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“反内卷”政策效果初显，高

技术制造业带动作用明显--9

月工业企业利润数据点评 
联合资信 研究中心 |  张 振、王 妍、吴 玥 

9 月工业企业利润延续回暖态势，单月同比增速达 21.6%，连续三个月加

速回升，1－9 月累计增长 3.2%，创下去年 8 月以来最高增速。“反内卷”

政策效果初显，企业“增收不增利”局面大幅改善。工业企业利润增长结

构凸显创新驱动特征，高技术制造业成为核心引擎。航空航天、智能消费

设备、光学仪器等高端领域表现突出，反映出在人工智能突破和产业数字

化转型加速的推动下，技术密集型产业正逐步成为利润创造的主要源泉。

总体来看，在政策支持与产业升级驱动下，工业企业利润有望延续恢复态

势。 
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9 月工业企业利润延续 8 月恢复态势，同比增速持续上涨，企业“增收不增利”

局面显著改善。具体来看：1－9 月份，规模以上工业企业利润同比增长 3.2%，为去

年 8 月份以来各月累计最高增速，较 1－8 月份加快 2.3 个百分点。9 月份，规模以上

工业企业利润同比增长 21.6%，较 8 月份加快 1.2 个百分点。伴随全国统一大市场建

设持续深入推进，新经济增长点不断壮大，PPI 同比增速延续转正态势，工业企业利

润有望延续恢复态势。 

自 7 月中央财经委安排“反内卷”工作以来，各行业、地方都采取了多种举措推

动工业企业利润恢复增长态势。受政策推动，工业企业营业收入增速平稳，利润总额

增速持续上升，两者之间差距明显缩小，工业企业经营状况和盈利能力得到提振，企

业“增收不增利”局面显著改善。此前，为争夺订单，企业被迫持续压低报价。虽然

营业收入因低价策略得以维持甚至增长，但毛利率被压缩，导致利润空间微薄，出现

“增收不增利”的困局。“反内卷”政策通过反不正当竞争、打击低价倾销、规范招

标采购规则等方式，直接遏制恶性价格战，为企业创造了价格修复空间，使产品售价

能够回归至覆盖合理成本与利润的水平。制造业 PMI 主要原材料购进价格连续三个

月位于 50 以上，多晶硅期货价格从 3 万元/吨附近上涨至 5.5 万元/吨附近。 

分三大门类看，电力、热力、燃气及水生产和供应业 1－9 月利润累计同比增速

略有上升，采矿业延续负增长，制造业回暖明显。制造业回升是推动整体利润回升的

核心力量，其中高技术制造业又是关键驱动力。 

高技术制造业带动作用明显。1－9 月份，规模以上高技术制造业利润同比增长

8.7%，较 1－8 月份加快 2.7 个百分点，拉动全部规模以上工业企业利润增长 1.6 个百

分点。其中，9 月份高技术制造业利润两位数增长，增速达 26.8%，拉动当月全部规

模以上工业企业利润增长 6.1 个百分点，成为工业企业高质量发展的重要动力。在航

空航天领域，1－9 月份，随着国产大飞机商业化落地进程加速和低空经济利好政策

效应释放，航空航天器及设备制造利润增长 11.3%，产业链协同效应持续增强。智能

化与自动化相关行业表现尤为突出，其中智能消费设备制造业利润飙升 81.6%，电子

器件制造业增长 39.7%，电子工业专用设备制造业增长 25.5%。这一强劲增长态势，

既受益于人工智能技术突破带来的产品创新周期，也反映出制造业数字化转型进入加

速阶段。精密仪器制造领域高质量发展成效显著，光学仪器制造业利润增长 45.2%，

专用仪器仪表制造业增长 17.5%。这些行业的快速成长，不仅体现了我国在高端制造

领域的持续突破，更意味着在整个工业体系中，技术密集型产业正在取代传统劳动密

集型产业，成为利润创造的主要源泉。 
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资料来源：Wind，联合资信整理 

图 1  “反内卷”政策效果显著，中国工业企业利润延续恢复态势 

 

资料来源：Wind，联合资信整理 

图 2  三大门类工业企业利润延续恢复态势 
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