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主要内容

◆核心观点
◆经济数据与金融数据

◆重要行业



观点概述
主要指标 概 述 驱动

工业增加值 规模以上工业增加值当月同比增速18.77%，累计同比增速2.4%。 向上

固定资产投资 2023年2月固定资产投资完成额累计同比为5.5%。第一产业累计同比1.5%，第二产业累计同比10.1%，第三产业累计同比3.8%。 向上

消费 2023年1-2月份，社会消费品零售同比增长3.5%。全国网上零售额同比增长6.2%。其中，实物商品网上零售额占社会消费品零售总额的比重为22.7%。 向下

进出口 2022年12月，出口（美元计价）当月同比为-9.9%，低于前值9.0%。 向下

汇率 2022 年11 月初以来“强预期、弱现实”下的人民币汇率反弹暂告一段落。 向上

社融与信贷 2023年2月，在去年同期基数走低的背景下，2 月社融存量同比增速反弹至 9.9%，剔除政府债券影响后的社融增速也同步走高至 9.5%。 向上

货币供给 M2-M1剪刀差为7.1%，较1月的5.9%小幅走阔，存款定期化。 中性

利率 1年期同业存单发行利率维持前期平台位置，近期利率略有下降。 向下

CPI与PPI 2023年2月CPI从上月的2.1%大幅回落至1.0%，PPI同比-1.4%，同比降幅有所走阔。 向上

失业率 2023年月份全国城镇调查失业率为5.6%，环比略有上升，主要是由于季节性因素的影响。 向上

PMI
2023年3月，中国制造业采购经理指数（PMI）为51.9%，低于上月的52.6%。服务业PMI56.9%的高景气水平，较上月改善1.3个百分点。当前服务业景气度偏高，
主要是疫情冲击消退，相关行业景气度低位反弹的结果。建筑业PMI指数为65.6%，比上月提升5.4个百分点，延续去年底以来的高位上行势头，背后是当前基建投
资力度较大，并有效对冲了房地产投资下滑带来的影响。

向上

重要行业
2022年12月，房地产行业，商品房成交面积已有复苏迹象。汽车销量下降，新能源汽车的同比销售量仍然维持在高位，但较前期增速已下降很多。挖掘机销量还
处于“内冷外热”时期。

向上

月度述评 复苏在途，经济反弹潜能大。
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◆重要行业



重要宏观数据一览
指标 202303 202302 202301 202212 202211 202210 202209

GDP（不变价）:当季(%) 2.9 3.9

CPI(%) 1 2.1 1.8 1.6 2.1 2.8

PPI(%) -1.4 -0.8 -0.7 -1.3 -1.3 0.9

社会消费品零售：当月(%) -1.8 -5.9 -0.5 2.5

工业增加值：当月(%) -1.3 5.9 6.7 7.6 8.2

出口：当月(%) -1.3 -10.5 -10.0 -9.0 -0.4 5.5

进口：当月(%) 4.2 -21.4 -7.5 -10.6 -0.7 0.1

固定资产投资：累计(%) 1.5 0.2 0.7 1.4 1.6

M1(%) 5.8 6.7 3.7 4.6 5.8 6.4

M2(%) 12.9 12.6 11.8 12.4 11.8 12.1

各项贷款余额(%) 11.6 11.3 11.1 11 11.1 11.2

美元/人民币（月最后） 6.88 6.87 6.95 6.76 6.96 7.18 7.18

综合PMI 57.0 56.4 52.9 42.6 47.1 49.0 50.9

制造业PMI 52 52.6 50.1 47.0 48.0 49.2 50.1

非制造业PMI 58.2 56.3 54.4 41.6 46.7 48.7 50.6

城镇调查失业率 5.6 5.5 5.5 5.7 5.5 5.5

16-24岁人口调查失业率 18.1 17.3 16.7 17.1 17.9 17.9



工业增加值

➢ 2023年2月，规模以上工业增加值当月同比增速18.77%，累计同比增速2.4%。增速环比都有所改善。
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规模以上工业增加值:当月同比

规模以上工业增加值:累计同比
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工业营收与利润

➢ 2023年2月，规上工业企业
营业收入累计同比为-1.3%。

➢ 2023年2月，规上工业企业
利润总额累计同比为-
22.9%。

➢ 2023年2月规模以上工业企
业所有者权益合计累计同
比7.6%，较上月没有下降。
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工业企业库存周期

