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                               供给侧改革年的国企行为 
  1、国企效益指标好转。其中利润同比指标虽然仍属于负增长，但是跌幅大幅收窄，这其中，PPI物价自超低位的反弹尤其是大
宗商品期货指标明显回升，起到了至关重要的作用；但是，收入增长虽然同样好转，与我们预料的差不多，相对承压； 
  2、PPI物价改善尤其是大宗商品上涨、扭曲性质的低利率环境，都是造成国企效益指标变化的主因，这种表观指标是否意味着
国企在经济结构调整、转变增长方式大战略背景下的经营行为实质变化，无法定论。也就是说，持续性、中长期经营稳定等等，
还需要国企自身评估，尤其是，供给侧改革对国企而言，是为了自身经营发展能够改善的良药，仍需国企们自身艰苦努力，重在
行动，没有捷径、更无侥幸； 
  3、以净资产收益率看，地方国企可能比央企意识更为清醒，在供给侧改革中也可能相对务实。尽管从央企利润增长看要远好于
地企，导致央企们的净资产收益率在4月份继续上升，同地企的回升后4月下滑形成明显差异，但是，这其中，很可能央企们的
利润主要来自于大宗商品价格回升和低利率的财务成本较低，而中央政府尤其是降费等等对央企们构成的“降成本”受益也更大。
那么，这就不能肯定央企们实实在在经营能力和供给侧改革取得了实在的进展。 
  由于财政部不再公布国企的产成品存货价值指标，因此，我们无法准确评估国企们债务杠杆尤其是央企们负债要快于资产增长
的短期变化到底是出于何种经营行为。 
  假如1，在PPI还属于负值的背景下，如果央企们增加存货生产，并因此扩大了负债，那么，这种产品价格一反弹就扩产并追
加负债杠杆，与国企过去的不良嗜好相比，并无改观，在PPI负值下这种目的冲动和行为就更胜过以往； 
  假如2，央企们是为了自身经营评估后的技改升级以实现供给侧改革、或者为了一带一路战略下向外产能合作扩展，那么，就
应当大加赞赏。 
  总之，国企应当明白，在过去三年净资产收益率连续下移的大背景下，2016年及以后能否实现资产经营能力和企业效益指标的
真正好转，尚需自身冷静评估是否真正有利于可持续经营；而要实现这一目标，只有脚踏实地地供给侧改革——自身“三去一降
一补”：（先）去产量、去库存、（再）去杠杆、（自己而不是等政府让利）降成本、补短板。 
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● 企 业 ●     

 

财政部月度数据：2016年1-4月全国国有及国有控股企业经济运行情况  2016年5月25日   来源：财政部资产管理司 
   

2016年1-4月，全国国有及国有控股企业①（以下简称国有企业）经济运行平稳，部分指标持续向好。虽然收入、利润同比继续下降，但降幅分别比上月收窄1.3和5.4个百分点；煤炭、

钢铁和有色等行业继续亏损。  

   

一、  国有企业主要经济效益指标情况  

  （一）营业总收入。1-4月，国有企业营业总收入135170.6亿元，同比下降1.7%。（1）中央企业82191.4亿元，同比下降3.9%。（2）地方国有企业52979.2亿元，同比增长2%。  

  （二）营业总成本。1-4月，国有企业营业总成本131672.8亿元，同比下降1.5%，其中销售费用、管理费用和财务费用同比分别增长5.9%、4.7%和0.1%。（1）中央企业78741.5亿元，

同比下降3.4%，其中销售费用、管理费用和财务费用同比分别增长4.5%、7.9%和1.6%。（2）地方国有企业52931.3亿元，同比增长1.3%，其中销售费用、管理费用和财务费用同比分别增长

8.4%、增长0.5%和下降1.6%。  

  （三）实现利润。1-4月，国有企业利润总额6522.6亿元，同比下降8.4%。（1）中央企业5054.1亿元，同比下降6.6%。（2）地方国有企业1468.5亿元，同比下降14.2%。  

  （四）应交税金。1-4月，国有企业应交税金12296.5亿元，同比下降0.8%。（1）中央企业9722.3亿元，同比下降1.2%。（2）地方国有企业2574.2亿元，同比增长0.7%。  

  （五）资产、负债和所有者权益。4月末，国有企业资产总额1236332.3亿元，同比增长15.2%；负债总额819060.7亿元，同比增长18%；所有者权益合计417271.6亿元，同比增长10.1%。

（1）中央企业资产总额656898.5亿元，同比增长18.3%；负债总额446211.8亿元，同比增长23.4%；所有者权益合计210686.7亿元，同比增长8.8%。（2）地方国有企业资产总额579433.7

亿元，同比增长12%；负债总额372848.9亿元，同比增长12.2%；所有者权益合计206584.9亿元，同比增长11.5%。  

 

