长，在各渠道间
保费收入占比进一步提升，同时，银
保渠道新单及期交业务实现双线增
长，有望再次迎来大发展。

BestLawyers联合创始人李世同
也对《证券日报》记者表示，线下代理
人展业受阻，同时，大财富管理业务
成为驱动银行深化转型、零售业务升
级的主旋律，银保业务迎来历史性发
展机遇，将继续保持快速增长势头，
成为险企最重要的销售渠道之一。

不过，业内人士同时指出，尽管
当前银保渠道业务发展的速度和质
量皆持续提升，但发展银保业务仍需
警惕一些问题。例如，银行“不懂保
险”和险企“不懂银行”的问题依然较
为突出；银保渠道产品“同质化”程度
严重，基本以增额终身寿险为主打产
品等。对于保险公司而言，发展银保
业务一方面要提高其业务价值，另一
方面也要多渠道推进业务发展，避免
对单一渠道的过度依赖。

人身险公司银保业务高增长
大型险企率先开辟多元渠道业务

本报记者 吴晓璐

记者从上交所获悉，截至 10 月
31 日，除多地上市红筹企业中芯国
际、百济神州和诺诚健华外，沪市
2149家公司披露前三季度经营业绩
信息，沪市公司前三季度营业收入和
净利润分别为 38.01 万亿元、3.48 万
亿元。

总体来看，沪市公司主要业绩指
标保持稳定增长，龙头公司带动产业
链安全稳固，绿色产业布局已初具规
模，消费等阶段性困难行业显示出边
际修复的积极态势，其中，科创板实
现营业收入、归母净利润同比较大幅
度提升，充分体现了“硬科技”公司的
活力和韧性，成为新时代实体经济高
质量发展的一支生力军。

制造业投资实现较快增长

前三季度，沪市主板公司业绩实
现稳定增长。数据显示，截至 10 月
31 日，沪市主板 1669 家上市公司完
成三季报披露。前三季度，沪市主板
公司合计实现营业收入 37.23 万亿
元、净利润 3.39万亿元、扣非后净利
润3.27万亿元，同比分别增长8%、5%
和6%。

从行业来看，行业修复态势更加
均衡，前三季度，沪市主板公司近九
成大类行业实现盈利，其中超三成行
业实现营业收入、净利润双增长。

龙 头 公 司 带 动 产 业 链 安 全 稳
固。沪市主板各大龙头企业充分发
挥集聚效应和外溢效应，在引领行业
自身成长的同时，带动产业链上下游
协同发展。前三季度，沪市光伏、汽
车、半导体等产业链在龙头公司的带
动下均成绩喜人。以光伏行业为例，
2022年前三季度，受海外及国内市场
装机需求量不断增长影响，上游硅料
龙头通威股份获得超三千亿元大额
销售长单，营收、净利润同比增长
119%、266%；上中游单晶硅龙头隆基
绿能受益于海外出口收入增长及汇
兑收益，营收、净利润同比增长 55%、
45%。

制造业投资实现较快增长。前
三季度，沪市主板制造业长期资产购
建支出保持较快增长，合计支出 5545
亿元，同比增长 21%，高于实体企业
整体投资增速近 15个百分点。受制
造业补链强链影响，在产业升级驱动
下，汽车、电气机械、化工、有色金属
加工、造纸表现突出，投资增速分别
达23%、21%、35%、84%、22%。

在“碳达峰、碳中和”战略引领
下，沪市主板绿色产业布局已初具规
模，从上游的原材料、中游的设备制
造到下游的应用系统环节，打造了一
支践行“双碳”目标的“先锋队”，绿色
新兴行业业绩保持较快增长。风电、
水电、光伏等清洁发电行业前三季度

净利润同比增速分别达 25%、9%、
22%。

“硬科技”助力稳经济大盘

面对纷繁复杂的国内外形势和多
重超预期因素冲击，科创板公司高效
统筹疫情防控和企业发展，坚持聚焦
主业、创新发展，助力稳经济大盘，前
三季度营业收入、归母净利润同比实
现较大幅度提升。

