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挖掘美国制造业数据 

 挖掘美国制造业数据 

美国制造业概况：纵观全球，美国制造业产出水平位居世界前列，2019 年美国

制造业增加值达 2.34 万亿美元，占美国 GDP 的 10.9%。随着美国经济结构产

生变化，制造业增加值在美国 GDP 中的占比在逐渐减少。从地理位置上来看，

美国的制造业集中在地广人稀的中部地区。 

美国制造业指标体系：主要包含 Markit 和 ISM 两家机构发布的制造业 PMI、美

联储发布的工业生产及产能利用率、美国经济分析局（BEA）发布的制造业就

业情况及产出率、以及美国普查局发布的耐用品与非耐用品订单数据。 

制造业 PMI 作为经济运行的先行指标，经常被用于预测 GDP 的拐点。通常认

为，美国 PMI 变化先于 GDP 变化 3-12 个月。工业产出水平可体现实体经济强

弱和劳动力就业环境，对于判断经济状况有至关重要的意义。而产能利用率时

常被用作判断整个市场供给、需求双方力量强弱的依据。耐用品订单反映的不

仅是制造业状况，也是企业对美国消费能力的预期。美国个人消费占 GDP 三

分之二，该指标重要性不言而喻。 

美国制造业的发展趋势：随着每小时产量的上升，美国制造业雇员数显著下降。

美国制造业越来越倾向于雇佣高学历工人，高技术人才空缺将在未来十年变得

显著。接下来的十年内，由于岗位技术需要得不到满足而产生的空缺可能会达

到 240 万个。 

 上周主要资产走势概览 

美股：上周，美股三大股指先震荡上行，三大股指均创新高，但元旦过后大幅

下跌。下跌的原因主要是进一步恶化的疫情、佐治亚州参议员选情不定、疫苗

接种进展缓慢这三方面的原因。全年来看，标普累涨 16.3%，道指累涨 7.3%，

纳斯达克指数累涨 43%。 

美债：12 月 29 日 10 年国债利率报 0.939%，1 年国债利率报 0.101%；1 月 4

日 10 年期利率报报 0.914%，1 年期利率报 0.107%。 

伦敦金价上周先缓慢上涨，元旦后因美国通胀预期提升而涨势扩大。1 月 5 日

伦敦金报 1941.92 美元/盎司，一周涨幅达到 3.35%。 

美元指数上周继续在 90 左右徘徊。12 月 29 日美元指数报 90.13。截至 1 月 5

日，美元指数报 89.73。 

布伦特原油价格主要在 51-52 美元/桶之间浮动。1 月 4 日最高曾报 53.21 美元

/桶，后回落至 51 美元/桶。一周跌幅为 1.11%。 

伦敦铜价 12 月 29 日报 7860 美元/吨，1 月 4 日曾短线飙升至 7950 美元/吨，

后回落至 7912.5 美元每吨。伦敦铜一周涨幅为 0.67%。 
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挖掘美国制造业数据 

美国制造业概况 

虽然如今美国是一个以服务业为主导的消费大国，但制造业在美国的力量仍

然不容小觑。纵观全球，美国制造业产出水平位居世界前列，2019 年美国

制造业增加值达 2.34 万亿美元，占美国 GDP 的 10.9%，相当于全世界第八

大经济体的体量。 

图 1：各国制造业占全国产出与全国制造业雇员占劳动力比例 

 
资料来源: 布鲁金斯协会、国信证券经济研究所整理 

但是，随着美国经济结构产生变化，制造业增加值在美国 GDP 中的占比在逐渐

减少。如下图所示，美国制造业增加值占 GDP 比重(下图紫色)从 1960 年起一

直呈下降趋势。相较而言，占比一直扩大的是教育卫生（下图浅蓝色带数字）

和专业服务（下图绿色）。 

图 2：美国各部门增加值占 GDP 比重（2019） 

 

资料来源: Wind、国信证券经济研究所整理 

美国制造业中，耐用品占制造业增加值的 56%，非耐用品占 44%。分行业来

看（括号内为占制造业增加值的比重），电子产品（13%）与汽车及其零部件

（7%）制造占耐用品中的大头，而在非耐用品中，化工产品（16%）和食品

饮料烟酒（11%）生产具有主导地位。总体来看，非耐用品增加值占 GDP 比

例在不断下滑。石油生产增加值已从 2011年的 1.1%下降至 2019年的 0.7%。 
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图 3：制造业细分行业占制造业增加值比例（2019）  图 4：2010-2019 制造业细分行业占比变化 