二、主要行业盈利情况   1-4月，交通、石化和医药等行业实现利润同比增幅较大。石油、化工和建材等行业实现利润同比降幅较大。煤炭、钢铁和有色等行业亏损。  

 

-------------------------------------------------------------------------------- 

2016年1-3月全国国有及国有控股企业经济运行情况   
  2016年1-3月，全国国有及国有控股企业①（以下简称国有企业）经济运行稳中有进，部分经济运行指标出现积极变化。收入、利润同比继续下降，但降幅分别比上月收窄2.8和0.4个

百分点；石油、煤炭、钢铁和有色等行业继续亏损。 

  一、 国有企业主要经济效益指标情况 

  （一）营业总收入。1-3月，国有企业营业总收入99492.5亿元，同比下降3%。（1）中央企业61410.5亿元，同比下降4.6%。（2）地方国有企业38082亿元，同比下降0.1%。 

  （二）营业总成本。1-3月，国有企业营业总成本96991.3亿元，同比下降3%，其中销售费用、管理费用和财务费用同比分别增长6%、增长4.3%和下降1%。（1）中央企业58830.2亿元，

同比下降4.2%，其中销售费用、管理费用和财务费用同比分别增长3%、7%和0.5%。（2）地方国有企业38161.1亿元，同比下降1.1%，其中销售费用、管理费用和财务费用同比分别增长11%、

增长0.7%和下降2.7%。 

  （三）实现利润。1-3月，国有企业利润总额4323亿元，同比下降13.8%。（1）中央企业3398.8亿元，同比下降13.2%。（2）地方国有企业924.2亿元，同比下降15.8%。 

  （四）应交税金。1-3月，国有企业应交税金9410.4亿元，同比下降0.4%。（1）中央企业7507.7亿元，同比下降0.5%。（2）地方国有企业1902.7亿元，同比增长0.1%。 

  （五）资产、负债和所有者权益。3月末，国有企业资产总额1225155.1亿元，同比增长15.6%；负债总额812024.2亿元，同比增长18.1%；所有者权益合计413130.9亿元，同比增长10.8%。

（1）中央企业资产总额653883.6亿元，同比增长17.7%；负债总额444735.9亿元，同比增长22.4%；所有者权益合计209147.7亿元，同比增长8.8%。（2）地方国有企业资产总额571271.5

亿元，同比增长13.2%；负债总额367288.3亿元，同比增长13.3%；所有者权益合计203983.2亿元，同比增长13%。 

  二、 主要行业盈利情况   1-3月，石化、医药等行业实现利润同比增幅较大。建材、电子和烟草等行业实现利润同比降幅较大。石油、煤炭、钢铁和有色等行业亏损。 

  —————————— 

  注：①本月报所称全国国有及国有控股企业，包括中央企业（含中央管理企业及中央部门和单位所属企业）和36个省（自治区、直辖市、计划单列市）的地方国有及国有控股企业，不含

国有金融类企业。 
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中国国有及国有控股实体企业实现收入与实现利润增长
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 全国国有及控股企业实现利润累计同比%
 中央企业实现利润累计同比%
 地方国企实现利润累计同比%
 上证综合指数动能曲线%
 全国国有及控股企业实现收入累计同比%(右)
 中央企业实现收入累计同比%(右)
 地方国企实现收入累计同比%(右)
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中国国有及国有控股实体企业实现收入及实现利润指数
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中央直管及部属国有实体企业实现收入及实现利润指数
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 央企及部管国企净资产收益折年率%(右)

 



 

                    倍特期货研发中心       6 

地方国有实体企业实现收入及实现利润指数
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 地方国企实现利润累计同比%(右)

 股市地企100指数动能曲线%

 地方国企净资产收益折年率%(右)
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中国政府企业—经营效益指标
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 全国国企应交税费累计同比增长%  全国国企存货金额同比增长%  全国国企销售利润率(右)  全国国企成本费用利润率(右)
 全国国企净资产收益折年率%(右)  央企及部管国企净资产收益折年率%(右)  地方国企净资产收益折年率%(右)
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中国政府企业—成本与利息
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 全国国企实现收入增长指数(左)  全国国企总成本增长指数(左)  全国国企发生总成本累计同比增长%  中央企业发生总成本累计同比增长%
 地方国企发生总成本累计同比增长%  全国国企财务费用累计同比增长%  中央企业财务费用累计同比增长%  地方国企财务费用累计同比增长%
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中国政府企业—运营资产负债表
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全国国企总资产增长指数 全国国企负债增长指数 全国国企所有者权益增长指数
中央企业总资产增长指数 中央企业负债增长指数 中央企业所有者权益增长指数
地方国企总资产增长指数 地方国企负债增长指数 地方国企所有者权益增长指数
 全国国企总资产同比%(右)  全国国企负债同比%  全国国企所有者权益同比%
 中央企业总资产同比%  中央企业负债同比%  中央企业所有者权益同比%
 地方国企总资产同比%  地方国企负债同比%  地方国企所有者权益同比%

 


