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制造业景气度保持平稳 

——6 月 PMI 数据点评 
 

 
事件：6月 30日，国家统计局公布 6月 PMI数据。制造业 PMI 为 49.50%，

前值 49.50%；非制造业 PMI为 50.50%，前值 51.10%。 

6月制造业 PMI为 49.50%，持平上月，但仍低于荣枯线。分项来看，6

月份制造业产、需均持续回落，需求不足仍是主要原因，新订单指数下降

0.1pct 至 49.50%，新出口订单指数持平上月录得 48.30%，生产指数下降

0.2pct 至 50.60%。生产经营活动预期上升，生产经营活动预期指数上升

0.1pct 至 54.40%。产成品库存指数上升 1.8pct 至 48.30%，后续根据数据

情况持续验证是否进入“补库存”周期。原材料供应商交货时间放慢，供货商

配送时间指数下降 0.6pct至 49.50%。受最近部分大宗商品价格下降以及市

场需求不足等影响，主要原材料购进价格指数下降 5.2pct至 51.70%。 

6 月非制造业 PMI 指数为 50.50%，较上月下降 0.6pct，连续三个月下

滑但仍位于荣枯线以上。从需求端看，内需仍不足但外需逐渐回暖，非制造

业新订单指数录得 46.70%，较 5 月下降 0.2pct；新出口订单指数录得

48.80%，较 5 月上升 1.2pct。从价格上看，销售价格指数下降 0.2pct 至

47.60%，价格的下降可能对企业的利润率产生影响。从就业情况看，从业人

员指数下降 0.4pct至 45.80%，非制造业企业用工景气度有所降低。 

整体而言，6月制造业景气度整体持平，而 6月以来开工率等高频数据

均有所回暖也表明制造业产出整体平稳，但内需分项仍承压，经济基本面仍

面临有效需求不足，仍待进一步修复。 

风险提示：政策超预期调整；经济数据恢复不及预期；外部环境存

在不确定性。 
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1 制造业 PMI 产需均回落，大中小企业分化加剧 

6 月制造业 PMI 为 49.50%，持平上月，但仍低于荣枯线。分项来看，6月份

制造业产、需两端均有所回落，但幅度较为温和，而出口订单仍保持韧性，整体

来看，内需不足仍是主要问题。具体数据方面，新订单指数下降0.1pct至 49.50%，

新出口订单指数持平上月录得 48.30%，生产指数下降 0.2pct 至 50.60%。生产经

营活动预期上升，生产经营活动预期指数上升 0.1pct 至 54.40%。产成品库存指

数上升 1.8pct 至 48.30%，后续根据数据情况持续验证是否进入“补库存”周期。

原材料供应商交货时间放慢，供货商配送时间指数下降 0.6pct 至 49.50%。受最

近部分大宗商品价格下降以及市场需求不足等影响，主要原材料购进价格指数下

降 5.2pct 至 51.70%。 

此外，与近三年制造业 PMI 分项指数相比，今年 6 月供需两端均略强于平

均。生产指数高于近三年平均值的 50.58%，新订单指数高于近三年平均值的

49.42%，新出口订单指数也高于近三年平均值的 47.48%。 

图表 1：制造业 PMI 历年变化（%） 

 
资料来源：Wind、麦高证券研究发展部 
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图表 2：制造业 PMI 与历史同期对比（%） 

 
资料来源：Wind、麦高证券研究发展部 

从企业规模看，6 月大中小型制造业 PMI 分化程度减轻，大型企业生产经营

回落，中小企业景气度则有所回升。因产、需均有所下滑，大型企业 PMI环比减

少 0.6pct 至 50.10%。中型企业内需强于外需，小型企业内外需求均有所修复，

中、小型企业 PMI 分别上升 0.4pct、0.7pct 至 49.80%、47.40%，但仍均低于荣

枯线。 

图表 3：6 月分类型 PMI 变动情况（%） 

 

资料来源：Wind、麦高证券研究发展部 
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2 非制造业 PMI 小幅下滑，建筑业、服务业景气边际回落 

6 月非制造业 PMI 指数为 50.50%，较上月下降 0.6pct，连续三个月下滑但

仍位于荣枯线以上。从需求端看，内需仍不足但外需逐渐回暖，非制造业新订单

指数录得 46.70%，较 5月下降 0.2pct；新出口订单指数录得 48.80%，较 5月上

升 1.2pct。从价格上看，销售价格指数下降 0.2pct至 47.60%，价格的下降可能

对企业的利润率产生影响。从就业情况看，从业人员指数下降 0.4pct至 45.80%，

非制造业企业用工景气度有所降低。 

图表 4：非制造业 PMI 与历史同期相比（%） 

 
资料来源：Wind、麦高证券研究发展部 

6 月服务业 PMI 和建筑业 PMI 较上月均有所回落，但仍位于荣枯线以上，服

务业下降 0.3pct 至 50.20%；建筑业下降 2.1pct 至 52.30%。 

分项来看，6月份建筑业新订单指数录得 44.10%，持平上月；从业人员指数

下跌 0.4pct 至 42.90%；业务活动预期指数下跌 1.6pct 至 54.70%；销售价格指

数下跌 0.7pct至 49.00%;投入品价格指数下跌 1.9pct至 51.70%。 

6 月份服务业新订单指数下跌 0.3pct 至 47.10%；从业人员指数下跌 0.4pct

至 46.30%；业务活动预期上升 0.6pct 至 57.60%；销售价格指数下跌 0.1pct 至

47.40%；投入品价格指数上升 0.3pct至 49.30%。 
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图表 5：建筑业 PMI 与历史同期相比（%） 

 

图表 6：服务业 PMI 与历史同期相比（%） 

  
资料来源：Wind、麦高证券研究发展部 资料来源：Wind、麦高证券研究发展部 

3 高频数据跟踪 

从高频指标来看，6 月汽车半钢胎、全钢胎开工率小幅回升，高炉开工率回

升至 83.13%，达到自去年 10 月以来最高水平；甲醇、PTA、PX 等化工产品开工

率也在六月出现回升。 

图表 7：汽车轮胎（全钢胎、半钢胎）开工率（%） 

 

图表 8：高炉开工率（%） 

  

资料来源：Wind、麦高证券研究发展部 资料来源：Wind、麦高证券研究发展部 

海外来看，美国 6 月标普全球制造业 PMI 录得 51.6%，持续高于荣枯线，美

国 6 月 Markit 制造业 PMI 初值 51.7%，创 3 个月新高；欧元区 6 月制造业 PMI

虽小幅回落至 45.80%，但综合 PMI 已连续 4 个月维持在荣枯线以上，整体上欧

美制造业景气周期持续恢复，暗示外需回暖仍有支撑。 
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图表 9：全球制造业 PMI 和欧元区制造业 PMI（%） 

 
资料来源：Wind、麦高证券研究发展部 

整体而言，6 月制造业景气度整体持平，而 6 月以来开工率等高频数据均有

所回暖也表明制造业产出整体平稳，但内需分项仍承压，经济基本面仍面临有效

需求不足，仍待进一步修复。 

 

风险提示：政策超预期调整；经济数据恢复不及预期；外部环境存在不确定性。 
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本报告版权归本公司所有，未经本公司书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复

制发表或引用。如征得本公司同意进行引用、刊发的，须在本公司允许的范围内使用，且不得对

本报告及附录进行有悖原意的引用、删节和修改，并注明本报告的发布人和发布日期，提示使用

本报告的风险。未经授权刊载或者转发本报告的，本公司将保留向其追究法律责任的权利。 
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