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内需是带动经济下行的主动力 

－2012 年 5 月制造业 PMI 指数短评 

2012 年 5 月份，中国物流与采购联合会、国家统计局服务业调查中心发布的

中国制造业采购经理指数(PMI)为 50.4%，比上月回落 2.9 个百分点。 
相关报告 

构成制造业 PMI 的 5 个分类指数普遍回落。生产指数为 52.9%，继续位于临

界点以上，但比上月低 4.3 个百分点，为 2011 年 12 月以来的最低点，表明制

造业企业生产增速明显减缓。 
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 5 月 PMI 结束了连续 5 个月的回升走势，再次进入下降通道。5 月 PMI 环比回

落 2.9 个百分点，差于 2005-2011 年平均回落幅度，显示经济运行状况有所恶

化。 

 新订单指数和生产量指数分布环比回落 4.7 和 4.3 个百分点，回落幅度大于历

史平均水平，显示需求和生产均偏弱。不过值得注意的是，目前带动经济下行

的主要动力来自内需，5 月份新订单指数为 50.4%，比上月回落 1.8 个百分点，

回落幅度比 2005-2011 年的平均值 2.1 个百分点略好，显示当前外需尚可，这

与此前我们根据春交会得出的结论相同。 

 由于生产和需求的疲弱，企业采购原材料的积极性不高，表现为原材料库存指

数的下行，而由于需求不振，企业库存积压，产成品库存指数环比回升。 

 从企业类型看，5 月份大中小企业的 PMI 分别为 51.1、50.8 和 45.2，分别比

上月回落 2.8、2.6 和 3.9 个百分点，小企业 PMI 回落幅度最大，显示当前经

济下滑的过程中，小企业的生存环境恶化更为明显。 

 分行业看，5 月份 PMI 表现相对较好的是中游行业，预计与政策加大预调微调

力度、加快推进投资项目进展有关。5 月 PMI 环比变动幅度高于历史均值水平

的行业是：金属制品业、石油加工及炼焦业、饮料制造业、电气机械及器材制

造业、纺织业、化纤制造及橡胶塑料制品业、通用设备制造业等。 

 5 月新订单指数表现相对较好的也是中游行业。5 月新订单指数环比变动幅度

高于历史均值水平的是：石油加工及炼焦业、金属制品业、饮料制造业、电气

机械及器材制造业、通用设备制造业等。 

 本月购进价格指数为 44.8，环比大幅回落 10 个百分点，从侧面反映需求的疲

弱，购进价格的回落，有助于降低企业生产成本，改善盈利状况。5 月购进价

格环比回落幅度较高的行业是：石油加工及炼焦业、黑色金属冶炼及压延加工

业、化纤制造及橡胶塑料制品业、金属制品业、电气机械及器材制造业等，其

中石油加工及炼焦业购进价格环比大幅回落 50.1 个百分点。5 月份除了木材加

工及家具制造业、非金属矿物制品业的购进价格指数环比回升外，其余行业均

环比回落。 

 经济的持续下行，进一步推动政策放松，预计国家将继续推进“十二五”规划

重大项目按期实施，启动一批事关全局、带动性强的项目，通过加强对水利、

电力、环保、高铁、轨交、电信、保障性住房、中西部基础设施等项目的开工

建设来稳定经济增长。 
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图 1：5 月份 PMI 为 50.4%  图 2：2012 年 5 月 PMI 环比回落幅度差于历史均值 
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图 3：生产、需求和采购指数回落（未季调） 图 4：经济继续处于去库存阶段 
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表 1：各行业的 PMI 指数 

