
 

1 

T
a
b
le

_
F

irs
t 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

证 

券 

研 

究 

报 

告 

Table_First|Table_ReportType
 

宏
观
研
究 

 

宏
观
事
件
点
评 

 

 

Tabl e_First|Tabl e_Summary  

 

工业企业利润数据点评 

\行业名 企业单月利润增速同比转正 

事件： 

2024年全年全国规模以上工业企业实现利润74310.5亿元，相比去年下降

3.3%。从单月数据看，2024年12月份，全国规模以上工业企业利润同比增

长11.0%，前值为-7.3%。  

投资要点： 

2024年12月份企业效益出现边际好转。根据利润表的拆解，工业企业利润

总额同比变化近似于营业收入变化与利润率变化之和。从营收端看，2024

年规模以上工业企业实现营业收入137.8万亿元。同比增长2.1%，1-11月累

计增速为1.8%。量价方面，2024年工业增加值累计同比增速为5.8%，与前

11个月持平。价格指数来看，12月份PPI累计同比增速为-2.2%,前11个月累

计增速为-2.1%。成本端，2024年规模以上工业企业发生营业成本117.3万

亿元，同比增长2.5%，前11个月累计增速为2.3%。2024年规模以上工业企

业营业收入利润率为5.4%，与前11月份基本持平；规上工业企业营业收入

毛利率为14.8%，较前11个月小幅回升。 

采矿业利润总额仍处于负增长区间，但是下跌速度进一步放缓。2024年采

矿业利润总额11271.9亿元，同比下降10.0%，虽然依然负增长，但跌幅较

2024年前11个月有所减少。2024年制造业实现利润总额55141.1亿元，同

比下降3.9%，跌幅较前11个月减少0.7个百分点。2024年电气水实现利润

总额7897.6亿元，同比增长14.5%，前11月累计增速为10.9%。 

装备制造业、资源品制造业对利润增速的拖累减小。2024年资源品制造业

实现利润10919亿元，对利润累计增速的拖累为3.6个百分点，较前11个月

拖累减小。装备制造业利润为27635亿元，对利润累计增速的拖累为0.1个

百分点，较前11个月拖累减小。消费品制造业实现利润15662亿元，对利润

累计增速的贡献为0.7个百分点，与前11个月持平。 

工业企业资产负债率小幅回落。2024年12月底工业企业资产负债率为

57.5%，较11月份下降0.4个百分点。三大门类中，制造业和电气水的资产

负债率分别为56.9%和60.4%，较11月份分别下降0.5和0.1个百分点。采矿

业的资产负债率为57.4%，较11月份提高1个百分点。 

➢ 风险提示 

一是地缘政治风险超预期；二是宏观经济不及预期；三是海外市场大幅波

动等。 
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1 企业利润单月增速由负转正 

2024年全年全国规模以上工业企业实现利润 74310.5亿元，相比去年下降 3.3%。

从单月数据看，2024年 12月份，全国规模以上工业企业利润同比增长 11.0%，前值

为-7.3%。 

2024 年 12月份企业效益出现边际好转。根据利润表的拆解，工业企业利润总额

同比变化近似于营业收入变化与利润率变化之和。从营收端看，2024 年规模以上工

业企业实现营业收入 137.8万亿元。同比增长 2.1%，1-11月累计增速为 1.8%。量价

方面，2024 年工业增加值累计同比增速为 5.8%，与前 11 个月持平。价格指数来看，

12 月份 PPI 累计同比增速为-2.2%,前 11 个月累计增速为-2.1%。成本端，2024 年规

模以上工业企业发生营业成本 117.3万亿元，同比增长 2.5%，前 11个月累计增速为

2.3%。2024年规模以上工业企业营业收入利润率为 5.4%，与前 11月份基本持平；规

上工业企业营业收入毛利率为 14.8%，较前 11个月小幅回升。 

图表 1：工业企业利润总额同比增速变化情况（%） 

 

来源：iFind、华福证券研究所 
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图表 2：工业企业营业收入毛利率与利润率走势对比（%） 

 

来源：iFind、华福证券研究所 

 

2 采矿业、制造业利润增速跌幅收窄 

采矿业利润总额仍处于负增长区间，但是下跌速度进一步放缓。2024 年采矿业

利润总额 11271.9亿元，同比下降 10.0%，虽然依然负增长，但跌幅较 2024年前 11

个月有所减少。2024 年制造业实现利润总额 55141.1 亿元，同比下降 3.9%，跌幅较

前 11 个月减少 0.7 个百分点。2024 年电气水实现利润总额 7897.6 亿元，同比增长

14.5%，前 11月累计增速为 10.9%。 

图表 3：采矿业、制造业以及电气水企业利润总额累计增速走势（%） 

 

来源：iFind、华福证券研究所 

采矿业、制造业对利润增速的拖累有所减少。2024 年采矿业对利润总额增速的

拖累为 1.6 个百分点，较前 11 个月减少 0.7 个百分点。制造业对利润总额增速的拖

累为 2.9个百分点，较前 11 个月减少了 0.4个百分点。电气水对利润总额增速的拉

动为 1.3个百分点，较前 11个月提高了 0.3个百分点。 
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图表 4：采矿业、制造业以及电气水对工业企业利润累计增速的拉动（%） 

