
类别 名称 变动 2024年2月 2024年1月 2023年12月 2023年11月 2023年10月 2023年9月 2023年8月 2023年7月 2023年6月 2023年5月 2023年4月 2023年3月

-0.10 49.10 49.20 49.00 49.40 49.50 50.20 49.70 49.30 49.00 48.80 49.20 51.90

中国:制造业PMI:生产 -1.50 49.80 51.30 50.20 50.70 50.90 52.70 51.90 50.20 50.30 49.60 50.20 54.60

中国:制造业PMI:新订单 0.00 49.00 49.00 48.70 49.40 49.50 50.50 50.20 49.50 48.60 48.30 48.80 53.60

中国:制造业PMI:新出口订单 -0.90 46.30 47.20 45.80 46.30 46.80 47.80 46.70 46.30 46.40 47.20 47.60 50.40

中国:制造业PMI:在手订单 -0.80 43.50 44.30 44.50 44.40 44.20 45.30 45.90 45.40 45.20 46.10 46.80 48.90

中国:制造业PMI:产成品库存 -1.50 47.90 49.40 47.80 48.20 48.50 46.70 47.20 46.30 46.10 48.90 49.40 49.50

中国:制造业PMI:采购量 -1.20 48.00 49.20 49.00 49.60 49.80 50.70 50.50 49.50 48.90 49.00 49.10 53.50

中国:制造业PMI:进口 -0.30 46.40 46.70 46.40 47.30 47.50 47.60 48.90 46.80 47.00 48.60 48.90 50.90

中国:制造业PMI:出厂价格 1.10 48.10 47.00 47.70 48.20 47.70 53.50 52.00 48.60 43.90 41.60 44.90 48.60

中国:制造业PMI:主要原材料购进价格 -0.30 50.10 50.40 51.50 50.70 52.60 59.40 56.50 52.40 45.00 40.80 46.40 50.90

中国:制造业PMI:原材料库存 -0.20 47.40 47.60 47.70 48.00 48.20 48.50 48.40 48.20 47.40 47.60 47.90 48.30

中国:制造业PMI:从业人员 -0.10 47.50 47.60 47.90 48.10 48.00 48.10 48.00 48.10 48.20 48.40 48.80 49.70

中国:制造业PMI:供货商配送时间 -2.00 48.80 50.80 50.30 50.30 50.20 50.80 51.60 50.50 50.40 50.50 50.30 50.80

中国:制造业PMI:生产经营活动预期 0.20 54.20 54.00 55.90 55.80 55.60 55.50 55.60 55.10 53.40 54.10 54.70 55.50

中国:制造业PMI:大型企业 0.00 50.40 50.40 50.00 50.50 50.70 51.60 50.80 50.30 50.30 50.00 49.30 53.60

中国:制造业PMI:中型企业 0.20 49.10 48.90 48.70 48.80 48.70 49.60 49.60 49.00 48.90 47.60 49.20 50.30

中国:制造业PMI:小型企业 -0.80 46.40 47.20 47.30 47.80 47.90 48.00 47.70 47.40 46.40 47.90 49.00 50.40

中国官方非制造业PMI 0.70 51.40 50.70 50.40 50.20 50.60 51.70 51.00 51.50 53.20 54.50 56.40 58.20

新订单 -0.80 46.80 47.60 47.50 47.20 46.70 47.80 47.50 48.10 49.50 49.50 56.00 57.30

新出口订单 2.10 47.30 45.20 50.90 46.80 49.10 49.40 47.90 47.70 49.00 49.70 52.10 48.10

业务活动预期 -2.00 57.70 59.70 60.30 59.80 58.10 58.70 58.20 59.00 60.30 60.40 62.50 63.30

投入品价格 1.00 50.60 49.60 49.60 49.80 49.70 52.50 51.70 50.80 49.00 47.40 51.10 50.30

销售价格 -0.40 48.50 48.90 49.30 48.30 48.60 50.30 50.00 49.70 47.80 47.60 50.30 47.80

从业人员 0.00 47.00 47.00 47.10 46.90 46.50 46.80 46.80 46.60 46.80 48.40 48.30 49.20

