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[Table_Title] 

12 月规模以上工业企业利

润数据简评 

12月工业企业利润同比继续回落 
 
[Table_Summary] 
12 月工业企业利润同比增速创 2015 年以来新低；本月生产经营周转开始趋

于平稳，库存减少以及负债小幅回升。单月工业利润增速下降至-1.9%，价格

和生产两个因素继续对本月工业企业利润产生负面影响。 

 规模利润：2018年 12月工业企业利润 6808亿元，同比下降 1.9%，较上

月显著下降 0.1个百分点。2018年 1-12月份工业企业主营业务收入 102.2

万亿元，同比增速 8.5%，较上月回落 0.6 个百分点；利润 6.6 万亿元，

累计同比增速 10.3%，下行 1.5个百分点；经 PPI调整后，实际主营业务

收入累计同比增速为 5 %，回落 0.3个百分点。ROA和 ROE（12月滚动）

继续回落。 

 经济效益：工业企业经营状况平稳。利润率基本持平，成本小幅下降，

生产经营效率开始趋于平稳。1-12月份工业企业应收账款周转天数（12

个月滚动）和产成品周转天数（12个月滚动）小幅与上月持平。企业资

产负债率继续回升。 

 行业动态：石油天然气开采行业继续领跑。1-11 月份 34 个行业利润同

比增加，7 个行业利润同比减少，1 个行业持平。11 月石油和天然气开

采业利润增速 3.2倍，继续领跑，其他行业利润增速回落显著。上游行

业中除黑色金属采矿业外，非金属矿采选业和制品业利润增速较高。 

 本月工业企业利润增速-1.9%，为 2015年以来新低。贸易抢跑效应减弱，

工业企业利润的负面影响逐步加强，减税措施对消费的拉动作用尚小。

从生产经营角度看，工业企业的周转开始趋于平稳，存货周转天数及应

收账款天数与上月持平。另一方面，企业的 ROA 和 ROE 持续下降，资

产负债率回升，成本依然保持下行趋势。由于 2018 年年初的高基数及

宏观的不确定性，2019年初，工业企业利润仍将维持较低增速。 
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1．规模利润：12 月工业企业利润增速同比继续回落 

2018年 1-12月工业企业主营业务累计收入 102.2万亿元，累计同比 8.5%，较上月下降 0.6个百分点；

累计利润总额 6.6万亿元，累计同比增速 10.3%，较上月回落 1.5个百分点，经 PPI调整后，实际主营

业务收入累计同比增速为 5%，较上月回落 0.3个百分点。2018年 12月份，工业企业 12个月滚动 ROA

和 ROE继续回落，分别为 6.03%和 13.89%。从目前工业企业利润数据看，12个月滚动 ROA和 ROE继

续走低。 

12月工业企业利润同比增速继续为负。在 2017年 12月工业企业利润高基数的基础上，2018年 12月

工业企业利润增速继续为负。2018年 12月 PPI当月同比 0.9，创 28 个月新低，对当月工业企业利润

负面影响较大。与 2017年相比，今年宏观不确定因素较多，工业企业利润增速同比回落在预期之内。 

 

图表 1. 12月工业企业利润增速继续回落  图表 2. 12月滚动 ROA和 ROE持续下行 
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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 3. 主营业务收入环比回落 
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资料来源：万得，中银国际证券 

 

2. 经济效益：周转平稳，库存增速回落， 成本继续下降 

与 11月份相比，规模以上工业企业生产经营周转继续放缓，利润率企稳，每百元主营业务成本小幅回

落。1-12月工业企业主营业务收入利润率小幅回升至 6.49%。从成本方面看，每百元主营业务收入中的

成本小幅回落，较上月回落 0.31元至 83.88元。12月滚动应收账款周转天数 47.4天，继续呈现回升趋势；

12月滚动产成品周转天数平稳，与上月持平为 17.2天。 
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图表 4. 主营业务收入利润率平稳  图表 5. 每百元收入成本继续呈下降趋势 
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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平稳 
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资料来源：万得，中银国际证券 

 

资产负债方面，1-12月资产同比 6.1%， 较上月回落 0.5个百分点；负债同比 5.2%，较上月回落 0.6个

百分点，资产增速高于负债增速。2018 年 1-12 月工业企业资产负债率（12 月滚动）回升 0.1 个百分

点至 56.58%，继续回升。产成品存货累计增速下行 1.2 个百分点至 7.4%，12 月新增产成品存货减少

1132.2亿元。 

 

图表 7. 资产和负债同比增速平稳  图表 8. 资产负债率继续回升 

0

5

10

15

20

25

资产合计:同比 负债合计:同比

(%)

%

 

 

55

55

56

56

57

57

58

58

59

2014/12 2015/06 2015/12 2016/06 2016/12 2017/06 2017/12 2018/06 2018/12

资产负债率（12月滚动）

（%）

 

资料来源：万得，中银国际证券  资料来源：万得，中银国际证券 
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图表 9. 产成品存货增速继续处于高位 
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资料来源：万得，中银国际证券 

 

3. 行业动态：石油天然气开采行业继续领跑 

2018年 1-11月行业利润增速分化明显，大部分行业增速回落。 41个细分行业中，33个行业盈利同比

增加，7个行业减少，1个行业持平。其中，石油及天然气开采行业利润增速 3.2倍，继续保持高位，

增速放缓。黑色金属冶炼行业利润水平仍然较高，但增速显著回落，11月份利润累计增速 50.2%。非

金属矿采选业和制品业利润增速仍然较高。 

从生产经营方面看，收入收缩，成本控制依然是经济承压的表现。每百元资产主营业务收入出现小

幅回落至 93.3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 46.1元、108.8元

和 42.6元。每百元主营业务收入中的成本出现小幅回落至 83.88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 70.61元、84.03元和 89.99元。资产负债率回落 0.3个百分点至

56.5%；产成品周转天数和应收账款周转天数平稳。 



 

2019年 1月 29日 12月规模以上工业企业利润数据简评 5 

图表 10. 钢铁行业利润依然保持较高增速 
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资料来源：万得，中银国际证券 

 

图表 11. 钢铁行业利润依然保持较高增速 
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资料来源：万得，中银国际证券 
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图表 12. 每百元资产主营业务收入回落  图表 13. 每百元主营业务收入成本下降 
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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 14. 制造业资产负债率平稳  图表 15. 应收账款平均回收期基本持平 
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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 

 

4. 2018 年工业企业利润增速显著回落 

本月工业企业利润增速-1.9%，为 2015年以来新低。贸易抢跑效应减弱，工业企业利润的负面影响逐

步加强，减税措施对消费的拉动作用尚小。从生产经营角度看，工业企业的周转开始趋于平稳，存

货周转天数及应收账款天数与上月持平。另一方面，企业的 ROA和 ROE持续下降，资产负债率回升，

成本依然保持下行趋势。由于 2018年年初的高基数及宏观的不确定性，2019年初，工业企业利润仍

将维持较低增速。

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
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