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B X

L PV BB AR B A oot ettt ettt ettt ettt ettt ettt et et et e et ettt ettt et et e ettt et ettt et et et e et et et et et en et erens 3
L1 B2 0K PMIcoeee oottt et e et e et e e et e e et et ee e e et e e e e ettt et et e et et et et ee et et e e et et e e e et e et et e e et et e et et et et et e et en et s et eneeees 3
1.2 FEBUIE P Pt ee e et e et e e et e e et e s e e e et ee e et et et et ee et et e et et et et et e et e e et et e e et et et et ee et er e et en et en et enneeen 6
1.3 228 PIVIL 7 B8 A8 0 oottt ettt ettt e st e s et et et e et et et et et et ettt et e et et et et et ettt e et et en et ee et eneeans 6
2 PV B B oottt ettt ettt ettt ettt et ettt ettt et et et ettt et et et et et e e et et ettt et et et et et et et eneas 7
2L PMI 53R 28 B A BT AT B 5 BT D oot e et e et e e e et et et e e et e e et e e et e et e e e e et e et e s et e e et et er et enen e neenns 7
2.2 HE R BT BLIEIT ] T A A R 2 A B 7 ooe oottt ettt et et e et et e e et e et et et e et e e te et et et et e e et e ettt et et et et e et e ete et en et anes 7
R | R e i A s I TS 9
2APMI 22 5Tl B A AT A A T A IE B 2 oottt e ettt ettt et e et et ettt et ettt et ettt ee ettt ettt et en e 10
2.5 B AT A PMI ZEAL A Y EEEEIE D oot ee e ee e e e e e et e et e e e et et e e ee e e et e e et eeee et etee et etee s eee e et er s et e e s e, 10

B PV S B A B T R T B AE T B 3 oo oo e et e et e s e e ee s e e et et e s e s et eser e et e s ee e et s e e e et et e s e et s en e et rer e 13
BLATHEMNFEL T AAHHMET R, BT RIAE I e, 13
32PMI B B B EFE, AU AR T, R R T T AT ] oottt et ee et et eae et e et et e et et e enee et eeeeeeens 17
TR T . et e e oot et eer e e e e e e e e e ei e e e e e e e e e i et e e e a—— e 18
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M

% AL 5

1 PMI #ARMR A~

PMI 2 —& A A ARG, 2R ZFEMNIATKE. ZRERTHERHSE F
4 (The Institute for Supply Management, ISM) & 20 #42 80 SF X -FH#07F & 5+ & A,
A EBRZFIRURTREGOMALIFZ —. RWEERHK (PMI) R4 “Kue
B RAEFREN, PMIZET LR, £, RAFEANKTH, THEH L
Flil AL >, FHITE, AR AR, BR. ITEXR. HEniTEftoFR
N, ReL4EFHE “WEXRT” , BALFHE, RABRAFNEZLN “BF T
7, REWEHME “BRK” . PMI @464 % PMI, 3E4]i& 3k PMI AR 224 PMI

FE &

PMI 2 & A RMEZEWASRPIALERE, Bilmkey, EERGRS ENEF
AT, PMI GiEE T 2125 .

—REBEER, A “AMBFTREME” ALK, PMI BHR AR BLEZG
AP, AR FETREG AT EEHBEK, A2FTM, TLSTARF LXRF
TaAREREREL, ARNEFBEAIAE, SAEATLARSY AR EZL LT E
B F R E B M AT ARG

—APMIEH “AREHE” : PMIAKREKF, B5 PMIEENMARE—RAKR LA
18, MEACERGEAMIESERAT QLT AR, B&ET, BH PMI &R EAS.

