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【鑫期汇】12月制造业PMI快评1231：重返荣枯线之上；产需双增；高技术制造业表

现亮眼；小型企业、新出口订单和就业仍需进一步改善  

今早统计局公布了12月份制造业采购经理指数50.1，环比回升0.90，结束了连

续八个月的收缩，重返扩张区间。 

 
 

 

图1：我国制造业和非制造业PMI 数据来源WIND 华鑫期货研究所 

一、生产和需求回升加快 

  生产指数和新订单指数分别为51.7和50.8，比上月上升1.7和1.6，较上月明显加

快，其中新订单指数结束连续5个月的收缩期重返扩张。同期新出口订单复苏有所加

快，环比增1.4至49。产成品库存和原料库存均同步小增。从业人员指数48.2，下跌

0.2，该数据自2023年2月以来，已连续34个月在荣枯线之下。  
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图2：生产指数、新订单指数 和新出口订单指数 
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图3：从业人员指数 数据来源WIND 华鑫期货研究所 

 

图4：原材料库存和产成品库存 数据来源WIND华鑫期货研究所 
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二、大中小型企业景气表现分化 

大中小型企业表现分化，大型企业PMI为50.8，环比升1.5，重返荣枯线之上，

中型企业PMI为49.8，环比升0.9，小型企业PMI为48.6，环比下跌0.5，中型和小型

企业的制造业PMI分别12个月和20个月处于荣枯线之下。 

 

图5：大中小型企业制造业PMI 数据来源WIND 华鑫期货研究所 

三、高技术制造业加速回升表现亮眼 

    

 

12月份四大重点行业中，高技术制造业加速回升，环比增2.4至52.5，创24年10

月以来新高；消费品行业、装备制造业和基础原材料行业环比分别回升1.0、0.6和

0.5，其中消费品行业和装备制造业行业重返荣枯线之上。  

四、市场经营活动预期指数加速回升 
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12月生产经营活动预期指数55.5，环比涨2.4，回升明显加速，该指数也创下了

24年3月以来新高。 

 

图6：生产经营活动预期 数据来源WIND 华鑫期货研究所 

七、总结 

     12月制造业PMI指数重返50荣枯线之上，显示我国整体制造业景气复苏，其中重

要指数如生产和需求指数双增，重点行业如高技术制造业表现亮眼，企业生产预期

指数创下了阶段新高，显示了企业对后期发展的乐观，这些都验证了货币政策、财

政前置发力、刺激消费和相关行业政策等组合拳在提振制造业的有效性。但我们也

需注意到小型企业、新出口订单和从业人员等关键分项仍处收缩区间，表明复苏的

内生性动力仍不足，后期仍需政策继续发力。  
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注意事项 

本文中的信息均来源于公开资料，华鑫期货研究所及相关研究人员力求准确可靠，

但对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。我们已力求文章内容客观、公正，

但文章中的信息与所表达的观点不构成所述期货买卖的出价或询价的依据，该等信

息、意见并未考虑到获取本文人员的具体投资目的、财务状况以及特定需求，在任

何时候均不构成对任何人的个人推荐。对依据或者使用本文所造成的一切后果，华

鑫期货及其关联人员均不承担任何法律责任。 

本文中的资料、意见、预测均只反映文章初次发布时的判断，可能会随时调整。该

等意见、评估及预测无需通知即可随时更改。华鑫期货没有将此意见及建议向文章

所有接收者进行更新的义务。本文仅供内部参考交流使用，不构成投资建议。如未

经授权，私自转载或者转发本文，所引起的一切后果及法律责任由私自转载或转发

者承担。华鑫期货将保留随时追究其法律责任的权利。 

华鑫期货研究所立足诚信和专业，秉承“高效研究 创造价值”的理念，深谙“见微

知著，臻于至善”的投研内核，并基于宏观、产业、市场风偏和估值构建“四维一

体”决策模型，助力各类客户包括产业型客户和交易型客户的成长。 
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