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 2024 年 2 月中国官方制造业 PMI 为 49.1，比 2024 年 1 月略微回落 0.1 个百分点，略高于市场所

预期的 49.0。2 月份官方制造业 PMI 略有回落主要因为生产端受春节假期因素影响以及整体需求

仍疲弱 

 2 月非制造业商务活动指数为 51.4，比 1 月回升 0.7 个百分点，亦高于市场所预期的 50.7。2 月

份非制造业 PMI 出现回升主要归因于春节假期服务消费升温，旅游交通行业景气度大幅上升 

 2 月综合 PMI 产出指数为 50.9，与 1 月持平。此外，今日标普全球公布的数据显示，2 月财新中

国制造业 PMI 录得 50.9，较 1 月微升 0.1 个百分点 

 整体来说，2 月份的官方制造业 PMI、非制造业 PMI 以及综合 PMI 产出指数显示中国经济景气程

度维持稳定状态，非制造业回升弥补了制造业的放缓。展望未来，3 月制造业有望出现明显回升，

一方面随着春节假期结束，制造业企业将全面复工复产；另一方面，中央财经委会议提出要鼓励

引导新一轮大规模设备更新和消费品以旧换新，这将为制造业带来增量需求。然而，房地产行业

的疲弱可能继续拖累 3 月服务业和建筑业的改善。如果房地产行业继续疲弱的话，未来房地产支

持政策恐需继续加码 

 

2024 年 2 月中国官方制造业 PMI 为 49.1，比 2024 年 1 月略微回落 0.1 个百分点，略高于市场所预期

的 49.0（图 1）。2 月非制造业商务活动指数为 51.4，比 1 月回升 0.7 个百分点，亦高于市场所预期的

50.7。2 月综合 PMI 产出指数为 50.9，与 1 月持平。此外，今日标普全球公布的数据显示，2 月财新

中国制造业PMI 录得 50.9，较 1 月微升 0.1 个百分点，2021 年下半年以来首次连续四个月高于荣枯线。 

 

图 1：中国官方 PMI 指数（%） 

 

来源: 国家统计局, 农银国际证券 
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2 月份官方制造业 PMI 略有回落主要因为生产端受春节假期因素影响以及整体需求仍疲弱。制造业企业调

查显示，2 月反映市场需求不足的企业比重超过 61%。从分类指数看，在构成制造业 PMI 的 5 个分类指

数中，生产指数、新订单指数、原材料库存指数、从业人员指数和供应商配送时间指数均低于临界点。2

月制造业 PMI 有以下几点值得关注，一是产需两端均处于收缩状态。2 月生产指数为 49.8，比 1 月下降

1.5 个百分点。2 月新订单指数为 49.0，与 1 月持平。2 月生产指数位于荣枯线下方主要受春节假期企业

员工返乡大幅增加所影响。二是从企业规模看，2 月份大中小型制造业企业 PMI 出现分化。大型企业 PMI

为 50.4，与 1 月持平；中型企业 PMI 为 49.1，比 1 月上升 0.2 个百分点；小型企业 2 月 PMI 仅为 46.4，

比 1 月下降 0.8 个百分点，生产经营活动放缓。三是企业对未来经营的预期出现小幅改善。2 月生产经营

活动预期指数为 54.2，比 1 月上升 0.2 个百分点。当前稳经济政策持续出台，新一轮大规模设备更新和消

费品以旧换新政策将为制造业带来增量需求。此外，本月官方制造业 PMI 与财新制造业 PMI 再次出现背

离主要归因于两者的样本存在较大的差异。统计局公布的官方 PMI 覆盖的行业范围广、样本数量多、且

重工业企业的比重较大，而财新 PMI 则以沿海地区出口导向型的中小型民营企业为主。此外，二者在数

据的调查实施和季调方法上也存在一定不同。 

2 月份非制造业 PMI 出现回升主要归因于春节假期服务消费升温，旅游交通行业景气度大幅上升。2 月服

务业商务活动指数为 51，比 1 月上升 0.9 个百分点。从行业看，受春节假日等因素带动，与节日出行和

消费密切相关的行业生产经营较为活跃，其中零售、铁路运输、道路运输、餐饮、生态保护及公共设施管

理等行业商务活动指数位于 53.0 以上；航空运输、货币金融服务、文化体育娱乐等行业商务活动指数位

于 60.0 以上高位景气区间，业务总量增长较快。然而，房地产、居民服务等行业商务活动指数继续低于

临界点，景气水平较低。从市场预期看，业务活动预期指数为 58.1，虽比 1 月下降 1.2 个百分点，但继续

位于较高景气区间，服务业企业对市场发展前景信心稳定。2 月建筑业商务活动指数为 53.5，低于 1 月

0.4 个百分点，表明建筑业施工进度略有放缓，主要归因于春节假期和低温雨雪天气因素影响以及房地产

行业的拖累。根据中指院的高频数据，2 月 30 大中城市商品房日均成交面积同比下跌 65.9%，环比下跌

47.5%。2 月 100 大中城市土地成交面积同比下降 31.5%，环比下降 10.1%。从市场预期看，2 月份建筑

业业务活动预期指数为 55.7，继续位于较高景气区间，表明建筑业企业对未来行业发展保持乐观。 

整体来说，2 月份的官方制造业 PMI、非制造业 PMI 以及综合 PMI 产出指数显示中国经济景气程度维持

稳定状态，非制造业回升弥补了制造业的放缓。展望未来，3 月制造业有望出现明显回升，一方面随着春

节假期结束，制造业企业将全面复工复产；另一方面，中央财经委会议提出要鼓励引导新一轮大规模设备

更新和消费品以旧换新，这将为制造业带来增量需求。然而，房地产行业的疲弱可能继续拖累 3 月服务业

和建筑业的改善。2 月央行降准落地、5 年期以上 LPR 报价大幅下调 25 个基点，已有 276 个城市建立房

地产融资协调机制，分批提出可以给予融资支持的房地产项目“白名单”并推送给银行，但整体对房地产

行业的提振效应尚不明显，2 月房地产行业继续处于低迷状态。如果房地产行业继续疲弱的话，未来房地

产支持政策恐需继续加码。 
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