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注：1. 消费、投资、贸易、工业、服务业等

指标为两年复合同比增速

2. 金融、价格、就业指标为当年同比增速

3. 景气指标为当期值

4. 投资类指标的当月增速为投资研究部自行测算

5. 贸易指标为海关总署新闻公告数据

6. 调查失业率2018年公布，故而为18-19年均值

7. 环比变动是指最近两期同比增速或复合同比增

速之差，景气指标则为两期值之差

8. 数据条绿色代表下降，红色代表上升

9. 历史分位数计算假设服从正态分布

10. 单元格色阶红色代表高，蓝色代表低

宏观经济与总量指标监测表：经济脱离谷底，但疫情影响未消

消费 4.4 -6.7 -11.1 -3.5 6.7 6.7%

2.4 4.7 2.3 7.1 12.2 52.8%

地产 2.4 -7.7 -10.1 -2.4 3.7 0.9%

制造业 0.7 7.1 6.4 11.9 20.9 63.1%

基建 3.6 7.9 4.3 11.8 8.6 80.9%

基建(不含电力) 4.3 7.2 3.0 8.8 8.1 80.4%

13.0 16.9 3.9 14.6 6.3 79.7%

4.1 4.1 0.0 0.0 10.6 44.0%

0.3 10.5 10.2 10.5 10.2 14.6%

-0.5 4.6 5.1 4.7 4.7 44.8%

0.6 11.1 10.5 9.7 9.2 96.5%

3.6 0.7 -2.9 5.0 7.5 22.3%

1.0 -3.3 -4.3 0.2 4.0 1.0%

服务业 1.0 -5.1 -6.1 -0.9 4.2 0.7%

0.0 2.1 2.1 1.5 0.9 45.1%

-1.6 6.4 8.0 8.3 8.8 92.72%

2.2 49.6 47.4 49.5 50.2 43.2%

PMI生产 5.3 49.7 44.4 49.5 50.4 33.6%

PMI新订单 5.6 48.2 42.6 48.8 50.7 29.1%

PMI出口 4.6 46.2 41.6 47.2 49.0 46.0%

PMI进口 2.2 45.1 42.9 46.9 48.6 20.6%

PMI库存 -1.0 49.3 50.3 48.9 47.3 97.0%

-0.5 52.2 52.7 58.1 57.6 14.9%

7.1 47.1 40.0 46.7 50.5 14.1%

就业 -0.2 5.9 6.1 5.8 5.5 95.1%城镇调查失业率

服务业生产指数
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GDP Nowcasting模型实时监测二季度我国GDP实际同比增速1.2%

数据来源：Wind、人保资产组合管理部

我国二季度GDP实际同比预测结果（截至6月15日）

 3月-4月初监测二季度GDP实际同比增速在5%-6%，处于潜在增速区间内，但随着4月起上海疫情发酵影响，经济快速震荡下行。

 6月15日公布5月经济数据后，二季度我国GDP实际同比下降至1.2%附近（季调）
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工业部门的恢复弹性相对较大，工业增长同比转正

数据来源：Wind、人保资产组合管理部

工业同比增速转正，汽车、设备改善幅度较大

 工业增加值在大项指标中几乎是唯一同比转正的领域：5月工业增加值同比增速转正，较4月回升3.6个百分点至0.7%，但距离正常增速区间仍有较大差距。

 绝大部分行业5月较4月实现边际改善，汽车行业改善幅度最大，同比增速回升24.8个百分点至-7.0%，上海疫情对汽车产业链的负面冲击正在逐步消退。

总量 工业增加值 3.6 0.7 -2.9 5.0 7.5 22.3%
采矿业 -2.5 7.0 9.5 12.2 9.8 87.1%
制造业 4.7 0.1 -4.6 4.4 7.3 1.3%
电燃水 -1.3 0.2 1.5 4.6 6.8 1.7%
高技术 0.3 4.3 4.0 13.8 14.4 1.0%

农副食品加工 1.7 1.6 -0.1 6.1 6.5 39.2%
食品制造 3.4 3.5 0.1 3.8 7.4 24.0%
纺织 2.8 -3.5 -6.3 0.7 4.9 5.9%
化学 5.6 5.0 -0.6 3.0 5.9 55.1%
医药 -8.5 -12.3 -3.8 10.1 12.9 0.0%
橡胶塑料 5.4 -2.7 -8.1 0.8 2.0 4.2%
非金属 0.8 -5.4 -6.2 1.6 1.3 0.5%
黑色 1.5 -2.7 -4.2 -1.6 -2.9 2.5%
有色 2.0 3.4 1.4 6.2 4.4 24.0%
金属制品 4.3 -2.3 -6.6 2.1 6.8 3.8%
通用设备 9.0 -6.8 -15.8 -0.7 5.0 1.2%
专用设备 6.6 1.1 -5.5 7.6 8.8 4.9%
汽车 24.8 -7.0 -31.8 -1.0 7.2 13.2%
交运 5.9 -0.1 -6.0 1.1 4.2 22.3%
电气机械 5.7 7.3 1.6 10.6 13.6 23.3%
计算机通信 2.4 7.3 4.9 12.5 12.7 9.4%
电力热力 -1.7 -0.8 0.9 3.9 6.0 1.1%
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投资增速回升，基建对冲地产结构性特征显著

