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注：上表中生产法GDP的高频方向为2023年6月腾景高

频模拟期末值较2023年一季度官方发布数据的方向，

其余均为高频值较5月官方发布数据的方向。
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表：国内主要经济指标2023年5月官方值

及6月腾景高频模拟期末值

数据来源：国家统计局、腾景宏观高频模拟和预测库
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 截至6月30日的腾景高频模拟显示，二季度生产法GDP增速或为6.9%，

较一季度上升2.4个百分点。具体来看，制造业PMI有所回升，但仍低

于荣枯线，固定资产投资，制造业、基建和房地产投资均出现不同程

度回落。社会消费品零售总额同比可能出现较大幅度下降，外贸出口

进一步下探，进口有所回升。价格方面，CPI总项和核心CPI可能持平

或略有下行，CPI食品烟酒受基数效应影响上行，PPI可能延续下行趋

势。

图：2022年6月至2023年6月生产法GDP增速高频模拟

数据来源：腾景宏观高频模拟和预测库

 制造业景气度方面，6月制造业PMI小幅回升，企业生产重新扩张。国

家统计局公布的6月份制造业采购经理指数（PMI）较5月上升0.2个百

分点至49.0%，制造业景气水平有所改善。非制造业PMI指数为53.2%，

前值54.5%；综合PMI产出指数为52.3%，前值52.9%。其中，服务业商

务活动指数为52.8%，建筑业商务活动指数为55.7%。对分项指数进行

分析发现，行业和不同规模企业呈现分化态势，大型企业与中型企业

景气度企稳回升，但小企业压力上升，外需继续放缓。
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图：2022年6月至2023年6月生产法GDP增速高频模拟

数据来源：国家统计局、腾景宏观高频模拟和预测库

 消费方面，居民出行恢复正常水平，电影消费持续火爆。全国30个大

中城市地铁客运量同比仍较高，居民出行已经恢复到往年正常水平。

电影消费市场方面，6月份电影日均票房峰值基本持平于今年五一假期，

突破了日均票房3亿元的高位，反映了在电影消费方面的持续高热度。

汽车消费方面，中国汽车流通协会的调研推算6月狭义乘用车零售市场

维持逐月环比微增态势，6月终端零售量约为183.0万辆左右，环比增

长5.0%，同比-5.9%。6月厂家零售乘用车销量同比负增，但主要是由

于高基数所致，实际环比动能没有出现明显下滑。而乘联会6月26日发

布的预测数据显示，6月狭义乘用车零售销量预计183万辆，环比增长

5.2%，同比下滑5.9%。
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表：未来美联储加息概率

数据来源：CME FedWatch Tool

 货币方面，6月央行对利率进行了全面下调。6月13日，央行下调7天逆

回购操作（OMO）利率10个基点至1.9%，创历史新低；6月15日，央行

下调中期借贷便利操作（MLF）利率10个基点；6月20日，贷款市场报

价利率（LPR）1年期3.55%，5年期以上品种4.2%，均较上次下调10个

基点。此外6月美联储宣布暂停加息，但鲍威尔强调美联储可能会在未

来几个月里再次加息，而7月份会议上联储官员们料将就是否加息有一

番激烈争论。据7月3日CME“美联储观察”数据，美联储7月维持利率

在5.00%-5.25%不变的概率为12.6%，加息25个基点至5.25%-5.50%区间

的概率为87.4%。“美联储观察”工具通过CME公布的30天期联邦基金

期货价格来预测未来美联储升降息的概率，其价格通常反映市场对联

邦基金利率水平的预期。

 外贸方面，6月出口同比或继续下行达到-11.20%，进口同比或上行至-

3.45%，但仍将小于零。CCFI指数和SCFI指数6月持续下跌，同比降幅

进一步扩大。6月由于美国通胀超预期降低，美联决定储暂停加息，人

民币美元利率差的扩大放缓。美元汇率处于高位虽然对出口有利，但

当下出口疲软的主因仍是外需的疲软。进口方面，6月与进口强相关的

CICFI指数基本触底并有所反弹。这说明进口或已经进入恢复的通道。

此外中国制造业PMI分项中新出口订单和进口为46.6%和47.0%，自2月

以来连续五次下降。
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 韩国和越南的进出口领先指标对我国外贸具有一定的前瞻作用。韩国