数据显示，截至 10月 31日，科创
板 480家上市公司通过三季报、上市
公告书等形式披露了 2022年前三季
度经营业绩信息。480家公司前三季
度实现营业收入7822.14亿元，同比增
长33%；实现归母净利润891.24亿元，
同比增长 25%；实现扣非归母净利润
760.68亿元，同比增长26%，呈现稳步
增长态势。

龙头公司和先导行业业绩稳健，
“专精特新”企业迸发活力。科创 50
指数成份公司发挥稳增长引领作用，
除尚未披露三季报的中芯国际外，其
他成份公司前三季度合计实现营业
收入 3785.97亿元，同比增长 46%；实
现归母净利润 402.38亿元，同比增长
44%；营业收入和归母净利润占板块
整体的 48%和 45%。作为科技创新

型企业的聚集地，科创板已有 223家
上市公司入选国家级专精特新“小巨
人”企业名录，涌现出一批细分行业
龙头和“隐形冠军”，为产业链补短
板、锻长板、填空白提供有力支撑，推
动我国产业链创新链的深度融合。

“硬科技”助力稳经济大盘。科创
板 公 司 IPO 募 集 资 金 总 额 达 到
7331.51亿元，募投项目主要用于研发
升级、产能扩充，截至目前募集资金使
用进度约六成，一大批项目投产落地，
有力地支持了稳经济大盘。

研发投入叠创新高。前三季度科
创板公司合计研发投入金额达 681.1
亿元，同比增长33%，研发投入占营业
收入的比例平均为16%。

外资持仓保持稳定

前三季度，沪市公司外资持仓保持
稳定。前三季度，以沪港通、QFII、RQ⁃
FII为代表的外资净合计买入沪市主板
约470亿元，同比增长约33%。截至三
季度末，外资股东在沪市主板公司流通
股中的持股市值约1.57万亿元，持股占
比约4.4%，与年初基本持平。

科创板对外资的吸引力亦持续提
升，截至三季度末，外资机构持仓流通
市值达到958亿元，占比4%。已有12

只科创 50ETF产品在境外多地上市，
为海外投资者开辟了投资科创板的新
通道。与此同时，科创板股东结构不
断优化，截至三季度末，科创板专业机
构持仓流通市值占比达到45%。其中
基金股东持流通股比例和持仓流通市
值占比分别为 23%和 32%。社保基
金、保险公司、QFII等长线资金亦持
续增配科创板，合计持仓流通市值占
比超过5%。

目前，上市公司业绩说明会已逐
步常态化，成为上市公司与投资者越
来越重要的沟通渠道。全部科创板公
司均将召开三季报业绩说明会；沪市
主板近200家公司召开或披露即将召
开三季报业绩说明会，上证 50、上证
180等大盘蓝筹权重股公司预计将全
部召开业绩说明会。

投资者获得感持续提升。沪市公
司综合运用增持、回购工具维护公司
价值。前三季度，沪市公司新增披露
回购计划209家次，拟回购金额上限合
计逾630亿元。其中，沪市主板前三季
度合计257家次公司实施股份回购，已
回购金额达546亿元，包括前期存量回
购计划实施金额285亿元。增持方面，
前三季度沪市公司新增披露重要股东
增持计划139家次，拟增持金额上限合
计超330亿元，增持规模累创新高。

沪市公司前三季度业绩稳定增长
科创板“硬科技”彰显活力与韧性

本报记者 邢 萌

2022年前三季度，面对国内外复
杂多变的严峻形势，创业板公司以创新
驱动发展，积极投资扩产，盈利能力持
续回升，龙头公司表现亮眼，高端制造
业增势良好。

前三季度，1206家创业板公司合
计实现营业收入2.42万亿元，平均实现
营业收入20.03亿元，同比增长约20%；
创业板公司合计实现净利润超2000亿
元，平均每家公司实现净利润 1.70亿
元，同比增长近10%。

盈利能力持续加强
龙头公司业绩高速增长

从前三季度情况来看，创业板公司
盈利能力加速修复。与2019年同期相
比，创业板公司今年前三季度营业收入
复合增长率达 17.71%，净利润复合增
长率达14.88%，其中第一季度、第二季
度、第三季度净利润较 2019年同期的
复合增长率分别为 13.34%、18.07%、
13.39%，企业盈利能力已有较大程度
的修复。

