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——6 月 PMI 指数点评  

 事件 

6 月 30 日，国家统计局公布数据，6月份，中国制造业采购经理指数

（PMI）为 50.9%，较上月微落 0.1 个百分点。 

 点评 

PMI 数据结构改善。整体来看，6月制造业 PMI 环比微跌，企业经营活动有所

放缓，但不应忽视本月制造业 PMI 数据的结构性改善。从不同规模企业的表

现看，一方面大、中型制造企业月内延续较高的景气度，PMI 指数分别为

51.7%和 50.8%，虽较上月分别回落 0.1 和 0.3 个百分点，但仍保持在荣枯线

以上，经营状况维持平稳。另一方面，尽管 6月小企业 PMI 指数仍低于临界

点，但指数回升 0.3 个百分点至 49.1%，小型制造企业经营压力有所缓解。 

生产方面，6月制造业生产指数为 51.9%，比上月回落 0.8 个百分点，究其原

因，6月迎峰度夏，煤炭、电力行业供应或迎来季节性紧张，叠加月内部分制

造企业生产面临“缺芯”问题，制造业生产扩张步伐有所放缓。 

但从细分指标看，价格指数明显回落，工业生产成本端压力明显改善。5月以

来，监管持续聚焦大宗商品价格，出台了一系列“保供稳价”政策，大宗商

品价格上行斜率放缓。6月原材料购进价格指数和企业出厂价格指数分别为

61.2%和 51.4%，较 5月明显回落 11.6 和 9.2 个百分点，月内“保供稳价”政

策稳步收效。 

国内需求持续修复。需求方面，6月新订单指数为 51.5%，较上月回升 0.2 个

百分点，回升幅度较为温和；但在外部制造业订单回落的基础上，新订单指

数回升，印证国内需求正在持续修复。 

外需方面，6月新出口订单指数为 48.1%，较上月再度下行 0.2 个百分点，但

我们认为对于当前出口数据的调整不应过分解读，下半年出口有望整体维持

韧性。当前欧美等发达经济体疫苗接种进度良好，需求有望整体迎来修复。

例如，当前美国多州计划叫停额外失业补贴政策，服务业就业缺口有望逐步

收敛，叠加美国房地产当前正处于“低库存”、“高价格”的景气区间，国内

耐用消费品出口增量值得期待。 

 风险提示：外部市场发生黑天鹅事件造成剧烈波动；主要工业原料价格超 

预期调整；下游需求低于预期。 
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