 

来源：iFind、华福证券研究所 

装备制造业、资源品制造业对利润增速的拖累减小。2024 年资源品制造业实现

利润 10919 亿元，对利润累计增速的拖累为 3.6个百分点，较前 11个月拖累减小。

装备制造业利润为 27635亿元，对利润累计增速的拖累为 0.1 个百分点，较前 11 个

月拖累减小。消费品制造业实现利润 15662亿元，对利润累计增速的贡献为 0.7个百

分点，与前 11个月持平。 

从制造业利润结构来看，装备制造业和资源品制造业利润占比有所提升。2024年

装备制造业利润占比有所下降，为 50.1%，较前 11 个月小幅提升。消费品制造业利

润占比为 28.4%，较前 11 个月小幅下降。资源品制造业利润占比为 19.8%，较前 11

个月小幅提升。 

注：根据国家统计局的定义，装备制造业包括：金属制品业，通用设备制造业，

专用设备制造业，汽车制造业，铁路、船舶、航空航天和其他运输设备制造业，电气

机械和器材制造业，计算机、通信和其他电子设备制造业，仪器仪表制造业共 8个大

类行业；消费品制造业包括：农副食品、食品、酒饮料和精制茶、烟草、纺织业、纺

织服装、皮革毛皮羽毛及其制品和制鞋业、家具、造纸和纸制品、印刷和记录媒介复

制业、文教工美体育和娱乐用品制造业、医药、化学纤维共 13 个大类行业。此外，

我们将石油、煤炭及其他燃料加工业，化学原料和化学制品，橡胶和塑料，非金属矿

物，黑色金属冶炼和压延加工业以及有色金属冶炼和压延加工业这 6个大类行业归类

于资源品制造业。 
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图表 5：装备、消费品以及资源品制造业对工业企业利润累计增速的拉动（%） 

 

来源：iFind、华福证券研究所 

 

图表 6：制造业企业利润结构占比走势 

 

来源：iFind、华福证券研究所 

消费品制造业中有较多对利润总额形成正向拉动的行业。2024 年消费品制造业

中，酒、饮料和精制茶制造业利润同比增长 7.1%，对利润总额的贡献为 0.3 个百分

点。食品制造业利润同比增长 6.3%，对利润总额的贡献为 0.1 个百分点。烟草制品

业利润同比增长 5.3%，对利润总额的贡献为 0.1个百分点。装备制造业中，铁路、船

舶、航空航天和其他运输设备制造业利润同比增长 21.5%，对利润总额贡献为 0.3个

百分点。 
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图表 7：2024 年全年规模以上工业企业主要财务指标（分行业） 

 

来源：国家统计局、华福证券研究所 

注：同比增长及对利润总额的拉动列中，红色底纹为排名前 10 的行业，绿色为排名后 10 的行业；毛利率列，红色为今年毛利率较去年同期提升的行业，

绿色为下降的行业 

 

3 企业资产负债率有所下降  

工业企业资产负债率小幅回落。2024年 12月底工业企业资产负债率为 57.5%，

较 11 月份下降 0.4 个百分点。三大门类中，制造业和电气水的资产负债率分别为

56.9%和 60.4%，较 11 月份分别下降 0.5 和 0.1 个百分点。采矿业的资产负债率为

金额 同比增长 金额 同比增长 今年 去年 金额 同比增长

(亿元) (%) (亿元) (%) (%) (%) (亿元) (%)

