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新订单指数回升幅度超往年同期，价格
指数升至近年高点 

3 月 PMI 数据点评 
 

 

 

研究结论 

事件：3 月 31 日国家统计局公布最新中国采购经理指数，3 月综合 PMI 产出指数

录得 55.3％，较上月上升 3.7 个百分点，制造业 PMI 指数录得 51.9%，较上月上

升 1.3 个百分点，非制造业商务活动指数录得 56.3%，较上月上升 4.9 个百分点。 

 制造业供需两端同步扩张，进出口重返景气区间。（1）3 月 PMI 生产指数

和新订单指数分别为 53.9%和 53.6%，分别较上月提升 2 和 2.1 个百分点。

其中，生产指数上涨的主因是节假日因素的消退，指数的回升幅度略低于往

年同期（2018 和 2019 年同期平均回升 2.8 个百分点）；内外需加速复苏助

力新订单指数走高，新订单指数回升幅度超往年同期（2018 和 2019 年同期

平均回升 1.7 个百分点）；（2）3 月出口订单指数为 51.2%，较上月提升 2.4

个百分点，原因在于全球需求复苏推动外需增长，3 月美国 ISM制造业 PMI

和欧元区制造业 PMI 分别进一步提升至 59%和 62.4%；进口指数升至近年

来的高点，较上月上升 1.5 个百分点至 51.1%；（3）小型企业 PMI 指数较

上月提升 2.1 个百分点至 50.4%，重回景气区间，大型和中型企业 PMI 分别

提升 0.5 和 2 个百分点；（4）企业经营活动预期较上月下降 0.7 个百分点至

52.7%，但仍在荣枯线上方。 

 大宗商品价格持续上涨助推价格指数升至近年高点。3 月原材料购进价格指

数为 69.4%（前值 66.7%），其中石油加工煤炭及其他燃料加工、化学纤维

及橡胶塑料制品、通用设备、专用设备等行业原材料购进价格指数均超过

75.0%。出厂价格指数同步上涨，较上月上升 1.3 个百分点至 59.8%，出厂

价格提升幅度显著低于购进价格，相关中下游企业成本可能承压。另外，根

据统计局的调查，有调查企业表示受到境外疫情反复和国际经贸不畅等因素

影响，近期部分进口原材料价格上涨明显。叠加去年低基数，预计 PPI 将开

启加速上行阶段。 

 国内疫情基本消退推动服务业扩张加快，建筑业景气度回升。服务业 PMI 较

上月提高 4.4 个百分点至 55.2%，年初疫情反弹的影响已基本消退，随着消

费场景限制的进一步解除，受疫情影响较大的住宿、租赁和商务服务等行业

商务活动指数回升至荣枯线上方，服务业持续复苏。建筑业 PMI 较上月提高

7.6 个百分点至 62.3%，重返高景气区间。 

 展望后续，内外需同步扩张、服务业持续修复和基建项目集中推进等因素或

将促使 PMI 维持高位，需要关注大宗商品价格上涨带来的输入性通胀。随着

疫苗接种加速，海外和国内需求将逐步释放，服务业有望继续反弹；地方专

项债从 3 月开始下发，支持基建项目集中推进，建筑业有望加速扩张。 

风险提示 

 货币政策变动超预期； 

 海外疫情持续扩散，影响供应链稳定和进出口。 
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图 1：制造业 PMI 指数走势（%）   图 2：PMI 各细分项变化（%） 
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