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需求修复有所放缓，内需表现好于外需 
  

——2024年 5月 PMI点评 

  
 
[Table_Summary] 
◼ 事件 

5 月 31 日，国家统计局公布 2024 年 5 月 PMI 数据：制造业 PMI 为

49.5%，前值50.4%；非制造业商务活动指数为51.1%，前值51.2%；

综合 PMI 为 51.0%，前值 51.7%。 

 

◼ 主要观点 

制造业景气度有所回落，生产表现强于需求。受前期基数较高及有效

需求不足等因素影响，制造业PMI回落至荣枯线以下。供给方面，5月

生产指数为 50.8%，比上月下降 2.1 个百分点，仍处于扩张区间，其

中，通用设备、铁路船舶航空航天设备、计算机通信电子设备等行业

生产指数连续三个月位于扩张区间，企业产能释放较快。5月采购量指

数为 49.3%，比上月下降 1.2 个百分点，进入收缩区间。需求方面，5

月新订单指数及新出口订单指数均进入收缩区间，其中，新订单指数

较上月回落 1.5 个百分点至 49.6%，新出口订单指数较上月回落 2.3个

百分点至 48.3%，一定程度上说明内需表现好于外需。 

 

近期大宗商品价格上行带动制造业价格总体水平回升。5 月主要原材

料购进价格指数为 56.9%，环比上升2.9个百分点，企业成本压力进一

步增加；出厂价格指数为 50.4%，环比上升 1.3 个百分点，8 个月来首

次升至扩张区间，出厂价格-原材料购进价格差值进一步走阔。 

 

大型企业与中小型企业 PMI 走势分化。5 月大型企业 PMI 为 50.7%，

比上月上升 0.4个百分点，仍然保持在扩张区间，有效支撑制造业恢复

发展；中型企业 PMI 为 49.4%，比上月下降 1.3 个百分点，进入收缩

区间；小型企业 PMI 为 46.7%，比上月下降 3.6 个百分点，进入收缩

区间，且回落幅度大于中型企业。 

 

服务业景气度环比回升，延续恢复态势。5 月服务业商务活动指数为

50.5%，比上月上升 0.2 个百分点，自今年年初以来持续在荣枯线上

方。细分项来看，新订单指数较上月上升0.9个百分点至47.4%；业务

活动预期较上月小幅回落0.4个百分点至57.0%，但仍处于高景气度区

间，服务业企业对市场发展前景保持乐观。 

 

建筑业景气度环比回落，但仍处于扩张区间。5 月建筑业商务活动指

数为 54.4%，比上月下降1.9个百分点。细分项来看，新订单指数较上

月下降 1.2 个百分点至 44.1%；业务活动预期较上月上升 0.2个百分点

至 56.3%。 

 

2 年期国债期货及 10 年期国债期货均下跌。数据公布后，受制造业

PMI 数据回落影响，10 年期国债期货有所拉升，当日维持小幅震荡，

收跌 0.16%；2 年期国债期货收跌 0.01%。   
   
[Table_RiskWarning] 
◼ 风险提示 

宏观经济变化超预期；国际经济政治形势变化超预期；外需恢复低于

预期；政策落地不及预期。   
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[Table_ReportInfo] 相关报告： 

《核心通胀持续回落，降息预期回升》 

——2024年 05月 17日 

《万亿国债下的转债标的梳理》 

——2023年 10月 25日 

《假期重点数据和事件跟踪》 

——2023年 10月 09日 
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