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工业企业盈利小幅改善 

 

近期的经济数据整体偏弱，其中也有一些还未得到市场重视其实也十分重要

的改善指出。我们认为比较值得关注的就是工业企业盈利持续的在低位小幅改

善。这显示出了政府逆周期调节的宏观政策、大力度的减税降费举措、对实体

经济民营企业的扶植政策在逐步起作用。 

这一轮工业企业利润的高点在 2017年，2016年以来的供给侧改革中政府强

力推进的产能出清使得供给收缩，然后带来煤炭、钢铁等部分产能出清的受益

行业利润渐进式好转，至 2017年三季度达到高点。2018年供给侧结构性改革带

来的“供给收缩”边际递减，经济基本面走弱带来的“需求下滑”，导致年内企

业盈利增速较 2017年下滑，不过仍然处于近几年来的次高水平。2018年中上游

的利润有部分向下游转移的迹象，但由于下游需求环节本身较为薄弱，产业利

润大部分还是集中在上游。 

2019年中央宣布将制造业等行业现行 16%的税率降至 13%，将交通运输业、

建筑业等行业现行 10%的税率降至 9%；保持 6%一档的税率不变，但通过采取对

生产、生活性服务业增加税收抵扣等配套措施，确保所有行业税负只减不增。 

2019年初工业企业盈利大幅下降之后逐步小幅改善，7月份工业企业经营数

据仍处于偏低水平。1-7月份，全国规模以上工业企业实现利润总额 34977.0亿

元，同比下降 1.7%，降幅比 1-6月份收窄 0.7个百分点。在 41个工业大类行业

中，29个行业利润总额同比增加比上月增加 3个，12个行业减少。1-7月份，

规模以上工业企业实现营业收入 59.58万亿元，同比增长 4.9%，较 1-6月份提
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高 0.2个百分点。各项指标均显示企业经营较年初时略微改善。 

本轮工业企业利润增速的高点为 2017年 9月单月增速 27.7%，10月累计增

速 23.3%，随后一直维持在高位，可以说 2018年上半年的利润基数较高，2018

下半年工业企业利润增速下滑速度逐渐加快，2019年下半年的基数压力较低，

工业企业利润水平逐渐企稳的概率增加。若在经济结构调整、新旧动能转化的

过程中传统制造业企业能够稳住，无疑会增加成功的概率缩短阵痛的时间，对

资本市场形成长期支撑。祝大家周末愉快！ 
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