关税厅公布数据显示，6月前20天，韩国出口同比增长5.3%，主要是由

于工作日增加，如果从日平均出口量来看，韩国出口减少了2%。此外

半导体出口依然低迷，芯片出口同比下降23.5%。越南统计局6月29日

公布数据显示，越南6月出口同比下降11.4%，进口同比下降16.9%，今

年上半年出口同比下降12.1%，进口同比下降18.2%。6月以来，越南气

温持续刷新历史同期最高纪录，使得该国面临严重缺电的困境在今年

尤其明显，由于长期热浪导致的严重停电更是加剧了越南制造业面临

的挑战。

 价格方面，腾景高频模拟显示，6月CPI总项同比为0.17%，较上月下行

0.03个百分点；PPI总项同比为-5.31%，较上月下行0.71个百分点。当

前CPI降至“零”附近，预计7月大概率转负；PPI自2022年10月降至负

区间以来持续下行，反映出需求不足仍是当前主要矛盾。从高频数据

来看，6月主要肉类食品价格同比下跌，蔬菜和水果的平均批发价环比

上涨。能源方面，汽油和煤炭价格同比下跌。6月主要肉类食品价格同

比均下跌，环比基本均下跌。其中猪肉同比下跌11.26%，环比下跌

1.59%。28种重点监测蔬菜和6种重点监测水果的平均批发价6月环比分

别上涨2.68%和1.33%，同比上涨22.29%和13.31%。农产品批发价格200

指数和菜篮子产品批发价格200指数同比涨幅均较大，分别为6.00%

（前值0.20%）和6.86%（前值0.05%）。

图：CICFI:综合指数（2014年11月28日=1000）

数据来源：上海航运交易所、Wind、腾景宏观高频模拟和预测库
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图：主要肉蛋批发价月同比（单位：%)

数据来源：Wind、农业农村部、腾景宏观高频模拟和预测库

图：28种重点监测蔬菜和6种重点监测水果平均批发价月同比（单位：%）

数据来源：Wind、农业农村部、腾景宏观高频模拟和预测库
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 能源方面，受去年高基数影响，6月国内95号汽油和92号汽油同比分别

下跌6.82%和7.59%。煤炭价格同比下跌22.98%，环比下跌3.9%，同比

下跌22.81%；液化石油气价格同比下跌35.91%，环比下跌14.56%；

Brent原油现货价同比下跌35.66%，环比下跌1.39%。

图：CPI总项当月同比高频模拟结果3D分布

数据来源：腾景宏观高频模拟和预测库

数据来源：腾景宏观高频模拟和预测库

图：PPI总项当月同比高频模拟结果3D分布
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附录：2023年5月腾景AI经济预测回顾

 2023年5月，腾景高频模拟的28个（包含全国24个、海外4个）宏观经

济指标方向与官方数据方向一致的比例为72%，平均绝对误差为2.1个

百分点。

（本文执笔：罗雨锋、赵宕涵）
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❑腾景AI经济预测

北京腾景大数据应用科技研究院，简称“腾景数研”，是适应数字时代特点和要求，旨在
推动宏观和产业经济研究方法变革、推动数字技术与实体经济深度融合的民办非企业新型
研究机构，为中国发展研究基金会“博智宏观论坛”提供学术研究和数据支持。研究院学
术委员会由目前中国学术研究水准和社会影响力居前的经济学家和有关方面负责人组成，
为研究院的研究工作提供指导。

腾景AI经济预测运用近年来快速发展的机器学习特别是深度学习等人工智能前沿技术，与
实时化、动态化的投入产出体系深度融合，在一系列关键技术攻关的基础上，对重要的经
济金融指标进行高频模拟和预测，形成了在国内外具有开拓性、领先性、实用性的产品体
系。

❑高频模拟

所谓高频模拟，就是在搜集加工大量相关数据的基础上，依托经典机器学习和深度学习模
型，把月度指标日度化，使通常一个多月后才公布的指标，当日或近日就能呈现出来，比
如，月初的CPI指标，过去要到一个半月后才公布，有了高频模拟，当日就知晓了。

