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——2020 年 1 月 PMI 数据点评 

 事件 

国家统计局 1 月 31 日公布数据，2020 年 1 月，中国制造业采购经理指数（PMI）

为 50.0%，比上月小幅回落 0.2 个百分点。 

 点评 

生产扩张趋势有所放缓。1 月我国制造业景气度小幅下滑，但仍维持在荣枯线

以上。在春节假期的影响下，生产指数是当月数据的主要拖累项。1 月我国生

产指数为 51.3%，环比下行 1.9 个百分点；据统计局数据显示，2020 年 1 月，

反映劳动力供应不足的制造业企业比重为 17.6%，较 2019 年 12 月显著提升 2.1

个百分点，春节期间劳动力供应不足或是影响制造业生产表现的主要因素。值

得注意的是，1 月制造业企业生产经营活动预期指数为 57.9，创 2019 年 1 月

以来新高，叠加当月制造企业采购量及在手订单数延续增长，制造业企业的生

产意愿未见明显下行。  

重点行业方面，我国产业结构延续优化。1 月我国高技术制造业、装备制造业

已连续 4 个月位于扩张区间，行业 PMI 分别为 52.9%、50.7%，高于制造业总

体 2.9、0.7 个百分点，制造业动能转化持续推进，战略新兴产业、先进制造业

稳健增长。 

需求增速小幅加快。1 月我国新订单指数为 51.4%，较 12 月上行 0.2 个百分点，

需求延续走强。从需求端看，1 月建筑业维持较高景气度，建筑业商务活动指

数为 59.7%，环比上行 3.0 个百分点，建筑业对内需的支撑作用显著。基建方

面，据财政部数据显示，截至 1 月 21 日，全国 28 个地区计划发行专项债券 7816

亿元，其中北京、广东、山东等 17 个地区专项债券提前下达额度已发行完毕。

1 月地方政府专项债发行速度较往年显著加快，支撑月内基建发挥“扩内需”

作用。 

中小企业的短期经营压力加大。1 月中小制造业企业的景气度小幅回升，但整

体仍处于收缩区间。受短期疫情的影响，中小制造业企业的短期经营压力较大。

受部分省市推迟复工政策的影响，制造业企业的短期用工紧张难以缓解，考虑

到中小企业的现金流水平本身较弱，传统行业、产能规模较小的企业或将率先

承压。 

此外，疫情对我国外贸市场的短期表现有所影响。我国制造业结构具备“高民

营”的特点，制造业企业特别是中小企业对贸易环境的变化较为敏感。在外需

走弱，内部复工延迟的背景下，中小民营制造企业的短期经营压力增加。 

 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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