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华泰期货|宏观点评 2022-06-01 

5 月 PMI 企稳反弹 疫后或进一步修复 

事件： 

2022 年 5 月，官方制造业 PMI 为 49.6%，比上月上升 2.2 个百分点；非制造业商务活动

指数为 47.8%，比上月上升 5.9 个百分点；综合 PMI 产出指数为 48.4%，比上月上升 5.7

个百分点。 

点评： 

1、国内疫情冲击下，5 月 PMI 企稳反弹，预计 6 月将进一步改善 

从制造业 PMI 分项来看，新订单指数为 48.2%，比上月上升 5.6 个百分点，说明下游新增

需求恢复较快；原材料库存指数为 47.9%，比上月上升 1.4 个百分点，说明制造业原材料

库存量下降幅度收窄；生产指数为 49.7%，比上月上升 5.3 个百分点，说明制造业生产显

著改善。随着上海、北京疫情阴霾逐步消散，同时根据我们的货币-信贷传导模型，预计

6 月 PMI 或进一步改善。 

2、疫情至暗时刻已过、物流通畅、企业有序复工，大中小型企业景气度均不同程度恢复 

供需两端均企稳改善。分行业情况来看，化学纤维及橡胶塑料制品、专用设备、汽车等行

业企业生产活动加快；造纸印刷及文教体美娱用品、石油煤炭及其他燃料加工、化学原料

及化学制品、黑色金属冶炼及压延加工等行业新订单需求显著改善。 

大中小型制造企业景气度均不同程度恢复。大型企业 PMI 为 51.0%，大型企业供需均好

于总体；中、小型企业 PMI 分别为 49.4%和 46.7%，景气度有所改善，但是仍略低于荣枯

线。 

3、5 月建筑业景气度仍维持韧性，服务业景气度显著改善 

建筑业景气度略有回落但维持景气韧性。建筑业商务活动指数为 52.2%，低于上月 0.5 个

百分点，仍保持扩张态势。近期基础设施建设持续推进，为稳增长提供有力支撑。 

服务业景气水平显著改善。全国疫情严峻形势明显缓和，服务业商务活动指数为 47.1%，

高于上月 7.1 个百分点，服务业景气度较快修复。分行业情况来看，21 个行业中有 17 个

商务活动指数高于上月，其中零售、铁路运输、航空运输、邮政、电信广播电视及卫星传

输服务、货币金融服务等行业位于扩张区间。 

4、钢铁行业 PMI：5 月钢铁行业下行压力仍大，预计 6 月钢材需求趋于回升 

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 5 月份为 40.9%，环比

上升 0.4 个百分点，显示钢铁行业压力虽仍然较大，但行业运行有所恢复。从分项指数变

化来看，疫情影响整体趋于减弱，但需求仍继续弱势运行，带动钢材价格震荡下行，钢厂

生产则有所恢复，产成品库存回升。该委员会预计 6 月份，疫情对钢铁产业链影响将进一
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步减弱，市场需求或加快释放，钢厂生产趋于回升，钢材和原材料价格有所上行。 

 

图 1： 中国 PMI                                                                            单位：% 

 
数据来源：Wind  华泰期货研究院 

 

图 2： 中国卡车货运景气指数                                                               单位：无 

 
数据来源：Wind  华泰期货研究院 
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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_42533


