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专题 

 

外贸数据显示 1-2 月中国外需、

内需景气度均较高 
 
 周度经济观察：1-2 月中国外需、内需景气度均较高 

1-2 月中国进出口同比增速大幅上升。从环比来看，1-2 月进口环比高
于 2017、2018 年同期水平，今年 1-2 月进口表现仍较强劲，国内需求
仍较旺盛；1-2 月出口环比明显高于 2017、2018、2019 年同期水平，
可见今年 1-2 月出口表现非常强劲，这与 PMI 新出口订单指数反映的
情况偏差较大，这可能是因为 PMI 新出口订单更多是反映人们对未来
出口的预期，而冬季疫情可能降低了人们对未来出口的预期，导致 PMI

新出口订单指数明显回落，但冬季疫情同样降低了海外生产能力，因此
1-2 月海外对中国出口产品的需求再次有所上升。 

本周国信高频宏观扩散指数继续持平上周。1 月以来国信高频宏观扩散
总指数进入震荡格局，根据历史经验，要明确国内经济增长趋势开始扭
转向下，需要连续三周扩散指数 B 为负值，当前并未出现。 

周度价格高频跟踪方面： 

（1）本周食品价格继续季节性下跌。由于 2 月最后一周食品价格下跌
幅度较大，我们下调 2021 年 2 月 CPI 食品环比至 1.5%，非食品环比
维持 0.4%的判断，因此 CPI 整体环比下调为 0.6%，2 月 CPI 同比或回
落 0.2 个百分点至-0.5%。 

（2）2 月下旬国内流通领域生产资料价格继续明显上涨。根据 2 月下
旬流通领域生产资料价格以及旬环比推算，2 月中旬国内流通领域生产
资料价格上涨幅度较大，因此我们上调 2 月 PPI 环比至为 0.1%，相应
地调高 2 月 PPI 同比至 0.9%。 
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周度经济观察：1-2 月中国外需、内需景气度均较高 

1-2 月中国进出口同比增速大幅上升。从环比来看，1-2 月进口环比高于 2017、

2018 年同期水平，反映今年 1-2 月进口表现仍较强劲，国内需求仍较旺盛；1-2

月出口环比明显高于 2017、2018、2019 年同期水平，可见今年 1-2 月出口表

现非常强劲，这与 PMI 新出口订单指数反映的情况偏差较大，这可能是因为 PMI

新出口订单更多是反映人们对未来出口的预期，而冬季疫情可能降低了人们对

未来出口的预期，导致 PMI 新出口订单指数明显回落，但冬季疫情同样降低了

海外生产能力，因此 1-2 月海外对中国出口产品的需求再次有所上升。 

本周国信高频宏观扩散指数继续持平上周。1 月以来国信高频宏观扩散总指数

进入震荡格局，根据历史经验，要明确国内经济增长趋势开始扭转向下，需要

连续三周扩散指数 B 为负值，当前并未出现。 

周度价格高频跟踪方面： 

（1）本周食品价格继续季节性下跌。由于 2 月最后一周食品价格下跌幅度较大，

我们下调 2021 年 2 月 CPI 食品环比至 1.5%，非食品环比维持 0.4%的判断，

因此 CPI 整体环比下调为 0.6%，2 月 CPI 同比或回落 0.2 个百分点至-0.5%。 

（2）2 月下旬国内流通领域生产资料价格继续明显上涨。根据 2 月下旬流通领

域生产资料价格以及旬环比推算，2 月中旬国内流通领域生产资料价格上涨幅

度较大，因此我们上调 2 月 PPI 环比至为 0.1%，相应地调高 2 月 PPI 同比至

0.9%。 

1-2 月进出口数据点评：内外需景气度均较高 

1-2 月进口同比增速大幅反弹至 14.5%（按人民币计，下同）。从环比来看，1-2

月进口较去年 12 月环比增长 77.6%，高于 2017、2018 年同期水平，低于因关

税提高存在抢进口可能的 2019 年，可见今年 1-2 月进口表现仍较强劲，国内需

求仍较旺盛。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                                           全球视野  本土智慧 

Page  5 

图 1：历年进口金额 1-2 月较 12 月环比增速一览 

 

