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MFC 行业观察
文 | MFC

5 月财新中国制造业 PMI 微升

至 52，通胀仍是重中之重

与统计局制造业 PMI 走势相反，内

外需均强劲，生产受制于原材料短缺和

价格高企而增速放缓，就业回落，价格

指数继续飙升，未来通胀问题仍是重中

之重。

2021 年 5 月财新中国制造业 PMI

（采购经理指数）较 4 月上升 0.1 个百

分点至 52，录得 2021 年以来最高值。

2021 年 5 月，中国制造业延续平

稳恢复态势。6 月 1 日公布的 2021 年

5 月财新中国制造业 PMI（采购经理指

数）较 4 月上升 0.1 个百分点至 52，

录得 2021 年以来最高值。

这一走势与国家统计局制造业 PMI

相反。统计局发布的 5 月制造业 PMI

录得 51，较 4 月微降 0.1 个百分点，

且呈现生产扩张加快而需求增长放缓的

局面。

而财新中国制造业 PMI 分项指数

中，5 月制造业需求略强于供给。海内

外需求齐增，支撑销售增长，5 月新订

单指数录得 2021 年内高点，新出口订

单指数则继续攀升至 2020 年 12 月以

来高点。企业反映，新接业务量增速为

五个月来最强劲。

新业务量增长，带动产量进一步上

升，但原材料短缺且价格高企对供给有

所抑制。相比需求侧的高景气度，供给

略显疲弱，5 月生产指数较 4 月微降。

4 月升入扩张区间的就业指数，5

月出现回落。部分企业因强劲的市场需

求而增加用工量，但也有部分企业受制

于成本上涨，对增加用工仍持谨慎态度。

两者相抵，5 月就业指数仅略高于荣枯

线。

已经持续数月的价格上涨仍在继
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续。5 月制造业购进价格指数在扩张区

间升至 2017 年 1 月以来最高点。调查

企业普遍反映，原料成本上扬，推高了

各种费用。企业普遍通过上调产品售价，

将成本上涨压力传导给客户，导致出厂

价格指数飙升至 60 以上，创 2011 年

3 月以来最高值。

鉴于需求持续改善，制造商大幅增

加采购，5 月供应商供应时间指数在收

缩区间大幅下降。调查企业反映，投入

品需求上升，但供应商存货量低，导致

最近供应问题恶化。与此同时，库存数

据显示原材料库存与成品库存皆轻微下

降，原因普遍是在生产和交付订单过程

中增加动用原有库存。

展望未来一年，制造业企业预期需

求增长，加上新产品发布，产出将会随

之扩张。不过，业界的乐观度已降至四

个月低点，主要原因是担心成本上扬，

以及疫情前景未明。

财新智库高级经济学家王喆表示，

2021 年 5 月制造业继续保持扩张，海

内外需求强劲，供给稳步恢复，就业市

场保持稳定，制造业景气度仍维持较高

水平，后疫情时代经济恢复动能犹在。

通胀问题仍是重中之重。5 月国务院常

务会议两次提及大宗商品价格上涨问

题，一方面，通胀压力会制约货币政策

空间，5 月制造业出厂价格指数飙升，

价格传导效应已经显现；另一方面，面

对原材料价格上涨，部分企业开始囤货，

部分企业则面临原材料短缺的困境，供

应链受到明显影响。这意味着大宗商品

的快速上涨已经对经济运行秩序造成影

响。

2021 年 5 月内燃机行业销量综

述 

内燃机行业前 5 个月整体运行平稳。

2021 年 5 月，由于终端市场销量出现

了一定程度的回落，加上同期基数抬高

因素，内燃机行业销量也发生一定变化：

环比小幅下降，同比增长，增速较 4 月

回落近 10 个百分点。

其影响的主要原因是，商用车市场
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受国五、六切换影响销售出现明显下滑；