营业收入方面，763家战略性新兴
产业企业合计实现营业收入 1.52万亿

元，平均每家实现营业收入19.88亿元，
同比增长27%。其中，宁德时代营收超
千亿元，迈瑞医疗、亿纬锂能等19家公
司营收超百亿元，增长态势良好。

净利润方面，战略性新兴产业企
业平均实现净利润 1.86亿元，同比增
长7.11%。分季度来看，创业板公司在
经历第一季度净利润同比下滑14.02%
后，第二季度、第三季度持续反弹，净
利润分别同比增长10.45%、29.61%，环
比增长 45.39%、4.99%，呈现企稳回升
态势。

创业板注册制下 387家新上市公
司业绩稳定。前三季度，新上市公司平
均实现营业收入超 16亿元，同比增长
约 14%；平均实现净利润 1.17亿元，与
去年基本持平。其中，超360家注册制
下新公司实现盈利，占比约 95%；近
170家净利润实现同比增长，近50家净
利润增幅大于 50%，近 20家净利润增
幅超过100%。

龙头公司业绩实现高速增长，引
领板块发展。以宁德时代、迈瑞医疗
等为代表的市值排名前 100的龙头公
司前三季度平均实现营业收入 106.39
亿元，同比增长44.48%，平均实现净利
润11.82亿元，同比增长38.55%。10家
千亿元市值公司中，亿纬锂能等8家公

司净利润同比增长，其中宁德时代等3
家公司净利润增幅超30%。

专精特新“小巨人”企业业绩加速
回升。前三季度，创业板318家专精特
新“小巨人”企业平均实现营业收入
17.44 亿元，同比增长 23.87%，实现净
利润1.95亿元，同比增长2.53%。“小巨
人”企业第一季度至第三季度净利润分
别同比变动-7.89%、1.11%、14.04%，第
二季度、第三季度业绩持续反弹。“小巨
人”企业中，285家实现盈利、157家净
利润同比增长，占比分别为 89.91%、
49.53%，较板块整体水平分别高出5.92
个百分点、3.22个百分点。

直接融资功能愈发凸显
研发投入不断增强

随着国家对科技企业和中小企业
的信贷支持力度增强，加之注册制改革
进一步提升资本市场直接融资功能，创
业板公司融资规模稳步增长。

前三季度创业板公司融资总额达
9118.56 亿元，其中直接融资 2717.21
亿元，间接融资 6401.35 亿元，分别同
比增加 44.22%、21.74%，直接融资比
重由 2021年的 22.40%提升至 26.09%，
资本市场助力实体经济作用凸显。此

外，在相关政策推动下，创业板公司境
外融资渠道进一步拓宽，国际化步伐
加快。截至目前，创业板已有 5 家公
司披露境外发行 GDR 相关公告，其
中，乐普医疗已完成GDR发行并挂牌
上市。

创业板公司坚守“三创四新”定位，
以创新驱动发展，研发投入不断增强。
2022年前三季度创业板公司研发费用
超1100亿元，同比增长26%，宁德时代
等 8 家公司研发费用均在 10 亿元以
上。224家公司研发强度超过 10%，其
中，深信服、贝达药业等69家公司研发
强度超过 20%。创业板研发强度超过
10%、20%的公司数量分别较去年同期
增加30家、19家。

另外，创业板公司坚持以人才引领
发展，通过股权激励激发人才积极性。
截至目前，创业板共有724家公司推出
1335单股权激励计划，注册制下新上
市公司中，共有 101家公司推出 105单
股权激励计划。注册制改革落地后，第
二类限制性股票兼具折扣优势和出资
时点优势，已逐渐成为创业板上市公司
的“新宠”。目前，340家创业板上市公
司已推出 377单向激励对象授予第二
类 限 制 性 股 票 的 有 关 计 划 ，涉 及
373411.08万股股份。

创业板公司前三季度盈利能力持续提升
创新驱动激活高质量发展引擎