资料来源: WIND、国信证券经济研究所整理及测算 

1-2 月出口同比增速为 50.1%。从环比来看，1-2 月出口较去年 12 月环比增长

64.6%，明显高于 2017、2018、2019 年同期水平，可见今年 1-2 月出口表现

非常强劲，这与 PMI 新出口订单指数反映的情况偏差较大，我们认为这可能是

因为 PMI 新出口订单更多是反映人们对未来出口的预期，而冬季疫情可能降低

了人们对未来出口的预期，导致 PMI 新出口订单指数明显回落，但冬季疫情同

样降低了海外生产能力，因此1-2月海外对中国出口产品的需求再次有所上升。 

图 2：历年出口金额 1-2 月较 12 月环比增速一览 

 

资料来源: WIND、国信证券经济研究所整理及测算 
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经济增长高频跟踪：国信高频宏观扩散总指数继续持

平上周 

截止 2021 年 3 月 5 日，国信高频宏观扩散指数 B 为 0，指数 A 录得 1041。构

建指标的七个分项中，废钢价格、PTA 产量、乘用车厂家批发量同比较上周上

升；环渤海动力煤价格、水泥价格、南华工业品指数较上周回落；无氧铜丝利

润持平上周。本周总指数继续持平上周。 

由于 2020 年 2-3 月汽车销售受疫情影响较大，因此 2021 年 2-3 月国信高频宏

观扩散指数中的乘用车厂家批发量同比用的是 2021 年与 2019 年同期相比。 

1 月以来国信高频宏观扩散总指数进入震荡格局，反映经济增长趋势似乎有所

放缓，但根据历史经验，要明确国内经济增长趋势开始扭转向下，需要连续三

周扩散指数 B 为负值，当前并未出现。 

图 3：国信高频宏观扩散指数 

 

资料来源: WIND、国信证券经济研究所整理及测算 
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截止2021年3月5日，国信高频宏观扩散指数B为0，指数A录得1041。
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图 4：国信高频宏观扩散指数 

 

资料来源: WIND、国信证券经济研究所整理及测算 

 

图 5：废钢价格周均值  图 6：PTA 周度产量 

 

 

 

数据来源：WIND、国信证券经济研究所整理  数据来源：WIND、国信证券经济研究所整理 

 

图 7：环渤海动力煤价格  图 8：乘用车批发量周度同比 

 

 

 

数据来源：WIND、国信证券经济研究所整理  数据来源：WIND、国信证券经济研究所整理 
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截止2021年3月5日，国信高频宏

观扩散指数B为0，指数A录得

1041。
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废钢价格

废钢价格
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PTA周度产量

PTA产量
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环渤海动力煤价格

环渤海动力煤价格
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乘车用厂家批发量周度同比

乘用车厂家批发量同比
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图 9：水泥价格指数周度均值  图 10：南华工业品指数周度均值 

 

 

 

数据来源：WIND、国信证券经济研究所整理  数据来源：WIND、国信证券经济研究所整理 

CPI 高频跟踪：食品、非食品价格均下跌 

食品高频跟踪：食品价格继续季节性下跌 

本周（2021 年 2 月 27 日至 3 月 5 日）农业部农产品批发价格 200 指数拟合值

较上周继续明显下跌 1.75%。分项来看，本周水果、水产品价格上涨，肉类、

蛋类、禽类、蔬菜价格下跌。 

截至 2 月 26 日，商务部农副产品价格 2 月环比为 0.76%，明显低于历史均值

3.25%，预计 2021 年 2 月食品价格环比或明显低于季节性水平。 

（1）农业部农产品批发价格 

本周（2021 年 2 月 27 日至 3 月 5 日），农业部农产品批发价格 200 指数拟合

值（根据我们估计的分项权重加权的结果，不是农业部直接公布的 200 指数）

继续季节性下跌。本周农业部农产品批发价格 200 指数拟合值较上周明显下跌

1.75%。 

分项来看，本周水果、水产品价格上涨，肉类、蛋类、禽类、蔬菜价格下跌。 

截至 2 月 28 日，农业部农产品批发价格 200 指数拟合值 2 月环比为 1.15%，

明显低于春节在 2 月的年份（2015、2016、2018、2019 年）历史均值 5.11%。 
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水泥价格指数周度均值

水泥价格指数
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南华工业品指数周度均值

南华工业品指数
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