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利润增速有所回落，支持政策仍需跟进 

——9 月工业企业利润点评 

投资要点： 

 工业企业利润总额当月增速下滑，汽车、电子利润增速有所回落 

9月份规模以上工业企业实现利润总额6498.5亿元，当月同比增长10.1%，

较上月增速下滑9个百分点。分企业类型来看，各类型企业累计同比增速均

较1-8月有所改善，其中外商及港澳台商投资企业、私营企业和国有控股企

业分别提升3个、2.8个和2.7个百分点。分大类来看，制造业利润总额累计

同比增速转负为正，较1-8月提升2.1个百分点至1%。电热气水较1-8月提

升1.7个百分点至2.6%。而采矿业累计同比增速为-37.2%，较上月提升0.9

个百分点。具体而言，黑色金属矿采选业改善较多，当月同比增速较上月

提升120个百分点。而电子、汽车等主要行业受原材料成本上升、销售和研

发等费用增加及同期基数较高等多因素影响，计算机、通信和其他电子设

备制造业和汽车制造业9月份利润增速分别较上月回落28.5和34.5个百分

点。 

 企业单位成本继续下降，盈利能力有所改善 

1-9月全国规模以上工业企业实现利润总额43665.0亿元，累计同比下降

2.4%，比1-8月降幅收窄2个百分点。其中其他采矿业、黑色金属矿采选业、

烟草制品业和专业设备制造业等行业利润增加领先，利润总额累计同比增

长均超过20%，分别57.1%、44.5%、26.6%和22.3%。 

三季度利润同比转正行业数量继续增多，在41个工业大类行业中，有31个

行业利润同比增加，较二季度增加6个。其中，汽车制造业、有色金属、黑

色金属、通用设备、电热气水和电气机械和器材制造业六个行业新增利润

较多，新增利润分别同比增长53.8%、52%、39.1%、32.4%、22.4%和16.8%，

六个行业合计拉动三季度规模以上工业企业利润同比增长10个百分点。 

企业单位成本继续下降。9月规模以上企业每百元营业收入中的成本（累计

值）较8月下降0.11元，制造业、采矿业和电热气水行业每百元营业收入中

的成本分别下降0.13元、0.03元和0.01元。单位成本下降有效缓解了企业

经营压力，企业盈利能力明显增强。 

 工业企业利润增速回落，应收账款和产成品库存增速仍在高位 

9月份规模以上工业企业利润增速回落主要由于工业品价格变动，部分行业

大量提取资产减值损失以及电子和汽车行业原材料成本上升等因素引起。

前三季度工营业收入和利润总额累计同比增速尚未转正，此外应收账款和

产成品库存增速仍较快，分别同比增长14.3%和8.2%。下一阶段仍需着力

推进“降成本”、缓解企业融资难题等相关政策，以改善企业经营状况。 

风险提示 

宏观经济大幅下行 
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1、《经济恢复好于预期，有望支撑权益市场》 
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2、《CPI 加速下行，PPI 转升为降》 
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3、《进口同比由负转正，贸易方式继续优化》 
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图表 1：工业企业利润总额单月同比增幅收窄  图表 2：2017 年来工业企业营业收入累计同比增速 

 

 

 

来源：Wind，国联证券研究所  来源： Wind，国联证券研究所 

图表 3：工业企业盈利稳定增长  图表 4：近 2 年工业企业产成品周转天数  

 

 

 

来源：Wind，国联证券研究所  来源： Wind，国联证券研究所 

 

图表 5：企业库存压力继续减少  图表 6：每百元主营业务收入成本持续下降 

 

 

 

来源：Wind，国联证券研究所  来源： Wind，国联证券研究所 
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