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今日公布的 3 月 PMI 数据显示经济没有呈现加速上涨的势头，

经济增长放缓可期，1季度经济过热状况可能弱于市场预期。PMI 指

数本月录得 55.1％，尽管较上月增长 3.1 个百分点，但略低于历史

平均水平。上期 PMI 评论我们观察到 1－2月 PMI 指数预示经济走势

已经出现放缓趋势，3月的数据表明这一趋势还在延续。 

 

 

采购价格大幅上涨。3 月 PMI 购进价格指数为 65.1％，较上月

上涨了 4 个百分点。商务部生产资料周度数据亦显示 3 月生产资料

价格大幅上涨。我们认为 3 月 CPI 较 2 月大幅回落的可能性不大，

将达到 2.6-2.9％的区域，略超市场预期。 

 

 

进口指数较上月上涨了 4.6 个百分点达到 53.7％，预示着 3 月

进口大幅增长；而出口指数则与上月持平，由于 PMI 指数对进出口

的短期预示作用并不明显，此处不展开赘述。从 3月 PMI 数据判断，

1季度经济依然保持高速增长，但由于并未出现加速现象，经济过热

不会持续。 
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图 1：3 月 PMI 指数回升 3.1 个百分点 

 

                    资料来源：WIND，浦发银行资金总部 

 

图 2：3 月 PMI 指数回升幅度略低于历史平均水平

 

资料来源：WIND，浦发银行资金总部 

 

图 3:购进价格恢复增长 

 

资料来源：WIND，浦发银行资金总部 
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图 4：PMI 数据表 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

PMI 生产 新订单
新出口
订单

积压订
单

产成品
库存

采购量 进口
购进
价格

从业人
员

供货商
配送时

原材
料库

2008-01 53.00 56.10 55.20 49.00 48.60 48.40 56.90 51.30 67.70 49.70 49.70 49.20

2008-02 53.40 55.40 56.90 51.30 50.90 47.30 54.60 50.70 70.10 49.80 46.50 45.10

2008-03 58.40 64.10 63.80 59.10 54.60 47.30 64.00 57.50 74.60 53.40 50.50 50.80

2008-04 59.20 66.50 65.00 58.90 53.40 47.20 64.60 56.10 75.10 52.90 51.00 51.20

2008-05 53.30 55.70 55.40 53.40 49.30 48.70 53.70 50.30 73.90 51.20 48.80 48.10

2008-06 52.00 54.20 52.60 50.20 47.10 49.50 53.50 50.90 75.70 50.30 47.80 47.80

2008-07 48.40 47.40 46.20 46.70 45.40 47.80 47.10 45.40 71.30 50.60 48.50 48.00

2008-08 48.40 48.70 46.00 48.40 45.40 49.00 46.90 45.30 57.80 50.70 49.50 46.80

2008-09 51.20 54.60 51.30 48.80 47.30 50.50 50.80 46.40 44.70 50.30 50.80 47.50

2008-10 44.60 44.30 41.70 41.40 40.70 51.40 42.40 39.40 32.30 47.00 50.80 42.60

2008-11 38.80 35.50 32.30 29.00 36.00 50.80 34.20 32.20 26.60 44.30 50.70 39.50

2008-12 41.20 39.40 37.30 30.70 35.80 44.70 36.20 33.30 32.70 43.30 50.40 40.60

2009-01 45.30 45.50 45.00 33.70 39.20 43.50 44.30 39.90 41.50 43.00 50.60 43.90

2009-02 49.00 51.20 50.40 43.40 44.20 47.70 49.50 41.80 46.50 46.10 51.30 45.60

2009-03 52.40 56.90 54.60 47.50 48.80 46.70 54.00 48.80 48.30 48.60 51.30 47.50

2009-04 53.50 57.40 56.60 49.10 48.90 44.80 56.20 50.00 51.30 50.30 50.60 46.90

2009-05 53.10 56.90 56.20 50.10 48.80 46.20 55.80 49.40 53.10 49.90 50.20 46.10

2009-06 53.20 57.10 55.50 51.40 46.70 45.00 55.60 49.90 57.80 50.10 50.10 47.40

2009-07 53.30 57.30 55.50 52.10 47.20 45.60 55.70 48.90 59.90 50.80 50.80 48.10

2009-08 54.00 57.90 56.30 52.10 48.90 46.50 58.10 51.30 62.60 51.40 50.40 48.80

2009-09 54.30 58.00 56.80 53.30 48.50 46.00 58.40 50.70 57.50 53.20 51.00 47.90

2009-10 55.20 59.30 58.50 54.50 50.00 43.40 59.00 52.80 56.90 52.40 50.70 49.00

2009-11 55.20 59.40 58.40 53.60 50.90 45.40 58.20 52.20 63.40 51.10 50.40 51.40

2009-12 56.60 61.40 61.00 52.60 52.40 47.10 61.00 52.50 66.70 52.20 50.80 51.40

2010-01 55.80 60.50 59.90 53.20 49.90 47.30 60.50 53.40 68.50 50.60 51.00 52.20

2010-02 52.00 54.30 53.70 50.30 47.10 47.30 51.90 49.10 61.10 49.90 49.70 48.10

2010-03 55.10 58.4 58.1 54.5 52.00 48.30 58.10 53.70 65.10 52.90 50.50 50.60
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近期研究报告 

                                     

3 月前三周通胀追踪（市场研究 2010-03-26） 

     

艺术品理财产品的战略价值研究（市场研究 2010-03-12） 

 

1 季度经济过热的风险基本消除（市场研究 2010-03-11） 

 

2 月 CPI 似猛实衰，3月料略有下降（市场研究 2010-03-11） 

             

进出口数据强劲、双双再超预期（市场研究 2010-03-11） 

            

金价有望迈入温和上涨行情（市场研究 2010-03-08） 

            

经济增长与购进价格增速明显放缓（市场研究 2010-03-01） 

             

证词符合预期，货币政策延续（市场研究 2010-02-25） 

             

2010 年 2月 24 日伯南克国会证词前瞻（市场研究 2010-02-24） 

             

货币政策延续，二度上调存款准备金（市场研究 2010-02-12） 

      

1 月 CPI 低于预期，2 月将超 2.4（市场研究 2010-2-12） 

             

1 月经济延续强势-宏观经济月度报告（市场研究 2010-02-09） 

      

商务部统计数据显示 1月通胀温和（市场研究 2010 -02-08） 

             

希腊主权债务危机蔓延（市场研究 2010-02-05） 

             

1 月经济延续强势，PMI 再超历史规律（市场研究 2010-02-03） 

              

美元走强、紧缩预期上升，金价低位震荡（市场研究 2010-02-03） 

              

资源价格改革或将拉动 CPI 读数提高 0.6 个百分点（市场研究 2010-02-02） 

              

利率维持不变，分歧从 0到 1(市场研究 2010-01-28） 

              

货币增速下滑：预计 3月降幅最为显著（市场研究 2010-01-16） 

              

货币政策连超预期，数量型工具运用力度显著加大（市场研究 2010-01-12） 
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