在手订单 -1.00 42.70 43.70 43.90 43.00 43.10 43.30 43.70 43.80 43.90 43.90 45.50 45.60

存货 -0.80 46.40 47.20 46.00 46.70 46.20 46.90 46.20 45.90 47.10 47.10 47.20 47.00

供应商配送时间 -1.70 50.30 52.00 51.00 51.80 52.00 51.30 52.00 51.40 51.90 51.90 52.40 52.40

建筑业 -0.40 53.50 53.90 56.90 55.00 53.50 56.20 53.80 51.20 55.70 58.20 63.90 65.60

建筑业:新订单 0.60 47.30 46.70 50.60 48.60 49.20 50.00 48.50 46.30 48.70 49.50 53.50 50.20

建筑业:业务活动预期 -6.20 55.70 61.90 65.70 62.60 61.40 61.80 60.30 60.50 60.30 62.10 64.10 63.70

建筑业:投入品价格 0.00 52.00 52.00 51.40 53.10 49.90 54.70 48.40 50.70 51.80 44.70 48.10 54.40

建筑业:销售价格 -1.50 48.90 50.40 51.70 51.30 50.00 51.50 50.40 52.00 51.60 46.90 51.50 50.90

建筑业:从业人员 -2.50 47.60 50.10 51.70 48.20 46.40 46.30 44.70 45.20 47.20 48.50 48.30 51.30

服务业 0.90 51.00 50.10 49.30 49.30 50.10 50.90 50.50 51.50 52.80 53.80 55.10 56.90

服务业:新订单 -1.00 46.70 47.70 47.00 46.90 46.20 47.40 47.40 48.40 49.60 49.50 56.40 58.50

服务业:业务活动预期 -1.20 58.10 59.30 59.40 59.30 57.50 58.10 57.80 58.70 60.30 60.10 62.30 63.20

服务业:投入品价格 1.20 50.40 49.20 49.30 49.20 49.70 52.10 52.30 50.80 48.60 47.90 51.70 49.60

服务业:销售价格 -0.30 48.40 48.70 48.90 47.70 48.30 50.00 49.90 49.30 47.20 47.80 50.10 47.30

服务业:从业人员 0.50 46.90 46.40 46.30 46.70 46.50 46.90 47.20 46.80 46.70 48.30 48.20 48.80

