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读懂 8 月工业企业盈利的结构性修复，

2026年 9月 28日 

 

如何看待利润增长放缓下的行业“温差”？

2026年 8月 27日 

 

企业利润延续两位数增速，下半年分化仍

是主要特征，2026年 7月 27日 

 

价格与利润率支撑工业企业利润高增，电

子行业贡献超四成，2026年 6月 29日 

 

工业企业利润延续改善，上下游分化进一

步加剧，2026年 5月 27日 

 

价格上涨支撑工业企业利润延续改善，原

材料和新动能表现亮眼，2026年 4月 27日 

 

 

 

 
 

 

    价格结构性抬升下行业利润分化或加剧 

             ——9 月工业企业利润数据点评 

  

事件：1-9 月工业企业营收同比增长 6.6%，较去年同期提升

4.2 个百分点，与今年 1-8 月持平；1-9 月工业企业利润同比增长

15.5%，较去年同期提升 12.3个百分点、较今年 1-8月下降 0.2个

百分点，其中 9 月当月利润同比增长 14.4%，较去年同期下降 7.2

个百分点，较今年 8月提升 10.2个百分点。 

量价同时改善，营收利润率小幅抬升，共同支撑 9月利润增速

边际回升。1-9 月工业企业利润同比增长 15.5%，其中 9 月工业企

业利润同比增长 14.4%，较上月回升 10.2 个百分点。营收方面，

1-9月工业企业营收同比增长 6.6%，与 1-8月持平。其中，量的方

面，外需强劲支撑工业生产，9 月出口交货值同比增长 17%，较上

月提升 5.9 个百分点，带动 9 月工业增加值同比增长 5.5%，较上

月提升 0.3 个百分点。价的方面，受中东局势紧张、AI 产业快速

发展、新能源相关需求抬升等因素影响，国际原油、有色等大宗

商品价格上行，带动 9月 PPI同比增长 5%，较上月大幅提升 1.2个

百分点。营收利润率方面，1-9 月营业收入利润率为 5.68%，我们

测算 9 月单月营业收入利润率为 5.81%、较上月上升 0.14 个百分

点，结合成本费用来看，9 月单月成本率较上月下降 0.89 个百分

点至 84.65%、费用率较上月上升 0.4个百分点至 8.35%，整体来看

9月企业盈利能力较上月稍有改善。

工业企业利润数据点评 
2026年 10月 27日   
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9月工业企业利润数据点评： 

价格结构性抬升下行业利润分化或加剧 

企业产成品库存与上月基本持平，应收账款回收期略有缩短。9 月工业企业产成品存

货同比增长 11.6%，较上月上升 0.6 个百分点，从金额来看，9 月产成品存款 7.37 万亿，

与上月基本持平，但与 9月制造业 PMI数据背离，9月制造业 PMI产成品库存分项为 47.6%、

较上月下降 0.8 个百分点，可能因为制造业 PMI 产成品库存反映的是产成品数量的变化，

而工业企业产成品存货反映的是金额的变化，二者背离说明产成品存货单位成本的上升，

与近期 PPI 走强表现一致。9 月工业企业应收账款余额同比增长 10%，较 1-8 月上升 1 个

百分点，而应收账款回收期较 8 月下滑 0.6 天至 71.6 天，主要是因为 9 月营业收入环比

增速（7.89%）高于应收账款余额环比增速（0.97%），表明 9 月工业企业现销收入增加，

以及应收账款回收力度加大，与 9月企业活期存款增加相一致。 

国有企业利润增速边际抬升，私营企业利润增速边际下滑。1-9月国企利润同比增长

13.1%，较 1-8 月上升 2.8 个百分点，原油等大宗商品价格上行或是主要原因；私营企业

利润同比增长 8.7%，较 1-8 月下降 1.7 个百分点，今年整体呈“前高后低”态势；股份

制企业利润同比增长 20.8%，较 1-8月小幅下降 0.4个百分点；高基数下外商及港澳台企

业利润同比增长 0.5%，较 1-8月下降 1.8个百分点。 

图 1：9月工业企业利润增速回升 图 2：量、价对工业企业利润增长形成支撑 

  
数据来源：Wind,中诚信国际 

 
 
 

数据来源：Wind,中诚信国际 

 
 
 
 
 

