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◼ 事件：3月中国制造业 PMI为 51.9%，预期为 50.3%，前值 50.6%；非制

造业 PMI为 56.3%，前值 51.4%；综合 PMI为 55.3%，前值 51.6%。 

◼ 3月制造业 PMI稳中向好，产需两端扩张加快，进出口重回景气。春节

后，企业生产经营恢复加快，3 月制造业 PMI较上月提高 1.3个百分点，

录得 51.9%，景气度明显回升。3 月生产指数和新订单指数分别录得

53.9%和 53.6%，较上月分别扩大 2.0和 2.1个百分点，扩大幅度是自 2020

年 4月以来的最高值，产需两端扩张力度加快。分行业看，非金属矿物

制品、专用设备等行业产需指数均高于 55.0%，位于高景气区间。3月新

出口订单和进口指数分别为 51.2%和 51.1%，重回荣枯线上。我国企业

生产保持扩张态势，带动进口指数的高景气，3月进口指数为 2018年 3

月以来的最高值；另外欧美等主要经济体的景气度维持高位带动 3月份

的出口订单指数上行。 

◼ 价格指数再创近年新高，中小型企业重回荣枯线上。受到国际大宗商品

价格持续上涨的影响，3 月主要原材料购进价格指数和出厂价格指数继

续在高位运行，分别为 69.4%和 59.8%，为 2017年以来的最高值。大型

企业 PMI为 52.7%，较上月提高 0.5个百分点，生产经营状况持续改善。

中、小型企业 PMI 指数重回荣枯线上，分别录得 51.6%和 50.4%，环比

分别上升 2.0 和 2.1 个百分点。3 月企业生产经营活动预期 PMI 位于

58.5%的高景气区间，这表明企业对未来的生产经营保持乐观。 

◼ 非制造业扩张速度加快，服务业复苏势头强劲。3 月份非制造业商务活

动指数为 56.3%，较上月提高 4.9 个百分点。剔除受疫情影响较大的 2020

年 3月环比增幅，当月的环比增幅为历史最高值。服务业商务活动指数

录得 55.2%，较上月提高 4.4 个百分点。分行业看，铁路运输、航空运

输、电信广播电视卫星传输服务等商务活动指数均处于 60.0%以上的高

景气区间；受年初疫情影响较大的住宿、租赁及商务服务等商务活动指

数回升至景气区间。3月服务业商务活动预期指数录得 62.9%，连续两个

月处于 60.0%以上的高景气水平，企业对服务业市场的未来发展保持积

极的态度。受节后企业开工速度加快叠加天气回暖的影响，建筑业商务

活动指数回升至高景气区间，录得 62.3%。建筑业业务活动预期指数继

续维持在高景气水平，录得 68.1%，建筑业预期发展持续向好。 

◼ 总的来看，3月 PMI稳中回升，经济总体保持扩张势头。3月我国综合

PMI 产出指数为 55.3%，经济发展总体保持着扩张势头。两会明确提出

要宏观政策保持必要支持力度，重申“不急转弯”的定调，全球经济复

苏速度加快、疫苗的持续推进以及两会政策的推进落地，我们预期后续

PMI有望继续保持扩张势头，关注中小企业 PMI扩张的持续性。 

◼ 风险提示：海外疫情恶化、中美贸易摩擦。 

事
件
点
评 

宏
观
研
究 

证
券
研
究
报
告 



                                                                       3 月份 PMI 数据点评 

 2  
 
请务必阅读末页声明。 

 

 

图 1 制造业 PMI 指数  图 2  PMI 库存指数 

 

 

 

资料来源：wind 资讯，东莞证券研究所  资料来源：wind 资讯，东莞证券研究所 

 

图 3：PMI 供需指数  图 4：PMI 价格指数 

 

 

 

资料来源：wind 资讯，东莞证券研究所  资料来源：wind 资讯，东莞证券研究所 

 

图 5：大中小型企业 PMI 指数  图 6：非制造业 PMI 走势 

 

 

 

资料来源：wind 资讯，东莞证券研究所  资料来源：wind 资讯，东莞证券研究所 
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