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美国小品文之一 
  
中美经济数据指标对比 
  
中美经济指标的核心都是 GDP，GDP 统计方法均源于联合国的国民经济账户体
系（SNA）；美国的统计方法以支出法为核心，我国的统计方法以生产法为核心；
对比中美两国市场关注度较高的宏观经济数据，我们将所有指标分为八大类，分
别为经济增长、通货膨胀、就业、景气类指数、工业-生产和利润、消费、国际贸
易、金融数据。 

◼ 中美两国政府统计体系不同。 

◼ 我国的统计体系，主要由政府综合统计系统和部门统计系统两个部分组成；
我国的经济数据主要出自国家统计局，部分重要数据也出自其他部委或机构，
比如金融数据出自央行，进出口数据出自海关总署，PMI 数据为中国物流与
采购联合会和统计局联合发布等等。 

◼ 美国是典型的分散型统管式统计体制的国家。美国的政府统计工作由 70 多个
联邦政府部门设立的专门统计机构共同完成，美国白宫行政管理和预算办公
室（OMB）承担监督、管理、协调和指导所有联邦机构统计活动的职责。概
括的说，美国的宏观经济数据，主要来自三个官方机构，分别是商务部（下
辖经济分析局和人口普查局）、劳工部和美联储，除此之外，许多资本市场
关注的经济指标，也来自非官方的机构，如 PMI 来自供应管理协会，密歇根
消费者信心指数来自密歇根大学调查研究中心等等。 

◼ 统计体系的差异也体现在了两国 GDP 统计方法上。 

◼ 中国的 GDP 数据统计，主要依据我国国民经济行业分类标准和三次产业划分
标准，季度核算大多使用相关指标推算法，年度核算则直接采用生产法或收入法。
从数据搜集的角度看，GDP 核算的资料来源主要包括三部分：一是国家统计调查
资料，二是有关部门的财务统计资料，三是行政管理部门的行政记录资料。整体来
看，我国GDP 统计数据的来源主要是统计局，其次是来自各相关政府部门的统计
资料，主要涉及金融、财政、交运、教育、卫生、文旅等行业。 

◼ 美国的 GDP 数据以支出法为准，美国商务部经济分析局（BEA）下属，有三
个部门的工作与 GDP 有关。 一是国家经济核算部门，主要负责国家支出法
与收入法 GDP、个人收入与支出、企业利润等数据的核算等等，二是行业经
济核算部门，主要负责国家生产法 GDP 及分行业增加值数据的核算以及投入
产出表的编制，三是地区经济核算部门，主要负责州 GDP、大都会区 GDP、
个人收入及消费支出等数据的核算。根据 BEA 公布的信息，计算季度 GDP

的源数据包括五个类别：综合数据、调整后的综合数据、直接指标数据、间
接指标数据和基于趋势的数据，以美国 2014 年数据为例，美国 GDP 季度初
步估算数据中，综合数据占比 25.5%，直接指标数据占比 12.2%，间接指标数
据占比 34.4%，基于趋势的数据占比 27.9%，随着 GDP 数据的不断修订，综
合数据占比逐渐上升，数据的全面性不断增强。虽然 GDP 数据重要，但是考
虑到 GDP 是季度数据，更新频率偏低，因此投资者更加倾向于跟踪编制 GDP

的月度数据，来更及时的了解经济基本面的变化。其中最重要的月度数据，
来自上述经济分析局、人口普查局、劳工部、美联储等美国官方机构，以及
其他非官方组织和机构。 

◼ 中美月度经济数据对比。美国的重要经济数据发布特点，与我国的数据发布
习惯有所不同，特别体现在：就业数据的重要性极高、生产端的数据比较少、
个人收支数据是月度发布的、国际贸易数据更新较慢等等。整体来看，美国
主要经济数据发布时间相对分散，每月上旬市场重点关注的经济数据是 PMI、
制造业订单、就业数据和国际贸易数据，中旬主要是通胀数据、消费数据和
新屋开工数据，下旬主要是新屋销售、个人收支、PCE 和 GDP 数据。 

