
 

市场有风险，投资需谨慎                                                        请务必阅读正文之后的免责条款部分 

证券研究报告：宏观研究 

2022 年 6月 30 日 

研究所 
 
2022 年 6 月 PMI 数据点评 

分析师：魏大朋 

SAC 登记编号： S1340521070001 
Email： weidapeng@chinapost.com.cn 

 

研究助理：崔超 

SAC 登记编号： S1340121120032 

Email： cuichao@cnpsec.com 

 

经济修复加速，就业压力仍较大 

 数据 

6 月，制造业 PMI 为 50.2%，较 5 月上升 0.6 个百分点，重回

扩张区间。 

 供应链修复是 PMI 回升关键 

制造业 PMI 五个构成指数均较 5月提升，生产、新订单、供应

商配送时间迈入扩张区间。供应商配送时间指数较 5月提升 7.2 个

百分点至 51.3%，上升幅度最大。6月全国疫情大幅缓解，企业复工

复产稳步推进，物流畅通，供应链修复，是制造业 PMI 迈入景气区

间的关键因素。 

 供需全面改善，原材料库存上升 

国内外需求恢复，新订单指数提升 2.2 个百分点至 50.4%，新

出口订单提升 3.3 个百分点至 49.5%，进口提升 4.1 个百分点至

49.2%，进出口仍存在提升空间。需求增长带动产成品库存下降至

48.6%，企业生产预期增强，原材料增加 0.2 个百分点至 48.1%，生

产活动预期达到 55.2%。 

 大中型企业相继迈入扩张区间，就业压力仍较大 

5、6 月，大中型企业生产指数相继迈入扩张区间，企业生产逐

步恢复。6 月小企业 PMI 生产指数为 48.6%，较 5 月提升 1.9 个百

分点，仍处于收缩区间，小企业经营压力仍然较大。 

2022 年高校毕业生人数超 1000 万，当前就业存在结构性问题，

青年失业率仍然较高。中小企业作为“稳就业”的主体，提供了大

量工作岗位，中小企业生产的回暖将逐步解决当前就业压力。 

 主要价格指数下降 

主要原材料购进价格指数为 52%，较上月下降 3.8 个百分点，

连续三个月下降。出厂价格指数为 46.3%，较上月下降 3.2 个百分

点。发改委稳供保价、对煤炭价格调控监管等政策取得实效，煤炭

价格持续下行。国际原油、原材料价格涨幅回落，但仍高位运行，

地缘政治冲突影响仍存在较大不确定性。 

 服务业有望迎来强力修复 

非制造业商务活动指数录得 54.7%，大幅回升 6.9 个百分点，

重回扩张区间，为近 4 年最高。服务业商务活动指数为 54.3%，建
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筑业商务活动指数为 56.6%，均较 5 月大幅提升。6 月以来，各地

新防疫政策不断出台，行程卡摘星，上海恢复线下场所营业，入境

隔离时间缩短，对人员流动限制减少，疫情防控对服务业影响趋弱，

叠加制造业持续恢复，服务业有望迎来强力修复。 

 风险提示 

政策施行效果不及预期、疫情恶化、超预期输入性通胀。 
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图表 1 制造业 PMI（%） 图表 2 历年各月 PMI 走势（%） 

  

数据来源：iFind，中邮证券研究所整理 数据来源：iFind，中邮证券研究所整理 

 

图表 3 制造业 PMI、分项及变动指标（%） 

 

数据来源：iFind，中邮证券研究所整理 

 

图表 4 制造业 PMI 及分项指标（%） 图表 5 制造业 PMI：大、中、小型企业（%）  

  

数据来源：iFind，中邮证券研究所整理 数据来源：iFind，中邮证券研究所整理 
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图表 6 历年制造业 PMI 生产指数（%） 图表 7 历年制造业 PMI 新订单指数（%）  

  

数据来源：iFind，中邮证券研究所整理 数据来源：iFind，中邮证券研究所整理 

 

 

图表 8 制造业 PMI 新订单与新出口订单指数走势（%） 图表 9 制造业 PMI 主要原材料购进价格与出厂价格（%） 

  

数据来源：iFind，中邮证券研究所整理 数据来源：iFind，中邮证券研究所整理 

 

图表 10 制造业 PMI 原材料库存与产成品库存（%） 图表 11 制造业 PMI：供应商配送时间（%） 

  

数据来源：iFind，中邮证券研究所整理 数据来源：iFind，中邮证券研究所整理 
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图表 12 非制造业 PMI：商务活动（%） 图表 13 历年非制造业 PMI：商务活动（%） 

  

数据来源：iFind，中邮证券研究所整理 数据来源：iFind，中邮证券研究所整理 

 

图表 14 非制造业 PMI：服务业（%） 图表 15 非制造业 PMI：建筑业（%） 

  

数据来源：iFind，中邮证券研究所整理 数据来源：iFind，中邮证券研究所整理 
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