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财新制造业 PMI 高于荣枯线，经济继续恢复 
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——宏观日报 

❖ 宏观观市 

1 月 4 日公布的 2020 年 12 月财新中国制造业 PMI（采购经理指数）为 53，虽然

较 11 月的十年来高点下降 1.9 个百分点，但仍显著高于荣枯线，显示疫情后经济

恢复仍在持续。 

财新制造业 PMI 的走势与国家统计局制造业 PMI 一致。制造业运行持续改善，供

需两端都维持活跃。生产指数和新订单指数和 2020 年 11 月相比，虽然也都略有

下降，但是两个指数分别是连续第 10 个月和第 7 个月处于扩张区间，虽然增速有

所放缓但仍处于复苏态势。一方面国内需求持续回暖，带动工业品价格上行；而另

一方面，月内国际大宗商品价格延续上涨，制造业成本压力或传导至产品端。由于

大宗商品价格持续攀升，也是一些企业景气度回落的重要原因，在弱美元等因素的

影响下，国内部分小型制造企业面临进口原料采购周期加长、运输成本增加等压

力。成本的压力导致企业对增加用工更加谨慎，在一定程度上为了消减成本会抑制

用工的扩张。政策端，中央经济工作会议有意引导明年制造业设备升级更新，中长

期也有望带动资本开支，拉动制造业投资指标明显改善。外需方面，尽管海外疫情

反弹增加了外部需求的不确定性，但防疫产品、国内产能替代仍将对出口形成支

撑，2021 年上半年外贸数据韧性有望维持。 

❖ 重点宏观动态 

【宏观动态】香港万得通讯社报道，中国物流与采购联合会发布的 2020 年 12 月

份中国物流业景气指数为 56.9%，较上月回落 0.6 个百分点；中国仓储指数为 51.5%，

较上月回落 5.4 个百分点。（wind） 

【宏观动态】海关总署消息，跨境电商增长迅猛，2020 年通过海关跨境电子商务管

理平台验放进出口清单 24.5 亿票，同比增长 63.3%。（wind） 

❖ 指数追踪 

品种 单位 数值 日变动 周变动 月变动 

SHIBOR 隔夜 % 0.899  -0.194  0.106 0.157 

SHIBOR1 周 % 1.993  -0.388  -0.158  0.068 

7 天期逆回购利率 % 2.840  0.106  0.758 0.276  

3 月期国债收益率 % 2.282   -0.068 -0.198 -0.588 

1 年期国债收益率 % 2.474 -0.030  -0.176 -0.387 

10 年期国债收益率 % 3.143  0.023  -0.087 -0.150 

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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