◼ 综合对比中美的重要经济数据体系，我们梳理出如下八个方面可以进行较为
直观的比较，分别是：经济增长、通货膨胀、就业、景气类指数、工业-生产
和利润、消费、国际贸易、金融数据。从对比的情况看，我国经济数据主要
来自生产端或企业端，比较有代表性的数据是工业增加值，相较之下，美国
的经济数据相对偏需求端或居民端，比较有代表性的是个人消费支出和非农
就业人口等数据。中美经济指标的差异，不仅存在于分类当中，同时也存在
于数据来源、统计方法、指标内涵以及应用范围等等。他山之石可以攻玉，
我们计划接下来用系列报告，更详细的拆解美国主要经济指标的内容，以便
更好了解美国经济的统计表现和运行规律。 

◼ 风险提示：参考材料收集不全面；相关经济主体的数据统计发布行政规则变化。    
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2016 年我们写了“小品文”系列报告，主要是探讨了一下我国经济数据的编制特点和简单的预测方法。 

2025 年我们决定用类似的研究方法，好好学习一下美国的经济数据。于是有了即将出现的这个系列

报告，“美国小品文”。 

“美国小品文”的研究材料主要来自海外，在翻译和理解的过程中有诸多疑难之处。如对该系列报告

内容存疑，万望不吝赐教。 
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1 美国的分散型政府统计体系与我国大不相同 

我国统计数据主要出自“1+2” 

经常看国内宏观的朋友们都知道，我国的统计体系1，是《中华人民共和国统计法》规定的“统一领导、

分级负责”的统计管理体制：中国政府统计系统主要由政府综合统计系统和部门统计系统两个部分组

成。政府综合统计系统由自上而下设置的统计机构及其配备的相应统计人员组成--中央政府设立国

家统计局，县以上地方各级政府设立独立的地方统计局，在乡一级政府则主要由专职或兼职的统计

员来负责统计工作的具体协调管理。中央政府各部门和地方政府的各部门，根据统计任务的需要设

立统计机构或在有关机构中设置统计人员，构成部门统计系统。 

中国国家统计局按专业划分和功能划分相结合的方式，设置 18 个司级行政单位、2 个参公管理事业

单位、10 个在京直属事业单位和中国统计出版社。 

国家统计局根据工作需要在各省（区、市）设立了调查总队，在各市（地、州、盟）和三分之一的县

（市、区、旗）设立了调查队。工作方式以抽样调查为主。 

县级以上地方各级政府设置独立的统计机构，乡镇政府设立统计站或配备统计员，负责完成承担的

国家统计调查任务，组织领导和协调本行政区域内的地方统计工作。 

中国国家统计局主要通过周期性的普查和常规统计调查收集统计数据，此外还通过专项调查、典型

调查以及行政纪录等方法搜集、整理统计资料。目前，国家统计局组织开展的重大国情国力普查主

要有人口普查、农业普查和经济普查；组织开展的经常性统计调查约 40 项，包括国民经济核算、农

业、工业、能源、投资、建筑业、贸易外经、服务业、城乡住户、价格、社会科技、劳动工资等统计

调查，调查内容基本涵盖了经济、社会、人口、环境与资源各个方面。 

部门统计内容涉及交通、旅游、财政、金融、海关进出口、利用外资、文化、教育、卫生、科技、户

籍人口、社会发展等多个方面。 

概括的来说，我国的经济数据主要出自国家统计局，包括但不限于通胀数据、工业增加值数据、社

会消费品零售总额数据、固定资产投资数据以及工业企业利润数据等，但除此之外，部分重要数据

也出自其他部委或机构，比如金融数据出自央行，进出口数据出自海关总署，PMI 数据出自中国物

流与采购联合会和统计局联合发布等等。 

美国统计数据主要出自“3+N” 