总计 1377661.8 2.1 1173148.2 2.5 14.8 15.2 74310.5 -3.3 -3.3

  煤炭开采和洗选业 31603.3 -11.1 21120.4 -7.8 33.2 35.6 6046.4 -22.2 -2.2

  石油和天然气开采业 12052.2 2.4 6662.7 6.1 44.7 46.6 3382.7 14.2 0.5

  黑色金属矿采选业 4963.5 2.6 3942.5 4.3 20.6 21.9 541.6 -2.9 0.0

  有色金属矿采选业 3769.9 8.9 2317.7 5.3 38.5 36.4 917.9 17.3 0.2

  非金属矿采选业 3785.7 0.9 2719.6 2.7 28.2 29.4 404.2 -4.1 0.0

  开采专业及辅助性活动 2904.5 -1.4 2773.4 13.0 4.5 16.7 -22.1 -187.7 -0.1

  其他采矿业 17.3 -4.4 13.0 -3.0 24.9 25.9 1.1 — 0.0

  农副食品加工业 52908.3 -3.0 48735.2 -3.4 7.9 7.5 1363.6 -0.2 0.0

  食品制造业 21863.6 4.9 17051.7 4.5 22.0 21.7 1780.9 6.3 0.1

  酒、饮料和精制茶制造业 15880.6 2.8 9996.9 1.9 37.0 36.5 3287.2 7.1 0.3

  烟草制品业 13730.5 2.8 4013.2 1.7 70.8 70.5 1610.0 5.3 0.1

  纺织业 23988.0 3.6 21204.2 3.3 11.6 11.3 868.7 3.4 0.0

  纺织服装、服饰业 12699.2 2.8 10694.7 2.9 15.8 15.9 623.8 1.5 0.0

  皮革、毛皮、羽毛及其制品和制鞋业 8533.2 3.7 7326.0 2.9 14.1 13.5 460.9 1.6 0.0

  木材加工和木、竹、藤、棕、草制品业 9074.7 -1.1 8119.9 -0.9 10.5 10.7 364.9 -12.3 -0.1

  家具制造业 6771.5 0.4 5584.8 0.6 17.5 17.7 372.4 -0.1 0.0

  造纸和纸制品业 14566.2 3.9 12814.5 4.0 12.0 12.1 519.7 5.2 0.0

  印刷和记录媒介复制业 6714.8 2.4 5569.6 2.2 17.1 16.9 343.6 -10.4 -0.1

  文教、工美、体育和娱乐用品制造业 13502.7 3.7 11658.1 3.6 13.7 13.6 652.2 4.8 0.0

  石油、煤炭及其他燃料加工业 57902.8 -3.7 50556.4 -2.0 12.7 14.2 -463.0 -199.4 -1.2

  化学原料和化学制品制造业 91986.4 4.2 79805.8 4.8 13.2 13.7 4250.1 -8.6 -0.5

  医药制造业 25298.5 0.0 14729.6 2.0 41.8 42.9 3420.7 -1.1 0.0

  化学纤维制造业 11666.5 5.7 10721.1 5.1 8.1 7.6 358.1 33.6 0.1

  橡胶和塑料制品业 30338.6 4.8 25537.0 5.3 15.8 16.2 1704.3 -0.1 0.0

  非金属矿物制品业 51075.9 -11.1 43527.0 -9.6 14.8 16.2 1815.2 -45.1 -1.9

  黑色金属冶炼和压延加工业 81327.0 -6.2 77589.3 -6.1 4.6 4.7 291.9 -54.6 -0.5

  有色金属冶炼和压延加工业 86019.1 16.1 79967.2 15.4 7.0 6.5 3320.9 15.2 0.6

  金属制品业 46809.6 2.4 40980.2 2.5 12.5 12.5 1857.8 -2.1 -0.1

  通用设备制造业 49236.3 2.5 39895.6 3.0 19.0 19.4 3447.3 0.7 0.0

  专用设备制造业 38457.1 2.3 29844.7 2.5 22.4 22.5 2900.2 1.1 0.0

  汽车制造业 106470.1 4.1 93301.4 5.1 12.4 13.2 4622.6 -8.0 -0.5

  铁路、船舶、航空航天和其他运输设备制造业 15437.2 10.9 12854.9 10.7 16.7 16.6 1092.4 21.5 0.3

  电气机械和器材制造业 110352.7 -0.2 93987.6 -0.2 14.8 14.8 6200.6 -2.0 -0.2

  计算机、通信和其他电子设备制造业 161935.7 7.3 141132.0 7.5 12.8 13.0 6408.0 3.4 0.3

  仪器仪表制造业 10803.8 4.3 7971.5 4.4 26.2 26.3 1105.8 3.5 0.0

  其他制造业 2182.8 8.4 1781.5 7.5 18.4 17.7 130.8 21.4 0.0

  废弃资源综合利用业 12043.0 4.4 11381.4 3.8 5.5 4.9 228.2 11.5 0.0

  金属制品、机械和设备修理业 2466.2 18.3 2075.7 19.1 15.8 16.4 201.2 21.5 0.0

  电力、热力生产和供应业 101016.5 2.7 90497.9 1.9 10.4 9.7 6524.2 17.8 1.3

  燃气生产和供应业 20647.8 4.4 19080.2 4.9 7.6 8.0 890.8 -1.2 0.0

  水的生产和供应业 4858.6 -0.4 3612.3 -1.0 25.7 25.2 482.7 5.5 0.0

行  业 对利润总额的拉

动（%）

营业收入 营业成本 毛利率 利润总额
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宏观事件点评 

57.4%，较 11月份提高 1个百分点。 

从企业类型来看，各类型企业资产负债率均出现了下降。2024年 12月份，国有

控股企业和股份制企业的资产负债率分别为 57.3%和 58.5%，分别较 11月份均下降了

0.3 个百分点。外商投资企业 12 月份资产负债率为 52.8%，较 11 月份下降 0.6 个百

分点。私营企业资产负债率为 59.0%，较 11月份下降 0.2个百分点。 

图表 8：工业企业以及不同大类行业资产负债率走势（%） 

 

来源：iFind、华福证券研究所 

 

图表 9：不同企业类型工业企业资产负债率走势（%） 

 

来源：iFind、华福证券研究所 

4 风险提示 

一是地缘政治风险超预期；二是宏观经济不及预期；三是海外市场大幅波动等。  
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