
摘要

国家统计局公布 6月份中国制造业采购经理指数（PMI）

为 49.5%，与上月持平，连续第二个月略低于荣枯线。大型企

业景气度小幅扩张，中型企业收缩幅度缩窄，小型企业景气度

仍然偏低。

6月生产指数为 50.6%，前值 50.8%，企业生产扩张略有

放缓。6月新订单指数为 49.5%，前值 49.6%，表明制造业市

场需求景气度略有下降。6月新出口订单指数为 48.3%，与前

值持平。6月 PMI主要原材料购进价格指数和出厂价格指数分

别为 51.7%和 47.9%，前值分别为 56.9%和 50.4%。6月原材

料购进价格指数上涨速度变缓，同时出厂价格指数回落到收缩

区间，制造业企业的利润空间承压。6月 PMI原材料库存指数

为 47.6%，前值 47.8%；产成品库存指数为 48.3%，前值

46.5%。6月制造业企业产成品库存指数较前值上升，而原材

料库存指数还略有降低，制造业企业表现出被动增加库存。

6月份非制造业商务活动指数为 50.5%，前值 51.1%。6

月建筑业商务活动指数为 52.3%，前值 54.4%。6月建筑业业

务活动预期指数下滑可能是因为即将到来的雨季所导致。6月

服务业商务活动指数为 50.2%，上月 50.5%。五一假期需求

集中释放后，接触型消费相关服务业活动有所回落。

中国物流和采购联合会提供的数据显示，反映市场需求不

足的制造业企业比重为 62.4%，较上月上升 1.8个百分点。央

行货币政策委员会第二季度例会指出，我国经济运行仍面临有

效需求不足、社会预期偏弱等挑战，要加大已出台货币政策实

施力度。关注 7月重要会议和房地产市场的变化。
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PMI 连续两个月略低于荣枯线
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6月 30日国家统计局公布 6月份中国制造业采购经理指数（PMI）为 49.5%，与上月持平，连

续第二个月略低于荣枯线。从企业规模看，6月大型企业 PMI为 50.1%，前值 50.7%；中型企业为

49.8%，前值 49.4%；小型企业 47.4%，前值 46.7%；大型企业景气度小幅扩张，中型企业收缩幅

度缩窄，小型企业景气度仍然偏低。6月生产指数为 50.6%，前值 50.8%，企业生产扩张略有放缓，

仍在扩张区间。6月新订单指数为 49.5%，前值 49.6%；6月大、中、小型企业新订单指数分别为

49.8%、51.2%、46.4%，前值分别为 51.6%、49.6%、44.8%；大型企业新订单指数是自去年 5月

以来首次低于荣枯线，中型企业新订单较上月有所扩张，小型企业新订单在低位徘徊，6月新订单

指数表明制造业市场需求景气度略有下降。

6月新出口订单指数为 48.3%，前值 48.3%；进口指数为 46.9%，前值 46.8%。6月新出口订

单指数和进口指数与 5月变化很小。韩国 6月份出口同比增长 5.1%，连续第九个月实现增长，韩国

5月出口同比增长 11.5%；韩国 6月工作日较去年同期少，按照日均出口金额计算韩国 6月出口同

比增长 12.4%。越南 6月出口同比增长 10.5%，5月出口同比增长 15.8%。6月中国出口增速可能

继续高个位数增长。

6月 PMI 主要原材料购进价格指数和出厂价格指数分别为 51.7%和 47.9%，前值分别为 56.9%

和 50.4%。6月原材料购进价格指数上涨速度变缓，同时出厂价格指数回落到收缩区间，制造业企

业的利润空间承压。1-5月制造业利润总额累计同比增长 6.3%，低于 1-4月的 8.0%。5月末制造业

企业应收账款平均回收期为 68.5 天，同比增加 4 天，处于历史较高位置。5 月制造业资产负债率

56.97%，4月为 56.78%，今年以来制造业企业资产负债率连续小幅攀升。出厂价格回落会带动制

造业利润增速回落，加上负债率上升，制造业投资增速会受到负面影响。我们预期 6月 PPI环比可

能重回负增长，6月 PPI同比增速因为基数原因会较 5月降幅缩窄。

6月 PMI 原材料库存指数为 47.6%，前值 47.8%；产成品库存指数为 48.3%，前值 46.5%。6

月制造业企业产成品库存指数较前值上升，而原材料库存指数还略有降低，制造业企业表现出被动

增加库存。

6月制造业从业人员指数 48.1%，前值 48.1%，制造业企业用工景气度保持平稳。5月制造业

生产经营活动预期指数 54.4%，前值 54.3%，制造业企业对未来景气度预期在中等位置。从行业看，

农副食品加工、金属制品、铁路船舶航空航天设备、电气机械器材等行业生产经营活动预期指数均

位于 58.0%以上较高景气区间。

6月份非制造业商务活动指数为 50.5%，前值 51.1%。6月建筑业商务活动指数为 52.3%，前

值 54.4%。6月建筑业新订单指数为 44.1%，前值 44.1%；6月建筑业从业人员指数为 42.9%，前



值 43.3%。6月建筑业业务活动预期指数为 54.7%，前值 56.3%。6月 30大中城市商品房成交面积

同比下降 20%，5月和 4月份 30大中城市商品房成交面积均同比下降 39%，6月下旬 30大中城市

商品房销售同比降幅改善比较明显，是否为脉冲式，后续变化需要持续观察。6月建筑业业务活动

预期指数下滑可能是因为即将到来的雨季所导致。

6月服务业商务活动指数为 50.2%，上月 50.5%。6月服务业新订单指数为 47.1%，前值 47.4%。

服务业从业人员指数为 46.3%，前值 46.7%。6月服务业业务活动预期指数为 57.6%，前值 57.0%。

6月服务业商务活动指数小幅下降，服务业新订单指数和服务业从业人员指数有所回落，五一假期

需求集中释放后，接触型消费相关服务业活动有所回落。

6月制造业 PMI 连续第二个月略低于荣枯线，新订单指数和新出口订单指数继续在荣枯线下徘

徊，中国物流和采购联合会提供的数据显示，反映市场需求不足的制造业企业比重为 62.4%，较上

月上升 1.8个百分点。央行货币政策委员会第二季度例会指出，我国经济运行仍面临有效需求不足、

社会预期偏弱等挑战，要加大已出台货币政策实施力度，保持流动性合理充裕，引导信贷合理增长、

均衡投放，促进物价温和回升，发挥央行政策利率引导作用，释放贷款市场报价利率改革和存款利

率市场化调整机制效能，推动企业融资和居民信贷成本稳中有降。7月份有三中全会和政治局会议

召开，关注政策方面新的表述和对经济的提振作用。房地产市场的变化继续持续观察。

图 1 制造业 PMI

数据来源：Wind、 格林大华研究所



图 2 制造业 PMI 生产指数和新订单指数

数据来源：Wind、 格林大华研究所

图 3 制造业 PMI 新出口订单指数和进口指数

数据来源：Wind、 格林大华研究所



图 4 制造业 PMI 出厂价格指数、主要原材料购进价格指数和 PPI 环比

数据来源：Wind、 格林大华研究所

图 5 制造业 PMI 原材料库存指数和产成品库存指数

数据来源：Wind、 格林大华研究所



图 6 制造业 PMI 从业人员和生产经营活动预期指数
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图 7 非制造业 PMI
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图 8 服务业 PMI 新订单指数、从业人员指数、业务活动预期

数据来源：Wind、 格林大华研究所

图 9 建筑业 PMI 新订单指数、从业人员指数、业务活动预期

数据来源：Wind、 格林大华研究所
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