工程机械在经历了较长时间的高增长后

逐步向市场平稳期回归；占比较大的乘

用车、摩托车需求正常回落。1 ～ 5 月

累计涨幅虽较前 4 个月有 9.81 个百分

点的回落，但同比仍有 36.33% 增长，

而与正常年份的 2019 年同期相比增长

11.88%，增幅与前 4 个月情况基本持

平。销量总体概述： 5 月，内燃机销

量 417.76 万台，环比增长 -6.37%，

同比增长 6.73%；功率完成 21744.00

万千瓦，环比增长 -10.19%，同比增

长 -4.33%。1 ～ 5 月内燃机累计销量

2107.11 万台，同比增长 36.33%；累

计功率完成 116236.70 万千瓦，同比

增长 37.31%。 

与 2020 年同期累计比，柴油机

同比增长 31.12%，汽油机同比增长

37.39%。5 月，柴油内燃机销售 54.45

万台 ( 其中乘用车用 1.83 万台，商用

车用 27.69 万台，工程机械用 9.94 万

台，农机用 12.12 万台，船用 0.37 万台，

发电用 2.19 万台，通用 0.31 万台 )，

汽油内燃机销量 363.22 万台。1 ～ 5

月柴油机销量 312.07 万台（其中乘用

车用 9.79 万台，商用车用 161.26 万台，

工程机械用 50.26 万台，农机用 76.02

万台，船用 1.81 万台，发电用 11.55

万台，通用 1.38 万台），汽油内燃机

销量 1794.28 万台。 

分市场用途情况： 5 月，在分用

途市场可比口径中，除发电机组用环比

增长外，其它用途环比均有不同程度下

降。具体为：乘用车用增长 -6.54%，

商用车用增长 -17.56%，工程机械

用增长 -14.43%，农业机械用增

长 -10.54%，船用增长 -8.56%，发

电机组用增长 17.02%，园林机械用增

长 -7.93%，摩托车用增长 -2.66%，

通机用增长 -7.65%。与上年同期比，

除乘用车用及商用车用下降外其余用途

均有不同程度增长。具体为：乘用车用

增长 -4.83%，商用车用增长 -9.44%，

工程机械用增长 2.56%，农业机械用用

增长 4.44%，船用增长 12.04%，发电

机组用增长 8.50%，园林机械用增长

27.87%，摩托车用增长 24.51%，通

机用增长 6.37%

与上年累计比，各分类用途幅度

增长较 4 月有多回落。具体为：乘

用车用增长 35.42%，商用车用增长

37.45%，工程机械用增长 41.48%，

农业机械用用增长 48.01%，船用增长

50.21%，发电机组用增长 17.72%，

园林机械用增长 33.43%，摩托车用增

长 35.40%，通机用增长 26.52%。5 月，

乘用车用销售 146.65 万台，商用车用

34.03 万台，工程机械用 10.54 万台，

农业机械用 39.94 万台，船用 0.37 万

台，发电机组用 12.31 万台，园林机

械用 22.38 万台，摩托车用 149.05 万

台，通机用 2.49 万台。1 ～ 5 月，乘

用车用累计销售 754.07 万台，商用车

用 193.71 万台，工程机械用 53.73 万

台，农业机械用 224.76 万台，船用 1.81

万台，发电机组用 52.95 万台，园林机

械用 109.80 万台，摩托车用 705.54

万台，通机用 10.72 万台。

工程机械 5 月份进入销售淡季

2021 年 5 月挖机销量 27220 台，

同比下降 14.3%，属 15 个月以来的首

次负增长；其中国内销量 22070 台，

同比下降 25.2%；出口 5150 台，同比

增加 131.7%。一方面，挖掘机销售进

入淡季，原材料价格全面上涨，企业成

本压力有所上涨；另一方面，下游基建

固定投资及房地产开发增速仍然可观，

政策面上，非道路移动机械国四排放标

准要求 560KW 以下的非道路移动机械

2022 年 12 月开始实行国四排放标准，

或将升级加速存量工程机械的更新换

代。

其他工程机械中，2021 年 4 月推

土机、装载机、平地机、起重机、压

路机销量同比增速分别为 12.92%、

4.45%、37.55%、8.14%、0.11%，

2021 年 1 ～ 4 月累计销量同比增速分

别为 40.48%、39.64%、50.35%、

49.72%、31.05%。

全国规模以上工业增加值同比增

长 8.8%

2021 年 5 月份，全国规模以上工

