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制造业与非制造业 PMI 走势分化，
关注需求偏弱对制造业生产的制约 

        ——3 月 PMI 数据点评 
 

  

制造业 PMI 较上月回落，产需两端修复边际放缓。3 月制造业 PMI

为 51.9%，较前值回落 0.7 个百分点。稳增长政策持续发力支持经济修

复，本月制造业产需两端继续位于景气水平之上，但较上月有所回落，

表明经济修复仍面临一定的挑战。从分项指数来看，生产端回落的幅

度要大于需求端，其中生产指数为 54.6%，较上月回落 2.1 个百分点平；

新订单指数较前值回落 0.5 个百分点至 53.6%。综合 PMI 产出指数为

57%，较上月回升 0.6 个百分点。 

 新出口订单回落幅度大于新订单回落幅度，外需承压进一步显现。

内需仍偏弱下，本月新订单指数较上月有所回落，但仍位于扩张

区间，且为 2021 年以来的次高水平。同时，海外经济放缓态势不

改，欧美等主要发达经济体此前持续加息对经济修复的掣肘进一

步显现，3 月以来在硅谷银行、瑞信银行等欧美银行业危机事件影

响下，海外经济下行风险进一步加大，外需承压加大，新出口订

单指数较上月回落 2 个百分点至 50.4%，虽仍位于扩张区间但已经

接近临界点，后续出口仍面临较大下行压力。 

 制造业生产虽仍位于景气区间，但扩张步伐放缓。结合生产高频

数据来看，汽车轮胎半钢胎开工率、重点粗钢日均产量等虽继续

修复但回升幅度较上月有所放缓，显示制造业生产修复斜率边际

放缓。库存方面，原材料库存、产成品库存均未能延续上月升势，

分别较上月回落 1.5 个百分点和 1.1 个百分点至 48.3%和 49.5%，

预期仍偏弱下，企业补库意愿不足。 
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 需求整体仍疲弱下，原材料购进价格和出厂价格指数未能延续上月升势均有所回落。3 月

主要原材料购进价格指数为 50.9%，较上月回落 3.5 个百分点，出厂价格指数为 48.6%，

较上月回落2.6个百分点，降至景气线之下。后续来看，随着出厂价格指数的回落，预计

3月 PPI 环比有下行压力，基数作用下 PPI 同比或继续位于负增速区间。 

 不同企业景气水平继续位于扩张区间，中、小型企业 PMI 边际回落至接近临界点附近。从

不同企业规模看，本月大型企业、中型企业和小型企业 PMI 仍位于景气区间，大、中、小

型企业 PMI 分别为 53.6%、50.3%和 50.4%，分别较上月回落 0.1、1.7 和 0.8 个百分点。大

型企业景气度基本与上月持平，但中、小型企业景气水平回落至荣枯线附近，当前中、小

型企业的生产经营修复仍需加大政策呵护力度。 

非制造业保持较快修复节奏，非制造业 PMI 升至 2011 年 6月以来高点。3月非制造业商务

活动指数较上月上升 1.9 个百分点至 58.2%，连续 3 个月位于扩张区间，为 2011 年 6 月以来高

点。其中服务业商务活动指数继续位于较高景气区间，为 56.9%，高于上月 1.3 个百分点，高

于上年同期 10.2 个百分点，建筑业商务活动指数高于上月 5.4 个百分点，为 65.6%。 

 服务业景气度延续 1 月份以来的回升势头，服务业继续向常态化水平收敛。促消费、扩内

需等政策措施显效发力，3月份服务业景气水平延续升势，为 2012 年 4月以来的最高水平。

从行业来看，零售、铁路运输、道路运输、航空运输、租赁及商务服务等行业商务活动指

数高于 60.0%，表明居民消费和商旅出行意愿有所增强。后续看，服务业新订单指数回升

3.8个百分点至58.5%，为 2012年有统计以来最高水平，业务活动预期指数为63.2%，连续

三个月高于 63.0%，企业对市场预期向好。 

 基建持续发力稳增长、房地产市场边际回暖，3 月建筑业商务活动指数升至近 10 年来高点。

3 月建筑业商务活动指数连续两个月位于高位景气区间，建筑业生产活动扩张加快。今年

前三个月，地方新增专项债发行规模已超万亿元，约占全年限额的三成，支持基础设施建

设投资、支持重大项目建设，后续随着财政持续加力稳增长，建筑业景气保持高景气水平

仍有支撑。与此同时，今年以来房地产市场出现边际回暖态势，对经济修复的拖累减轻，

前两个月房地产投资增速边际回升，从高频数据来看，1-3 月，30 大中城市商品房成交面

积及成交套数月度均值呈逐月回升态势，3 月为 2022 年以来高点。房地产市场边际回暖以
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及重大项目加快落地，支撑建筑业保持高景气。后续看，建筑业业务活动预期为 63.7%，

连续四个月保持高景气区间，建筑业企业对行业近期发展持乐观态度。 

关注制造业及非制造业修复走势分化下经济修复面临的需求偏弱等挑战。今年以来，宏观

经济整体呈修复态势，但从制造业 PMI 走势来看，PMI 的边际回落或显示终端需求偏弱正在向制

造业生产传导，制约制造业生产修复。同时消费场景修复带来的服务业较快修复在短期内支撑

非制造业位于较高景气区间，但是在当前就业压力不减、居民收入增速承压下，非制造业能否

持续位于高景气区间仍有待观察。综合考量，虽然宏观经济当前呈修复势头，但是修复的斜率

存在放缓压力，仍需高度重视经济修复过程中面临的挑战，政策应加大呵护经济修复的力度，

夯实经济修复基础。  
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附表： 

表 1  3 月制造业 PMI 指数情况（季调后） 

 
指标名称(单位:%) 2023 年 2 月 2023 年 3 月 涨幅 

制造业采购经理指数 52.6 51.9 -0.7 

需求 

进口 51.3 50.9 -0.4 

采购量 53.5 53.5 0 

新订单 54.1 53.6 -0.5 

在手订单 49.3 48.9 -0.4 

新出口订单 52.4 50.4 -2 

供给 

生产 56.7 54.6 -2.1 

从业人员 50.2 49.7 -0.5 

原材料库存 49.8 48.3 -1.5 

产成品库存 50.6 49.5 -1.1 

供求关系 

原材料购进价格 54.4 50.9 -3.5 

出厂价格 51.2 48.6 -2.6 

供货商配送时间 52 50.8 -1.2 

未来预期 生产经营活动预期 
57.5 55.5 -2 

 

表 2  3 月非制造业商务活动 PMI 指数情况（季调后） 

  
指标名称（单位：%） 2023 年 2 月 2023 年 3 月 涨幅 

商务活动 56.3 58.2 1.9 

需求 
新订单 55.8 57.3 1.5 

在手订单 50.3 45.6 -4.7 

供给 
从业人员 50.2 49.2 -1 

存货 48.2 47 -1.2 

供求关系 

投入品价格 51.1 50.3 -0.8 

销售价格 50.8 47.8 -3 

供应商配送时间 55.2 52.4 -2.8 

未来预期 业务活动预期 64.9 63.3 -1.6 
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附图： 

 

 

 

 

 

 

 

图 1：制造业 PMI 生产指数回落  图 2：非制造业商务活动指数回升 

 
 

数据来源：中诚信国际整理 数据来源：中诚信国际整理 

图 3：制造业需求边际回落 图 4：原材料库存减少 

  

数据来源：中诚信国际整理 数据来源：中诚信国际整理 
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