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固定资产投资累计同比 6.10
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M2 11.40
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《宏观经济宏观周报-疫情有限反弹会拖累但大概率不会打断经

济向上修复进程》 ——2022-07-19

《宏观经济宏观周报-国内疫情反弹，经济修复放缓，短期内通

胀仍不是关注焦点》 ——2022-07-11

《宏观经济宏观周报-6 月国内服务业景气面明显扩大，内需修复

或加速》 ——2022-07-04

《海外宏观双周报-衰退预期升温，美国政策走向如何？》 ——

2022-07-01

《宏观经济宏观周报-房地产销售延续回暖，消费指标继续改善》

——2022-06-28

7月食品价格明显上涨，生产资料价格明显下跌：

7月以来食品价格持续明显上涨，而生产资料价格却持续明显下跌，预计7

月国内CPI同比有所上升，PPI同比大幅回落。由于7月食品价格上涨趋势

较陡，给8月带来较强的月内翘尾，于此同时，8月国内食品需求开始进入

旺季，而8月国内食品供应往往会面临雨水天气带来的障碍，预计8月食品

价格环比仍处于较高水平，8月CPI同比或向上突破3%。

本周国信高频宏观扩散指数A维持负值，指数B继续明显下行，国内疫情反

弹仍在拖累国内经济复苏步伐，但预计不会扭转经济向上修复趋势。

截止2022年7月22日，国信高频宏观扩散指数A为-0.7，指数B录得106.7，

指数C录得-4.5%（-0.5pct.）。构建指标的七个分项中，30大中城市商品

房成交面积较上周上升，全钢胎开工率、焦化企业开工率、螺纹钢产量、PTA

产量、水泥价格、建材综合指数均较上周下行。

周度价格高频跟踪:

（1）本周食品价格继续明显上涨，非食品价格继续下跌。2022年7月食品

价格环比或明显高于季节性，非食品价格环比或低于季节性。预计7月CPI

食品环比约为3.0%，CPI非食品环比约为0.1%，CPI整体环比约为0.6%，今

年7月CPI同比或上升至2.7%。

（2）7月上旬、中旬国内流通领域生产资料阿济格仍延续下跌态势。此轮生

产资料价格下跌或与海外加速货币政策紧缩导致海外需求预期回落从而带

动大宗商品价格下跌有关。预计7月国内PPI环比明显回落至负值区间，PPI

同比明显下行至4.5%。

风险提示：政策调整滞后，经济增速下滑。
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周度观察：7 月食品价格明显上涨，生产资料

