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美国 GDP 跌幅创纪录，市场期待新一
轮财政刺激 

——美国二季度 GDP 数据点评 
 

 

 

研究结论 
事件：7 月 30 日美国经济分析局公布最新 GDP 数据，二季度 GDP 年化初值环

比-32.9%，预期-34.5%，前值-5%；同比为-9.5%，前值0.32%。 

 美国二季度 GDP 创 1947 年有记录以来的最大单季跌幅，其中消费是主要拖

累项。GDP 大幅下降主要由于美国大部分州在 3-4 月开始采取“居家令”以

应对新冠疫情的爆发，消费和商业行为大幅减少，经济几乎“停摆”。分项来

看，政府支出和净出口保持正贡献，分别拉动 GDP0.82%和 0.68%；消费和

私人投资大幅下滑，对 GDP 的拉动分别为-25.05%和-9.36%。消费项中，

服务是主要拖累项，对 GDP 的拉动为-22.93%，其中医疗、交通、娱乐和餐

饮对 GDP 的拉动分别为-9.5%、-2.88%、-4.69%和-5.55%，这与“居家

令”带来的出行减少、餐饮店暂停营业的影响相一致；商品消费项对 GDP 的

拉动为-2.12%，其中耐用品消费转向正贡献（0.04%，前值-0.93%），非耐

用品消费对 GDP 的贡献由正转负（-2.16%，前值 0.97%）。 

 美国疫情二次爆发，多个州暂缓或逆转解封计划。自美国各州解封以来，每日

新增病例持续攀升并维持高位，目前每日新增确诊超过 5 万例，累计确诊人数

达到了 476 万，累计死亡人数高达 15.8 万。随着新冠新增确诊病例的增加，

美国越来越多的州宣布暂停解封的计划，暂停解封的州增加至 14 个，并且有

10 个州（包括加州和德州等）恢复了先前取消的限制措施，采取的限制措施包

括关闭餐厅、健身房、教堂和理发店等。暂缓或逆转解封势必将影响美国后续

经济复苏的进程。 

 中高频指标来看，美国经济复苏已经有放缓信号。7 月中旬以来，美国申领失

业金人数连续两周反弹，回升至 143.4 万；7 月以来的周度经济指数（WEI）

并没有延续持续回升的趋势（前四周 WEI 分别为-7.19，-6.96，-7.61 和-

6.6）。 

 展望后续，美国经济复苏将大概率依靠政策扩张支撑，一万亿美元的财政刺激

新方案市场预期将会落地。新冠疫情爆发以来，美国已通过4 项法案以应对新

冠疫情对经济造成的冲击，市场预期美国政府将推出新的财政刺激方案，此前

众议院曾通过了 3 万亿美元的法案，但参议院对此未予理会，两党关于刺激法

案在金额和失业保险延期等方面存在分歧。具体来看，共和党人认为新法案的

规模应该为 1 万亿美元；失业保险金需要在 9 月份之前从每周 600 美元削减

至每周 200 美元，然后将其设定为 70%的替代工资；民主党人反对议案中未

涵盖对州和地方政府的直接援助，以及用于房租、抵押贷款和食品援助的资金，

还反对为企业、医生和学校提供责任担保。目前，新的财政法案还未有实质性

的进展，但是由于总计 2500亿美元的额外失业救济金已于 7 月 31 日到期，

参众两院将于下周（8.10）开始休会，美国政府需要尽快就新一轮财政刺激方

案达成一致。考虑到美国经济数据疲软、疫情持续爆发，新一轮扩张方案在短

期内出台的必要性较高。 

风险提示 

 美国疫情持续爆发导致部分地区重新封锁，影响经济复苏。 
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图 1：美国 2008 年至今单季 GDP 折年同比和环比  图 2：美国 GDP 各分项的贡献 
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图 3：美国周度经济指数（WEI）  图 4：美国当周初次申请失业金人数（万人） 
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