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全球制造业复苏升温值得关注 
 

苏州是全国乃至全球制造业大市，制造业发展对整体经济发

展具有举足轻重的意义。最近我们关注到全球制造业复苏升温的

情况，苏州有必要把握这一契机，为此我们收集整体了相关情况，

供领导参阅。 

一、全球制造业加快复苏升温 

今年以来，全球制造业有所恢复，为提振全球经济增长预期带

来积极影响。根据中国物流与采购联合会最新发布的数据，3 月份
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全球制造业采购经理指数（PMI）为 50.3%，环比上升 1.2 个百分

点，结束了连续 17 个月在 50%以下运行的走势，重回扩张区间。 

这种发展势头，与近期国际机构预测全球贸易反弹趋势大体

一致。联合国贸易和发展会议表示，全球贸易在经历了几个季度

的下降之后，有望在 2024 年出现反弹。国际货币基金组织近日将

2024 年全球经济增速预期上调至 3.1%，较去年 10 月份的预测值

高出 0.2 个百分点。4 月 10 日，世贸组织发布最新报告预测，全

球货物贸易在 2024 年和 2025 年将分别增长 2.6%和 3.3%。全球

贸易的持续改善，体现在制造业新订单指数、生产指数明显回升，

反映出世界经济总需求已经开始回暖。 

分析认为，3 月中国和美国制造业加快回升，为全球经济复

苏贡献了主要力量。分区域看，亚洲制造业继续稳中趋升，制造

业 PMI 升至 51%以上；美洲制造业恢复力度较上月有所增强，制

造业 PMI 升至 50%以上；欧洲制造业恢复态势稳定，但力度偏弱，

制造业 PMI 较上月小幅上升，但仍在 50%以下；非洲制造业有所

波动，制造业 PMI 较 2 月份下降，且在 50%以下。 

具体来看，欧洲方面，德国经济复苏乏力仍是困扰欧洲经济

恢复的主要因素。近期，德国的主要经济研究机构均下调对 2024

年德国经济增长的预期至 0.1%左右。与德国类似，法国央行下调

法国经济增长预期至 0.8%，低于之前预测的 0.9%。非洲方面，

南非制造业波动较为明显，制造业 PMI 从 2 月的 50%以上降至

50%以下。 

数据变化显示，亚洲制造业增速继续领跑其他区域。中国、
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印度和东盟主要国家对亚洲经济的增长仍发挥着重要引领作用。

博鳌亚洲论坛发布的《亚洲经济前景及一体化进程 2024 年度报

告》称，2024 年亚洲经济增速有望达 4.5%，亚洲经济体的国内生

产总值（GDP）规模占全球比重预计为 49%。相较于其他区域，

亚洲各国更加注重区域合作，发展环境更为包容和开放，发展的

韧性更强。 

从供给端看，部分新兴市场国家提前降息，提振了制造业生

产。截至 2023 年底，加息央行占比已触顶回落，降息央行占比上

升。由于通胀压力缓和，巴西、墨西哥、智利、秘鲁等新兴市场

国家率先降息，巴西于 2023 年 8 月启动降息，基准利率降低 50

个基点至 13.25%；墨西哥 2024 年 3 月开启降息，基准利率下调

25 个基点至 11%。 

展望二季度，全球经济能否持续复苏，取决于以下几个方面。

首先是全球市场需求恢复强度，这是全球经济复苏的内生基础，

需要继续观察各国制造业新订单指数的后续走势。 

其次是政策环境的改善程度。欧洲经济的弱复苏以及通胀压力的

缓解有望推动欧洲央行加快降息节奏。欧盟统计局数据显示，3

月欧元区调和 CPI 从 2 月的 2.6%降至 2.4%。在此数据公布之前，

欧洲央行行长拉加德曾表示，如果即将公布的通胀和工资数据符

合其预测，欧洲央行将在 6 月份降低关键利率。这一数据的发布

增加了欧洲央行加快降息节奏的概率。随着更多的发达经济体开

始降息，将会对全球经济复苏带来积极影响。 

总体来看，今年一季度全球制造业整体恢复态势好于 2023 年
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四季度，全球经济持续稳中趋升。在全球经济出现向好迹象的带

