
2022/11/22  

 
   经济数据热评 

国元期货研究咨询部   2023 年 3月 1日 

 

 

 

 

 

中国 2 月制造业 PMI 创十年新高，经

济景气持续回升，市场信心提振 

【核心观点】 

PMI是经济先行指标。2023年 3月 1日国家统计局发布了最新的

PMI数据，数据显示，2月中国制造业 PMI指数、非制造业 PMI指数、

综合 PMI产出指数连续两个月在荣枯线上扩张运行，经济景气水平继

续回升，稳经济政策效果显现，提振市场信心和风险偏好，利好权益

市场，利空债市。经济好转有利于上市公司业绩修复，国内经济触底

回升将刺激国际资金回流，在美联储加息尾声之际，人民币预计小幅

升值，且利好黄金等大宗商品市场。总体而言，上半年经济有望环比

修复，一季度可能是修复斜率最大的时期。 
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一、数据及事件 

PMI是经济先行指标。2023年 3月 1日国家统计局发布了 2023年 2 月 PMI数据，数据显

示，2 月份制造业 PMI 指数 52.6%，前值 50.1%，比上月回升 2.5 个百分点，创 2012 年 5 月

以来新高。 

非制造业 PMI指数 56.3%，前值 54.4%，比上月回升 1.9个百分点，连续两个月位于景气

区间，但修复斜率放缓。 

综合 PMI产出指数 56.4%，前值 52.9%，比上月回升 3.5个百分点。 

图表 1 中国制造业 PMI指数、非制造业 PMI指数、综合 PMI产出指数走势 

 
 数据来源：Wind、国元期货 

二、数据点评 

2.1 供给需求双双走强 

供给端，2月制造业 PMI生产指数 56.7%，比上月上升 6.9个百分点，春节后制造业生产

明显加快；需求端，2 月制造业 PMI 新订单指数、新出口订单指数分别回升 3.2 个百分点和

6.1 个百分点至 54.1%和 52.4%，制造业 PMI 新订单指数连续两个月在荣枯线上，制造业 PMI

新出口订单指数连续一年多收缩后重回扩张区间，反映春节过后市场需求有所好转。 
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图表 2 中国制造业 PMI生产指数、新订单指数、新出口订单指数走势 

 
数据来源：Wind、国元期货 

2.2 进口出口双双好转 

出口端，2月中国制造业 PMI新出口订单指数回升 6.1个百分点至 52.4%；进口端，2月

中国制造业 PMI进口指数回升 4.6个百分点至 51.3%，侧面反映出我国内需修复。 

图表 3 中国制造业 PMI新出口订单指数、进口指数走势 

 
 数据来源：Wind、国元期货 

2.3 价格指数小幅回升 

2 月中国制造业 PMI 主要原材料购进价格指数、出厂价格指数分别回升 2.2 个百分点和

2.5 个百分点至 54.4%和 51.2%，下游需求有所回暖，制造业 PMI出厂价格指数时隔 9个月重

回扩张区间。 
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图表 4 中国制造业 PMI主要原材料购进价格指数、出厂价格指数走势 

 
数据来源：Wind、国元期货 

2.4 去库进程接近尾声 

2 月中国制造业 PMI 原材料库存指数和产成品库存指数分别回升 0.2 个百分点和 3.4 个

百分点至 49.8%和 50.6%，本轮库存周期自 2022 年 4 月开启，首先进入主动去库阶段，产成

品库存指数自高点回落，2022年 12月原材料库存指数自低点回升，后面进入被动去库阶段，

如果 2023年上半年国内需求恢复超预期，那么将提早迎来主动补库阶段，进入本轮库存周期

的后半程。 

图表 5 中国制造业 PMI产成品库存指数、原材料库存指数走势 

 

数据来源：Wind、国元期货 
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