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                 美国经济延续上行趋势 

美国经济延续上行趋势。美国在税改等积极财政政策推动下，并且在近期

不断升温的贸易战大背景下，经济仍然处于上行趋势。 

IBF 对美国经济增长率的预测。IMF 在发布美国中期经济展望，提出预测

称 2020 年以后美国的实际增长率将大幅放缓。由于大规模减税，民间投资将

扩大，预测 2018年和 2019 年均达到近 3%的增长率。但随后效果减弱，到 2023

年降至 1.4%。IMF同时对于美国特朗普政府的进口限制措施提出忠告称这将对

美国与贸易伙伴国双方带来负面影响，并且预测美国增长率 2020 年放缓至

1.9%，2021年降至 1.7%，到 2023年进一步降至 1.4%。IMF同时还指出，由于

税收减少导致的财政赤字扩大，存在发生超预期通货膨胀的风险。 

图 1： IMF预测美国 GDP实际增长率 

 

数据来源：WIND资讯 

美国经济保持良好的势头。美国一季度 GDP 环 比折年率口径显著高于往

年 均 值。美国一季度实际 GDP 环比折年率初值 2.3%， 预期 2%，前值 2.9%；

个人 消费支出(PCE)环比折年率初值 1.1%，前值 4%；GDP 平减指数初值 2%，

前 值 2.3%。尽管均较前值回落，今年一季度美国经济实际 GDP 环比折年率
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仍显著高于季节性（一季度环比折年率历史平均为 1.52%）。此外一季度核心

个人消费支出(PCE)物价指数环比折年率初值 2.5%，前值 1.9%，与一季度通

胀数据回升吻合。 

美国 PMI值上行，说明整体制造业处在一个较好的阶段，制造业经济在增

长，自今年年初起美国 PMI 数值有所波动但整体呈上升趋势，6月为 56，短期

美国经济小幅度波动，但随着美国建筑许可房屋、成屋销售、耐用品订单指标

的上升，整体经济景气度良好。 

图 2：美国制造业 PMI 

 

数据来源：WIND资讯 

     美国居民储蓄不断上升，消费者信心也不断攀升。美国储蓄和消费者信

心指数来看，2018年美国居民储蓄不断上升，第一季度达到 34262亿美元，

消费者信心也不断攀升，3 月份达到 101.4，处于十几年来的最高水平，但从

4月份开始不断下滑。随着居民储蓄上升，居民对零售、食品服务、耐用品的

消费都有所提升，5月份零售和食品服务的销售额同比增长 6.35%，耐用品新

增订单增长 7.7%。 
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图 3：美国密歇根大学消费者信心指数 

 
数据来源：WIND资讯 

    2018年第一季度美国私人投资和国内设备投资依然呈现小幅度增长态势，

一季度末达到 6.8%和 9.1%。2018年来，受特朗普减税政策扶持美国制造业发

展强劲，工业生产指数和产能利用率虽有小幅波动，但整体呈上升趋势。但 5

月份两项指标均有所回落，美国工业生产指数从上月 4.55%下降至 3.49%，产

能利用率从上月 75.87%下降至 75.29%。 

图 4：美国制造业产能利用率 

 
数据来源：WIND资讯 

 

 



  

 

南华研究  宏观经济日报 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 5 

 

    美国地产成屋销售库存稳步上升，新屋住宅的增加。2018年来美国已获

许可的新屋住宅有所上升，5月份为 11.21万套，已开工的新建住宅有所波动，

整体趋势较为平稳，5月份为 135万套，房地产成屋销售库存稳步上升，5月

份达到 185万套。相较于去年年底美国房屋库存下滑严重，今年成屋库存的稳

步上升保证了美国房地产市场供给端充足，已获许可的新屋住宅的增加也说明

房地产投资信心上涨，为后续房地产市场的供应提供进一步的支持。 

美国劳动力市场持续向好，时薪增速回升。据美国 6月议息会议经济展望，

美联储认为年内美国失业率有望将至 3.6%、明年进一步降至 3.5%，后年则维

持在 3.5%水平。也就是说，未来美国失业率还会继续下行，美国实际经济增

长动能明年后年还将延续。但在特朗普税改的大背景下，时薪增速的回升延续

是大概率事件。 

综上所述，我们认为， 美国经济延续上行趋势。美国在税改等积极财政

政策推动下，并且在近期不断升温的贸易战大背景下，经济仍然处于上行趋势。 
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【全球股市】 

2018年 7月 11日 

上证综指 恒生指数 
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日经 225 道琼斯工业指数 

20000.00

20500.00

21000.00

21500.00

22000.00

22500.00

23000.00

23500.00

2018-02-06 2018-03-06 2018-04-06 2018-05-06 2018-06-06 2018-07-06

 

23000.00

23500.00

24000.00

24500.00

25000.00

25500.00

2018-02-08 2018-03-08 2018-04-08 2018-05-08 2018-06-08 2018-07-08

 

 

富时 100 德国 DAX 
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资料来源：WIND 南华研究       
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【南华指数】 

⚫ 2018年 7月 11日 

 南华商品期货综合指数 南华能源化工指数 

1280.0000

1300.0000

1320.0000

1340.0000

1360.0000

1380.0000

1400.0000

1420.0000

 

1180.0000

1200.0000

1220.0000

1240.0000

1260.0000

1280.0000

1300.0000

1320.0000

1340.0000

1360.0000

1380.0000

 

 
南华工业品指数 南华农产品指数 
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南华金属指数 南华贵金属指数 
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      资料来源：WIND 南华期货研究所 
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