
摘要

10 月 31 日国家统计局公布 10 月份中国制造业采购经理

指数（PMI）为 49.2%，落入荣枯线下，前值 50.1%。新订单指

数为 48.1%，前值 49.8%；显示需求继续收缩，且收缩幅度较

9 月扩大。10 月新出口订单指数为 47.6%，前值 47.0%，在低

位徘徊。10 月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%，分别落在荣枯线上下，制造业企业利润继

续承压。从企业规模看，10 月大型企业 PMI 为 50.1%，较上月

回落 1 个百分点；中型企业为 48.9%，较上月回落 0.8 个百分

点；小型企业 48.2%，比上月回落 0.1 个百分点。大型企业扩

张幅度减缓，中小型企业经营压力较大。

10 月份非制造业商务活动指数为 48.7%，低于临界值，前

值 50.6%。其中建筑业商务活动指数为 58.2%，较上月回落 2.0

个百分点；服务业商务活动指数为 47%，较上月回落 1.9 个百

分点。建筑业从业人员指数 47.8%，比上月回落 0.5 个百分点；

服务业从业人员指数为 45.8%，前值 46.3%；10 月的城镇调查

失业率有可能较 9 月的 5.5%继续上升。

欧美进入连续加息周期，最新的 PMI 数据显示欧美经济下

行压力加大。国内外需求下行是目前中国经济面临的主要问

题，经济政策可能加大对冲力度。
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10 月 PMI 数据显示需求继续回落
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10 月 31 日国家统计局公布 10 月份中国制造业采购经理指数（PMI）为 49.2%，落入荣枯线下，

前值 50.1%。生产指数为 49.6%，前值 51.5%；新订单指数为 48.1%，前值 49.8%；10 月生产较 9 月

小幅回落，新订单指数显示 10 月制造业需求继续收缩，且收缩幅度较 9 月扩大。大型企业新订单指

数 49.6%，前值 51.0%；中型企业新订单指数 47.4%，前值 49.8%；小型企业新订单指数 46.7%，前值

47.2%。大中小型企业新订单指数均落入收缩区间，中小型企业新订单收缩幅度较 9 月扩大。10 月

新出口订单指数为 47.6%，前值 47.0%；进口指数为 47.9%，前值 48.1%；新出口订单指数在低位徘

徊。中国 9 月出口数量指数录得 97.8，低于 8 月的 99.2，较 7 月的 108.3 明显回落。9 月出口价格指

数 113.10，8 月为 112.7，7 月为 114.3，出口价格指数维持在高位，未来存在下行压力。由于去年下

半年基数抬高的原因，以及欧美四季度将继续加息，外需下行压力加大，预期四季度中国出口增速

总体趋势性回落。

10 月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%，比上月的 51.3%和 47.1%

有所回升，主要原材料购进价格指数和出厂价格指数分别落在荣枯线上下，制造业企业利润继续承

压。预期 10 月份的生产价格指数（PPI）环比将由 9 月的环比下降 0.1%小幅回升。1-9 月份制造业利

润累计同比下降 13.2%，1-8 月份累计同比下降 13.4%。制造业总体利润水平仍较低。制造业利润同

比下滑和出口增速下行，均会对制造业投资产生下行压力。9 月末央行宣布设立 2000 亿元设备更新

改造专项再贷款，专项支持金融机构以不高于 3.2%的利率向制造业、社会服务领域和中小微企业、

个体工商户等设备更新改造提供贷款。今年第四季度内中央财政将为更新改造设备的贷款主体贴息

2.5%，这样贷款主体实际贷款成本不高于 0.7%，将有利于四季度制造业投资继续保持较高增速。

10 月原材料库存指数为 47.7%，前值 47.6%；产成品库存指数为 48.0%，前值 47.3%。9 月份，

制造业产成品存货同比增长 13.8%，8 月份为同比增长 14.1%，同比增速自四月高点 20.1%已经连续

5 个月下行，制造业企业进入去库存周期。10 月生产经营活动预期指数为 52.6%，较上月下行 0.8 个

百分点，制造业企业扩张预期在较低位置小幅回落。从企业规模看，10 月大型企业 PMI 为 50.1%，

较上月回落 1 个百分点；中型企业为 48.9%，较上月回落 0.8 个百分点；小型企业 48.2%，比上月回

落 0.1 个百分点。大型企业 PMI 连续三个月位于荣枯线之上、10 月扩张幅度减缓，中、小型企业连

续在荣枯线之下，中小型企业经营压力较大。

10 月份非制造业商务活动指数为 48.7%，低于临界值，前值 50.6%。其中建筑业商务活动指数

为 58.2%，较上月回落 2.0 个百分点。建筑业新订单指数为 48.9%，比上月下降 2.9 个百分点；建筑

业从业人员指数 47.8%，比上月回落 0.5 个百分点。建筑业业务活动预期指数为 64.2%，比上月上升

1.5 个百分点。10 月建筑业新订单指数回落在荣枯线下，建筑业从业人员指数在荣枯线下继续回落，



建筑业吸收就业的能力下降。

10 月服务业商务活动指数为 47%，较上月回落 1.9 个百分点。从行业情况看，水上运输、电信

广播电视及卫星传输服务、货币金融服务等行业商务活动指数位于 55.0%以上较高景气区间；零售、

道路运输、航空运输、住宿、餐饮、租赁及商务服务等行业商务活动指数低于 45.0%，疫情仍是影

响服务业景气度的重要因素。10 月服务业新订单指数为 41.7%，前值 41.6%。服务业从业人员指数

为 45.8%，前值 46.3%，服务业就业压力仍然较大，预期 10 月的城镇调查失业率有可能较 9 月的 5.5%

继续上升。服务业务活动预期指数为 56.7%，较上月上升 0.6 个百分点。

欧美进入连续加息周期，最新的 PMI 数据显示欧美经济下行压力加大，外需疲弱，10 月中国出

口同比增速可能继续下行。10 月中国制造业 PMI 和非制造业 PMI 双双落入荣枯线下，服务业商务活

动指数较上月进一步走低。10 月 26 日召开的国常会部署持续落实好稳经济一揽子政策和接续措施，

财政金融政策工具支持重大项目建设、设备更新改造，要在四季度形成更多实物工作量；促进消费

恢复成为经济主拉动力，扩大以工代赈以促就业增收入带消费，将消费类设备更新改造纳入再贷款

和财政贴息支持范围；因城施策支持刚性和改善性住房需求。国内外需求下行是目前中国经济面临

的主要问题，经济政策可能加大对冲力度。

图 1 制造业 PMI
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图 2 制造业 PMI 生产指数和新订单指数

数据来源：Wind、 格林大华研究与投资咨询部

图 3 制造业 PMI 新出口订单指数、进口指数

数据来源：Wind、 格林大华研究与投资咨询部



图 4 制造业 PMI 出厂价格指数、主要原材料购进价格指数和 PPI 环比

数据来源：Wind、 格林大华研究与投资咨询部

图 5 制造业 PMI 原材料库存指数和产成品库存指数
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