根据我国国家统计局的研究分类2，各国政府统计管理体制，看其横向的各部门统计工作之间以及纵

向的各层级统计工作之间的关系，可以划分为四种类型，即集中型统管式统计体制、集中型分级式

统计体制、分散型统管式统计体制和分散型分级式统计体制。 

如果一国的政府统计工作分散在各个不同的中央政府部门开展，中央统计局不是最主要的、居于核

心地位的数据生产和发布机构，则称之为分散型统计体制；如果一国的地方统计工作主要接受中央

政府部门的组织领导，自身一般不独立开展统计活动，称为统管式统计体制。 

分散型统管式统计体制的优点主要有：一是中央层面各政府部门在统计调查方面有更多的自主权，

可以利用其管理需要和政策需要来规划并开展统计调查；二是各部门统计数据与各项政策之间具有

较强的相关性。其不足之处主要有：一是各政府部门之间的统计工作有可能产生重复或遗漏情况；

二是各政府部门统计标准有可能不统一，进而造成统计数据的可比性不强。 

美国是采用分散型统管式统计体制的典型国家。 

美国的政府统计工作由 70 多个联邦政府部门设立的专门统计机构共同完成，其中最主要的统计机构

有人口普查局、经济分析局、劳工统计局、农业部、司法部等机构。其中，美国人口普查局和经济

分析局在职责和义务上属于综合统计机构，各部门如农业、交通、能源、卫生、司法、财政、劳工等

则履行部门统计职责。 

为保证这种分散型的政府统计体制能够有序高效运行，美国白宫行政管理和预算办公室（OMB）承

担监督、管理、协调和指导所有联邦机构统计活动的职责。 

                                                           
1 国家统计局信息公开 
2 世界各国政府统计管理体制类型划分探讨—“世界主要国家政府统计体制比较研究”课题报告之一，《中国

统计》，国家统计局统计资料管理中心、国际统计信息中心联合课题组。课题为 2022 年度全国统计科学研究

项目（立项编号：2022LY070），目前已结项。 

https://www.stats.gov.cn/xxgk/zcfggz/tjfl2020/202410/t20241010_1956870.html
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美国统计体系包括 OMB 下辖的美国首席统计师办公室、机构间统计政策委员会（ICSP）以及 24 名

