
摘要

3 月 31 日国家统计局公布 3 月份中国制造业采购经理指

数（PMI）为 51.9%，连续第三个月扩张。3 月生产指数为 54.6%，

前值 56.7%；新订单指数为 53.6%，前值 54.1%；3 月制造业产

需两旺，一季度信贷增长开门红功不可没。

最新公布的越南 3 月份出口同比下降 13.19%。韩国 3 月

前 20 日出口同比下降 17.4%，表明国际市场需求继续疲弱。3

月新出口订单指数为 50.4%，3 月新出口订单指数较 2 月继续

扩张，显示中国出口具有一定的韧性。

3月制造业从业人员指数 49.7%，前值 50.2%，制造业企

业用工景气度小幅回落。1-2月份全国规模以上制造业实现利

润总额同比下降 32.6%，利润下滑企业减少新招聘用工人员，

同时吸纳就业更多的中小型制造业企业的景气度回升较慢。

3 月原材料库存指数为 48.3%，产成品库存指数为 49.5%，

原材料库存指数的下行幅度大于产成品库存指数，制造业处于

主动去库存阶段，与制造业企业利润同比大幅下行相关。

3 月建筑业商务活动指数为 65.6%，前值 60.2%，得益于 3

月气温回升，以及基建投资保持了较高的增速。3 月服务业商

务活动指数为 56.9%，上月 55.6%。3 月服务业新订单指数为

58.5%，前值 54.7%。服务业从业人员指数为 48.8%，继续在较

高位置，前值 48.7%，疫情防控优化后服务业有一个自然恢复

的过程。

3月 PMI数据显示经济延续恢复，3月份经济表现比 1、

2月份更好。未来海外需求和国内房地产销售如何演化，是关

注的重点。
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3 月 PMI 数据显示经济延续恢复
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3月 31日国家统计局公布 3月份中国制造业采购经理指数（PMI）为 51.9%，连续第三个月扩

张，2月为 52.6%。从企业规模看，3月大型企业 PMI 为 53.6%，前值 53.7%；中型企业为 50.3%，

前值 52.0%；小型企业 50.4%，前值 51.2%；大型企业景气度扩张较好，中小企业位于荣枯线之上，

但较上月扩张变慢。3月生产指数为 54.6%，前值 56.7%；新订单指数为 53.6%，前值 54.1%；3

月制造业产需两旺，一季度信贷增长开门红功不可没。

最新公布的越南 3月份出口同比下降 13.19%。韩国 3月前 20日出口同比下降 17.4%，表明国

际市场需求继续疲弱。3月新出口订单指数为 50.4%，前值 52.4%；进口指数为 50.9%，前值 51.3%。

3月新出口订单指数较 2月继续小幅扩张，显示中国出口具有一定的韧性。

3月主要原材料购进价格指数和出厂价格指数分别为 50.9%和 48.6%，分别在荣枯线上下，表

明制造业企业购进原材料价格上涨的同时出厂价格回落，指向制造业企业利润下行。1-2月份全国

规模以上制造业实现利润总额同比下降 32.6%，预期 3月制造业企业利润延续同比下行趋势。

3月原材料库存指数为 48.3%，前值 49.8%；产成品库存指数为 49.5%，前值 50.6%。制造业

企业原材料库存和产成品库存均回落，原材料库存指数的下行幅度大于产成品库存指数，制造业处

于主动去库存阶段，与制造业企业利润同比大幅下行相关。

3月制造业从业人员指数 49.7%，前值 50.2%，制造业企业用工景气度小幅回落。制造业企业

利润同比较大幅度下滑，企业减少新招聘用工人员，特别是吸纳就业更多的中小型制造业企业的景

气度回升较慢。3月制造业生产经营活动预期指数 55.5%，前值 57.5%，保持在较高位置，但在利

润下行、国际市场需求下行的背景下，制造业企业的投资和库存管理均倾向于保守。

3月份非制造业商务活动指数为 58.2%，前值 56.3%。其中建筑业商务活动指数为 65.6%，前

值 60.2%。建筑业新订单指数为 50.2%，下降 11.9个百分点；建筑业从业人员指数为 51.3%，前值

58.6%。建筑业商务活动指数上升得益于 3月气温回升，以及基建投资保持较快的增速。建筑业新

增订单指数环比下降较多，或表明 3 月房地产投资仍相对低迷。3 月建筑业业务活动预期指数为

63.7%，维持相对高位，前值 65.8%。

3月服务业商务活动指数为 56.9%，上月 55.6%。3月服务业新订单指数为 58.5%，前值 54.7%。

服务业从业人员指数为 48.8%，继续在较高位置，前值 48.7%，疫情防控优化后服务业有一个自然

恢复的过程。3月服务业业务活动预期指数为 63.2%，前值 64.8%，服务业继续温和恢复。

3月 PMI 数据显示经济延续恢复。一方面是疫情防控优化后，经济有一个自身的修复，特别是

服务业，另一方面 1-2月广义基建投资（含电力）同比增长 12.2%，1-2月制造业投资同比增长 8.1%，

3月份在货币政策宽信贷和地方政府积极推动下基建投资仍保持较好的增速。3月 30日总理在博鳌



亚洲论坛上表示，3月份经济表现比 1、2月份更好。近期欧美少数银行出现危机带动海外金融市场

动荡，最近事态变得和缓和，未来如何演化还有待观察。未来海外需求和国内房地产销售如何演化，

是关注的重点。

图 1 制造业 PMI

数据来源：Wind、 格林大华研究与投资咨询部

图 2 制造业 PMI 生产指数和新订单指数

数据来源：Wind、 格林大华研究与投资咨询部



图 3 制造业 PMI 新出口订单指数和进口指数

数据来源：Wind、 格林大华研究与投资咨询部

图 4 制造业 PMI 出厂价格指数、主要原材料购进价格指数和 PPI 环比

数据来源：Wind、 格林大华研究与投资咨询部



图 5 制造业 PMI 原材料库存指数和产成品库存指数

数据来源：Wind、 格林大华研究与投资咨询部

图 6 制造业 PMI 从业人员和生产经营活动预期指数

数据来源：Wind、 格林大华研究与投资咨询部



图 7 非制造业 PMI

数据来源：Wind、 格林大华研究与投资咨询部

图 8 服务业 PMI 新订单指数、从业人员指数、业务活动预期

数据来源：Wind、 格林大华研究与投资咨询部



图 9 建筑业 PMI 新订单指数、从业人员指数、业务活动预期

数据来源：Wind、 格林大华研究与投资咨询部
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