1.1 #li& & PMI

A PMI &y “ EAYBABHK” PP “HIT RBMB(FMARIITE), A BE(RAL
) ABARBRE(AARRER). S BEARFBR(FARTRE), TE2RMEFHBHK
(RARBEA)” X BEANRH G ER, wB 1, ERERETFEM “F2FHYhis
E” , #1:& PMI & H A X4 TF:

PMI=#FiT 3 35 3 X 30%+ 4 = 35 X 25%+ Mk A R 45 3 X 20%+(100-4 &2 7 B i Bt
8] $5 3 ) X 15%+ £ 2 R A A E A X 10%
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B 1: 4l PMI 4R

mm PMI:JR A B A0 X0.1
mm PMT A% 0 7] B2 2 B ] - X -1:+100: X 0.15

% PMI: Ak b AL X 0.2 %
-PMI:i = :_X 0.25
60 - m PMI: 47 1T #:X 0.3 - 60
—PMI
50 - - 50
40 - L 40
30 - L 30
20 - L 20
10 L 10
0 )
N O D > e E O 0NN O
(\9@ %Q\Q WB\Q r\’Q\Q %Q\Q q/B\Q r\/Q\Q q,Q\Q %Q\Q ,.»Q\\ ,»Q\\ WQ\\ \\Q \\Q
O O O I I I S S S Y

KHEE: Wind, RAEIERTFLL

o EE AKX, PMI B 5N ABKERTE, F—RABHNHATX, RAF#K
¥k PMIZFARNEZEWRASRELEL®, BEmkey, KETRE, LEH
TR AENE . BEBTEAXLSH 5 AT K484

FHEIH= “HEh” HRGE X1+ W7 B F 5L X0+ “4F-F7 @®AbY
B H L X0.5

do B ABIZIXAN A L BN A BT R AR R A 5038 At b An] B a%, AKLE AL A b %,
AL T eA) A (100-a-b) %, JCEATk:

#i& &k PMI=a+0.5X (100-a-b) =50+0.5X (a-b)

BEit, PMI &5+ HE AR IZRE—/A A 50%4F % .

FEREENRA: B PMIBHE ST, PMIEMBRER TGN, FtxTHE
HBEFHRKRFEBHE. PR3, KA PMI A 5443 T LA 5238mT 2485
B, FRREATHRT KT 240805, RRREATEFIFLZNE T RGALY, 53 /A%
554 A2 F K4 T LAB A, RREANLFIRLKE, FIRAREHFFHOF LT G
B

ANBRRSEHRBEALSER, BSLRERE—TTE RS IEFMERE 4
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12% PMI ¥A 50% 4 55K %

50% & #13% b F L RMESF K. 5 PMI>50%, H LY A ATEZ, &AL FEK
rik, By ikeysk B A, 2FER; % PMI>50%, f2ILATiaik, BRARZFMA T
KB, 12RYKGTAKE T 4 PMI<50%, # HibaTiig, AL FRAREKS,
B AELZH; % PMI<50%, HILAT{EAKET, 25FA Aol 4 a4 4,

ISM & T £ $ B4R H 49 42.8%009 “RBER” , L £EHiE L PMI A RBE, £
H2FFAMEMATER, mAZFRENE PMI AR BEWEFREAR Y RZ,
L EEFEL PMI R R EERBE LN, EEZFAA LT A SRR F2)4i2k PMI
Bl 2] 50% VA LB, E LR G AE R T 44 M AR AL R R — B ], & E @ AT
BRAY T kb BARATIE F AL

(1) “BAEE” ARGRARMHEARIRERSBES, —HFELT, AHESL
¥, RoBRF)E A FERIER, LAY Aot A T IANIRAAKR B AREHRARSE
FRFFAERGBEEARK, (2) “BERAHIWREBRK” £/ “ERHY” . TL
22 2 mBLA R AR E K, () FAAMHEL PMI, LFRERBELA 5 H
(16: 00 A7) #|Edfty4d *2EHN, HFSAZEA. FLXRBLETHE, T
2%ty AR A AL F2ERUETHEL. 4) ARESAKRPIZL£40, &
— AR LR ER. (B) FHH: PMI RFRABEHE, ENEL—7
EN4E, B3 Af9 AL LA AF.

