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[Table_Summary] 受进出口变化以及大宗商品价格影响，6 月份中国制造业采购经理指数、非

制造业商务活动指数和综合 PMI 产出指数回落，但仍保持在扩张区间，我国经济

运行持续稳定恢复，7 月出口回落幅度可能好于市场预期，制造业继续向好。 

 制造业 PMI：需求回升，进出口低于临界值。6 月，制造业 PMI 为 50.9%，

较上月微落，制造业延续稳定扩张态势。从供需端来看，受到海外供需缺口缩

小，煤炭、电力供应紧张等因素影响，生产端扩张有所回落，需求端一方面大

宗商品组合拳效应显现，另一方面国内需求正在逐步复苏，扩张有所增强。从

行业看，各行业表现差异较大，中间品、消费呈现回升，原材料、设备较上月

有所回落，较符合季节性特点。此外，进出口指数双双回落，低于临界点，但

后续回落幅度可能好于市场预期。库存回补，用工景气度向好，预期向好。 

 受进出口影响，小型企业情况有所改善。大、中型企业 PMI 指数总体稳定，

小企业综合改善。6 月，大型企业 PMI 略低于上月 0.1 个百分点，中型企业

PMI 低于上月 0.3 个百分点，但都继续保持在扩张区间；小型企业 PMI 为

49.1%，高于上月 0.3 个百分点。进出口方面体现出不同企业之间的分化，大、

中型企业进口指数分别较上月下降 0.8 和 3.2 个百分点，时隔多月探至荣枯线

以下，小型企业进口指数较上月上升 1.5 个百分点至 50.6%，出口方面也出现

大中型企业回落、小型企业上升的态势。从业人员方面，小型企业的从业人员

指数较上月回升 0.6 个百分点，虽低于荣枯线，但也代表小企业对于后续业务

开展预期改善。 

 价格向基本面回归，政策效果显现。在大宗商品价格稳供保价的措施下，需求

端比上月略显好转，价格指数高位回落，6 月，制造业购进价格指数较上月下

降 11.6 个百分点，出厂价格指数也跟随购进价格指数同步大幅回落。各规模

企业原材料购进价格均大幅降低，小型企业尤为明显。从各行业主要原材料购

进价格指数看，除石油煤炭及其他燃料加工业攀升外，其他行业均回落。从出

厂价格指数看，大部分行业有不同程度回落。6 月，发改委组织投放铜、铝、

锌国家储备，缓解企业成本压力，促进价格回归合理区间。 

 非制造业 PMI：建筑业维持高位，服务业扩张力度减弱。6 月份，非制造业商

务活动指数低于上月 1.7 个百分点，扩张力度有所减弱。受个别地区局部疫情

等因素影响，服务业商务活动指数低于上月 2.0 个百分点，但仍高于临界点。

从行业情况看，受“618”年中促销活动带动，与线上消费密切相关的邮政快

递、电信广播电视及卫星传输服务、互联网软件及信息技术服务等行业商务活

动指数均位于较高景气区间；货币金融服务、保险业业务活动明显加快。此外，

航空运输、住宿、餐饮等行业商务活动指数降至临界点以下，市场活跃度降低。

建筑业商务活动指数与上月持平，保持较快增长，成本上涨压力有所缓解。 

 风险提示：国内需求恢复不及预期，出口不及预期，汇率波动较大。 
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受进出口变化以及大宗商品价格趋稳影响，6 月份中国制造业采购经理指数、非制造业

