
 

1 

T
a
b
le

_
F
irs

t
 

 

Table_First|Table_ReportType
 

证
券
研
究
报
告 

 

宏
观
点
评 

 

 

Table_ First| Table _Sum mar y  

 

利润累计同比转正，上游行业景气度高 

——10 月工业企业利润点评 

投资要点： 

 当月同比利润增速大幅提升，汽车制造业维持高景气 

10月份规模以上工业企业实现利润总额6429.1亿元,受去年同期基数较小

影响，当月同比增幅扩大较为明显，当月同比增长28.2%，较上月增幅扩

大18.1个百分点。分具体行业来看，受大宗商品价格上升影响，化工、钢

铁、有色等上游行业当月同比增速大幅扩大，其中化学原料和化学制品制

造业当月同比增速较上月扩大350个百分点至366.7%，而黑色金属及有色

金属的矿采选业、冶炼及延压加工业当月同比增速均在70%以上。汽车制

造业维持高景气，当月同比增速较上月提升36.4个百分点至43.4%。而食

品制造业当月同比由正转负，较上月下滑37个百分点至-7%。 

 利润累计增速同比转正，装备制造业贡献显著 

1-10月全国规模以上工业企业实现利润总额50124.2亿元，累计同比增长

0.7%，累计同比今年首次转正，较1-9月上升3.1个百分点至0.7%。分企业

类型看，各类型企业累计同比增速较1-9月改善显著，其中国有控股企业、

股份制企业和私营企业分别提升6.8个、4个和1.6个百分点。分大类来看，

电热气水和制造业利润总额累计同比增长较快，分别较1-9月提升3.3个和

3.1个百分点至2.6%和1.1%。而采矿业累计同比增速为-34.5%，较1-9月提

升2.7个百分点。 

1-10月份，在41个工业类行业中，有25个行业利润同比增加，较1-9月份增

加4个。其中装备制造业对工业利润增加贡献较多，累计同比增长9.6%，

拉动1-10月规模以上工业企业利润同比增长3.2个百分点。另外，受内需拉

动和出口增加，消费品制造业利润增速回升，1-10月消费品制造业累计同

比增长4.8%，增速较1-9月增加0.4个百分点。 

 消费回暖加快企业去库存进度，当月同比高增长或不可持续 

1-10月份，工业企业成本继续下降，每百元营业收入成本（累计值）较上

月下降0.06元，其中电热气水和采矿业成本下降较为明显，分别较上月下

降0.18元和0.16元。工业企业产成品存货累计同比增长6.9%，较1-9月增速

收窄1.3个百分点，同时产成品周转天数较上月减少0.1天至18.8天，表明

工业企业去库存压力减轻，或与国内消费回暖有关。 

未来随着国内经济进一步恢复，工业企业利润将继续保持增长，但10月同

比的高增长受去年同期基础较小影响较大，叠加去年11月、12月高基数影

响，后续增速回落压力较大。 

 风险提示 

宏观经济大幅下行 
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图表 1：工业企业利润总额单月同比增幅扩大  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：工业企业盈利趋于稳定  图表 4：工业企业产成品周转天数下降 

 

 

 

来源：Wind，国联证券研究所  来源： Wind，国联证券研究所 

 

图表 5：企业去库存压力减轻  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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