4o F B A& PMI 89 5 AN48 X 5 4R P Rk 69 R 42 5L %
B 2: %%k PMI R BHEREFAL
AR BBty RN FA %

ITERK IT 3365 R R b R AT Ak 2 53T B K P rb B E T AL SU R B 6 A
MG, FITEHBRKOREN 30%, EALFRAREIZNHSA, REETA
. ZRBKT 50%, RAERLF L, T 50%, WNERALFE £,

E Wk -4 & AR S IR LA Ty e A e ) — AP ) S AEAR, RREAT
A= e R _ A TAL, T A EAE AT L AR R, R AE LT
RPN ZF @I R o

MIARHa# AL ARIERAERBET R, KR BRALES, EAEFER.

LA ECE 4 AL % 15 AR K R A 8 B 0 a9 B R b AN A Aotk ay D B S AR

B AR Ao

JRA RMFR TG4 %, KA1E ] PMI RAH BB H3T PMI A& =3 A
— R MR, S EA LA, ERELFRAEERNE, Y ES TR,
EREL2FREREH A,

FHRIR: Wind, KAIEFRF LI
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1.2 %] i& 9k PMI
K EIEH L PMI, SIERS L PMI AL PMI. 4B 3 i, FE43E% PMI
WERARE “AEEH,. HITE, HE o7, AERITE, 5%, PEABANA, KE
WA, AL AR ., A ABCEE, L5 EHTE” FHARSOBK, 2R A T4
L PMI, FE#IZ Lk PMI HZH SmiBXIHK, —RARFEDREMEINREL.
B 3: 2020 F3E#1:% 0k PMI 5 £ 38
k4L PMI 9 £45% &L
B 5 & KA LSFHEE, TURBEEFH. #HE2. TEEZRETRAT
§ 5248 AT TN
#iTHE RKAZITOR S, £FITRERIALB LT XNERKEE
#HhoiTe AALEE Gf) shoLKiTHR S, £ 7T KAR SULE M 4bT X E KL
%
AFITH KAZZH TR L EE
B AARMF., £ES, ¥R, SR, BRalABEME%E, b Es
WV “RA 7 X —ik IR
FN S 4& KA %8 & RIS TAZ P I E 69 £ 27 &% IR EF o ACF M4 K
HE MM A AARBYIZHZ (RE) 4E (RIET) e -F 0 KF
Ml AR AR A4 b TAE 3 BRAF T R AL X 5 SR8 a9 A R
{8 5 T B % B 1) AANEM I 2SS B IAA S (BRSE) M
W 4 75 HA AAL Lt AR 3 AA k& EHEARK P0G

KRB Wind, RAEIERTFLL
1.3 424 PMI = H 3%
224 PMI &= 3582 4% 0 PMI F=3dE4]ik b PMI 890 -F3 -

224 PMI % = 41830 5 GDP tbE x 4122 PMI + JE4is¢d & GDP
g x dEfligd PMI
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% AL 5

2 PMI 2 #74E 3

2.1 PMI %A 44 R 09 A E R e AT A 9 7

PE4SZLEWZEATENEATEORE 11 ADTAEBK: FiTE, A2 KALAR.
PR EBLER ], RHHAT. L 0iTE AWE, FR&EAE. 2R EN.
#o, AFiTHE, ERAKRPMI K, ZAKRALF LK.

B 4: 2020 4F PMI 5 £ 3834 3L

PMI % £ 453 &L

N AAEZRFRGAETE,

#HiT % AARBEFHZRITRHE.

JR A F - B BaT £ &R (R3M) EGRKE, OTRMHATELGLE®, PMI R
MEE B KT PMI &2 RA— 284k,

EFITE RS LTEARET, BAMELAIAEF i TR E, AEYLE,
CAET PMI £~ HBHHEFH,

K& AR EZERMA (SRIM4) SR Z.

