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今日，8 月份 PMI 数据出炉。制造业 PMI 录得 49.4%，读数较上月

的 49%提升 0.4 个百分点，好于预期的 49.2%。非制造业商务活动指数为

52.6%，仍在扩张区间，读数较上月回落 1.2 个百分点。 

 

分项看，大部分读数处于 50 荣枯线以下，表明收缩趋势仍在；但应
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看到，大部分指标较上月有不同程度的改善。特别是，各个行业的新订单、

出口订单均在恢复。这是在 8 月高温天气，部分地区生产受阻以及疫情散

点爆发的背景下实现的，表明实体经济需求缓中趋稳，稳中向好。 

具体分析如下： 

1）制造业回暖，生产端韧性依旧。8 月制造业 PMI 为 49.4%，较上

月提升 0.4 个百分点，好于预期的 49.2%。其中，生产分项为 49.8%，与

上月持平（图 1）。继 7 月制造业回落后，整体开始回暖，呈“W”型走势。

与以往不同，此次生产端恢复相对滞后。不过各种不利条件下，生产端依

旧表现出了较强的韧性。 

图 1、PMI 及生产分项 

 

受高温限电以及疫情等影响，生产端的供应链明显受到冲击。制造业
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与非制造业配送时间分项指数持续回落，8 月分别为 49.5%和 49.7%，落

入收缩区间（图 2）。 

图 2、制造业和非制造业配送时间指数 

 

我们知道，今年夏天，我国部分地区出现区域性高温天气，其中多地

最高气温达到 44℃或以上（图 3）。据中国国家气候中心称，中国此轮热浪

强度已创下 1961 年有记录以来的最强水平。 

图 3、全国高温分布图 
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特别是进入 8 月以来，川渝等地区出现大面积缺水缺电，对生产造成

较为严重的影响。8 月 22 日，中国中央气象台继续发布最高级别的高温红

色预警。部分地区，受高温用电激增影响陆续开始限电。特别是，位于长

江中上游的四川省，当地近八成电力供应原本来自水力发电。由于今年的

高温和干旱，全省水电发电能力下降 5 成以上。叠加，高温导致用电量激

增，情况较为严峻。很多大型制造厂表示因限电生产受到影响。不过值得

庆幸的是，当前高温天气已经得到缓解，降水也开始回升，高温这一扰动

因素的影响将在未来迅速消退。 

同时，8 月疫情扩散整体较 7 月有一定的加剧，且有核心城市蔓延的
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趋势。8 月以来，每日新增病例整体有所抬升，至中旬 3500 人左右的峰值

后逐步回落（图 4）。截至 8 月 31 日，高风险地区达 1660 个，中风险地

区达 1469 个。而在 8 月初，全国共有高风险区 619 个，中风险区 421 个。 

与 7 月主要是海南、西藏、内蒙等省份受到波及不同，近期重点城市，

如深圳、天津、成都、武汉、大连等也均在其中，对当前以及未来经济的

影响可能要更大一些。深圳首次发现 BF.15 变异株，隐匿性和传播力更强，

也给防疫带来更大的难度。面对疫情，各地迅速采取措施，如深圳罗湖、

福田最新通告全区暂停堂食，外卖、快递不进入社区小区；部分地铁站暂

停运营。四川成都三个区、大连全市 29 日起加强社会面疫情防控措施。因

此，预计疫情对经济的冲击将在 9 月份进一步显现。 

图 4、全国新增病例情况 
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2）制造业与非制造业订单量均在回升。相对生产而言，8 月需求走在

了前面。8 月，制造业 PMI 新订单指数为 49.2%，读数较上月提升了 0.7

个百分点，强于季节性。其中，新出口订单指数也较上月提升 0.7 个百分

点。表明外部需求也相对平稳，订单将在未来几月转化为出口。 

在 PMI 新订单提升的同时，我们也看到 PMI 库存指数下降、以及 PMI

进口指数的回升，这均显示制造业需求的提升，行业整体处于良性循环中

（图 5）。 

图 5、PMI 新订单与产成品库存指数 

 

非制造业新订单也在回升，主要受建筑业订单拉动。8 月，非制造业

新订单指数为 49.8%，读数较上月提升了 0.1 个百分点。其中，建筑业新

订单指数为 53.4%，读数较上月提升 2.3 个百分点；服务业新订单指数为

49.2%，读数较上月回落 0.3 个百分点（图 6）。 
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