❑AI预测

所谓预测，就是运用深度学习的先进算法，重点在海量数据中搜寻非线性相关关系，发现
并提炼那些过去、当下和未来都会起作用的规律性因素，从而实现对某一变量未来一定时
期的预测。目前，我们已基本形成了时间长度为半年到一年、准确率70%以上的预测能力，
并在逐步提升。

预测并不是一件神秘的事情，只是发掘那些未来仍会起作用的历史信息。也正是由于这个
原因，我们多数情况下并不是预测某个指标的实际数值（某些情景下也会预测），而是预
测它的平滑（TC）数值，因为平滑数值含有更多的历史信息。对一个具体指标而言，我们
预测时主要关注两个方面，一是走向，向上、向下还是平行；二是拐点，顶部的拐点或底
部的拐点，或者说峰值或谷底。对大多数指标来说，一年中最重要、最困难的是如何把握
住一两个、两三个大的拐点，若经济预测能够帮助解决这个问题，应该说足以令人满意了。

❑全口径数据

全口径数据是以动态化投入产出矩阵为架构，按照国民经济核算体系的规范完整口径，对官
方数据深化和扩展后的研究性数据。核心技术是对投入产出体系进行动态化改造，研发并验
证了一系列转换矩阵表，建立起了支出侧和生产侧极为复杂的高频关联关系，形成“多维动
态均衡矩阵系统（MDEMS）”，这一数据体系具有如下优势。 

注 释
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补全。有些月度指标是片段性数据，如社会消费品零售总额，反映的只是部分商品消费，除
了餐饮等外，基本上不包括服务消费。全口径数据则包括了月度完整口径的居民消费和政府
消费及其构成，还区分了居民消费中的商品消费和服务消费。

补准。固定资产投资完成额含有土地使用费等，而这部分近些年达到30%以上，与构成GDP
的固定资本形成差距较大。全口径数据则去粗取精、去伪存真，剔除了土地使用费的部分，
加入了商品房销售增值、矿藏勘探、计算机软件等无形资产，从而形成准确完整涵义上的固
定资本形成指标。

补缺。目前的月度官方统计中，在服务业领域，只有服务业生产指数，还不能提供大部分服
务行业的增长数据。全口径数据则在投入产出矩阵约束下，通过相关高频和中频数据的模拟，
形成了全部服务业月度增长指标。

校正。利用投入产出矩阵内在的自我约束、自我平衡机制，使不同部分的数据相互比较、相
互印证、相互校正，增强数据的准确性。

高频。通过对投入产出体系动态化改造，同时引入大量高频数据，实现了全口径数据的月度
化，以后将可能实现全口径数据周度、日度乃至标准意义上实时化显示。

当前，官方常用指标有72个，而腾景全口径常用指标有150多个，全部指标5000多个。

全口径数据库的框架性数据来源于官方数据，与官方数据科学衔接，并不是另搞一套。每个
月官方数据公布后，将其带入数据体系，转化为全口径数据。官方季度和年度国民经济核算
数据公布后，全口径数据与其对标校正。
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本报告由北京腾景大数据应用科技研究院制作，报告内容和引用资料力求客观公 
正。报告中的信息来源于我们研究团队运用机器学习、深度学习等人工智能技术 
所取得的探索性研究成果，数据准确率通常以概率方式呈现。因此，本报告仅供 
投资者参考之用，不构成任何投资决策的建议。对于投资者依据或者使用本报告 
所造成的一切后果，北京腾景大数据应用科技研究院及相关分析师均不承担任何 
责任。

此报告版权归北京腾景大数据应用科技研究院所有，本单位保留所有权利。未经 
本单位事先书面许可，任何机构和个人均不得以任何形式翻版、复制或转载。如 
引用发布，需注明出处为北京腾景大数据应用科技研究院，且不得对本报告进行 
有悖原意的引用、删节和修改。否则，本单位将保留随时追究其法律责任的权利。 
北京腾景大数据应用科技研究院对于本免责声明条款具有修改权和最终解释权。
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