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动态报告/经济快评 

宏观经济 12 月份 PMI 数据点评 

 

经济回升态势进一步增强 
    

分析师： 林松立 linsl@guosen.com.cn 010-82254212 

事项： 

1 月 1 日-3 日，中国物流与采购联合会发布，2009 年 12 月份中国物流与采购联合会(CFLP)中国制造业采购经理指数

（PMI）为 56.6%，比上月上升 1.4 个百分点。 

评论： 

 PMI 指数预示制造业整体态势进一步向好 

12 月，全国制造业 PMI 指数为 56.6，比上月上升 1.4 个百分点。PMI 指数从 2009 年 3 月以来，连续 9 个

月在 50 以上，且继续保持 2008 年 4 月以来的最高水平。这表明全国制造业总体上处于继续向好的态势，与工业

生产和投资等各指标相互验证。 

12 月份的 PMI 指数预示着短期内工业生产的增速还将维持在高位，09 年 1-2 月份规模以上工业增加值同比增

速仅为 3.8%，但从 3 月份起工业增速开始加快，10 月份达到了 16.1%，到 11 月又达到了 19.2%的高峰值，连续 7

个月保持加速增长态势。PMI 预示着 12 月份和 1 月份的工业增加值增速仍将保持在历史高位（见下图）。 

表：PMI（中国物流与采购联合会发布） 

 2009-04 2009-05 2009-06 2009-07 2009-08 2009-09 2009-10 2009-11 2009-12

PMI 53.50  53.10  53.20  53.30  54.00  54.30  55.20  55.20  56.60 

PMI:生产 57.40  56.90  57.10  57.30  57.90  58.00  59.30  59.40  61.40 

PMI:新订单 56.60  56.20  55.50  55.50  56.30  56.80  58.50  58.40  61.00 

PMI:新出口订单 49.10  50.10  51.40  52.10  52.10  53.30  54.50  53.60  52.60 

PMI:积压订单 48.90  48.80  46.70  47.20  48.90  48.50  50.00  50.90  52.40 

PMI:产成品库存 44.80  46.20  45.00  45.60  46.50  46.00  43.40  45.40  47.10 

PMI:采购量 56.20  55.80  55.60  55.70  58.10  58.40  59.00  58.20  61.00 

PMI:进口 50.00  49.40  49.90  48.90  51.30  50.70  52.80  52.20  52.50 

PMI:购进价格 51.30  53.10  57.80  59.90  62.60  57.50  56.90  63.40  66.70 

PMI:原材料库存 46.90  46.10  47.40  48.10  48.80  47.90  49.00  51.40  51.40 

PMI:从业人员 50.30  49.90  50.10  50.80  51.40  53.20  52.40  51.10  52.20 

PMI:供货商配送时间 50.60  50.20  50.10  50.80  50.40  51.00  50.70  50.40  50.80 

数据来源：中采咨询 

2010 年 01 月 04 日 
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从行业来看，在全部 20 个制造业中，金属制品业、交通运输设备制造业和电气机械及器材制造业等 10 个 PMI

值处于 60%以上，意味着这几个行业的未来短期内将大幅度地复苏。另外，还有 8 个行业保持在 50-60%之间，仅

仅纤制造及橡胶塑料制品业和烟草制品业 2 个行业目前还低于 50%，而生活消费品类企业新订单指数上升最快。这

表明了制造业已经进入全面复苏阶段。 

 新订单指数继续攀升，显示社会需求进一步回暖 

除了在 6 月和 7 月份有所小幅回落外，新订单指数今年以来基本上与 PMI 走势完全一致。在 2 月份回升到 50%

以上，而 12 月份达到 61%。 

新订单指数的持续上升与固定资产投资增势强劲分不开。城镇固定资产投资同比增速在 6 月份达到 33.6%的新

高后，持续在 30%以上的增速，必然促使新订单指数持续上升，而 11、12 月新订单指数投资增速略有回落的情势

下继续攀升，显示了在政府投资带动下，私人部门的投资已经开始跟进，而利润率的回升以及信心的回升，促使新

订单指数继续上升，也预示着经济增长态势还将持续得到巩固。 

本月新出口订单指数为 52.6%，比上月回落 1.0 个百分点。出口新订单指数在 6 月份走势 50%的分界线，下半

年明显回升，此后一直保持在 50%以上，说明了出口好转的形势已不可逆转，但出口新订单仍有波动，我们认为，

出口整体向好的形势不容置疑，但必须堤防由于种种原因可能导致的出口月度波动。 

 购进价格指数继续上升，应加以关注 

12 月购进价格指数为 66.7%，比上月上升 3.3 个百分点。购进价格指数进入二季度迅速拉升到 50%以上，并

在此基础上强劲攀升，全年平均水平达到 55.5%。分季度来看，一季度平均为 45.4%，二季度上升 8.7 个百点，达

到 54.1%；三季度比二季度上升 5.9 个百分点，达到 60%；四季度又上升 2.3 个百分点，达到 62.3%。分行业来看，

20 个行业中，只有烟草制品业略微低于 50%，其余 19 个行业均高于 50%，其中化学原料及化学制品制造业、化纤

制造及橡胶塑料制品业、电气机械及器材制造业、有色金属冶炼及压延加工业等行业达到 70%以上。分产品类型来

看，原材料与能源和中间品类企业最高，达到 70%以上；生活消费品和生产用制成品类型企业稍低，但也在 60%以

上。 

图 1：PMI 指数        图 2：PMI 生产指数 
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图 3：PMI 出口和新订单指数 图 4：PMI 积压订单和产成品库存指数 
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图 5：PMI 购进价格和进口指数 图 6：PMI 从业人员和供货商配送时间指数 
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图 7：PMI 与工业增加值增速（累计）   图 8：PMI 与工业增加值增速（当月）    
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国信证券投资评级 

类别 级别 定义 

超配 预计 6 个月内，股价涨幅为相对大盘 15%以上 

标配 预计 6 个月内，股价涨幅为相对大盘 0%-15%之间 
股票 
投资评级 

低配 预计 6 个月内，股价涨幅为相对大盘 0%以下 

超配 行业股票指数在 6 个月内表现优于市场指数 10%以上 

标配 行业股票指数在 6 个月内表现优于市场指数-10%-10%之间
行业 
投资评级 

低配 行业股票指数在 6 个月内表现涨幅为相对大盘-10%以下 

 

分析师承诺： 
作者保证报告所采用的数据均来自合规渠道，分析逻辑基于本人的职业理解，通

过合理判断并得出结论，力求客观、公正，结论不受任何第三方的授意、影响，

特此声明。 
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