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事件： 

国家统计局公布 2023 年 2 月 PMI 数据：2 月份，制造业采购经理指数

（PMI）为 52.6%（前值 50.1%）；非制造业商务活动指数为 56.3%（前

值 54.4%）；建筑业商务活动指数为 60.2%（前值 56.4%）；服务业商务

活动指数为 55.6%（前值 54%）。 

核心观点： 

 制造业 PMI 全面回升，企业景气水平明显提高。2 月，制造业 PMI

为 52.6%，生产指数、新订单指数、原材料库存指数、从业人员指

数、供应商配送时间指数分别较上月上升 6.9、3.2、0.2、2.5 和 4.4

个百分点。 

 从结构上看，供需两端均修复，生产恢复较快 

供应上看，企业复工复产加快，发展信心进一步增强。2 月，生产指

数为 56.7%（前值 49.8%），指数大幅回升。采购量指数为 53.5%（前

值 50.4%），表明企业继续增加原材料采购。制造业生产经营活动预

期指数为 57.5%（前值 55.6%），升至近 12 个月来高点，企业发展

信心进一步增强。高频指标中，粗钢日均产量、汽车轮胎开工率、PTA

产业链负荷率、石油沥青装置开工率、高炉开工率等指标最新数据较

上月环比均上升。 

需求上看，内外需均好转。2 月，新订单指数为 54.1%（前值 50.9%），

说明市场需求继续回升。节后房地产、汽车需求有所好转，据中指研

究院监测数据显示，2 月百强房企销售额环比上升 35.1%，同比上升

28.5%。据乘联会发布数据显示，2 月前三周乘用车厂家批发、零售

销量同比分别增长 2%、16%。新出口订单指数 52.4%（前值 46.1%），

外需重回扩张区间。美国及欧元区 2 月综合 PMI 初值均高于预期和

前值，短期海外经济韧性较强。 

需求不足问题仍然突出，经济恢复基础尚需巩固。部分数据变动可能

是由于春节错位因素引起，需求回暖的持续性有待观察。据中指研究

院监测数据显示，综合 1-2 月百强房企累计销售额同比下降 4.8%。

据乘联会发布数据显示，截至 2 月 19 日乘用车厂家批发、零售销量

今年累计同比分别下降 25%和 26%。此外，反映订单不足的制造业

 

-0.2405

-0.1924

-0.1443

-0.0962

-0.0481

0.0000

22/3 22/4 22/5 22/6 22/7 22/8 22/9 22/1022/1122/12 23/1 23/2

沪深300



国海证券股份有限公司 

 
 

国海证券研究所 请务必阅读正文后免责条款部分 

  

和服务业企业占比仍超过 50.0%。 

 价格指数均上涨，企业生产积极性回升。2 月，主要原材料购进价格

指数为 54.4%（前值 52.2%），可能是由于当月油料油脂类、矿产类、

钢铁类、食糖类等大宗商品价格指数上涨。出厂价格指数为 51.2%

（前值 48.7%），受需求端修复影响，出厂价格指数重回扩张区间。

产成品库存和原材料库存分别为 50.6%（前值 47.2%）和 49.8%（前

值 49.6%），企业生产积极性继续回升。 

 不同规模企业 PMI 均上升,中小型企业景气度重回扩张区间。2 月，

大型、中型和小型企业 PMI 指数分别为 53.7%（前值 52.3%），52%

（前值 48.6%）和 51.2%（前值 47.2%），不同规模企业景气度均高

于临界点。 

 建筑业 PMI 升至高位景气区间，服务业 PMI 继续回升。2 月，建筑

业 PMI 指数为 60.2%（前值 56.4%），节后建筑行业加快推进复工复

产，基建领域持续为经济稳增长发展提供动力。服务业PMI为 55.6%

（前值 54%）。疫情影响消退，前期积累需求加速释放，服务行业景

气度迅速回升。据国家信息中心数据显示，截至 2 月 22 日，我国生

活服务业、休闲娱乐业、旅游业消费热度指数分别达 122.2、125.0

和 148.3，均较去年低点大幅提高。 

 风险提示    经济恢复不及预期；全球经济预期下调；疫情反复；通

胀超预期；国际地缘政治冲突。 
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