价格明显下跌

7 月以来食品价格持续明显上涨，而生产资料价格却持续明显下跌，预计 7 月国

内 CPI 同比有所上升，PPI 同比大幅回落。由于 7 月食品价格上涨趋势较陡，给 8

月带来较强的月内翘尾，于此同时，8 月国内食品需求开始进入旺季，而 8 月国

内食品供应往往会面临雨水天气带来的障碍，预计 8 月食品价格环比仍处于较高

水平，8月 CPI 同比或向上突破 3%。

本周国信高频宏观扩散指数 A 维持负值，指数 B继续明显下行，国内疫情反弹仍

在拖累国内经济复苏步伐，但预计不会扭转经济向上修复趋势。

截止 2022 年 7 月 22 日，国信高频宏观扩散指数 A 为-0.7，指数 B 录得 106.7，

指数 C 录得-4.5%（-0.5pct.）。构建指标的七个分项中，30 大中城市商品房成

交面积较上周上升，全钢胎开工率、焦化企业开工率、螺纹钢产量、PTA 产量、

水泥价格、建材综合指数均较上周下行。

周度价格高频跟踪方面：

（1）本周食品价格继续明显上涨，非食品价格继续下跌。2022 年 7 月食品价格

环比或明显高于季节性，非食品价格环比或低于季节性。预计 7 月 CPI 食品环比

约为 3.0%，CPI 非食品环比约为 0.1%，CPI 整体环比约为 0.6%，今年 7 月 CPI 同

比或上升至 2.7%。

（2）7月上旬、中旬国内流通领域生产资料阿济格仍延续下跌态势。此轮生产资

料价格下跌或与海外加速货币政策紧缩导致海外需求预期回落从而带动大宗商品

价格下跌有关。预计 7 月国内 PPI 环比明显回落至负值区间，PPI 同比明显下行

至 4.5%。

经济增长高频跟踪：国信高频宏观扩散指数继

续明显下行

本周国信高频宏观扩散指数 A 维持负值，指数 B继续明显下行，国内疫情反弹仍

在拖累国内经济复苏步伐。

值得注意的是，当前国内经济仍处于疫情后的复苏阶段，指数 B 明显下行仅反映

国内疫情反弹拖累了国内经济复苏步伐，并不能表明国内经济复苏进程被打断了。

一个可参考的历史时期是 2021 年 10 月至 12 月，这三个月受国内疫情反复影响国

信高频宏观扩散指数 B出现持续下行态势，但当时国内经济的复苏进程并未停止，

2021 年 10 月、11 月、12 月国内工业增加值同比增速分别为 3.5%、3.8%、4.3%，

高于 9 月的 3.1%并持续上升，只是上升幅度相对有限。

截止 2022 年 7 月 22 日，国信高频宏观扩散指数 A 为-0.7，指数 B 录得 106.7，

指数 C 录得-4.5%（-0.5pct.）。构建指标的七个分项中，30 大中城市商品房成

交面积较上周上升，全钢胎开工率、焦化企业开工率、螺纹钢产量、PTA 产量、

水泥价格、建材综合指数均较上周下行。
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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

图2：国信高频宏观扩散指数季节性分析

资料来源：WIND、国信证券经济研究所整理及测算
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图3：国信高频宏观扩散指数历史序列 图4：全钢胎开工率

资料来源：WIND、国信证券经济研究所整理及测算 资料来源：WIND、国信证券经济研究所整理及测算

图5：30 大中城市商品房周度成交面积 图6：PTA 周度产量

资料来源：WIND、国信证券经济研究所整理及测算 资料来源：WIND、国信证券经济研究所整理及测算

图7：螺纹钢周度产量 图8：焦化企业周度开工率

资料来源：WIND、国信证券经济研究所整理及测算 资料来源：WIND、国信证券经济研究所整理及测算
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图9：水泥价格指数周度均值 图10：建材综合指数周度均值

资料来源：WIND、国信证券经济研究所整理及测算 资料来源：WIND、国信证券经济研究所整理及测算

CPI 高频跟踪：食品价格继续上涨，非食品下

跌

食品高频跟踪：食品价格继续上涨

本周（2022 年 7 月 16 日至 7月 22 日）农业部农产品批发价格 200 指数拟合值较

上周继续上涨 1.4%。分项来看，本周肉类、蛋类、禽类、蔬菜、水果价格均上涨，

水产品价格下跌。

截至 7 月 15 日，商务部农副产品价格 7 月环比为 3.4%，明显高于历史均值 0.4%。

（1）农业部农产品批发价格

本周（2022 年 7 月 16 日至 7 月 22 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）较

上周继续上涨 1.4%。

分项来看，本周肉类、蛋类、禽类、蔬菜、水果价格均上涨，水产品价格下跌。

截至 7 月 22 日，农业部农产品批发价格 200 指数拟合值 7 月环比为 7.6%，明显

高于历史均值 0.6%。
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图11：农业部农产品批发价格 200 指数拟合值周度均值走势

资料来源：WIND、国信证券经济研究所整理及测算

图12：肉类价格指数周度均值走势 图13：蛋类价格指数

资料来源：WIND、国信证券经济研究所整理及测算 资料来源：WIND、国信证券经济研究所整理及测算
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