
投资有风险，入市需谨慎，以上评论仅供参考。

冠通期货 2023 年 1 月 PMI 数据点评

发布时间：2023 年 1 月 31 日

 事件：

中国 1月官方制造业 PMI 50.1，预期 50.1，前值 47；

中国 1月官方非制造业 PMI 54.4，预期 52，前值 41.6。

 点评：

PMI 数据基本符合市场预期，中性偏多。经济景气重回临界点以上，提振市

场信心，特别是新订单指数从上个月的 43.9 大幅提升 7%到 50.9，表明市场需求

的明显回升，生产指数为 49.8，比上月上升 5.2%，表明制造业生产景气水平较

快回暖。原材料库存指数为 49.6，比上月小幅上升 2.5%，企业库存降幅收窄，

生产动能（新订单-库存）触底反弹；产需缺口（新订单-生产指数）明显拉大，

阶段性出现供不应求局面。1月份，非制造业商务活动指数为 54.4%，比上月上

升 12.8 个百分点，重回扩张区间，且高于市场预期，非制造业景气水平触底回

升，服务业商务活动指数为 54.0%，比上月上升 14.6 个百分点。回升幅度最为

明显，但房地产等行业商务活动指数仍低于临界点，存在一定的隐忧。数据发布

后，股市低开高走表现震荡，国债期货明显上行，大宗商品普遍弱势回升。中国

经济的修复得到了初步确认，诚如我们近期一直所强调的那样，前期乐观预期所

推升的阶段性行情出现了一定的“落袋为安”效应，叠加临近美联储 2023 年首

次议息会议，市场表现谨慎，这也是节后港股和富时 A50 等外围市场明显回落的

重要原因。国内经济的复苏之路，仍非坦途，市场也将在波动中寻找新的宏观逻

辑。
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