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[Table_Titl e]  

3月规模以上工业企业利润

数据简评 

3 月工业企业利润同比大幅回升 
[Table_Summar y]  

3 月工业企业利润同比增速显著回升；本月生产经营周转出现好转，库存减

少以及资产负债率企稳。单月工业利润增速回升至 13.9%，春季复工对本月

工业企业利润产生正面影响。 

 规模利润：2019 年 3 月工业企业利润 5,895.2 亿元，单月同比回升至

13.9%，较 2018年 12月的-1.9显著回升 15.8个百分点。2019年 3月份工

业企业营业收入累计 24.42万亿元，累计同比增速 7.2%，较 1-2月回升

3.9个百分点；利润 12,972万亿元，累计同比增速-3.3%，回升 10.7个百

分点；经 PPI调整后，3月实际营业收入同比增速为 7%，较 1-2月回升

3.8个百分点。ROA和 ROE（12月滚动）企稳。 

 经济效益：工业企业经营状况好转。利润率出现回升，成本小幅上行，

生产经营效率开始好转。3 月份工业企业应收账款周转天数和产成品

周转天数下行。企业资产负债率（12个月滚动）企稳。 

 行业动态：行业利润增速分化较大。3月份，27个行业利润同比增加，

19个行业利润同比减少。3月黑色金属矿采选业利润增速 1.3倍，领跑

所有行业。基建和消费主线对相关行业利润有正向影响。 

 本月工业企业利润增速 13.9%，显著回升。2018年下半年至 2019年初，

工业企业利润持续低位运行，3月受复工影响，工业企业开工率回升，

生产强劲，带动工业企业利润走高。PPI增速好于市场预期，对工业企

业利润也有正向影响。从需求上看，3 月基建和房地产投资强劲，出

口增速好于预期，工业企业需求回暖，支撑利润增速回升。从行业看，

行业利润分化较大，基建和消费相关行业利润增速较高。随着基建继

续加力，基建相关行业仍有较高的基本面。 
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规模利润：3 月工业企业利润增速同比显著回升 

2019年 3月工业企业营业收入累计 24.42万亿元，累计同比 7.2%，较 1-2月增速回升 3.9个百分点；

累计利润总额 12,972亿元，累计同比增速-3.3%，较 1-2月回升 10.7个百分点；经 PPI调整后，2019年

3月实际营业收入同比增速为 7%，较 1-2月增速回升 3.8个百分点。2019年 3月份，工业企业 12个月

滚动 ROA和 ROE企稳，分别为 5.76%和 13.29%。从目前工业企业利润数据看，12个月滚动 ROA和 ROE

开始企稳。 

3月工业企业利润同比增速显著回升。从供给角度看，一方面，受春节错位因素影响，2019年 3月工

业企业开工日期长于 2018 年同期；另一方面，工业品价格企稳，PPI 增速仍然维持在正区间，利好

工业企业利润。从需求方面看，3月份基建、房地产投资、消费和进出口需求都有显著上行，工业企

业面临较好的外部环境。 

 

图表 1. 3月工业企业利润增速大幅回落  图表 2. 3月滚动 ROA和 ROE企稳 
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资料来源：万得，中银国际证券  资料来源：万得，中银国际证券 

 

图表 3. 工业企业利润总额环比 
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资料来源：万得，中银国际证券 

 

经济效益：周转平稳，库存增速回落， 成本出现回升 

与 1-2月份相比，3月规模以上工业企业生产经营周转出现好转，利润率回升，但每百元主营业务成本

仍然有小幅回升。3月工业企业主营业务收入利润率回升至 5.31%。从成本方面看，每百元主营业务收

入中的成本继续回升，较 1-2月回升 0.18元至 84.39元。应收账款周转天数 55.5天，继续回落趋势；产

成品周转天数同步下行，为 17.3天。 
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图表 4. 主营业务收入利润率回升  图表 5. 每百元收入成本继续上行 
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资料来源：万得，中银国际证券  资料来源：万得，中银国际证券 

 

图表 6. 应收账款周转天数及产成品周转天数下行 
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资料来源：万得，中银国际证券 

 

资产负债方面，3月资产同比 6.9%， 较上月上行 0.5个百分点；负债同比 6.5%，较上月回升 0.5个百

分点，资产增速高于负债增速。2019年 3月工业企业资产负债率（12月滚动）回升 0.06个百分点至

56.69%，继续回升。产成品存货累计增速下行 5.9个百分点至 0.3%。 
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图表 7. 资产和负债同比增速平稳回升  图表 8. 资产负债率平稳 
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资料来源：万得，中银国际证券  资料来源：万得，中银国际证券 

 

图表 9. 产成品存货增速大幅回落 
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资料来源：万得，中银国际证券 

 

行业动态：行业利润增速分化较大 

2019年 3月行业利润分化较大，大部分行业增速回升。细分行业中，27个行业盈利同比增加，12个

行业减少。受 2019年基建补短板和大规模减税影响，基建和消费行业表现相对较好。本月中游设备

制造业利润也有所回升，专用设备和通用设备制造业增速分别为 32.8%和 18.4%。 

从生产经营方面看，收入和成本同步回升。每百元资产主营业务收入显著回升至 88.3元，采矿业、

制造业和公用事业行业每百元资产主营业务收入分别为 42.8元、103.4元和 42.3元。每百元主营业务

收入中的成本上行至 84.39元；采矿业、制造业和公用事业行业每百元主营业务收入中的成本分别为

72.08元、84.63元和 88.44元。资产负债率上行 0.1个百分点至 57.0%；产成品周转天数和应收账款周

转天数平稳回落。 
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图表 10. 基建和消费相关行业利润回升 
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资料来源：万得，中银国际证券 
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图表 11. 每百元资产主营业务收入上行  图表 12. 每百元主营业务收入成本回升 
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资料来源：万得，中银国际证券  资料来源：万得，中银国际证券 

 

图表 13. 制造业资产负债率平稳  图表 14. 应收账款平均回收期回落 
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资料来源：万得，中银国际证券  资料来源：万得，中银国际证券 

 

3 月工业企业利润显著回升 

本月工业企业利润增速 13.9%，显著回升。2018年下半年至 2019年初，工业企业利润持续低位运行，

3月受复工影响，工业企业开工率回升，生产强劲，带动工业企业利润走高。PPI增速好于市场预期，

对工业企业利润也有正向影响。从需求上看，3月基建和房地产投资强劲，出口增速好于预期，工业

企业需求回暖，支撑利润增速回升。从行业看，行业利润分化较大，基建和消费相关行业利润增速

较高。随着基建继续加力，基建相关行业仍有较高的基本面。 
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