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研究结论 

⚫ 6 月 30 日，国家统计局公布最新中国采购经理指数，6 月制造业 PMI 录得

50.9，较前值上升 0.3 个百分点，好于往年同期。外需大幅改善、价格回暖

带动 PMI 的增长，二次疫情使得后续出口数据仍然较大的不确定性。 

⚫ 6 月 PMI 维持在荣枯线以上，制造业 PMI 指数在疫情冲击创下的历史低点之

后，连续 4 个月保持在荣枯线以上，制造业的生产经营状况持续改善，经济

补偿性修复。1）生产指数录得 53.9，较前值 53.2 上升 0.7 个百分点；2）新

订单指数录得 51.4，较前值 50.9 上升 0.5 个百分点，市场需求有改善趋势；

3）外需大幅增长。6 月新出口订单录得 42.6，较前值的 35.3 大幅反弹。本

月外需受全球各国复工复产的提振，但美国疫情仍在恶化，全球疫情二次爆

发的可能性仍然存在，后续的外需走势并不明朗；4）建筑业景气度下滑，录

得 59.8，前值 60.8。建筑业新订单和投入品价格分别下降 2.8 和 4.8 个百分

点，业务活动预期上升 0.3 个百分点。受近期南方洪涝灾害的影响，建筑业

施工走弱，但影响是暂时性的；5）产成品库存水平下降，价格指数大幅回升。

原材料库存指数上升 0.3 个百分点至 47.6，产成品库存下降 0.5 个百分点至

46.8，结合需求和供给来看，体现了企业短期内需求恢复的被动去库。两项

价格分项指标（原材料购进价格、出厂价格）分别录得 56.8、52.4，分别回

升 5.2 和 3.7 个百分点，价格回暖；6）就业仍然承受压力。6 月从业人员指

数录得 49.1，与上月持平；7）服务业持续改善。6 月服务业 PMI 录得 53.4，

较前值上升 1.1 个百分点。 

⚫ 综上，6 月的 PMI 数据显示经济处于疫后复苏的状态，短期内，消费有望逐

渐回升，基建将继续增长，外需复苏的边际变化在本期数据当中得到体现，

这些因素将驱动经济持续回暖。而抗疫常态化和海外二次疫情可能会在未来

对经济增长带来不利影响。 

 

 

 

风险提示 

⚫ 新冠疫情在海外发展存在不确定性。 
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图 1：5-6 月 PMI 比较 

 
数据来源：Wind、东方证券研究所 
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