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事件： 

国家统计局公布 2022 年 10 月 PMI 数据：10 月份，制造业采购经理指

数（PMI）为 49.2%，比上月下降 0.9 个百分点；非制造业商务活动指数

为 48.7%，比上月下降 1.9 个百分点；建筑业商务活动指数为 58.2%，

比上月下降 2 个百分点；服务业商务活动指数为 47%，比上月下降 1.9

个百分点。 

核心观点： 

 受疫情多点散发等因素影响，10 月制造业 PMI 重回收缩区间。制造

业 PMI 为 49.2%，比上月下降 0.9 个百分点。其中生产指数、新订

单指数和从业人员指数分别为 49.6%、48.1%和 48.3%，较上月下降

1.9、1.7 和 0.7 个百分点，拉动 PMI 分别下降 0.5、0.5 和 0.1 个百

分点。供应商配送时间指数为 47.1%，比上月下降 1.6 个百分点，拉

动 PMI 上升 0.2 个百分点。原材料库存指数为 47.7%，较上月上升

0.1 个百分点。 

 生产受疫情影响较大，需求持续不足。采购量指数为 49.3%，较上

月下降 0.9 个百分点。本月粗钢日均产量、汽车半钢轮胎开工率、石

油沥青装置开工率等高频指标较上月环比均下降。新订单与生产指

数之差为-1.5%，当月 30 大中城市商品房成交面积未见明显好转，

乘用车厂家零售销量同比增速转负，需求恢复基础仍有待巩固。可能

受到海外节假日等因素影响，出口订单指数为 47.6%，较上月上升

0.6 个百分点。高频数据显示八大枢纽港口外贸集装箱吞吐量十月上

旬同比减少 9.4%，随着全球经济预期下滑，预计下阶段外需扩张面

临一定压力。 

 价格指数持续上涨，企业效益恢复面临一定压力。主要原材料购进价

格指数和出厂价格指数分别为 53.3%和 48.7%，分别较上月上升 2

和 1.6 个百分点，从 8 月份以来，价格指数连续上涨。本月猪肉、水

泥、原油等价格上涨趋势明显，原材料购进价格指数上涨幅度较大，

企业效益恢复面临一定压力。 

 大中小型企业景气度均下滑，企业分化态势不变。大型企业 PMI 指

数为 50.1%，较上月下降 1 个百分点，仍位于景气区间；中型企业

PMI 指数为 48.9%，较上月下降 0.8 个百分点；小型企业 PMI 指数
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为 48.2%，较上月下降 0.1 个百分点，中小型企业景气度仍位于荣枯

线以下。 

 建筑业持续位于高景气区间，基建起重要支撑作用。建筑业 PMI 指

数为 58.2%，较上月下降 2 个百分点，仍然处于高景气区间。其中，

业务活动预期指数为 64.2%，较上月上升 1.5 个百分点。服务业景

气度低位回落，接触性聚集性服务行业受疫情影响较大。服务业 PMI

为 47%，较上月下降 1.9 个百分点。其中，业务活动预期为 56.7%，

较上月上升 0.6 个百分点。 

 制造业、建筑业和服务业用工景气度均下降，需密切关注就业形势变

化。制造业从业人员指数为 48.3%，较上月下降 0.7 个百分点。建筑

业从业人员指数为 47.8%，较上月下降 0.5 个百分点。服务业从业人

员指数为 45.8%，较上月下降 0.5 个百分点。 

 受疫情反复、国庆长假等因素影响，10 月综合 PMI 回落，下阶段需

重点关注扩投资促消费政策落地效果。 

 风险提示    经济恢复不及预期；全球经济预期下调；疫情反复。 
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事件： 

