
 

任泽平谈中国 10 月制造业
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中国 10 月制造业 PMI 为 49.2%，预期 49.7%，前值 49.6%；非制造

业商务活动指数为 52.4%。 

1 PMI 和新订单加速回落，以“新基建”为主实施跨周期调节 

1）制造业 PMI 连续 7 个月回落，连续 2 个月处于临界值以下且加速

回落，供需均超季节性回落。PMI 生产指数 48.4%，较上月下滑 1.1 个百

分点，连续 2 个月处于临界值以下；新订单指数 48.8%，较上月下滑 0.5

个百分点，连续 3 个月处于临界值以下。 

2）新出口订单连续 6 个月位于临界值以下，全球经济体近期扩张放

缓。10 月新出口订单指数 46.6%，与原材料成本上升、海运运费高涨、产
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能替代效应消退有关。全球主要经济体景气扩张出现放缓迹象，美、欧制

造业 PMI 连续 3 个月以上下滑。 

3）价格指数攀升，后续有望缓解。10 月下旬以来，政策调控上游涨

价问题，10 月 18 日-29 日，动力煤期货价格跌幅达 49.4%。10 月主要原

材料购进价格指数和出厂价格指数分别为 72.1%和 61.1%，高于上月 8.6

和 4.7个百分点。10月布伦特原油环比 12.1%，南华工业品指数环比 7.9%，

南华焦煤、动力煤环比 12.5%、34.5%，南华螺纹钢环比-5.7%，LME 铜

环比 4.9%。 

4）原材料成本上涨、K 型复苏，上中下游企业利润分化、大中小企业

经营分化。1-9 月采掘业、上、中、下游制造业利润两年复合增长率分别

为 28.8%、29.7%、16.3%和 1.8%；10 月大、中、小型企业 PMI 分别为

50.3%、48.6%和 47.5%。 

5）高耗能行业景气收缩，高技术和装备制造业保持韧性。高耗能行业

PMI、生产经营活动预期指数分别为 47.2%、48.6%，低于制造业总体 2.0、

5.0 个百分点，均为 2020 年 3 月份以来低点。高技术和装备制造业 PMI

分别为 52.0%和 51.2%，高于制造业总体 2.8 和 2.0 个百分点。 

6）服务业扩张放缓，房地产市场遇冷。服务业商务活动指数为51.6%，

比上月下降 0.8 个百分点，资本市场服务、保险和房地产等行业商务活动

指数继续低于临界点。10 月前 30 天，30 大中城市商品房销售套数和面积

同比分别为-23.0%和-25.7%；9 月房地产投资同比-3.5%，连续 6 个月下
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滑。 

7）无就业复苏特征明显。制造业和非制造业从业人员指数为 48.8%

和 47.5%，仍处于临界值以下。 

8）当前中国经济放缓加快，三季度经济增速 4.9%，可能已经跌破潜

在增长率，主因是房地产市场销售遇冷、金融信用政策收紧、基建增速下

滑、就业和消费低迷、上游成本大涨等。 

9）应对经济下行，最简单有效的办法还是基建，“新基建”兼顾短期

和长期，是实现跨周期调节的重要抓手，短期有助于稳增长、稳就业，长

期有助于培育新经济、新技术、新产业，释放中国经济增长潜力，提升长

期竞争力，打造中国经济新引擎。 

“新基建”包括新能源、新能源汽车、充电桩、新一代信息技术、数

字经济、人工智能、数据中心、工业互联网等科技新基建，以及教育、医

疗、社保、户籍等民生新基建，还包括发展资本市场、减税降费、扩大对

外开放、保护知识产权等制度新基建。 
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2 供需双降 

10 月制造业 PMI 为 49.2%，较上月下滑 0.4 个百分点。生产指数和

新订单指数分别为 48.4%和 48.8%，分别较上月下滑 1.1和 0.5个百分点。

从行业情况看，纺织、非金属矿物制品、黑色金属冶炼及压延加工等行业

两个指数均位于 45.0%以下收缩区间。高耗能行业 PMI、生产经营活动预

期指数分别为 47.2%、48.6%，低于制造业总体 2.0、5.0 个百分点，均为

2020 年 3 月份以来低点。仅高技术制造业、装备制造业保持韧性，PMI

分别为 52.0%和 51.2%，高于制造业总体 2.8 和 2.0 个百分点。 

新出口订单指数为 46.6%，略高于上月 0.4 个百分点，仍连续六个月
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处于收缩区间。与原材料成本上升、海运运费高涨、产能替代效应消退有

关。全球主要经济体景气扩张放缓；10 月美国 Markit 制造业 PMI 为 59.2%，

较上个月下滑 1.5 个百分点；欧元区制造业 PMI 为 58.5%，较上月下滑 0.1

个百分点；德国制造业 PMI 为 58.2%，较上月下滑 0.2 个百分点。9 月美

国工业产能利用率为 75.21%，基本恢复至疫情前水平。 
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