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             2016年中国大宗商品价格偏多基调初步显现 
 

尽管各类因素综合影响商品基本原料和初级产品价格，但是，就中国企业调查意向来看，商品基本上在2016
年偏多震荡循环的基调已经显现；如同我们在《宏观周报》中有一张宏观相关的图表的思路那样，先就短期而
言，可能3月中旬左右存在较为剧烈的震荡，而在警惕这种震荡之后，价格总体的“偏多循环”才会有端倪、
基础、更可信检验后的前提，届时，如果还能体现这一方向，会更有价值。 
    关于股指，我们已经多次阐述，所谓2016年，尤其是供给侧管理的影响，与商品相比具有反向效果，这
主要是体现企业业务收入要先承压，以及其它的延伸分化冲击压力。其实，虽然2月有春节因素使得所有数据
的有效度不高，但是，也通过PMI反映的企业意愿来看，一定程度上已经有所体现，因为PMI主要来自生产量
大幅下滑的影响而整体走低（商品利多、股指企业承压）。然而，鉴于企业业务活动预期大幅回升和购进价格、
出厂价格以及连带PPI的压力正在减轻，那么，对于企业经营也并非无限放大利空思维，所以股指应当在承压
中有所收敛。 
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● 要 素 ●     

 

中国制造业主要原材料库存充足度指标
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制
造
业
P
M
I
之
主
要
原
材
料
库
存
指
数
%

-550
-520
-490
-460
-430
-400
-370
-340
-310
-280
-250
-220
-190
-160
-130
-100
-70
-40
-10
20
50
80
110
140
170
200
230
260
290
320
350
380
410
440
470
500

月 度

制
造
业
主
要
原
材
料
库
存
的
充
足
度
指
标

PMI制造业主要原材料库存指数 文华商品期货综合指数

原料库存充足度 0线

 



 

                    倍特期货研发中心       3 

中国PMI分类指数—库存对比及积压订单
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中国PMI分类指数—投入价格及影响因素
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● 企 业 ● 

 

中国经济微观领先指标—采购经理指数PMI
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中国PMI分类指数—订单及进项
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中国PMI分类指数—企业预期

40

42

44

46

48

50

52

54

56

58

60

62

64

66

68

70

72

74

76

78

80
2
0
0
7
-
0
7

2
0
0
7
-
0
9

2
0
0
7
-
1
1

2
0
0
8
-
0
1

2
0
0
8
-
0
3

2
0
0
8
-
0
5

2
0
0
8
-
0
7

2
0
0
8
-
0
9

2
0
0
8
-
1
1

2
0
0
9
-
0
1

2
0
0
9
-
0
3

2
0
0
9
-
0
5

2
0
0
9
-
0
7

2
0
0
9
-
0
9

2
0
0
9
-
1
1

2
0
1
0
-
0
1

2
0
1
0
-
0
3

2
0
1
0
-
0
5

2
0
1
0
-
0
7

2
0
1
0
-
0
9

2
0
1
0
-
1
1

2
0
1
1
-
0
1

2
0
1
1
-
0
3

2
0
1
1
-
0
5

2
0
1
1
-
0
7

2
0
1
1
-
0
9

2
0
1
1
-
1
1

2
0
1
2
-
0
1

2
0
1
2
-
0
3

2
0
1
2
-
0
5

2
0
1
2
-
0
7

2
0
1
2
-
0
9

2
0
1
2
-
1
1

2
0
1
3
-
0
1

2
0
1
3
-
0
3

2
0
1
3
-
0
5

2
0
1
3
-
0
7

2
0
1
3
-
0
9

2
0
1
3
-
1
1

2
0
1
4
-
0
1

2
0
1
4
-
0
3

2
0
1
4
-
0
5

2
0
1
4
-
0
7

2
0
1
4
-
0
9

2
0
1
4
-
1
1

2
0
1
5
-
0
1

2
0
1
5
-
0
3

2
0
1
5
-
0
5

2
0
1
5
-
0
7

2
0
1
5
-
0
9

2
0
1
5
-
1
1

2
0
1
6
-
0
1

2
0
1
6
-
0
3

2
0
1
6
-
0
5

数据：CFLP、国家统计局                                                         月  度

%

制造业生产经营预期指数 非制造业商务活动预期指数

 



 

                    倍特期货研发中心       8 

国家统计局服务业调查中心高级统计师赵庆河解读2016年2月制造业和非制造业PMI：2016年2月中国制造业采购经理指数 
来源：国家统计局    发布时间：2016-03-01 09:00    

 

  2016年3月1日国家统计局服务业调查中心和中国物流与采购联合会发布了中国制造业和非制造业采购经理指数。对此，国家统计局服务业调查中心高级

统计师赵庆河进行了解读。 

 

  一、制造业采购经理指数有所回落 

 

  2月份，制造业PMI回落主要有以下三方面原因：一是受春节假日因素影响，部分企业停工减产，制造业生产和市场需求均有所回落。生产指数为50.2%，

比上月回落1.2个百分点。新订单指数为48.6%，比上月下降0.9个百分点，连续两个月位于临界点以下。二是随着近两个月生产经营活动的放缓，企业原材料

采购量继续下降。采购量指数为47.9%，比上月下降1.1个百分点，连续两个月回落，为近期低点。三是由于企业员工集中返乡，制造业用工量有所减少。从业

人员指数为47.6%，比上月下降0.2个百分点，低于去年同期水平。 

  虽然PMI有所回落，但也有一些积极变化。受近期原油价格小幅回升，以及部分流通领域重要生产资料价格反弹的影响，本月主要原材料购进价格指数比上

月大幅上升5.1个百分点，达到50.2%，自2014年8月以来首次升至临界点上方。随着国家支持实体经济增长和提质增效等政策措施的实施，企业信心有所增

强，生产经营活动预期指数为57.9%，升至较高景气区间，高于去年同期水平。 

  分企业规模看，大型企业PMI为49.9%，比上月下降0.4个百分点，位于临界点以下；中型企业PMI为49.0%，与上月持平，仍低于临界点；小型企业PMI

为44.4%，比上月下降1.7个百分点，持续位于收缩区间。 

 

  二、非制造业商务活动指数继续高于临界点 

 

  2月份，中国非制造业商务活动指数为52.7%，比上月回落0.8个百分点，继续位于临界点之上，仍处在景气区间，但非制造业扩张速度有所放缓。 

  分行业看，服务业商务活动指数为52.2%，比上月回落0.5个百分点。受春节假期等因素的影响，与节日消费密切相关的交通运输、旅游、餐饮、电信广播

电视、邮政、零售以及银行、租赁及商务服务等行业生产经营活跃，业务总量增长明显。批发、住宿、证券、保险、装卸搬运及仓储、居民服务及修理等行业业

务总量出现一定程度回落，是服务业商务活动指数回落的主要因素。 

建筑业商务活动指数为55.2%，比上月回落2.6个百分点，表明受春节假日的影响，企业开工率降低，生产活动有所放缓。业务活动预期指数为66.3%，比

上月上升7.6个百分点，表明随着气侯转暖和基础设施建设加快推进，企业对未来市场预期仍比较乐观。 

 

 

 

 

 

 

 


