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主要观点 

7 月份工业企业利润增速由负转正，终端消费产品和部分中游生产制

造领域利润增速回升明显。减税降费和定向支持政策逐渐显效，促进近期

工业生产有所加快，经济放缓压力得到一定缓解。内外需求仍然偏弱，企

业利润改善是否具备可持续性仍待观察。低基数效应及政策支持可能带动

下半年工业利润增速继续回升。宏观政策仍需加大逆周期调节，重点在于

扩大有效内需。 

 

 

 

正文 

2019 年 7 月份，全国规模以上工业企业利润总额同比增长 2.6%，比 6

月份上升 5.7 个百分点。1—7 月份累计利润同比-1.7%，降幅比 1—6 月份

收窄 0.7 个百分点。工业企业盈利状况有所改善，出现低位反弹，但回升
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的幅度有限，能否持续存在不确定性。 

图 1：工业企业利润同比增速 

 

资料来源：WIND 资讯，交行金研中心 

终端消费品和部分中游生产制造领域利润增速回升明显。7 月份工业

企业利润增速由负转正，在 41 个工业大类行业中，29 个行业利润总额同

比增加，12 个行业减少。消费品、装备制造、电器机械、石化、汽车等行

业利润增速回升较为明显，这些行业主要集中于终端消费需求和中游生产

制造领域，拉动了工业企业利润增长加快。其中 7 月份电气机械行业、消

费品制造业利润增速分别为 30.8%、10%，增速分别加快 26.6、6.1 个百分点，

达两位数增长。石油加工行业、汽车制造业利润依然负增长，增速分别为

-28.1%、-9.2%，但是降幅收窄，分别比上个月收窄 49.3、7个百分点。化

工行业利润增速由负转正，7月增长 3.2%，比 6 月上升 17.9 个百分点。部

分行业利润增速大幅回升跟去年同期低基数有关。 

图 2：部分制造业利润增长改善 
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资料来源：WIND 资讯，交行金研中心 

减税降费和定向支持政策显效，近期工业生产有所加快。二季度以来

减税降费政策全面落地，上半年累计新增减税降费 1.17 万亿元，对缓解企

业成本压力起到积极作用。针对民营企业和小微企业的定向支持政策显效，

7月份私营企业利润同比增长 11.4%，增速比 6 月份加快 9.7 个百分点。普

惠金融定向降准缓解企业融资成本，工业企业财务费用和利息费用支出减

少，其中 1-7 月财务费用增速同比为-1%。近两年每百元营业收入中的成

本有所下降，7月为 84.38 元，而两年前在 86 元以上。营业收入增速和营

业收入利润率双双回升，结合 8 月以来高频数据显示工业生产有所回暖，

表明短期经济缓中趋稳，经济放缓压力得到一定缓解。 

图 3：工业企业营业成本有所下降 
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资料来源：WIND 资讯，交行金研中心 

低基数效应及政策支持可能带动下半年工业利润增速继续回升。尽管

7月份工业企业利润改善，但回升幅度不大，1-7月工业企业利润累计同比

仍然是负增长。难以确定企业经营状况明显转好，企业利润改善是否具备

可持续性仍待观察。当前内外需求走弱压力较大，全球性经济放缓和保护

主义影响我国外需，投资增长放缓影响内需，对未来工业运行带来影响。

工业产品价格持续下降，供需结构性问题仍然存在，7月 PPI 跌至负增长，

导致未来工业企业利润仍然存在波动性。由于去年三季度之后工业企业利

润增速持续下降，将对今年未来几个月形成低基数。支持实体经济的政策

措施持续出台，重点对制造业和中小企业的支持力度加大。因此，下半年

工业利润增速可能继续回升。 

宏观政策仍需加大逆周期调节，重点在于扩大有效内需。财政政策稳

增长作用需要进一步显效。一方面，今年超过 23万亿的财政支出需要用到

刀刃上，要提升财政资金使用效率；另一方面，继续推进减税降费工作，

促进企业生产、需求和预期改善。货币政策要保持流动性合理充裕，加大

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_10447
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