图 3：9月国有企业利润增速边际改善 图 4：9月企业应收账款回收期小幅缩短 
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9月工业企业利润数据点评： 

价格结构性抬升下行业利润分化或加剧 

行业利润分化加剧，超六成行业利润负增长，原油与有色相关产业链和电子产业链

利润持续高增，消费品制造业盈利修复仍需时日。1-9 月采矿业利润同比增长 38.2%，较

1-8 月抬升 3.1 个百分点，利润延续高增。国际原油价格高位运行，以及 AI、新能源相关

产业链对有色金属的需求旺盛是主要原因，1-9 月，石油开采和有色金属采选业利润分别

同比增长 21.3%和 68%。1-9 月制造业利润同比增长 17%，较 1-8 月微降 0.4 个百分点，原

材料制造业和高技术制造业表现亮眼，1-9 月，原材料制造业利润同比增长 44.9%，其中，

原油相关的化工、化纤制造行业利润分别同比增长 49.2%和 81.7%，有色金属加工业利润

同比增长 79.7%；高技术制造业利润同比增长 52%，其中电子行业利润同比增长 1.0 倍，

拉动全部规模以上工业企业利润增长 9.6 个百分点。但是，终端消费需求疲弱下，消费制

造业利润持续负增长，1-9 月，汽车、农副食品加工、纺织服装、家具制造等行业利润分

别同比下滑 22.8%、17.3%、15.6%和 51.3%。1-9 月公共事业利润同比下滑 14.3%，主要源

于电力、热力生产和供应业利润同比下滑 17.9%，今年以来跌幅持续扩大，煤炭价格上行

抬升生产成本，电力市场化改革推动电价下降，共同挤压电力行业利润。 

与去年同期相比，中游行业利润占比相对稳定，上游、下游行业利润占比一升一降。

1-9 月，上、中、下游行业利润占比1分别为 26.26%、50.8%和 22.94%，与上月相比变化不

大，但与去年同期相比，上游、下游行业利润占比分别上升 5.45 和下降 8.18 个百分点，

反映原材料价格上涨以及终端需求疲弱对企业利润的挤压。中游行业利润占比变化不大，

内部出现一定结构性分化，其中，电子产业利润占比较去年同期上升 7.56 个百分点，化

                         
1
 上中下游行业口径较之前有所调整，同时不再计算公共事业行业利润占比。 

  
数据来源：Wind,中诚信国际 

 
 
 

数据来源：Wind,中诚信国际 
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9月工业企业利润数据点评： 

价格结构性抬升下行业利润分化或加剧 

工、化纤制造行业利润占比也有小幅提升，而其余行业如金属/非金属制造、通用/专用/

运输设备制造等行业利润占比则较去年同期有不同程度下降。 

整体来看，在工业生产加快、价格上行带动下，9 月工业企业利润回升至两位数增速。

展望后续，四季度行业利润或延续改善趋势，但分化延续，利润仍将向原油、有色金属

以及 AI 相关产业集中。其一，中东冲突局势未定，近来国际原油价格持续维持在 100 美

元/桶的高位，利好石油开采及其相关的化工化纤行业利润增长，同时，冬季采暖叠加对

原油的替代需求增加，煤炭行业利润也将延续亮眼表现。其二，AI、新能源产业快速发展，

对铜、铝、锂等有色金属的需求旺盛，支撑有色金属矿采和加工行业利润。其三，AI 投

资热度未减，相关产品价格上涨显著，需求的快速增长带动先进存储、电子电路制造等电

子行业利润快速增长，同时，算力与数据中心建设带动光纤制造、光缆制造等行业利润抬

图 5：1-9月采矿业、制造业利润保持高增 图 6：1-9月利润向上游集中 

  
数据来源：Wind,中诚信国际 

 
 
 

数据来源：Wind,中诚信国际 

 
 
 
 
 

图 7： 1-9月部分行业利润增速表现 

      
 数据来源：Wind,中诚信国际 
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9月工业企业利润数据点评： 

价格结构性抬升下行业利润分化或加剧 

升。此外，由于终端需求尚未改善，消费品制造行业利润改善仍需时日，上下游利润剪刀

差与行业利润剪刀差或持续扩大。 
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9月工业企业利润数据点评： 

价格结构性抬升下行业利润分化或加剧 
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