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5528家A股，只有13家连续八个季度没回过头

5528家A股，只有13家连续八个季度没回过头

同比环比双双为正八个季度，31个行业整体无一做到

先说结论：把A股5528家上市公司放进同一台筛子，条件只有一个——从2024年二季度到2026

年一季度这八个季度里，每一个季度的单季营业收入，既要比去年同期多，也要比上一个季度

多。

活下来的是13家。

比例是0.24%。四百家里挑出一家。

这个筛子看起来平平无奇，甚至有点笨。它不看毛利率，不看研发投入，不看市占率，只问一件

事：这家公司的收入，有没有哪怕一个季度往回缩过。但正是这个笨条件，把绝大多数人们印象

里的"成长股"挡在了外面。
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卡住所有人的不是同比，是环比

同比增长八个季度为正，在A股不算罕见。景气周期里一批公司都能做到。真正的门槛在环比

——这个季度必须比上个季度更多。

难点在于Q1。

对中国绝大多数制造业和消费企业，四季度是全年冲量的顶点，一季度撞上春节，开工天数少、

渠道去库存、政府项目未启动，收入天然回落。一家公司要想做到环比八连正，就必须在两个Q1

（2025年一季度和2026年一季度）都顶住这个回落。不是持平，是必须比前一个四季度还多。

这等于要求企业的增长速度，快到能盖过整个行业的季节性节律。连续两年，一次不落。

有多难？看行业整体就知道了。

31个行业，没有一个撑得过三个季度

把申万31个一级行业各自的全部A股公司加总，算行业整体的单季营收，再用同一把尺子量——

同比环比双双为正，最长能连多少个季度。

满分是8。31个行业里，最好的成绩是3。

5528家A股筛到13家，再加净利润条件只剩1家



分布是这样的：10个行业最长连到3季，3个行业连到2季，13个行业只有1季，还有5个行业一季

都没连上。

断点几乎都压在同一个位置。2025年一季度和2026年一季度，像两堵墙，横在每一个行业面

前。

电子行业是这两年最景气的板块，单季营收合计从2024年一季度的7371亿涨到2026年一季度的

11299亿，两年多了53%。就是这样的景气度，它在2025年一季度的环比是-12.1%，2026年一

季度是-7.5%。两次都没顶住。

汽车、计算机、机械设备，情况相同——涨归涨，Q1照样回落。

所以这13家公司的特别之处，不在于它们增长得快。A股增长快的公司远不止13家。它们的特别

之处在于：在自己所属行业整体集体回落的那两个季度里，它们没有回落。

这不是顺着风跑，是逆着自己行业的季节性在跑。

各申万一级行业整体最长连续双正季度数的分布，满分8季，无一达到



名单高度集中在同一条线上

13家的行业分布：电子7家，通信2家，电力设备2家，医药生物1家，传媒1家。

五个行业之外，全部挂零。银行、食品饮料、房地产、建筑、煤炭、石油石化——一家都没有。

而这13家里，真正咬得住的又高度集中在一条产业链上。中际旭创和仕佳光子做光模块，胜宏科

技和广合科技做PCB，思瑞浦、纳芯微、安集科技、上海新阳分布在模拟芯片与半导体材料。九

家公司，指向的是同一个需求：算力基础设施的持续扩张。

这条线之所以能压过季节性，原因也很直白——它的订单不由春节决定，由客户的资本开支节奏

决定。当下游按季度追加采购，上游的Q1就不必然是淡季。

剩下几家路径各异。世纪华通靠游戏产品的长周期运营，艾力斯靠一款肺癌靶向药的持续放量，

富临精工和德福科技分别绑在机器人零部件与锂电铜箔上。

规模差距极大。中际旭创2026年一季度单季营收194.96亿，仕佳光子只有5.77亿，相差三十多

倍。这份名单不是按体量选出来的，是按"从不回头"这个动作选出来的。

申万电子行业整体两次在一季度环比转负，7家营收8连正电子公司合计则一路向上



收入连涨八季，和赚到钱是两件事

如果把条件再加严一档——单季归母净利润也要同比环比八连正，而且每个季度都得盈利——13

家里还剩几家？

一家。中际旭创。

它的单季营收从2024年二季度的59.56亿涨到2026年一季度的194.96亿，同期单季归母净利润

从13.49亿涨到57.34亿，净利率29.4%。收入和利润的曲线同步向上，中间没有一次回撤。全市

场就这一条。

13家单季营收较2024Q1的增幅，红色为唯一双冠中际旭创



其余12家，收入的连涨都没能完整地传导到利润上。

最鲜明的是纳芯微。它的单季营收两年涨了214.9%，八个季度一次没退，但2026年一季度的单

季归母净利润是-0.36亿元，仍在亏损。

低毛利的也不少。雅创电子净利率3.1%，德福科技3.4%，富临精工4.0%。这三家的营收增幅分

别是261.6%、264.4%、237.9%，都在13家里排前列。收入涨了两三倍，利润率却只有个位数

——增长换来的是规模，不是利润厚度。

利润率最高的反倒不是增长最快的。艾力斯净利率40.2%，营收增幅113.2%，在13家里排倒数第

三。安集科技净利率28.7%，营收增幅91.3%，排最后一名。

这13家里，增长最快的那几家，恰恰是赚钱最薄的那几家。

中际旭创单季营收与单季归母净利润同步八连正



这份名单能说明什么，不能说明什么

它能说明的是：过去八个季度，A股的增长确定性极度稀缺，而这点稀缺资源高度集中在算力相

关的制造环节。当行业整体还在跟季节性反复拉锯时，这13家把自己的节奏跑成了一条直线。

它不能说明的，同样要讲清楚。

这是一面后视镜。 八连正描述的是已经发生的八个季度，不对第九个季度做任何承诺。恰恰相

反，条件越苛刻，被打断的概率越高——只要下一个Q1有一次环比转负，公司立刻掉出这份名

单。事实上被剔除的候选里就有这样的例子：三利谱、中远海特、深圳新星都曾连正八个季度，

但那个窗口停在2025年四季度，2026年一季度一断，就不在名单里了。

高增长的代价已经写在利润率上。 13家里12家的利润没跟上收入，其中一家还在亏损。用"连续

增长"筛出来的公司，天然偏向于那些正在扩产能、抢份额、压价格的企业，这类公司的收入曲线

好看，利润曲线往往滞后甚至背离。

集中度本身就是风险。 九家指向同一条算力链，意味着它们的增长共享同一个假设。这个假设一

旦变化，掉队也会是同步的，而不是分散的。

八个季度不回头，是一件值得记录的事。但它记录的是耐力，不是终点。

横轴为营收较2024Q1增幅，纵轴为2026Q1单季净利率，增幅前三的净利率均为个位数



数据说明：本文全部财务数据取自万得Wind金融数据服务，统计区间为2023年二季度至2026年

一季度的A股上市公司单季财务数据，最新报告期为2026年一季度。筛选口径为单季营业收入

（及单季归母净利润）的同比与环比增长率同时为正，逐季核验，共8个季度。行业口径采用申

万一级行业分类，行业整体数据为该行业全部A股上市公司合计值。全部数据点及来源见配套

《来源台账》。

风险提示：本文为基于已披露财务数据的历史复盘，所涉公司仅为统计口径下的筛选结果，不构

成任何投资建议或买卖依据。历史增长不代表未来表现，市场有风险，决策需谨慎。
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风险提示：本内容基于公开信息整理，仅供研究参考，不构成任何投资建议、不预测涨跌、不承诺收益；力求准确但不保证完整无误，据此操作风

险自担。市场有风险，决策需谨慎。
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