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宏观周报 

专题 

 

国内经济动能继续上行 
 
 本周国信高频宏观扩散总指数继续上升 

截止 2020 年 6 月 5 日，国信高频宏观扩散指数 B 为 1，指数 A 录得
903。构建指标的六个分项中，环渤海动力煤价格、废钢价格、南华工
业品指数均较上周上升；水泥价格、耗煤量价格较上周回落；无氧铜丝
利润持平上周。本周总指数较上周继续上升。 

本周电厂日耗煤量周同比明显回落至 10.6%，但仍明显高于去年 6 月周
同比均值-10.9%，体现国内经济修复情况仍然向好。此外，本周环渤海
动力煤价格、废钢价格、南华工业品指数均上涨，表明国内经济增长向
好继续推动工业品价格回升。 

本周每日国外输入病例继续控制在个位数，本土新增病例为零。国内尚
在医学观察的密切接触者人数明显回落，国内疫情防控局面继续向好。 

 CPI 高频跟踪：食品价格继续下跌，非食品继续上涨 

本周（5 月 30 日至 6 月 5 日），农业部农产品批发价格 200 指数较上周
继续下跌。本周农业部农产品批发价格 200 指数较上周下跌 0.66%，
周跌幅较上周收窄 0.41 个百分点。分项来看，蛋类、禽类价格较上周
下跌，肉类、蔬菜、水果、水产品价格较上周上涨。 

本周非食品综合高频指数较上周继续上涨 0.19%，其中黄金饰品、中药、
建材价格有所上涨，电子产品价格下跌，柴油价格维持不变。 

截至 5 月 29 日，商务部农副产品价格 5 月环比为-3.40%，明显低于历
史均值-1.35%，其中肉类价格周跌幅明显扩大，或反映去年以来猪肉供
应偏紧的局面已经过去，猪肉价格开始进入易跌难涨的格局。截至 5 月
31 日， 5 月非食品高频指标环比为 0.04%，开始转正。 

根据高频指标环比与统计局公布环比的线性关系，预计 2020 年 5 月
CPI 食品环比约为-3.0%，非食品环比约为 0.1%，CPI 整体环比约为
-0.6%，CPI 同比回落 0.6 个百分点至 2.7%。 

 PPI 高频跟踪：5 月 PPI 同比或持平-3.1% 

根据流通领域生产资料价格环比与统计局公布 PPI 环比的线性关系，预
计 5 月 PPI 环比约为 0.2%，同比或持平 3.1%。 
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经济增长高频跟踪：本周国信高频宏观扩散总指数继

续上升 

（注明：国信高频宏观扩散指数已在汤森路透 Eikon 上已有专属页面，代码

为.CNYHFMDI=GSSC） 

截止 2020 年 6 月 5 日，国信高频宏观扩散指数 B 为 1，指数 A 录得 903。构

建指标的六个分项中，环渤海动力煤价格、废钢价格、南华工业品指数均较上

周上升；水泥价格、耗煤量价格较上周回落；无氧铜丝利润持平上周。本周总

指数较上周继续上升。 

我们使用剔除国电后的 5 大发电集团日耗煤作为扩散指数的计算基准。5 大发

电集团本周日耗煤量均值为 50.0 万吨，上周日耗煤量均值为 55.8 万吨，本周

较上周回落 5.8 万吨。从周度耗煤量周度同比来看，本周电厂日耗煤量同比为

10.6%，较上周的 21.2%回落 10.6 个百分点，但明显高于去年 6 月周同比均值

-10.9%。 

本周电厂日耗煤量周同比明显回落至 10.6%，但仍明显高于去年 6 月周同比均

值-10.9%，体现国内经济修复情况仍然向好。此外，本周环渤海动力煤价格、

废钢价格、南华工业品指数均上涨，表明国内经济增长向好继续推动工业品价

格回升。 

本周每日国外输入病例继续控制在个位数，本土新增病例为零。国内尚在医学

观察的密切接触者人数明显回落，国内疫情防控局面继续向好。 

图 1：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2020年6月5日，国信高频宏观扩散指数B为1，指数A录得903。
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图 2：国信高频宏观扩散指数历史走势 

 

资料来源: WIND、国信证券经济研究所整理及测算 

 

图 3：废钢价格周均值  图 4：无氧铜丝每吨利润 

 

 

 

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 5：环渤海动力煤价格  图 6：电厂日耗煤量周度均值 

 

 

 

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 
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图 7：水泥价格周度均值  图 8：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：食品价格继续下跌，非食品继续上涨 

食品高频跟踪：食品价格继续下跌 

本周（5 月 30 日至 6 月 5 日），农业部农产品批发价格 200 指数较上周继续下

跌。本周农业部农产品批发价格 200 指数较上周下跌 0.66%，周跌幅较上周收

窄 0.41 个百分点。分项来看，蛋类、禽类价格较上周下跌，肉类、蔬菜、水果、

水产品价格较上周上涨。 

截至 5 月 29 日，商务部农副产品价格 5 月环比为-3.40%，明显低于历史均值

-1.35%，预计 2020 年 5 月 CPI 食品环比低于历史平均水平。 

（1）农业部农产品批发价格 

本周（5 月 30 日至 6 月 5 日），农业部农产品批发价格 200 指数较上周继续下

跌。本周农业部农产品批发价格 200 指数较上周下跌 0.66%，周跌幅较上周收

窄 0.41 个百分点。 

分项来看，蛋类、禽类价格较上周下跌，肉类、蔬菜、水果、水产品价格较上

周上涨。 

截至 6 月 5 日，农业部农产品批发价格 200 指数 6 月环比为-3.07%，暂时高于

过去四年历史均值-4.38%。 
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图 9：农业部农产品批发价格 200 指数周度均值走势 

 

 

资料来源: WIND、国信证券经济研究所整理及测算 

 

图 10：肉类价格指数周度均值走势  图 11：蛋类价格指数 

 

 

 

 

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 12：禽类价格指数  图 13：蔬菜价格指数 

 

 

 

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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图 14：水果价格指数  图 15：水产品价格指数 

 

 

 

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 

（2）商务部农副产品价格 

根据我们的专题报告《如何计算 CPI 各分项环比与同比的最新权重？》，5 月

CPI 食品中的肉类、蔬菜分项权重有所下降，我们在进行周环比与月环比计算

过程中，均采用最新测算的 5 月环比权重。 

5月23日至5月29日当周，商务部农副产品价格指数较前一周小幅上涨0.12%。 

分项中，5 月 23 日至 5 月 29 日当周与前一周相比，油脂、糖类、调味品、乳

类、肉类、蔬菜、水产品价格上涨；粮食、蛋类、禽类、水果价格下跌。 

图 16：商务部农副食品价格指数拟合值 

 

 

资料来源: CEIC、国信证券经济研究所整理及测算 

截止本周，从全月累计均值环比来看，商务部农副产品价格 5 月环比为-3.40%，

明显低于历史均值-1.35%。分项中，5 月商务部蛋类、禽类、调味品、肉类价

格环比低于历史均值，粮食、油脂、糖类、乳类、水产品、蔬菜、水果价格环
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