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一周宏观综述 2018 年 4 月 27 日

美国经济数据超预期 国内企业利润再放缓

——宏观战略研究中心 肖利娜

 国外方面

4 月 23 日，美国 3月成屋销售总数年化 560 万户，好于预期的 555 万户；24 日，美国商务部公布美国

3 月新屋销售 69.4 万户，也高于预期的 63 万户； 美国房屋销售的超预期，显示一季度对房屋需求仍然强

劲，按揭利率的上升影响有限。另外，美国 4 月 21 日当周首次申请失业救济人数 20.9 万人，低于预期；

美国 3 月耐用品订单环比初值 2.6%，虽低于前值但大幅好于预期；强劲的就业和企业投资支出稳健，以及

美国住宅房屋销售的超预期均显示消费者信心好转，支撑美元指数突破 3个月以来的上方压力线上涨至 91

以上。

4月 27 日，美国商务部公布美国一季度实际 GDP 年化季环比初值 2.3%，虽低于前值 2.9%，但好于预期，

推动美股和美债收益率走高。而美国一季度个人消费支出(PCE)物价指数年化季环比初值 1.1%，符合预期，

但远低于上季度的 4%，为 2013 年以来最小增幅，说明实际消费支出增速疲软。从实际 GDP 增速来看，美国

经济增速连续两个季度环比回落增速放缓，因此美元指数虽受一季度实际 GDP 超预期瞬间拉涨，但 10 分钟

后又快速回落。稍晚，美国 4 月密歇根大学消费者信心指数终值公布为 98.8，高于预期和初值的 97.8，4

月消费者信心增强，对二季度美国经济增长及美元上涨形成利好。

图 1：美国 GDP 年化季环比及同比值（%）

资料来源：wind，一德研究院

图 2：欧元区制造业 PMI（%）
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欧洲方面，欧元区 4 月制造业 PMI 初值 56%，不及预期，较上月回落 0.6%；其中两大主要经济体德国

和法国，4 月 PMI 初值分别为 58.1%和 53.4%，均不及上月。今年以来，欧元区制造业 PMI 的持续回落，显

示欧元区经济增长有放缓迹象，但根据消费者信心指数来看，法国的经济增长势头要好于德国。4月 26 日，

欧央行利率决议如期维持三大指标利率不变，为讨论未来政策走向，德拉吉称，当前利率将持续至 QE 结束

后，QE 将由通胀走向决定。由于欧元区经济复苏出现放缓，距离退出 QE 和加息仍需等待，叠加德美两国国

债收益率利差扩大，短期欧元上涨突破阻力较大。

 国内方面

4 月 27 日，工业企业利润数据公布，1-3 月工业企业利润同比增长 11.6%，较 1-2 月回落 4.5 个百分点，
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当月同比增长 3.1%，为 2016 年以来次低点。工业企业利润的增速再度放缓，主要原因一方面是由于 PPI 涨

势持续回落对利润增速拉动减弱；另一方面是制造业利润增速放缓明显，较上月回落 4.3 个百分点，与规

模以上工业企业利润回落幅度一致，其中中上游制造业石油加工、黑色冶炼、有色冶炼及化学原料及制品

等受去年高基数影响增速大幅下降，尤其有色冶炼今年以来利润增速持续负增长，降幅大于 10%；同时下游

制造业医药、汽车和计算机通信等行业利润增速也均放缓，且汽车和计算机通信制造业利润增速今年也一

直是负增长，3 月降幅还有扩大，对制造业整体利润增速抑制作用明显。伴随总体需求的弱化，工业品价格

二季度仍缺乏上涨动力，利润增速放缓也是大概率发生的事情。

图 3：工业企业利润累计与当月同比增速（%）
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图 4：制造业：分行业利润总额累计同比（%）

资料来源：wind，一德研究院
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