➢ 工业企业在主动去库存的的周期中，短暂的出现了被动累库存的情形。
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固定资产投资
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固定资产投资

➢ 2023年2月固定资产投资完成额累计同比为5.5%。

➢ 第一产业累计同比1.5%，第二产业累计同比10.1%，第三产业累计同比3.8%。
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固定资产投资-行业
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社会消费品零售

➢ 2023年1-2月份，社会消费品零售总额77067亿元，同比增长3.5%。其中，除汽车以外的消费品零售额
70409亿元，增长5.0%。

➢ 1-2月份，全国网上零售额20544亿元，同比增长6.2%。其中，实物商品网上零售额17476亿元，增长
5.3%，占社会消费品零售总额的比重为22.7%。

➢ 汽车零售额约占社零总额的10%，汽车消费或拖累社零读数。
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海外PMI

➢ 2023年2月，据海关统计，我国出口总值2140亿美元，同比降低1.3%。净出口差额168亿美元，同比下降
38.71%。2月欧美的制造业PMI也看到了企稳的迹象。在欧美不发生深度衰退的情况下，未来我国进出口
增速或将继续保持稳定，进一步下行的空间可能不大。
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出口与净出口

➢ 2023年2月，以美元计价，前2个月
我国进出口总值8957.2亿美元，下
降8.3%。其中，出口5063亿美元，
下降6.8%；进口3894.2亿美元，下
降10.2%；贸易顺差1168.8亿美元。
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结售汇与涉外收支

➢ 按美元计值，2023年2月，银行结汇1829亿美元，售汇1848亿美元。2023年1—2月，银行累计结汇
3582亿美元，累计售汇3575亿美元。

➢ 按美元计值，2023年2月，银行代客涉外收入4702亿美元，对外付款4740亿美元。2023年1—2月，银行
代客累计涉外收入9159亿美元，累计对外付款8846亿美元。
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外汇储备

➢ 国家外汇管理局统计数据显示，截至2023年2月末，我国外汇储备规模为31332亿美元，较1月末下降513

亿美元，降幅为1.61%。

➢ 2023年2月，受全球宏观经济数据、主要经济体货币政策预期等因素影响，美元指数上涨，全球金融资产
价格总体下跌。在汇率折算和资产价格变化等因素综合作用下，当月外汇储备规模下降。
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外汇储备

比上月增加 进出口差额 外汇储备期末值（右轴）
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美元兑人民币

➢ 2023年2 月份，人民币汇率跟随美元回调，中间价累计贬值 2.8%，显示 2022 年11 月初以来“强预期、
弱现实”下的人民币汇率反弹暂告一段落。
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社融存量

➢ 2023年2月，在去年同期基数走
低的背景下，2 月社融存量同
比增速反弹至 9.9%，剔除政府
债券影响后的社融增速也同步
走高至 9.5%。
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新增社融

➢ 2023年2月，在人民币贷款投放较为强劲的拉动下，2 月新增社融达到 3.16 万亿元，创数据有记录以来
的历史同期新高，同比大幅多增 1.95 万亿元。
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人民币贷款存量

➢ 2023年2月末，人民币贷款余额220.01万亿元。人民币贷款增加1.81万亿元，同比多增5928亿元，同比增
长11.50%，增速分别比上月末和上年同期高0.3个和0.1个百分点。
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新增人民币贷款

➢ 2023年2月，住户贷款增加2081亿元，其中，短期贷款增加1218亿元，中长期贷款增加863亿元。

➢ 企（事）业单位贷款增加1.61万亿元，其中，短期贷款增加5785亿元，中长期贷款增加1.11万亿元，票
据融资减少989亿元；非银行业金融机构贷款增加173亿元。
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新增存款

➢ 2023年2月份人民币存款增加2.81

万亿元，同比多增2705亿元。

➢ 住户存款增加7926亿元，较1月份
6.2万亿元的增量大幅回落。

➢ 非金融企业存款增加1.29万亿元，
财政性存款增加4558亿元，非银
行业金融机构存款减少5163亿元。
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M1与M2