  

 

  

资料来源: Wind、国信证券经济研究所整理  资料来源: Wind、国信证券经济研究所整理 

从地理位置上来看，美国的制造业集中在地广人稀的中部地区。美国 NIST

的数据显示，制造业占人口总收入最高的三个州分别是印第安纳、威斯康辛

和爱荷华州。美国中部也是制造业衰退导致经济一蹶不振的“绣带”所在（下

图左红圈）。如下图右所示，美国制造业大州失业率长期高于美国平均失业

率（红线）。 

图 5：美国制造业主要分布在中部地区  图 6：美国制造业大州失业率 

  

  

 

资料来源: NIST、国信证券经济研究所整理  资料来源: Wind、国信证券经济研究所整理 

从平均时薪来看，制造业的平均时薪（29.48 美金/小时）高于贸易运输和休闲

酒店业，低于信息、金融和专业服务业。从工时来看，2019 年 12 月制造业平

均每周工时为 40.40 小时，高于教育医疗、休闲酒店和金融等服务业，低于采

矿业。 
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图 7：美国各行业平均时薪  图 8：美国各行业平均每周工时 

 

 

 

资料来源: Wind、国信证券经济研究所整理  资料来源: Wind、国信证券经济研究所整理 

美国制造业指标体系 

美国制造业指标主要包含 Markit 和 ISM 两家机构发布的制造业 PMI、美联

储发布的工业生产及产能利用率、美国经济分析局（BEA）发布的制造业就

业情况及产出率、以及美国普查局发布的耐用品与非耐用品订单数据。 

制造业 PMI 数据 

表 1：美国 PMI数据总结 

发布机构 指标 频率 指标分项 

Markit PMI 月 新订单、产出、雇佣、供应商送货时间、库存 

ISM（供应管理协会） PMI 月 新订单指数、客户库存、追加订单、生产、雇佣、供应商指标。 

资料来源: Markit、ISM、国信证券经济研究所整理 

ISM 发布的 PMI 是制造业中被最广泛地参考的指标。除了列表中的数据分项外，

ISM 的每月报告还囊括业内人士对于制造业近况的描述，比如供应是否短缺，

对于下一季度的预期等，属于较主观的微观感受。 

而 Markit 发布的月度 PMI 报告中囊括对于各分项变化趋势的解读，如对于供应

商送货时间增加的解释等。 

ISM 和 Markit 发布的两个 PMI 在计算方式上差别并不显著，都是通过统计每月

发放给采购经理的调查问卷，得出数据月制造业状况相对于上月有何变化，且

都是按照行业增加值占 GDP 的权重给分行业进行加权。两者的区别主要在于，

ISM 大多调查大型跨国企业，而 Markit 的调查也包含一些中小制造企业。 
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图 9：美国制造业公司规模统计 

 
资料来源: Census Bureau、国信证券经济研究所整理 

制造业 PMI 作为经济运行的先行指标，经常被用于预测 GDP 的拐点。通常认

为，美国 PMI 变化先于 GDP 变化 3-12 个月。如下图所示，在许多时期，PMI

的高、低点的出现都先于 GDP 的高低点出现的时间。 

图 10：美国 ISM PMI 与实际 GDP 同比值 

 

资料来源:Wind、国信证券经济研究所整理 

美联储发布的制造业相关数据 

表 2：美联储发布的工业产出指数和产能利用率 

指标名称 频率 指标分项 

工业产出指数 月 
市场分类法：最终商品（消费品、商业设备）、非工业设备（建筑业）、材料；行业分类

法：制造业、采矿业、公共事业 

产能利用率 月 行业分类法：制造业、采矿业、公共事业；产品形态法：原材料、半成品、完成品 

资料来源:美联储、国信证券经济研究所整理 

美联储工业产出指数和产能利用率报告通常在报告月下一月的月中发布。报

告通常包括对细分指标变化趋势的描述、指标长短期走势图表等内容。上表

指标分项只列出了该报告中的大类分项，报告中还包括更加细分行业的指标

和相应数据。 

在实际运用中，工业产出水平是一个被广泛参考的宏观经济指标。工业产出

水平可体现实体经济强弱和劳动力就业环境，对于判断经济状况有至关重要

的意义。而产能利用率时常被用作判断整个市场供给、需求双方力量强弱的

依据。产能利用率低下意味着需求疲软，政策制定者可能会选择释放一定刺
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预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_394