商务活动指数和综合 PMI 产出指数分别为 50.9%、53.5%和 52.9%，分别比上月回落 0.1、

1.7 和 1.3 个百分点，仍保持在扩张区间，我国经济运行持续稳定恢复。海外方面，6 月南亚

和东南亚部分国家疫情形势依然严峻，国内出口替代效应仍在，后续出口回落幅度可能好于

市场预期。 

1 制造业 PMI：需求回升，进出口低于临界值 

生产扩张放缓，需求走强，进出口指数双双走弱。6 月，制造业 PMI 为 50.9%，较上月

微落 0.1 个百分点，继续位于临界点以上，制造业延续稳定扩张态势。从供需端来看，受到

海外供需缺口缩小，煤炭、电力供应紧张等因素影响，生产端扩张有所回落，本月生产指数

较上月回落 0.8 个百分点至 51.9%，但仍高于荣枯线；需求端扩张有所增强，一方面大宗商

品组合拳效应显现，另一方面国内需求正在逐步复苏，本月新订单指数为 51.5%，比上月上

升 0.2 个百分点。从行业看，各行业表现差异较大，中间品、消费呈现回升，原材料、设备

较上月有所回落，较符合季节性特点。复苏情况较好的纺织服装服饰、医药等行业生产指数

和新订单指数均位于 56.0%及以上较高景气区间；消费品制造业 PMI 升至近 5 个月以来的

高点，为 52.2%，高于上月 1.6 个百分点，其生产指数和新订单指数分别为 53.9%和 54.6%，

高于上月 1.0 和 3.5 个百分点，行业生产和需求扩张加快；而受到大宗商品价格波动影响较

大的石油煤炭及其他燃料加工、黑色金属冶炼及压延加工等行业两个指数均降至临界点以下；

“缺芯”等因素导致汽车制造业两个指数连续两个月位于收缩区间。此外，进出口指数双双

回落，低于临界点，但预计后续不弱。出口方面，近期海外疫苗接种持续推进、产需缺口缩

小，出口的陡峭恢复期结束，6 月新出口订单指数继续位于临界点以下，且低于上个月 0.2

个百分点至 48.1%；进口方面，6 月进口指数为 49.7%，低于上月 1.2 个百分点。 

库存回补，用工景气度向好，预期向好。原材料库存指数为 48%，比上月回升 0.3 个百

分点，仍低于临界点，制造业主要原材料库存降幅减少；产成品库存指数较上月上升 0.6 个

百分点至 47.1%；从业人员指数为 49.2%，比上月回升 0.3 个百分点，企业用工景气度较上

月小幅改善；供应商配送时间指数为 47.9%，虽仍然低于临界点，但比上月回升 0.3 个百分

点，原材料供应商交货速度继续放慢与原材料紧缺、国内疫情有一定关系。 

图 1：需求扩张加快  图 2：进口指数、新出口订单有所回落 

 

 

 
数据来源：wind、西南证券整理  数据来源：wind、西南证券整理 
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2 受进出口影响，小型企业情况有所改善 

从规模企业看，大、中型企业 PMI 指数回落，小型企业综合改善。6 月，大型企业 PMI

为 51.7% ，略低于上月 0.1 个百分点，中型企业 PMI 为 50.8%，低于上月 0.3 个百分点，

继续保持在扩张区间；小型企业 PMI 为 49.1%，高于上月 0.3 个百分点，但仍位于收缩区间。

具体来看，小型企业生产指数和新订单指数分别为 49.7%和 48.8%，虽仍在荣枯线以下，但

分别较上月高 0.1 和 1.1 个百分点，而中型企业供需两端都有所回落，大型企业生产指数较

上月回落 0.6 个百分点，新订单指数上升 0.7 个百分点；进出口方面体现出不同企业之间的

分化，大、中型企业进口指数分别较上月下降 0.8 和 3.2 个百分点至 49.9%和 48.9%，时隔

多月探至荣枯线以下，小型企业进口指数较上月上升 1.5 个百分点至 50.6%，出口方面也出

现大中型企业回落、小型企业上升的态势。从业人员方面，小型企业的从业人员指数为 48.7%，

较上月回升 0.6 个百分点，虽低于荣枯线，但也代表小企业对于后续业务开展预期改善，逐

渐开始扩大招聘。6 月集中出台了一批政策以改善小企业景气情况，一是将针对大宗商品保

供稳价，投放国家储备，主要面向中下游加工制造企业，实行公开竞价，在参与条件方面尽

可能向中小企业倾斜；二是针对中小企业的金融支持，例如 6 月 17 日工信部、中国银行共

同签署的《中小企业金融服务战略合作协议》和国家知识产权局与中国银行签署的知识产权

质押融资为主的金融合作。 

市场预期维持较高水平，大型企业经营预期上升，中、小型企业下降。6 月，PMI 生产

经营活动预期指数为 57.9%，仍维持在高位。从企业规模来看，大型、中型和小型企业的生

产经营活动预期指数都高于临界值，分别为 59%、57.8%和 55.6%，较上月分别升高 0.2、

降低 1.0 和降低 0.4 个百分点。分行业来看，装备制造业、高技术制造业和消费品行业的生

产经营活动预期指数均在 60%以上，预计后续高技术制造业对生产端拉动效应较强，高制造

业企业对后市仍持乐观态度。 

图 3：大、中型企业 PMI 有所回落，小型企业 PMI 回升  图 4：不同规模企业新出口订单有所分化 

 