B AR EZZRMA (BRI Yo E, TUERRAFTHARAZ—, ©5
PMI #1iT R 8RE TR T AL, BARZGE DM,

& A AR EEERGFHB M, TRAEARFANFIZ PPl FIERLST®, A
FEEARAR T,

EZRMAMEN  PMI EZRMHMHNAIEH, T4 FEBN4455% (PPIRM) 3Fbag R

# W T 2 AT o

7R s BATEE >Rty "R ELGHE.

Mk AR AR IZ 24 223 ANNHE,

A T B £ A

BAGAAR R L LR BB H. S0 HREH N LI, 255
EE, BRI PMI BE 2R 6

it E RAARTHEF T REE, 12 MASH-FHE PMI B oiTE 84, o
o R — AN,
4 FGEEHAY | Ak 3AAALFZREHEARFT, SHERAE 50 AL, B K.

KA R : Wind, RAIEXFRIL

£ B PMI #58, 4 2001 XA, #FHEREAHFITE (30%) « £* (25%) . 3t
A (20%) . XAF (15%) « BA (10%) ; #iTH., &5 FRLAR 3ANS £HHRE
HEAAT 342, ZEREZAH 75%, & PMI A#a£E2xx RE. 1842001 55, 54
AR 20% M5 E, ISM A4 1% 3 8 22 55T £ #H1% % PMI 42 41k PMI 49
AR

£ B PMI=#iT ¥ X 20%+% = X 20%+M A | X 20%+4E & 7 BL.i% X 20%+ &R
M A X20% (2001 F E4)
2.2 fh 8 BBLE AR A4 AR E I

Jo T B 5, * T4t 7 B i) 6 ) K e AR A
XY E A H T E ik

R T A e BN A Bed? ARAE

<A

S

AAREFIEFRFEA B FEE, BSUAERE—TIR
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K& AR

g HELE AR = Ao BAK TS X1+ “HAE” HAEE 45 X0+ “ £ A

AKR” B E P X0.5

Jm B LER R 50% L L, & B 50%VA L &g AGK A BELE R L EAN A b, Beif
TR, HAEHAAEK, RALFHERT R — KT 50,
@ﬁﬁ,%ﬁ@$,ﬁﬁﬂﬁi%%i%ﬁ, 2iFARTE Do LA (1004 2 7 Bk

iT¥y

/), HEFETURZFEIALHAREX R,

PP Bt 5 T BLAA B R A5 AR K, (10044 &2 B BLE B 45 30 SLAAR D, BHF AT

(100-8t & H AL £ B Il 45 4) AR K, 2 FAART,

B 5: 2020 FH#E LR MZERKATFE

iiﬁl{%&?iﬁiﬁﬂ?f

il Ml R M 2 2R 1 )

% BN 2
H-#aEAMooooo

1000000000 BEbLk: R K %

AN oDDooDDo-0 'S : W57 (2019) 10]
LIOAT 2 E o 20 ¥ A fIRME: 2 0 2 1461
01 ik SR ER~ e ki EH
O i O MY 0 %2
02 felik: MedANKARS !r‘l:"’;':«'nﬂ?&htlti:”
0 M A ¥ 0 s
021 AT e hik: B AHRT n-um, "] Mk 1A
O O AT 0O &2 O #fithn
03 4 tﬂ'ihk 'u'ifl"ll’“ll'f(f{lﬂ'lt‘i*(”ﬁl ™ ST IR — A Al
] i J MEARIFY 0 &2
04 R ShIE {f ek H g e uln'.'l Rk A RO — A
O M O AT 0 &2
05 F¥gfk: e AR EREMH (TR ARMEORE EA
0 M O AN 0 &2
051 3 00: S AH EREME (FSH) M08k =
0 Hin O JEAY 0 sk O &fsn
06 Wik firhs: MdlAHE um-mu'wnmm W et B
0 _Ef 0O HRAX O Tk
061 7EACFI WSt 0Y 1 BEUH e, (i Lol FEERYIBEE? GNEW I B3 TR)
o firks kTt
o ik FEE:
07 ) ik Bt A N BRI kst A
O _E# O BAK O FR
08 EREMENES: BRedBEN l{'l:‘»h'.iem (ETR) MG~ HNE
O AR 0O &2

