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需求承压叠加价格回落，工业企业经营承压 

――2022 年 7月工业企业效益数据点评 

分析师： 宋亦威 SAC NO： S1150514080001 2022 年 8月 27 日 
  

[Table_Summary] 
事件： 

2022 年 8 月 27 日，统计局公布了 7月工业企业效益数据，2022 年 1-7 月，规模以上企业

利润同比增-1.1%。 

点评： 

2022 年 7 月，规模以上工业企业利润累计同比增长-1.1%，回落 2.1 个百分点,主要源自

需求端的不足及价格拉动作用的减弱。具体而言，7月工业企业营收当月同比增速回落 0.5

个百分比至 9.5%，与此同时，工业增加值当月同比回落 0.1 个百分点至 3.8%，需求不足

是主要拖累因素。此外，PPI 的逐月回落对工业企业利润的拉动作用逐步走弱，导致 7月

工业企业利润率回落 0.14 个百分点至 6.39%，接近今年 4 月的水平。从不同类型企业的

经营情况来看，国有企业与私营企业分化的结构性问题依旧存在，7月国有企业的营收和

净利增速分别回落 0.4 和 1.3 个百分点至 11.4%和 6.5%，而私营企业营收和净利增速的降

幅更大，分别回落 2.2 和 3.8 个百分点至 8.0%和-7.1%，显示私营企业的经营压力较大。 

从行业收入结构来看，1-7 月工业企业下游收入增速延续改善态势，同比增速较之 1-6 月

回升 1.21 个百分点，至 5.59%。而上、中游同比增速则进一步回落至 24.72%、7.28%。汽

车制造的向好继续推动下游收入实现同比改善。而上、中游则继续受采矿业、黑色及有色

冶炼压延业等行业影响，而出现回落。 

从行业利润结构来看，1-7 月上游工业企业利润增速大幅回落 5.47%至 41.39%，中游则回

落 2.78%，降幅扩大至-21.26%。下游则回升 0.42%，降幅收窄至-7.93%。汽车及资源品供

需情况的变动，主导了行业利润情况的再分配。就 8月情况而言，高温天气限制部分行业

的生产，而大宗也重现波动，令未来不同行业工业企业的盈利情况面临再度考验。 

整体而言，需求不足和价格拉动作用的减弱导致 7月工业企业经营压力有所增加，PPI 的

回落也带来了行业层面的利润再分配。考虑到 8 月部分地区高温缺电对生产产生一定干

扰，8月工业企业的经营效益仍将承压，而未来还需关注各地稳增长政策进一步落实下，

需求端的恢复情况。 

风险提示：疫情发展超预期，政策推进不及预期。 
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图 1：工业企业利润同比增速  图 2：工业企业营收增速与工业增加值增速 
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资料来源：Wind，渤海证券研究所  资料来源：Wind，渤海证券研究所 

 

图 3：规模以上工业企业营收利润率  图 4：不同类型企业的营收及利润增速 
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资料来源：Wind，渤海证券研究所  资料来源：Wind，渤海证券研究所 

 

图 5：上、中、下游的收入增长情况  图 6：上、中、下游的净利增速情况 
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资料来源：Wind，渤海证券研究所  资料来源：Wind，渤海证券研究所 
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投资评级说明： 

项目名称 投资评级 评级说明 

公司评级标准 

买入 未来 6个月内相对沪深 300 指数涨幅超过 20% 

增持 未来 6个月内相对沪深 300 指数涨幅介于 10%~20%之间 

中性 未来 6个月内相对沪深 300 指数涨幅介于-10%~10%之间 

减持 未来 6个月内相对沪深 300 指数跌幅超过 10% 

行业评级标准 

看好 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅超过 10% 

中性 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅介于-10%-10%之间 

看淡 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数跌幅超过 10% 
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