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华泰期货|宏观大类点评 2022-05-01 

4 月 PMI 降至冰点 关注 5 月修复可能 

事件： 

2022 年 4 月，官方制造业 PMI 为 47.4%，比上月下降 2.1 个百分点；非制造业商务活动

指数为 41.9%，比上月下降 6.5 个百分点；综合 PMI 产出指数为 42.7%，比上月下降 6.1

个百分点。 

点评： 

1、国内疫情冲击下，4 月 PMI 骤降至冰点区间，制造业供需双弱困境加剧 

从制造业 PMI 分项来看，新订单指数为 42.6%，比上月下降 6.2 个百分点，说明下游需求

快速萎缩；原材料库存指数为 46.5%，比上月下降 0.8 个百分点，说明制造业原材料库存

量继续下降；生产指数为 44.4%，比上月下降 5.1 个百分点，说明制造业生产显著减缓。 

2、疫情冲击、物流不畅导致 PMI 加速下坠，其中农副、食品饮料行业景气度维持高位 

供需两端均加速转弱。受疫情影响，部分地区企业减产、停产；部分企业表示物流运输困

难加大，甚至出现主要原材料和关键零部件供应困难、产成品销售不畅、库存积压等情况，

上下游相关企业生产经营均受到较大影响。 

部分行业仍保持平稳运行。农副食品加工、食品及酒饮料精制茶、非金属矿物制品、铁路

船舶航空航天设备等行业 PMI 均高于临界点，生产经营活动预期指数位于 55.0%以上较

高景气区间。 

3、4 月建筑业景气度高位回落，但基建工程相关指数热度较高 

建筑业景气度高位回落。建筑业商务活动指数为 52.7%，低于上月 5.4 个百分点，仍位于

扩张区间。其中，土木工程建筑业商务活动指数为 61.0%，连续两个月位于高位景气区间，

部分重大基础设施建设适度超前。 

服务业景气水平加速回落。服务业受到本轮疫情影响显著，服务业商务活动指数低于上月

6.7 个百分点，降至 40.0%。调查的 21 个行业中有 19 个位于收缩区间，业务活动明显减

少，企业经营压力加大。 

4、钢铁行业 PMI：4 月钢铁行业下行压力加剧，预计 5 月钢厂生产趋于回升 

从中物联钢铁物流专业委员会发布的钢铁行业 PMI 来看，2022 年 4 月份为 40.5%，环比

下降 3.8 个百分点，连续 3 个月下降，钢铁行业下行压力加大。从分项指数变化来看，4

月份，疫情对钢铁行业的影响有所延续，涉及到产业链的各个环节，需求整体下滑，钢厂

生产收紧，原材料价格上涨，钢材价格震荡下行。该委员会预计 5 月份，随着疫情防控措
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施持续压实，疫情对钢铁产业链影响将逐步减弱，前期被抑制的市场需求或加快释放，钢

厂生产趋于回升，成本压力有望缓解，钢材价格稳定回升。 

 

图 1： 中国 PMI                                                                            单位：% 

 

数据来源：Wind  华泰期货研究院 

 

图 2： 中国卡车货运指数                                                                 单位：无 

 
数据来源：Wind  华泰期货研究院 
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整车流量景气指数
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图 3： 中国物流节点景气指数                                                               单位：无 

 
数据来源：Wind  华泰期货研究院 
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公共物流园区吞吐指数 主要快递企业分拨中心吞吐指数

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_41354