09 4. BtedkHlgE r"*”n)\’;‘fl’}&mlt ST

—

= -JM h =
10 BERIREACIARS (] Stk AH & ""f‘*?wfﬁﬁ’lzb‘iﬂ-ﬂ"lltl H
) Fl'lf‘! m] 7'?.-']4\)\ U mir

33 0] : ‘S 9 dir )
. lﬂl’i MWJ‘! 1‘“"““"”” Pﬁﬂlllm} 030 % nbo X DO%X O64H O1%F
o OISR B OBiMBEY® 030Xk 060k 090 % O64A O1E O @fsn
o PR VE R T AR IF DRARE® D30K 060K 0% XK O64H O
e | A OpifBy 030K 060 % 00K 0648 OLE O &K

102 fE Rk ERE MRS, K HRERGRATE? GRS KRIR):
11 RSN SRR 3 A H AL S IS B KR

O L# DA KR O FRE
12 1Rl FR 76 40 35 MR Bl 3 00 4 2 o) R A A 42 (R E3E)
® 0 #HEeEKRE @ O liHMRAL @ O EHHRAR
@ O iR Aw ® O 5 NRAwm ® O Bos
@ O W hirRA R ® O ARBICHEHED ® O Jtfls G JLKRYD:

13 GREARTT ek Nk A i 2 AT RTRIL?

PN 24 % ik, #MEW 20 i H H

FHRB: Wind, RAEIEXRFRE

ARBRAFIEFR TSI S, BESVADRRE—TRTEHR
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23PMI B8 F T HNIEREHE?

SEHREY N, bLeE T, TR ALAR. BMIEESL, 5 RBLEN %2
HEPEEF. ATRKEEZHLRETREZNS R, FiEH ZHEZAGTILE, BE4L
1t B3 BB FRE8 AT 7 kT R A 69 PT A AR R BT T E TR,

EEXLE, BRZLEALE, PMI BEVARKE T —REFRH4E. 0B 6 1T,
3 A PMIfifia kAR L, RE 4 AEAE%, B4, 9 A PMI 44 AHE £
7, KB 10 AiEiEE i,

B 6: PMIHEZE T —FH 41

% ——2013FPMI3Rtb ——2014FPMI3f L
4.0 - ——20155PMI3R 1L 2016FPMI3% b
=——=2017PMI3f L ——2018FPMI3%ib
3.0 A ——2019PMI3F I
2.0

1.0
0.0
-1.0

NN S SRS P ST TP SR IN \Q‘%\ \\‘x\ Q‘g\

A RR: Wind, RAIERFLIZ

AAREFIERRFTEA S EEE, BSVAETRE—TIRZTER IESTRIRE 9
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% AL 5

2.4 PMI 2557 35 47 R o AT g 2 492

BAVT AR (FiTE-ERBEL) AL FFHRIIR, FHREAFE LA,
4o F B 7 T, ZFARIEARGEAE K, T GDP B4 E # 2 I H AL WER . AF
2 AWmFahfedsir (FTiTE-Z S EA) #FF 02 /N8 % 35, RKEMZ LKA R
A5,

B 7: PMI 2534847, 3T GDP A% EAAMEER

10.07°- — 2% FFe:E ——GDP:IAM L F1E 1'5_77:‘350000_0
8.0 A - 300000.0
6.0 - - 250000.0
4.0 - - 200000.0
2.0 A - 150000.0
0.0 T T T T T T T T T T 100000.0
20 A V - 50000.0
-4.0 - - 0.0
\""& \“’Q\ S N 3 N S \b'\q/ \'\'@ \%'Qb \W& \°”Q '\9'@

O O R RO

KHEE: Wind, RAEIERTFLIL

2.5 i e PMI 35404 B tb 38 ?

