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事件： 

8 月 18 日，财政部发布了 2010 年 1-7 月全国国有及国有控股企业经济运行情况 

点评： 

1、营业总收入及实现利润环比双降 

财政部 8 月 18 日发布的报告显示，1-7 月，国有企业累计实现营业总收入 168697.7 亿元，同比增长

38.8%，环比下降 7.8%。中央企业累计实现营业总收入 105969.2 亿元，同比增长 38.2%，环比下降 9.2%。

其中，中央管理企业累计实现营业总收入 91090.6 亿元，同比增长 42.3%，环比下降 11%；地方国有企业

累计实现营业总收入 62728.5 亿元，同比增长 39.8%，环比下降 5.5%。 

1-7 月，国有企业累计实现利润 10967.7 亿元，同比增长 50.1%，环比下降 11.5%。中央企业累计实现

利润 7558.4 亿元，同比增长 40.7%，环比下降 4.7%。其中，中央管理企业累计实现利润 6192.8 亿元，同

比增长 54.5 %，环比下降 9.9%；地方国有企业累计实现利润 3409.3 亿元，同比增长 76.2%，环比下降 24.5%。

国有企业营业收入同比增速放缓，环比下降，这与历史同期趋势相符，但央企营业收入下滑幅度要大于地

方国有企业，表明政府经济刺激计划的放缓与退出对央企有较大影响。我们同时发现，尽管央企营业收入

下滑幅度要大于地方央企，但其利润下滑的幅度却小于地方央企，原因可能有二：首先，中央直管央企获

得的垄断收益率要大于地方央企；其次，表明中央直管央企的科技创新力量较地方国企强，其产品科技附

加值较高，利润空间较大。 

 

                图 1：国有企业营业收入及其同比增速（%） 
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                资料来源：东莞证券研究所、Wind 资讯 
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盈利指标环比持续下滑，经济下滑风险加大 
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图 2：营业收入环比增速（%） 
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                资料来源：东莞证券研究所、Wind 资讯 

 

                图 3：利润总额累计同比及环比增速（%） 
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                资料来源：东莞证券研究所、Wind 资讯 

 

2、应交税金增速减缓 

1-7 月，国有企业应交税费 14392.6 亿元，同比增长 30.8%，环比下降 1.2%。中央企业累计应交税费

10825.1 亿元，同比增长 30.4%，环比下降 3.5%。其中，中央管理企业累计应交税费 7678.4 亿元，同比增

长 31.6%，环比下降 7.2%；地方国有企业累计应交税费 3567.5 亿元，同比增长 31.7%，环比增长 5.7%。 

1-7 月，国有企业已交税费 14792.1 亿元，同比增长 26.3%，环比增长 28.4%。中央企业累计已交税费

11032.9 亿元，同比增长 25.6%，环比增长 35.7%。其中，中央管理企业累计已交税费 7948.3 亿元，同比

增长 24.9%，环比增长 38.2%；地方国有企业累计已交税费 3759.2 亿元，同比增长 28.4%，环比增长 9.4%。 
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图 4：应交税金累计同比及环比增速（%） 
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                资料来源：东莞证券研究所、Wind 资讯 

 

                图 5：已交税金与应交税金之比（%） 
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                资料来源：东莞证券研究所、Wind 资讯 

  

3、盈利能力致使成本费用偏低 

1-7 月，国有企业成本费用总额为 158137.9 亿元，同比增长 37.2%。其中，营业成本同比增长 39.8%，

销售费用、管理费用、财务费用同比分别增长 22.3%、17.4%和 13.6%。销售利润率为 6.5%，比去年同期上

升 0.5 个百分点；成本费用利润率为 6.9%，比去年同期上升 0.6 个百分点；净资产利润率为 6%，比去年

同期上升 1.4 个百分点。中央企业销售利润率、成本费用利润率和净资产利润率分别为 7.1%、7.7%和 6.7%，

地方国有企业分别为 5.4%、5.7%和 4.9%。数据表明，尽管成本费用同比及环比增幅均有所收窄，但企业

盈利能力仍然较弱，远未恢复到危机前水平，且受国外经济形势影响，国有企业 7月份盈利能力较 6月份

有所减弱。我们认为，受经济景气逐渐回落的影响，短期内企业盈利能力将会保持较低水平运行，相应的

费用成本环比会继续下降，但空间有限。 

此外，1-7 月，国有企业存货同比增长 24.1%。存货周转率为 2.8 次，比去年同期加快 0.3 次。应收

账款周转率为 7.6 次，比去年同期加快 0.6 次。平均总资产周转率为 0.3 次，与上年同期基本相同。 
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图 6：成本费用总额环比及同比增速（%） 
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               资料来源：东莞证券研究所、Wind 资讯 

         

               图 7：国有企业盈利能力指标（%） 
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               资料来源：东莞证券研究所、Wind 资讯
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