
 

本报告由川财证券有限责任公司编制 谨请参阅尾页的重要声明 

1

1

月

物

价

结

构

持

续

优

化 

 财新 PMI 连续九个月处于扩张区间 
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——宏观日报 

❖ 宏观观市 

近日公布的 2021 年 1 月财新中国制造业 PMI 下降 1.5 个百分点至 51.5，连续第

九个月位于扩张区间，但降至 2020 年 7 月以来最低。这一走势与统计局制造业

PMI 一致，国家统计局公布的 2021 年 1 月制造业 PMI 录得 51.3，低于上月 0.6

个百分点，回落至 2020 年 9 月以来最低。 

此次财新服务业 PMI 数据有所下降，但数据整体仍在 50%的临界点以上，数据显

示服务业修复仍在进行，但进度放缓。 2021 年 1 月生产指数和新订单指数分别

录得过去九个月和七个月的最低值。虽然市场需求仍维持向好，但入冬以来国内新

冠疫情的反复仍有负面影响。从数据的选择样本看，财新服务业 PMI 更倾向反应

中小企业，疫情反复对中小服务企业的经营表现确有影响。着眼各行业，当前小型

企业的经营压力仍存。此前中采 1 月小型企业服务业 PMI 指数仅为 49.4%，在疫

情等因素的共同影响下，部分小型制造企业也面临进口原料采购周期加长、运输成

本增加等问题，经营改善进度有所放缓。但预计随着疫苗接种工作的持续推进，小

型企业的整体经营压力也将逐步缓和。 

❖ 重点宏观动态 

【宏观动态】上海市发改委发布促进综合保税区高质量发展的实施意见，优化增值

税一般纳税人试点政策，各综合保税区管理机构要积极协助区内有需求的企业申

请开展增值税一般纳税人试点。推动长三角综合保税区联动发展。（wind） 

【宏观动态】据商务大数据监测初步数据显示，2021 网上年货节启动以来（1 月

20—2 月 3 日），全国网络零售额超 5100 亿元，在线餐饮销售额比去年春节同期增

长 40％。重点监测在线餐饮平台年夜饭系列商品销售额比去年春节同期增长

96％，其中，半成品、特色年菜、年夜饭分别增长 380％、110％和 70％以上

（wind） 

❖ 指数追踪 

品种 单位 数值 日变动 周变动 月变动 

SHIBOR 隔夜 % 2.075 0.216 -0.949 1.346 

SHIBOR1 周 % 2.324 0.178 -0.657 0.502 

7 天期逆回购利率 % 3.417 -0.417 0.270 0.704 

3 月期国债收益率 % 2.415 0.015 0.064 0.312 

1 年期国债收益率 % 2.694 0.071 0.106 0.222 

10 年期国债收益率 % 3.211 0.025 0.048 0.081 

数据来源：Wind，川财证券研究所：备注：Shibor数据为当日数据，国债收益率为前一交易日数据 
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❖ 最新研究 

【川财研究】宏观动态点评：年底 PMI 数据微降，但生产需求均维持活跃（20201231） 

【川财研究】宏观动态点评：工业利润连续 7 个月正增长，经济态势持续修复（20201228） 

【川财研究】宏观动态点评：强调“需求侧管理”，关注消费扩内需（20201218） 

【川财研究】宏观动态点评：社融维持较快增速，直接融资占比提升(20201209） 

【川财研究】宏观动态点评：CPI 数据结构优化， PPI 降幅有所收窄（20201210） 

【川财研究】宏观动态点评：注重“需求侧改革”，关注基建、消费政策发力（20201211） 

【川财研究】宏观动态点评：外贸数据持续改善，国内汽车产业链需求良好 （20201209） 

【川财研究】宏观动态点评：制造业增势良好，民间投资增速年内首转正（20201215） 

【川财研究】固收点评：金融委定调，严厉处罚“逃废债”（20201123） 

【川财研究】宏观动态点评：RCEP 签署，“双循环”发展格局加速形成(20201116） 

【川财研究】宏观动态点评：M2 增速小幅回落，社融维持较快增速(20201111） 

【川财研究】宏观动态点评：外贸数据延续改善，机电产品出口回暖（20201107） 

❖ 风险提示：疫情变化，货币政策变化，债务风险等。 
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