
富荣固收：受疫情影响供需走弱，4 月份财新 PMI 持续回落 

 

上周回顾： 

上周央行实现货币净回笼 400 亿元。全周 1Y、5Y、10Y 国债中债估值分别变动 1.34BP、

0.68BP、-1.13BP，10-1Y 国债利差缩小 2.47BP 至 78.19BP。10-1Y 国开债压缩 1.95BP

至 88.43BP。信用债收益率走势一致，3 年期 AAA 城投债变化-0.43BP 至 2.9964%，3 年

期 AAA 中短票变动-0.58BP 至 2.967%。 

上周主要股票指数普跌，中证转债小幅下跌。上证指数累计下跌 1.49%，收报 3001.56 点，

创业板指累计下跌 3.20%，收报 2244.97 点。中证转债指数上周累计下跌 0.29%，收报

393.16 点。 

其他资产方面，在岸人民币对美元贬值1.19%收于6.6651，伦敦金现下跌0.67%至1,882.99

美元/盎司，标普 500 指数下跌 0.21%报 4123.34 点，布伦特原油上涨 2.79%至 112.39 美

元/桶，LME 铜下跌 4.00%至 9,428.00 美元/吨，10 年美债收益率收于 3.12%。 

 

专题：受疫情影响供需走弱，4 月份财新 PMI 持续回落 

4 月财新中国制造业 PMI 录得 46.0（环比-2.1pct）；财新中国服务业 PMI 录得 36.2（环比

-5.8pct），不及预期，创 2020 年 3 月以来新低。两大行业景气度继续在收缩区间下探，拖

累 4 月财新中国综合 PMI 降至 37.2（环比-6.7pct），同样为 2020 年 3 月以来新低。 

财新制造业 PMI 与国家统计局制造业 PMI 环比降幅一致，创 2020 年 3 月以来新低。分项

指标来看：（1）受局部疫情影响，制造业供需两端持续收缩，生产指数和新出口订单指数分

别录得 2020 年 3 月以来新低。外需减弱叠加物流影响，新出口订单指数录得 2020 年 6 月

以来最低值；（2）受疫情影响企业用工量有所下滑，加之工人返岗复工困难，就业指数略有



下降。过去九个月中，包括本月在内的八个月就业指数低于荣枯线；（3）成本端，受疫情及

俄乌局势双重影响，物流受阻、原材料价格上升。企业购进价格指数环比略有下滑，但仍远

高于荣枯线；（4）出厂价格指数录得 2022 年内新低，但仍位于扩张区间，表明企业难以将

成本端压力转移至销售端；（5）预期方面，企业家维持乐观情绪，生产经营预期指数环比基

本持平，但低于长期均值，少部分受访者担忧疫情管控持续时间过长。 

财新服务业 PMI 走势与国家统计局基本一致。分项数据来看：（1）4 月服务业经营活动指

数、新订单指数持续在收缩区间回落；（2）服务业供需走弱，影响就业持续收缩，4 月服务

业就业指数已连续四个月处于收缩区间；（3）局部疫情持续情况下，4 月服务业经营预期指

数稍有改善，但仍低于长期均值。 

整体来看，受疫情及俄乌局势影响，国内制造业供需持续收缩、外需恶化、供应链受阻、物

流时间延长、工人返岗复工困难、通胀压力持续；服务业方面，供需走弱、就业持续收缩，

但大部分企业家仍对经济长期基本面维持乐观。债券市场方面，考虑到疫情仍在持续，市场

资金面预期将持续宽松，后续关注国内疫情控制情况以及海外疫情反复。 
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