国家统计局公布 2022 年 10 月 PMI 数据：10 月份，制造业采购经理指数（PMI）

为 49.2%，比上月下降 0.9 个百分点；非制造业商务活动指数为 48.7%，比上月

下降 1.9 个百分点；建筑业商务活动指数为 58.2%，比上月下降 2 个百分点；服

务业商务活动指数为 47%，比上月下降 1.9 个百分点。 

评论： 

1、 受疫情多点散发等因素影响，10 月制造业 PMI

重回收缩区间 

制造业 PMI 为 49.2%，比上月下降 0.9 个百分点。其中生产指数、新订单指数

和从业人员指数分别为 49.6%、48.1%和 48.3%，较上月下降 1.9、1.7 和 0.7 个

百分点，拉动 PMI 分别下降 0.5、0.5 和 0.1 个百分点。供应商配送时间指数为

47.1%，比上月下降 1.6 个百分点，拉动 PMI 上升 0.2 个百分点。原材料库存指

数为 47.7%，较上月上升 0.1 个百分点。 

图 1：10 月制造业 PMI 重回收缩区间 

 

资料来源：国家统计局，国海证券研究所；单位：% 

1.1、 生产受疫情影响较大，需求持续不足 

采购量指数为 49.3%，较上月下降 0.9 个百分点。本月粗钢日均产量、汽车半钢

轮胎开工率、石油沥青装置开工率等高频指标较上月环比均下降。新订单与生产

指数之差为-1.5%，当月 30 大中城市商品房成交面积未见明显好转，乘用车厂

家零售销量同比增速转负，需求恢复基础仍有待巩固。可能受到海外节假日等因

素影响，出口订单指数为 47.6%，较上月上升 0.6 个百分点。高频数据显示八大

枢纽港口外贸集装箱吞吐量十月上旬同比减少 9.4%，随着全球经济预期下滑，
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预计下阶段外需扩张面临一定压力。 

图 2：乘用车厂家零售销量同比转负   图 3：30 大中城市商品房成交面积未见明显好转 

 

 

 

资料来源：wind，国海证券研究所；单位：%  资料来源：wind，国海证券研究所；单位：万平方米 

1.2、 价格指数持续上涨，企业效益恢复面临一定压力 

主要原材料购进价格指数和出厂价格指数分别为 53.3%和 48.7%，分别较上月

上升 2 和 1.6 个百分点，从 8 月份以来，价格指数连续上涨。本月猪肉、水泥、

原油等价格上涨趋势明显，原材料购进价格指数上涨幅度较大，企业效益恢复面

临一定压力。 

图 4：猪肉、水泥价格上涨  图 5：10 月原油价格上涨 

 

 

 

资料来源：wind，国海证券研究所；单位：点，元/公斤  资料来源：wind，国海证券研究所；单位：% 

1.3、 大中小型企业景气度均下滑，企业分化态势不变 

大型企业 PMI 指数为 50.1%，较上月下降 1 个百分点，仍位于景气区间；中型

企业PMI指数为 48.9%，较上月下降 0.8个百分点；小型企业PMI指数为 48.2%，

较上月下降 0.1 个百分点，中小型企业景气度仍位于荣枯线以下。 

2、 建筑业持续位于高景气区间，基建起重要支撑作
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用，服务业景气度低位回落，接触性聚集性服务行业

受疫情影响较大 

建筑业 PMI 指数为 58.2%，较上月下降 2 个百分点，仍然处于高景气区间。其

中，业务活动预期指数为 64.2%，较上月上升 1.5个百分点。服务业PMI为 47%，

较上月下降 1.9 个百分点。其中，业务活动预期为 56.7%，较上月上升 0.6 个百

分点。 

3、 制造业、建筑业和服务业用工景气度均下降，需

密切关注就业形势变化 

制造业从业人员指数为 48.3%，较上月下降 0.7 个百分点。建筑业从业人员指数

为 47.8%，较上月下降 0.5 个百分点。服务业从业人员指数为 45.8%，较上月下

降 0.5 个百分点。 

图 6：从业人员指数下降 

 

资料来源：wind，国海证券研究所；单位：% 

4、 受疫情反复、国庆长假等因素影响，10 月综合

PMI 回落，下阶段需重点关注扩投资促消费政策落地

效果 

5、 风险提示 

经济恢复不及预期；全球经济预期下调；疫情反复。 
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