动下，各国应维护和践行多边主义，加强宏观经济政策协调和经

贸合作，减少贸易摩擦，促进物流畅通、产业链协同，寻求贸易

合作的新途径，更好推动全球经济持续复苏。 

二、全球制造业回暖影响分析 

在全球化的浪潮中，制造业作为经济的重要支柱，其复苏的

势头不仅影响着行业内部的发展，更对大宗商品市场产生深远的

影响。在全球经济逐步走向稳定增长的背景下，制造业的复苏无

疑为大宗商品市场注入了新的活力。 

美国 3 月 ISM 制造业 PMI 的大幅反弹，以及美英日等国制造

业活动的回升，共同描绘出一个全球制造业复苏的图景。这一趋

势不仅对上游资源品的需求产生了提振作用，推动了相关产品价

格的上涨，而且也受到了 AI 和新能源技术快速发展的推动。 

这些技术对工业金属等大宗商品的需求预期带来了显著增长，

为大宗商品市场提供了新的增长动力。然而，这种复苏的持续性和

稳定性仍然面临诸多挑战，特别是在消费需求的持续性方面。 

全球制造业的复苏为大宗商品市场带来了新的增长机遇。制

造业的扩张意味着对原材料和能源的需求量增加，这直接推动了

大宗商品价格的上涨。随着 AI 和新能源技术的发展，对某些特定

工业金属的需求预计将会大幅增长，这可能会改变大宗商品市场

的供需格局。 

制造业的扩张与大宗商品需求之间存在着密切的正相关关

系。此外，从历史数据来看，制造业的复苏往往伴随着大宗商品
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价格的上涨。然而，这种趋势并非一成不变。例如，20 世纪 70

年代的石油危机和 2008 年的全球金融危机都曾对大宗商品市场

造成重大冲击。因此，虽然当前的制造业复苏为大宗商品市场带

来了机遇，但我们也应警惕可能的风险。 

具体来看： 

1. 对大宗商品消费影响。全球制造业复苏，企业补库周期开

启，必将带动对原材料需求。 

黑色金属方面，制造业复苏将对板材消费产生积极影响。一

方面，全球制造业复苏，有利于带动我国工业品出口的增长，如

机电产品。我国出口产品中，机电产品出口总额约占 60%，其中

包括通用机械设备、家用电器、汽车、电子元件等等产品，出口

增长将带动相应下游板材、特钢的消费增加。另一方面，全球制

造业生产回升，将直接带动钢材需求。我国作为全球最大的钢材

生产国，且生产升本相对低廉，制造业恢复将直接带动我国钢材

出口需求。此外，国内促内需政策、大规模设备更新行动也将促

进国内工业品消费，从而带来上游原材料消费。 

有色金属方面，中国是全球最大的铜消费国，据统计，2023

年中国铜消费在全球占比达 51.2%，其中精炼铜消费在全球占比更

是达 56.2%，中国铜消费在全球占主导作用。国内铜消耗主要在电

力电网、汽车家电、新能源及建筑、交通等行业，其中建筑、电力、

家电用铜消费约占总量的 54%。2024 年制造业复苏中，家电、汽

车、电子等行业将迎来积极复苏，其用铜消费约占 25%-30%，对

铜消费增加形成积极拉动作用。铝方面，下游行业中耐用消费品、
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电子电力、铝材和铝合金出口等形成合力，对铝消费有积极提振。 

2. 对大宗商品价格影响。下游消费强弱与上游供应弹性影响

不同大宗商品价格。 

我国钢材消费处于下行周期，需求不足问题压制价格表现。

2024 年一季度，由于房地产仍在探底，钢材消费较去年继续下行。

板材消费表现虽然尚可，但由于近两年钢厂品种生产结构调整，

长材转向板材供应持续增加，导致板材消费虽然增长，但供应压

力增加，库存表现较往年明显抬升。在此背景下，一季度钢价大

幅下跌，与铜走势截然相反。 

相对而言，有色金属消费仍处于增长期。新兴产业中，新能

源汽车、光伏、风电等近几年对有色金属消费拉动明显。此外，

供应弹性对价格有较强干扰作用。2024 年，第一量子巴拿马 Cobre 

Panama 矿山停产，英美资源下调 2024 年产量预期，淡水河谷第

二大铜矿 Sossego 被暂停运营，这些一系列事件导致铜矿供给持

续偏紧，推动一季度铜价大幅走强。   

整体而言，全球制造业回暖，必将带动对原材料需求，大宗

商品价格有望上行，而由于各自产业基本面影响，供需、价格走

势略有分化。 
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