业增加值同比增长 8.8%，两年平均增

长 6.6%；环比增长 0.52%。分产品产

量看，新能源汽车、工业机器人、集成

电路同比分别增长 166.3%、50.1%、

37.6%，两年平均增速均超过 19%。

分三大门类看，采矿业增加值同比增长

3.2%，两年平均增长 2.1%；制造业同

比增长 9.0%，两年平均增长 7.1%；

电力、热力、燃气及水生产和供应业同

比增长 11.0%，两年平均增长 7.2%。

高技术制造业增加值同比增长 17.5%，

两年平均增长 13.1%，两年平均增速较

4 月份加快 1.5 个百分点。

2021 年 1 ～ 4 月份，全国规模以
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上工业企业实现利润总额 25943.5 亿

元，同比增长 1.06 倍（按可比口径计算，

详见附注二），比 2019 年 1 ～ 4 月份

增长 49.6%，两年长 77.7%，通用设

备制造业增长 67.7%，计算机、通信和

其他电子设备制造业增长 86.2%。总体

来看，市场需求持续恢复，工业企业生

产经营稳中向好，利润总额继续保持较

快增长，企业质量效益不断提升。

电力方面，2021 年 1 ～ 5 月全国

规模以上工业发电量同比增长 14.9%，

增幅比 1 ～ 4 月回落 1.9 个百分点。

从发电看，1 ～ 5 月，火电、水电、核

电、风电、太阳能发电同比分别增长

16.0%、3.8%、13.9%、26.7% 和

7.9%。5 月份，发电量同比增长 7.9%。

从用电看，1 ～ 5 月全国全社会用电量

同比增长 17.7%。其中，一产、二产、

三产和居民生活用电量同比分别增长

21.6%、18.6%、27.8% 和 4.1%。分

地区看，西藏、湖北、广东、浙江增速

超过 25%。5 月份，全社会用电量同比

增长 12.5%。

固定资产投资增速惊人

基建方面，2021 年 1 ～ 5 月

份，全国固定资产投资（不含农户）

193917 亿元，同比增长 15.4%；比

2019 年 1 ～ 5 月份增长 8.5%，两年

平均增长 4.2%。分产业看，第一产业

投资 4961 亿元，同比增长 28.7%；

第二产业投资 57570 亿元，增长

18.1%；

第三产业投资 131386 亿元，增

长 13.8%。第二产业中，工业投资同比

增长 18.1%。其中，采矿业投资增长

13.9%；制造业投资增长 20.4%；电力、

热力、燃气及水的生产和供应业投资增

长 7.3%。

2021 年 1 ～ 5 月份，全国房地

产开发投资 54318 亿元，同比增长

18.3%，增速较 4 月下降 3.3 个百分点。

开发投资累计同比增速自 2 月上升至高

点后连续 3 月收窄，但增速水平仍维持

在较高水平，房企投资信心仍存。从房

企的具体动作来看，竣工面积增速大于

新开工面积增速，且 5 月竣工面积增速

收窄力度小于新开工。在热点城市集中

供地模式下，房企新开工较为谨慎，房

企普遍加快竣工来增加土储。

塑机行业 2020 年表现亮眼，

2021 景气度有望延续

根据中国塑机协会数据，2020

年 488 家规模以上塑机企业营业收入

810.56 亿元，同比 +25%；利润总额

85.72 亿元，同比 +49%；贸易顺差

10.57 亿美元，同比 +29%，这是我国

塑机贸易顺差有史以来首次突破 10 亿

美元，塑机行业全年景气度较高。当

前，海天国际、伊之密等主要企业订单

旺盛，呈现出供不应求的局面，订单可

见度较高。下游家电、3C 等回暖显著，

汽车需求正在复苏中，预计注塑机行业

2021 年将持续回暖。

2021 年 5 月工业机器人产量增

速 50.1%，金属切削机床增速

优于成形机床 

2020 年 12 月，中国工业机器人

产量 29706 台，同比增长 32.4%，连

续 15 个月 增速为正且维持高增速水

平；2020 年中国工业机器人全年产量 

237068 台，同比增长 19.1%。2021 

年 1 ～ 5 月累计产量 136405 台，同比

增长 73.2%；其中 5 月工业机器人产量

29743 台，同比增长 50.1%，显示行

业持续景气。

2020 年 4 月以来，我国金属切削

机床产量增速持续增长，2021 年 5 月
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产量增速提高到 31.8%；2021 年 4 月，