 

 
数据来源：wind、西南证券整理  数据来源：wind、西南证券整理 
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3 价格向基本面回归，政策效果显现 

在大宗商品价格稳供保价的措施下，需求端比上月略显好转，价格指数高位回落，6 月，

制造业购进价格指数较上月下降 11.6 个百分点，为 61.2%，出厂价格指数也跟随购进价格

指数同步大幅回落，由 5 月的 60.6%下降为 51.4%。在过去十几年中，PMI 中的生产和价格

分项指数长期正相关，2020年 12月以来原材料价格上涨，导致短期内生产与价格指数背离，

6 月两指数波动趋势重新趋于一致，但价格指数向下更为明显。各规模企业原材料购进价格

均大幅降低，小型企业尤为明显。大、中、小型企业主要原材料购进价格指数分别为 64.4%、

60.7%和 54.7%，分别较上月降低 10.3、11.8 和 14.3 个百分点，出厂价格分别较上月降低

11.5、6.6 和 7.2 个百分点至 51.0%、53.0%和 50.2%。以各行业角度，从主要原材料购进

价格指数看，除石油煤炭及其他燃料加工业继续攀升外，其他行业均明显回落。从出厂价格

指数看，大部分行业均有不同程度回落，其中黑色金属冶炼及压延加工业、有色金属冶炼及

压延加工业下降幅度较大，均落至收缩区间；但石油煤炭及其他燃料加工业仍高于 70.0%，

产品出厂价格继续上升。 

6 月 23 日，国家发改委根据国家粮食和物资储备局 2021 年第 2 号公告，决定近期开始

投放 2021 年第一批铝国家储备、第一批锌国家储备、第一批铜国家储备。今后一段时间，

还将会同有关方面，视市场变化，适时开展多批次投放，及时增加市场供应，缓解企业成本

压力，促进价格回归合理区间。不过，考虑到后续需求旺季来临，企业采购量或将加大，这

也将对价格将形成一定支撑。 

图 5：主要原材料购进价格指数走低  图 6：大、中型企业产成品库存回升 

 

 

 
数据来源：wind、西南证券整理  数据来源：wind、西南证券整理 

4 非制造业 PMI：建筑业维持高位，服务业扩张力度减弱 

建筑业维持高位，服务业扩张力度减弱。6 月份，非制造业商务活动指数为 53.5%，低

于上月 1.7 个百分点，非制造业延续扩张态势，但扩张力度有所减弱。建筑业在高位景气区

间平稳运行。建筑业商务活动指数为 60.1%，与上月持平，连续两个月位于高位景气区间，

建筑业保持较快增长。从价格情况看，建筑业投入品价格指数、销售价格指数分别降至 51.7%

和 52.0%，其中投入品价格指数大幅下降 21.9 个百分点至 9 个月以来的低点，建筑业成本

上涨压力有所缓解。服务业保持恢复态势，受个别地区局部疫情等因素影响，扩张力度减弱，

服务业商务活动指数回落至 52.3%，低于上月 2.0 个百分点，但仍高于临界点，显示服务业
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稳步恢复态势不改。从行业情况看，受“618”年中促销活动带动，本月与线上消费密切相

关的邮政快递、电信广播电视及卫星传输服务、互联网软件及信息技术服务等行业商务活动

指数均位于 57.0%以上较高景气区间，业务总量增长较快；货币金融服务、保险业均升至 60.0%

以上高位景气区间，业务活动明显加快。此外，航空运输、住宿、餐饮等行业商务活动指数

降至临界点以下，市场活跃度降低。从市场预期看，业务活动预期指数为 60.4%，继续保持

在高位景气区间，且高于近年同期水平，反映服务业企业对市场发展前景持续看好。从其他

分项指标看，非制造业销售价格指数为 51.4%，比上月下降 1.4 个百分点，这也说明在制造

业企业成本下降的同时，非制造业企业用于经营活动的投入品价格压力也在缓解；从业人员

指数为 48.0%，比上月下降 0.9 个百分点，用工景气度降低；业务活动预期指数为 60.8%，

比上月降 2.1 个百分点，继续位于高位景气区间，非制造业企业对未来业务发展保持乐观。 

图 7：6 月非制造业指数回落  图 8：非制造业 PMI 各分项变动 

 

 

 
数据来源：wind、西南证券整理  数据来源：wind、西南证券整理 

表 1：PMI 情况 

 

数据来源：wind、西南证券整理
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