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评 5 月工业企业利润数据：能否持续改善还需观察 

评 5 月工业企业利润数据： 

1、前 5 个月工业企业利润同比下降 19.3%，降幅收窄 8.1 个百分点，单月增

速从-4.3%转为增长 6.0%。原因一是和 4 月相比，成本上升压力缓解；原因

二是 5 月工业企业原材料购进价格跌幅，大于出厂价格跌幅，使得企业盈利

空间增厚；原因三是计算机、通信和其他电子设备制造业，它前 5 个月的利

润规模达到 1709 亿元，是利润最多的子行业，累计利润同比从 15.0%大幅

提高到 34.7%，自然会明显推高整个工业企业 5 月的利润数据。它的利润高

增长趋势，与工业增加值和贸易数据里的计算机、通信行业分项同比高增长

的趋势是一致的。可见全球疫情扩散带动了线上办公的需求，能够解决无接

触办公需求的科技行业确实是受益于疫情的；原因四是石油加工、电力、化

工和钢铁等重点行业利润同比增速，较 4 月都大幅回升。 

2、5 月规模以上工业企业产成品存货同比 9.0%，和 4 月相比回落了 1.6 个

百分点。由于产成品存货是名义值，PPI 累计同比从前 4 个月的-1.2%下滑到

-1.7%，计价因素对名义库存去化有正向贡献，去库存实际上没有这么快，目

前工业企业仍然面临着比较大的库存压力。 

3、工业企业利润能否持续回升还需要观察。一是 5 月工业企业利润回升，更

多是因为成本下降得更快，5月单月的营收增速相比4月回落了3.7个百分点。

二是 5 月利润增速加快或者降幅收窄的行业数，从 4 月的 33 个下降到 21 个，

规上工业企业整体利润改善，是由一些体量大的上游行业以及计算机等行业

贡献的，这些行业的利润增速能否还和 4 月这样大幅回升，有不确定性。三

是目前的终端需求依然较弱，后续还面临外需放缓的压力，毕竟新出口订单

的减少终究会体现到出口上，它也会拖累工业企业利润。 

风险提示 

疫情海外继续失控。 
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