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报告日期：2019年 6月 281日 

 

事件： 
2019 年 1至 5 月份，全国规模以上工业企业实现利润

总额 23790.2 亿元，同比下降 2.3%，降幅比 1—4月份收

窄 1.1％。 

2019 年 1至 5 月份，规模以上工业企业中，国有控股

企业实现利润总额 7342.3亿元，同比下降 9.7%；股份制

企业实现利润总额 16993.1亿元，增长 0.4%；外商及港澳

台商投资企业实现利润总额 5775.8 亿元，下降 8.3%；私

营企业实现利润总额 6072.7 亿元，增长 6.6%。 

   

中国工业增加值当月同比走势图 

 

数据来源：华龙证券、wind 
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宏观数据点评 

 制约经济的主要因素是国内外需求                            

——2019 年 1 至 5 月工业企业利润数据点评 
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特别声明：本报告基于公开信息编制而成，报告对这些信息的准确性及完整性不作任何

保证。本文中的操作建议为研究人员利用相关公开信息的分析得出，仅供投资者参考，

据此入市风险自负。 

解读： 

：2019 年 1至 5月份，在 41个工业大类行业中，26个行业利润

总额同比增加，15 个行业减少。主要行业利润情况如下：石油和天

然气开采业利润总额同比增长 24.0%，专用设备制造业增长 17.7%，

电气机械和器材制造业增长 15.9%，电力、热力生产和供应业增长

13.7%，非金属矿物制品业增长 12.9%，通用设备制造业增长 7.4%，

纺织业增长 3.2%，有色金属冶炼和压延加工业增长 2.6%，石油、煤

炭及其他燃料加工业下降 51.3%，汽车制造业下降 27.2%，黑色金属

冶炼和压延加工业下降 22.4%，化学原料和化学制品制造业下降

13.6%，计算机、通信和其他电子设备制造业下降 13.0%，煤炭开采

和洗选业下降 9.4%，农副食品加工业下降 3.7%。 

5 月工业企业营业收入利润率录得 5.72%，前值 5.52%，自今年 2

月触底之后呈持续回升。分所有制来看，私营企业利润率自 2011 年

有统计以来基本保持在 5-6%之间，较为稳定，今年跌破 5%，当前 4.8%，

随着帮扶民营小微企业政策的持续发力，利润率有望持续回升到以往

水平；国有企业利润率起伏较大，2011 年到 2016年稳步从 6%以上下

行到 4%左右，但 2017 年起受供给侧改革利好又重新回到 6%，尽管今

年年初同样触及 5.3%左右的阶段性低点，当前已重新回到 6%（尽管

仍低于多数在 7%以上的 2018年）。我们认为今年以来减税降费措施

力度前所未有，利润率环比改善、同比降幅收窄将对需求和盈利增速

下行实现一定对冲。 

在宏观经济下行的背景下，工业企业利润自 18 年三季度以来受

外需的走弱的影响不断走弱，19年一季度有企稳回升迹象；5月单月

规模以上工业企业利润同比上涨 1.1%，库存压力仍较大。由于外部

不确定性较高，国内政策仍有空间，政策力度或将进一步加大，工业
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企业利润变化情况仍需进一步观察。 
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