我国金属成形机床产量增速 5.6%，维

持震荡态势。

光伏装机高增长，我国光伏产业

全球市占率进一步提升 

2020 年，全球光伏市场不惧疫

情，逆势增长，尤以我国光伏行业成

绩亮眼。2020 年全球新增光伏装机

134GW，同比增长 23.38%，光伏发

电量占总发电量份额不断提升，2020

年占比为 3.06%。中国、美国新增装

机量位列全球第一、第二，越南成为全

球第三大新增装机市场。2020 年我国

新增光伏装机 48.2GW，创历史第二新

高，同比增长 60.13%， 尤其是集中式

电站同比增长近 83%。全年光伏发电

量 2611 亿 kWh，同比增长 16.56%，

占全年总发电量的 3.42%，同比提高

0.37pct，光伏发电量占总发电量比例

逐年提升。2021 年 1 ～ 5 月光伏新增

装机 9.91GW，同比增加 61.1%。

家电内销增速放缓，出口维持高

增 

2021 年 1 ～ 4 月，空调、冰

箱和洗衣机内销量累计同比增长了

42.69%、26.63% 和 18.31%， 从单

月增速来看，增速从 2 月份开始逐步降

低，4 月份单月空冰洗销量同比增速为 

7%、-5%、 6%，但均未恢复到 2019

年水平，相比 2019 年下滑 29%、

8%、8%。空调、冰箱和洗衣机出 口数

量累计同比增长 15.78%、44.51% 和 

33.01%，从月度数据来看，冰洗出口

维持高增长，空调出口增速有小幅波动。

家电成本主要为原材料成本。产业

信息网数据显示，原材料成本为家电产

品的主要成本， 其中铜、铝、钢材和塑

料等大宗原材料为主要原材料，占比较

高。以空调为例，铜、钢、塑料 和铝分

别占成本比例为 22%、12%、10%、

和 4%。2020 年 4 月份开始，家电主

要原材料开始环比上涨，2021 年 5 月

铜、铝、螺纹钢、塑料的均价同比上涨

了 95%、67%、55% 和 30%。

全国性碳排放权交易市场启动在

即，碳排放市场未来可期

6 月 23 日，上海环境能源交易所

正式发布《关于全国碳排放权交易相关

事项的公告》。《公告》明确，挂牌
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协议交易单笔买卖最大申报数量应当小

于 10 万吨二氧化碳当量。挂牌协议交

易的成交价格在上一个交易日收盘价的

±10% 之间确定。截至目前，全国碳排

放权交易系统已经通过验收。

建设全国碳排放交易市场是利用市

场机制控制和减少温室气体排放、推动

绿色低碳发展的一项重大制度创新，也

是落实二氧化碳达峰目标和碳中和愿景

的重要抓手。2020 年 11 月，中国生态

环境部发布关于公开征求《全国碳排放

权交易管理办法（试行）》（征求意见稿）

和《全国碳排放权登记交易结算管理办

法（试行）》（征求意见稿）意见的通知。

随着两大管理办法公开征求市场意见，

碳排放现货市场建设进一步加快。

自 2011 年以来，我国已经陆续在

北京、天津、上海、重庆、湖北、广东

及深圳七个省市开展了碳排放权交易的

先行试点。生态环境部数据显示，截至

2021 年 3 月，试点阶段的碳市场共覆

盖 20 多个行业、近 3000 家重点排放

企业，累计覆盖 4.4 亿吨碳排放量，累

计成交金额约 104.7 亿元。

生态环境部此前表示，按照《碳排

放权交易管理办法（试行）》等相关要

求，各省级生态环境主管部门已通过全

国碳排放权注册登记系统基本完成配额

预分配工作。生态环境部也已经组织完

成上线交易模拟测试和真实资金测试，

正在开展上线交易前的各项准备工作，

拟于 2021 年 6 月底前启动全国碳市场

上线交易。

据悉，启动初期，全国碳市场将以

电力行业（纯发电和热电联产）为突破

口。全国碳市场首个履约周期截止到
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2021 年 12 月 31 日，涉及 2200 多家