0.00 50.90 50.90 50.30 50.40 50.70 52.00 51.30 51.10 52.30 52.90 54.40 57.00

冠通点评

点评：
    PMI略微回落且低于预期，但多个分项指标的好转值得关注。制造业PMI指数环比微跌0.1个百分点至49.1%，略低于市场预期和前值49.2，生产、库存与出口的大幅下降是PMI下跌的主要原因，但需求的企稳持
平和出厂价格的大幅回升，带动企业生产经营预期重拾涨势。具体来看，生产指数、新订单指数、原材料库存指数、从业人员指数和供应商配送时间指数均低于临界点；服务业PMI的季节性走高，推动制造业与服
务业的劈叉进一步大幅拉开。主要原材料购进价格指数从50.4%进一步下降到50.1%，同时出厂价格指数则从47%大涨1.1%到48.1%，产成品价格回升而原材料成本下降带来企业利润的扩张修复。春节长假让生产的
旺盛暂告一段落，产需缺口（生产-新订单）大幅收敛，生产过剩的问题极大缓解。此外，表征需求的新订单指数持平于上月的49%，节后企业大幅去库，产成品库存指数的从49.4%下降1.5%到47.9%，去库推升生
产动能（新订单-产成品库存）的明显提振。从不同规模的企业来看，大型企业景气度在50以上，中型企业景气度提升，而小型企业的景气度进一步下降连续五个月收缩，当前市场情况下，对于抗风险能力较弱的
小型企业的经营压力更大。值得一提的是，财新PMI与官方PMI劈叉，连续四个月处于扩张区间，最新的2月录得50.9，叠加官方PMI中生产经营活动预期的重拾涨势，表征着部分企业经营状况与市场信心的好转。
不过，制造业新出口订单指数在经历上个月的短暂反弹后再次大幅走低，预示着2月的出口数据的再次转冷，外需对经济的拖累依旧。非制造业PMI连续三个月回暖，但服务业的需求止涨回落，说明服务业景气度
可能边际触顶。特别需要警惕的是，建筑业PMI的进一步趋冷，特别是业务活动预期指数的暴跌，与期货市场上黑色系的高位回落相印证，表征着地产的寒冬依旧凛冽。
    盘面上看，资本市场的表现与PMI数据都在指向着--市场正在从悲观的预期泥潭中走出来。A股大盘在3000点以上震荡企稳，国债期货高台跳水大幅回落，人民币汇率波澜不惊，大宗商品涨跌互现走势延续分
化。 2月，海外美联储降息预期趋缓，地缘冲突仍在扩大演绎，特朗普民调持续领跑，而美国经济数据表现分化并开始显现转弱信号，通胀的韧性超预期，劳动力市场仍显强劲，而高频“衰退指标”出现弱化，
令市场放缓美联储降息的“抢跑”预期，市场更多开始押注6月份才会开始降息。与海外资产相比，国内风险资产剧烈波动，风格转向。股市先抑后扬，二次探底后触底回升，监管措施接连出台，市场情绪日渐修
复；商品整体承压，大宗价格回归自身基本面，板块间表现分化，外强内弱，国内定价的黑色与非金属建材板块跌幅居前，原油价格的强劲支撑着能源板块的强势，并带动油脂油料的抗跌。大宗商品的预期和现
实再次劈叉，表征现实的CRB与南华商品指数双双承压下行，而美债所隐含的通胀预期则大幅上扬。
    展望3月，宏观的关键大月。海外美联储3月议息会议将会对全球货币政策以新的指引，美国大选迎来超级星期二，俄罗斯与乌克兰的总统选举则影响着俄乌战争的进程，国内两会的召开则将定调全年的经济
目标。重磅政治与财经事件，叠加市场关注的中美经济数据，料将给全球资本市场注入更大的波动。从2024开年以来的两个月看，中美经济强弱的轮转正在启动，美国高频的衰退经济指标开始出现走弱的苗头，
中国则从极度的悲观预期中蹒跚爬出，逐渐走向修复。这样的背景之下，国内风险资产有望延续2月的触底回升而强化震荡，大宗商品则在股期资金跷跷板效应下略显疲弱，商品与股票的收益差料将进一步收敛，
而大宗商品的不同板块间的分化仍将延续。宏观带来波动，基本面决定方向，商品的内外差异弱化。

中国官方制造业PMI

中国综合PMI:产出指数

事件：
　  3月1日，国家统计局数据显示，2月份，制造业采购经理指数为49.1%，比上月下降0.1个百分点；非制造业商务活动指数为51.4%，比上月上升0.7个百分点；综合PMI产出指数为50.9%，与上月持平。
    财新网报道，随着经济持续修复、各项稳增长政策显效，中国制造业景气度连续四个月处于扩张区间。3月1日公布的2月财新中国制造业采购经理指数（PMI）录得50.9，较上月微升0.1个百分点，2021年下半
年以来首次连续四个月位于扩张区间，表明制造业景气度持续提升。

发布日期 2024/3/1

2024年2月PMI点评

建筑业
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中国官方制造业PMI雷达图
分项制造业PMI走势图

中国官方制造业PMI走势图--制造业与服务业景气度双双回暖，服务业回升幅度更明显
分项制造业PMI走势图

分项制造业PMI走势图-生产回落，价格转升，库存大降，出口疲弱，预期转涨，生产动能修复
分项制造业PMI走势图

分项制造业PMI走势图

分项制造业PMI走势图

非制造业PMI分项走势图-服务业景气度连续回升，建筑业的业务活动预期暴跌
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中国:制造业PMI 中国:制造业PMI:出厂价格
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产需缺口：右轴 中国:制造业PMI:新订单 中国:制造业PMI:生产
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分项制造业PMI走势图
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非官方（财新）PMI走势图-财新PMI与官方PMI劈叉
分项制造业PMI走势图
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非官方中国综合PMI:产出指数
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非官方中国服务业PMI:经营活动指数
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