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——2020 年 5 月 PMI 数据点评 

 事件 

国家统计局5月31日公布数据， 5月中国制造业采购经理指数（PMI）为50.6%，

比上月回落 0.2 个百分点；5月非制造业商务活动指数为 53.6%，比上月上升

0.4 个百分点。 

 点评 

生产活动延续回暖。5月制造业 PMI 指数小幅低于预期，但仍保持在荣枯线以

上，制造业景气度延续回暖。从不同规模企业的表现看，5月大型企业 PMI 指

数为 51.6%，环比上升 0.5 个百分点；中、小型企业 PMI 为 48.8%和 50.8%，

较上月分别回落 1.4、0.2 个百分点；海外需求持续弱势，对中小制造企业的

景气度表现有所影响。值得注意的是，5月政策多举加强对中小企业的支持，

后续中小制造企业的营商环境将持续改善。 

生产方面，5月制造业生产指数为 53.2%，环比下降 0.5 个百分点，但生产指

数仍在荣枯线以上，印证企业生产活动的持续修复。从生产相关的细分指标看，

一方面，企业原材料库存加速消化，5月原材料库存指数较上月再度回落 0.9

个百分点；而另一方面，5月企业采购需求仍在扩张；采购增加而库存下降，

制造企业的生产活力持续较高。 

制造业需求整体回升。5月制造业新订单指数为 50.9%，环比上升 0.7 个百分

点，制造业需求整体回升。从细分指标看，5月制造业企业出厂价格指数较 4

月明显回升 5.5 百分点，企业产品销售显著改善。着眼细分行业，在 PMI 指数

调查的 21个行业中，共有 12 个行业新订单指数出现回升，其中钢铁、化工等

传统制造业新订单指数升至临界点以上，基建对内需的拉动作用持续显现。 

但外需方面，月内新冠疫情在全球范围继续扩散，海外需求整体弱势；5月新

出口订单指数仅为 35.3%，明显低于荣枯线，海外订单回补尚需时日。 

建筑业、高技术产业延续较高景气度。在基建项目的提振下，5月建筑业商务

活动指数达 60.8%，环比再度上升 1.1 个百分点；月内建筑业新订单指数环比

上升 4.8 个百分点，建筑企业的工程合同量继续上升。 

此外，5月国内航空运输业、电信广播电视卫星传输服务、互联网软件信息服

务等行业，商务活动指数均在 55.0%以上，高技术产业景气度也在持续回升。 

 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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