➢ 2023年2月末，广义货币(M2)余额275.52万亿元，同比增长12.9%，增速分别比上月末和上年同期高0.3

个和3.7个百分点。

➢ 狭义货币(M1)余额65.79万亿元，同比增长5.8%，增速比上月末低0.9个百分点，比上年同期高1.1个百分
点。

➢ 流通中货币(M0)余额10.76万亿元，同比增长10.6%。

➢ M2-M1剪刀差为7.1%，较1月的5.9%小幅走阔。
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货币供给，货币需求，无风险利率，利率期限结构
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M2-社融(右轴) 社会融资规模存量:期末同比 M2(货币和准货币):同比
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shibor，银行间质押式回购，同业存单发行利率

➢ 上海银行间利率有抬升的迹象。

➢ 7天质押式回购利率在月末压力后短期回落。

➢ 前期1年期同业存单发行利率维持前期平台位置，近期利略有下降。
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CPI与PPI

➢ 2023年2月CPI从上月的2.1%

大幅回落至1.0%。考虑春节效
应有较大扰动，1-2月累计CPI

同比增速为1.5%，较12月的
1.8%小幅走弱。春节后居民消
费需求有所回落，2月食品/非
食品/核心CPI同比增速均较1月
下行，但1-2月核心CPI累计同
比增速仍较12月回升，显示内
需温和改善。

➢ 另一方面，部分受基数效应影
响，PPI同比降幅有所走阔。
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失业率

➢ 2023年月份全国城镇调查失业率
为5.6%，环比略有上升，主要是
由于季节性因素的影响。

➢ 未来，就业保持总体稳定有非常好
的条件和基础。

➢ 一是经济运行有望整体好转，国内
需求有望逐步扩大，有利于增加就
业岗位。

➢ 二是服务业恢复对就业带动大。

➢ 三是今年扩大就业政策力度会加大。

➢ 四是近年在推动创新方面取得了很
好的成效，今年随着整体经济的好
转，创业创新加快，新的就业形态
也会持续增加，为就业稳定提供新
的支撑。
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PMI

➢ 2023年3月，中国制造业采购经理指数（PMI）为51.9%，低于上月的52.6%。
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服务业PMI与建筑业PMI

➢ 2023年3月服务业PMI56.9%

的高景气水平，较上月改善
1.3个百分点。当前服务业景
气度偏高，主要是疫情冲击
消退，相关行业景气度低位
反弹的结果。

➢ 2023年3月建筑业PMI指数为
65.6%，比上月提升5.4个百
分点，延续去年底以来的高
位上行势头，背后是当前基
建投资力度较大，并有效对
冲了房地产投资下滑带来的
影响。
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主要内容

◆核心观点

◆经济数据与金融数据

◆重要行业



房地产行业

➢ 2023年1-2月商品房销售面积累
计同比跌幅收窄至-3.60%，相
比2022年12月大幅回升20.7个
百分点，商品房的成交面积有
回暖迹象。

➢ 2023年1-2月，房地产开发投资
明显改善，累计同比下降5.70%，
较上年12月跌幅收窄4.3个百分
点。

➢ 2023年1-2月房屋新开工面积/

房屋施工面积/房屋竣工面积累
计同比分别为-9.35/-4.40/8.00

➢ 受“保交楼”推动影响，房地产竣
工端率先好转，同比增速回正。
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汽车产销量

➢ 2 月份汽车销量 197.6 万辆，
同比增长 13.5%，环比增长
19.8%，累计销量 362.5 万辆，
同比下降 15.2%。

➢ 各地汽车消费补贴政策以及新
能源车企的价格调整，带动了
汽车市场需求回归常态。叠加
低基数效应，导致 2 月销量实
现同比增长。

➢ 但是累计销量继续下跌，反映
了市场回暖弹性不足。一方面
政策透支效应的影响仍旧显著，
另一方面，行业消费需求尽显
疲软态势。

408000
525000

0

200000

400000

600000

800000

1000000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月11月12月

新能源汽车销量:当月值（辆）

2023 2022 2021 2020

-6.4
60.9

-200

0

200

400

600

800

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

新能源汽车销量:当月同比

2022 2021 2020 2019

164.9
197.6

0

50

100

150

200

250

300

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

汽车销量:当月值（万辆）

2023 2022 2021 2020

-35

13.5

-100

0

100

200

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

汽车销量:当月同比

2022 2021 2020 2019



挖掘机产销量

➢ 2023年3月液压挖掘机销量内
销同比下滑，出口延续增长趋
势。同比增速有所下降。

➢ 2023 年 3液压挖掘机销量
25578台，同比下降 31%。其
中，出口销量为 11679 台，
同比增长 10.9%。
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