投资同比上升4.7%，较上月变动2.4pct

制造业和基建表现较强，地产持续拖累
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 疫情对投资仍有一定抑制作用，但当前投资增速距离正常水平差距有所缩小。

 近期财政部推行的大规模留抵退税使制造业企业现金流得以改善，对促进投资应有积极作用，但需求收缩及预期转弱的影响，制造业投资增速继续上行动力有限。

 基建发力对冲地产拖累仍是目前固定资产投资的典型结构。

数据来源：Wind、人保资产组合管理部
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消费仍在“深水区”，居民服务消费和社会集团消费低迷亦为主因

数据来源：Wind、人保资产组合管理部

5月社零同比下降6.7%，限额以上社零下降6.5%

餐饮收入为代表的服务业消费跌幅较大

 5月社会消费品零售总额增速回升4.4个百分点至-6.7%，尽管有所改善，但仍是深

度负增长，疫情对消费的抑制作用仍在。

 疫情带来的场景、渠道约束仍是主要限制因素，且消费存在惯性容易形成长尾效

应，从而对消费造成期限较长的抑制。

 社会集团消费不振：由于公务活动、商务活动萎缩带来消费需求大幅下降（政府

要过紧日子的导向、疫情冲击、小微企业盈利承压等）。
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出口超预期强劲，港口秩序恢复带来大幅反弹

数据来源：Wind、人保资产组合管理部

海外经济景气度仍处于历史高位

对东亚和欧盟出口、鞋服类出口增速显著上升

出口 13.0 16.9 3.9 14.6 6.3 79.7%

进口 4.1 4.1 0.0 0.0 10.6 44.0%

贸易差额 57.2 82.3 25.1 300.1 -14.5 60.0%

美国 6.3 15.7 9.4 22.4 9.7 70.5%

欧盟 12.4 20.3 7.9 21.4 15.4 87.3%

东盟 18.3 25.9 7.6 10.4 5.9 94.6%

韩日 14.4 13.2 -1.2 11.9 -0.7 80.3%

港台 8.1 -3.9 -12.0 -12.0 -3.7 29.3%

拉美 14.4 20.9 6.4 20.8 5.8 77.7%

美国 22.4 21.2 -1.2 -11.9 -1.1 81.0%

欧盟 3.5 -9.0 -12.5 -11.6 0.5 17.3%

东盟 -6.5 -2.0 4.5 2.7 10.8 13.1%

韩日 2.2 -8.3 -10.5 -1.8 8.7 19.2%

港台 -3.5 -0.7 2.8 4.4 17.0 18.6%

拉美 -2.5 14.5 17.0 5.6 7.3 59.1%

农产品 7.1 27.6 20.5 20.4 10.0 99.5%

纺织 14.9 15.7 0.9 22.2 -10.2 58.2%

鞋服 22.7 30.1 7.4 13.9 -5.3 97.8%

轻工制品 9.7 17.8 8.1 15.1 -0.7 59.5%

机电 9.5 9.4 -0.1 11.2 4.5 56.8%

高技术产品 9.3 4.3 -5.0 9.6 11.3 40.3%

农产品 9.0 12.9 3.8 -1.0 8.3 47.3%

铁矿 10.8 -17.7 -28.6 -34.0 -33.9 7.0%

原油 -0.1 81.4 81.5 36.0 27.4 97.9%

机电 -1.7 -8.4 -6.8 -2.7 6.4 13.0%

高技术产品 -0.4 -7.1 -6.7 -2.5 7.3 12.2%
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 5月出口同比16.9%，再次体现强大韧性，远超市场预期，物流打通和人员到岗带

来港口秩序恢复是主因。

 海外经济景气度仍出高位水平，海外需求扩张仍在。
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国内通胀暂无压力，下半年需警惕经济复苏引发的需求扩张导致CPI抬升风险

数据来源：Wind、人保资产组合管理部

PPI从高位回落，采掘和原材料均有所回落

PPI正逐渐向CPI传导CPI环比负增长，同比持平前值
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 5月国内通胀斜率呈缓和特征，CPI同比2.1%，持平上月，PPI同比6.4%，从连续12

月8%以上高位回落。

 年内国内通胀走势仍存不确定性：全球能源和粮价仍在上行趋势中，国内复产复

工助推服务类价格、下游消费品需求修复。

 若年底CPI抬升，将掣肘宽松货币政策。



宏观经济景气度模型显示经济景气加速回落

 先行指数：高点在2020年12月，持续下行。

 一致指数：高点在2021年3月，受疫情冲击，本轮反弹力度较大，与2009年“四万亿”相当，目前回落力度也较。大

第9页

基于新克强指数的一致和先行合成指数

数据来源：Wind、人保资产组合管理部



月度信号灯：景气水平处于绿灯下沿，4月份综合值为近一年新低

 监测预警信号系统显示近一年以来整体经济呈深“倒V”型走势，当前我国经济景气度位于绿色正常区域下沿，综合判断创近一年来新低，回落速度较快
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月度监测预警信号图

数据来源：Wind、人保资产组合管理部