行业 PMI 

05-11年4月环

比变动 

2012 年

4 月

2012 年

5 月

5 月环比

4 月变动 

5 月与

均值比

较 

金属制品业 -5.5 60.7 64.7  4.0  9.5 

石油加工及炼焦业 3.4 43.7 55.1  11.4  8.0 

饮料制造业 -1.2 53.5 59.1  5.6  6.8 

电气机械及器材制造业 -5.2 58.9 57.3  -1.6  3.6 

纺织业 -3.8 50.2 48.9  -1.3  2.5 

化纤制造及橡胶塑料制品业 -4.0 50.0 47.5  -2.5  1.5 

通用设备制造业 -4.1 53.8 50.9  -2.9  1.2 

化学原料及化学制品制造业 0.5 49.3 50.9  1.6  1.1 

通信设备计算机及其他电子设备制造业 -4.8 53.3 49.6  -3.7  1.1 

烟草制品业 -5.4 56.8 52.4  -4.4  1.0 

有色金属冶炼及压延加工业 -0.1 51.0 51.8  0.8  0.9 

专用设备制造业 -5.3 49.1 43.7  -5.4  -0.1 

全国 -2.7 53.3 50.4  -2.9  -0.2 

交通运输设备制造业 -5.8 48.2 42.1  -6.1  -0.3 

服装鞋帽制造及皮毛羽绒制品业 -0.8 56.6 55.1  -1.5  -0.7 

非金属矿物制品业 -3.0 58.4 52.7  -5.7  -2.7 

医药制造业 -1.3 52.5 46.6  -5.9  -4.6 

食品加工及制造业 -0.2 54.6 49.5  -5.1  -4.9 

黑色金属冶炼及压延加工业 -0.4 55.7 48.8  -6.9  -6.5 

造纸印刷及文教体育用品制造业 -4.1 59.6 46.2  -13.4  -9.3 

木材加工及家具制造业 -0.2 54.3 41.9  -12.4  -12.2 

资料来源：申万研究 

  

表 2：各行业的新订单指数 

  

05-11 年 4 月

环比变动 

2012 年

4 月

2012 年

5 月

5 月环

比 4 月

变动 

5 月与均值

比较 

石油加工及炼焦业 5.4 40.6 60.2 19.6 14.2 

金属制品业 -5.4 64.2 70.2 6 11.4 

饮料制造业 0.4 55.6 62.9 7.3 6.9 

电气机械及器材制造业 -6.2 61.4 61.8 0.4 6.6 

通用设备制造业 -10.2 57.2 52 -5.2 5.0 

纺织业 -5.9 45.4 44.2 -1.2 4.7 

化纤制造及橡胶塑料制品业 -7.6 47.3 44.2 -3.1 4.5 

通信设备计算机及其他电子设备制造业 -6.5 53.3 50.4 -2.9 3.6 

交通运输设备制造业 -9.2 45.3 37.8 -7.5 1.7 

有色金属冶炼及压延加工业 -1.4 55.4 55 -0.4 1.0 

非金属矿物制品业 -7.1 62.4 56.2 -6.2 0.9 

化学原料及化学制品制造业 -1.2 48 47.6 -0.4 0.8 
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服装鞋帽制造及皮毛羽绒制品业 1.3 55.1 56.4 1.3 0.0 

食品加工及制造业 0.4 54.3 51.3 -3 -3.4 

专用设备制造业 -9.7 48.7 35.6 -13.1 -3.4 

烟草制品业 -6.3 63.1 51.7 -11.4 -5.1 

医药制造业 -1.0 54.8 47.8 -7 -6.0 

造纸印刷及文教体育用品制造业 -6.7 63.9 45.2 -18.7 -12.0 

黑色金属冶炼及压延加工业 -1.3 59.2 41.5 -17.7 -16.4 

木材加工及家具制造业 -0.7 62.6 35.6 -27 -26.3 

资料来源：申万研究 

 

表 3:各行业的购进价格指数 

  

05-11年4月环比

变动 2012年4月 2012年 5月 

5 月环比 4 月

变动 

木材加工及家具制造业 -2.5 53.6 56.9 3.3

非金属矿物制品业 -2.3 47.5 48.5 1

烟草制品业 -1.7 57.5 57.2 -0.3

医药制造业 -0.2 58.4 56.1 -2.3

通用设备制造业 -6.1 51.1 48.7 -2.4

通信设备计算机及其他电子设备制造业 -0.4 53.3 50.4 -2.9

专用设备制造业 -4.3 51.8 48 -3.8

服装鞋帽制造及皮毛羽绒制品业 -1.1 55.3 51.1 -4.2

饮料制造业 -2.5 58.4 53.4 -5

有色金属冶炼及压延加工业 -8.5 43.1 36.1 -7

交通运输设备制造业 -6.3 55.2 46.4 -8.8

纺织业 -4.8 47.8 38.5 -9.3

造纸印刷及文教体育用品制造业 -5.9 56.3 43.6 -12.7

化学原料及化学制品制造业 -9.8 58.3 44.5 -13.8

食品加工及制造业 2.2 64.3 48.4 -15.9

电气机械及器材制造业 -10.5 60.9 42.9 -18

金属制品业 -5.3 63.7 45.3 -18.4

化纤制造及橡胶塑料制品业 -10.4 48.6 29.9 -18.7

黑色金属冶炼及压延加工业 -1.2 55 30.7 -24.3

石油加工及炼焦业 -7.9 77.1 27 -50.1

资料来源：申万研究 
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