PMI A LR —ANIREL I E, Fo PMI ASRIBHEHBAR IR, BERMF T E: —F
RAER 12 AP 631E MAL2 A RL, AMmE A RE A, CPlA PPl & RITH 12 A
AR Kfett i k. F—FARIRLLERE, B “PMI-S0” 4 HIRLL4E, ERIPHEALH
R tbd .

ik

R 12 AR 83H4E MAL2 4B A Rl — AP, PRk KB4 “AYH” :
XA G ERGRIEL: B ARL~x12 ARbRF KA, KB

4 T0=1, A T12=(1+x1)(1+x2)(1+x3)*+(1+x12) = 1+X1+X2+X3+:+-+x12

H P xIx2x3,+++, x12 A% A3k

WA T12/TO-1AX14+X2+X3+++++X12

HAVH CPI A= PPI $ B #ATRAE, T2 e THE 8 42/ 9, TAA 2| 12 AN A 8937
WRIERF KA, SLF T RILEIE, IER T X —7 k8 B

AARRFIERRFTEE S EEE, BSVAERE—TARTEN IESfEIRE 10
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B 8: CPl 3 ARAHFT 12 ANAFRES) KA

7.0 —CPl: % A Btk ——CPL3R R 30 K Ao
6.0
5.0
4.0
3.0
2.0

KRB Wind, B AIEEAFRIE
N 9 E L XD
AR A A RIS IR

R S S R

B 9: PPl ¥ ARIYHFET 12 AMAFERF KA

10.00 - —PPI:{:_\%FLiIf_%:%}}] Fﬂjb _
——PPl: &3 Tk S 3R b R g KA

5.0 A

0.0 T T

-5.0 A

-10.0 -

FH R : Wind, RAIEXFRIL

A PMI b, pAE Rt 12 AN H 693948 MAL2 A R, 4 FE 10, &L,
2021 4 2 A% PMI Bl tb 338 % 51.27, £ A 2 50.03.

AAREFIERRFTEA S EEE, BSVAETRE—TIRZTER IESfRRE 1
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¥ A

B 10: iT& 12 ANA PMI #30-F34TH.4 PMI R Hb 354

sl —PMI:12A # 3 F

54 1
SYAR
50 A
48 A
46 A

N Q) N Q ) S A o 5 > > W \Y
Q N\ Q Q Q Q Q Q Q Q
\ \ Q/> \(b/ \?‘, [ :\ ’ ( :\ ! (s :\/\, ( :’&' C :\q, Q S»Q, < bq/\,
R A )

KHEE: Wind, RAEIERFTLL
Tk

LR —FRATH AR “IRbERE” MBER LN, EXMFFTETRAEEH TR
4% J°) AL ;
E—F: B “PMI-50” 4EHRL{E., BT PMI VA50 # “HRF%&” , KF 50, &%

H2FFY K, DT 50, ERELFIF L, BA “PMI-S0” 184 R BAA, Hlde:
PMI £ 54%, AR 4 PMI-50 3t48 % F 4%;

HoP: “FIfE+]” AR D2 AA-1=R{E. wAB AT “FbEfE”, BEA
RiEs TiE L 12400 (BXA) b+l R KRB 1:

119 Harkdbai® die i [20202 20202 202012 _ '
1-12 ASRIALH" £R-1= (201‘).12 o 1) . (2020.1 1+ 1) * = Gozons 1T 1

_ 20201 20202 2020.12 202012
7201912 20201 2020.11 T 2019.12

—1=12 AR AL

% R RA R, 128 T “PMI AR B 75 5 fn AL R BE AL HE 7, BAVIAA &
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