发电行业的重点排放单位。考虑到发电

行业覆盖碳排放近 40 亿吨，中国碳市

场未来将成为全球覆盖范围最大的碳市

场。此外，石化、化工、建材、钢铁等

重要行业也在同步进行相应准备工作，

后续按照稳步推进的原则，成熟一个行

业，纳入一个行业。

中国从 2005 年起就超越美国，成

为全球第一大碳排放国家，在全球总量

中的占比超过两成。美国能源信息署

（EIA）的公布的数据显示，2018 年全

球碳排放总量达 362.28 亿吨。其中前

五大碳排放国 家为中国、美国、印度、

俄罗斯、日本，在全球总排放量中的

占比分别为 29.7%、14.6%、6.4%、 

5.0%、3.4%。中国独占全球近三成份

额，这一状态从 2011 年起延续至今。

碳中和重构水、火、核价值

2020 年 6 月 29 日，三峡集团旗

下又一座“大国重器”——乌东德水电

站首批 #6、#7 两台机组正式投产，紧

接着第二批 #5、#8 两台机组在 7 月也

投产发电，配套送出的昆柳龙特高压直

流工程已全部建成投运。这标志着西南

水电新一轮投产高峰的到来。虽然水电

高速发展的时期已经过去，但四川、云

南等省部分在建项目的陆续投产将推动

水电在“十四五”初期迎 来新一轮增长。

其中，最引人注目的莫过于金沙江下游

的乌东德、白鹤滩和雅砻江中游的两河

口、 杨房沟这四大电站。 

乌东德：电站总装机容量 1020

万千瓦，多年平均年发电量约 389.1 亿

千瓦时；工程于 2011 年 开始筹建，

2015 年 12 月 17 日核准后于月底正式

开工，计划 2020 年 7 月首批机组发电、

2021 年 12 月全部投产。 

白鹤滩：电站总装机容量 1600 

万千瓦，多年平均年发电量约 625.21 

亿千瓦时；工程于 2017 年 7 月底获得

核准，计划 2021 年 7 月实现首批机组

发电、2022 年底至 2023 年初全部机

组投产发电。 

两河口：电站总装机容量 300 万千

瓦，多年平均发电量 110.0 亿千瓦时；

工程于 2014 年 9 月 获得核准，计划

2021 年底首台机组发电，2023 年底工

程竣工。 

杨房沟：电站装机容量 150 万千瓦；

工程于 2015 年 6 月获得四川省核准开

工建设，计划 2021 年首台机组发电，

2022 年工程竣工。 

此外，金沙江上游川藏段在建的苏

洼龙、叶巴滩、巴塘、拉哇四个梯级电

站也将于“十四五”期间投产，合计装

机容量 625 万千瓦。金上、金下、雅中

这 3 个流域的 8 个在建电站合计装机容

量近 3700 万千瓦，投产后将推动水电

装机容量在 201 ９年底的 3.56 亿千瓦

基础上再增长 10%。

全球碳减排进程虽然经历了波折，

但在中国的决心之下依然 持续推进。在

做出“2030 碳达峰”和“2060 碳中

和”两个关键节点的承诺之后，电力行

业作为国内碳排放和碳减排的重要领域

之一，与其他行业、以及行业内部各个

细分板块的相互博弈将颇具看点。煤炭

是中国一次能源核心，也是碳排放主力，

火电首当其冲成为控碳重点。除了得到

政策力推的风电和光伏之外，同为零碳

排电源的水电和核电也将迎来新的发展

机遇。