统计官员、16个公认的统计机构和单位。美国首席统计师办公室负有协调联邦统计系统的法定责任，

负责保障统计工作的效率和有效性，统计信息的客观性、公正性、实用性，以及确保为统计目的收

集信息的保密性。ICSP 接受首席统计师办公室领导，旨在通过制定和实施战略愿景，为美国联邦统

计系统在支持决策方面长期发挥关键作用提供支撑。各统计机构间互通有无，实现信息资料共享。

另外，美国社会上也有很多民营的统计咨询机构，能够满足各方面对统计调查、统计数据分析、统

计咨询等方面的要求。 

概括的来说，美国的宏观经济数据，主要来自三个官方机构，分别是商务部（下辖经济分析局和人

口普查局）、劳工部和美联储，除此之外，许多资本市场关注的经济指标，也来自非官方的机构，

如 PMI 来自供应管理协会，密歇根消费者信心指数来自密歇根大学调查研究中心等等。 

用中国视角看美国数据：另一种统计体制3 

对于看习惯了国内统计数据的人来说，美国经济数据看起来不仅分散，而且属于“另外一套逻辑体系”。

以价格数据为例，我国的 CPI、PPI、GDP 平减指数均出自统计局，但美国的 CPI 和 PPI 数据出自劳

工部，对美联储货币政策影响较大的 PCE 出自商务部经济分析局。 

所以用中国宏观数据分析套路看美国经济数据的第一步，就是重新认识美国政府部门和他们出品的

重要经济数据。 

商务部。商务部下辖两个重要的数据发布部门，经济分析局和人口普查局，经济分析局发布的数据

包括国内生产总值、个人收入和支出、商品和服务的国际贸易、以及经常项目差额等，横跨生产、

消费、外贸三个分项；人口普查局发布的数据包括零售额、耐用品订单、企业存货、新屋开工和建

造许可证、新建住房销售额、以及建筑支出等，横跨消费、生产和住房建筑三个分项。 

劳工部。劳工部的数据相对比较集中在就业和价格两个分项，其中就业数据包括就业形势报告、职

位空缺和劳工流动率、周度失业救济申请、以及大规模裁员统计等等，价格数据包括消费者物价指

数、生产者物价指数、以及进出口价格等等。 

美联储。美联储发布的数据，包括美国联邦储备委员会发布的数据，和各地联储发布的数据；其中

美国联邦储备委员会发布的数据，主要是联邦公开市场委员会报告、美联储褐皮书和美国商业银行

的资产和负债（美联储），此外还有消费者未偿付信贷和工业产值和产能利用，各地联储发布的数

据以地区制造业调查和商业展望为主。 

其他市场关注的重点数据发布机构。我们认为美国经济数据中，与中国差异最大的就是非官方机构

发布数据：我国的经济数据基本都是官方部委发布，即便是 PMI 指数，也是中国物流与采购联合会

和统计局联合发布；但是美国主要受关注的经济数据当中，较多数据来自行业协会和私人机构，比

如 ADP 全国就业报告来自自动化数据处理公司（ADP）和宏观经济咨询有限公司，PMI 来自供应管

理协会，消费者情绪调查来自密歇根大学调查研究中心，成品房销售额来自全美房地产经纪人协会，

住房市场指数来自全美建筑商协会等等。 

 

 

  

                                                           
3 关于美国重点经济指标的相关内容，重点参考了《经济指标解读-洞悉未来经济发展趋势和投资机会（第三

版）》，人民邮电出版社，[美]伯纳德，鲍莫尔 
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2 GDP 是统计的核心 

中美 GDP 统计数据来源对比 

中国的 GDP 统计 

中国的 GDP 数据统计，季度核算和年度核算算法有所不同，季度核算大多使用相关指标推算法，即

通过相关的专业统计指标间接地推算该行业的增加值，而年度核算则充分利用企业财务资料和其他

专业统计资料，直接采用生产法或收入法进行核算4。 

在核算的行业分类上，主要依据我国国民经济行业分类标准和三次产业划分标准，并同时采用两种

分类方式核算。以国民经济行业分类为例，采用国家标准管理部门 2017 年颁布的《国民经济行业分

类（GB／T 4754—2017）》。在实际核算中采用三级分类。第一级分类以国民经济行业分类中的

门类为基础，分为农、林、牧、渔业，工业，建筑业，批发和零售业，交通运输、仓储和邮政业，住

宿和餐饮业，金融业，房地产业，信息传输、软件和信息技术服务业，租赁和商务服务业，其他行

业等 11 个行业。其中工业包含采矿业，制造业，电力、热力、燃气及水生产和供应业 3 个门类行业；

其他行业包含科学研究和技术服务业，水利、环境和公共设施管理业，居民服务、修理和其他服务

业，教育，卫生和社会工作，文化、体育和娱乐业，公共管理、社会保障和社会组织等 7 个门类行

业。第二级分类在第一级分类的基础上，细化为行业大类。其中，房地产业分到行业中类，并包括

居民自有住房服务；公共管理、社会保障和社会组织分为公共管理和社会组织、社会保障 2 类。第

三级分类在第二级分类的基础上，细化为行业小类。 

我国年度 GDP 核算包括经济普查年度核算和非经济普查年度（常规年度）核算。根据各行业基础资

料的不同，分别采用生产法或收入法核算增加值。经济普查年度 GDP 核算采用第三级分类，即按照

经济普查方案，划分行业小类核算增加值，然后汇总得到 GDP。常规年度 GDP 核算采用第二级分

类，即主要按照行业大类核算增加值，然后汇总得到 GDP。由于可获得的基础资料情况的不同，分

别采用直接核算或间接核算方式进行核算。直接核算，是指对于一套表单位（主要包括规模以上工

业、有资质的建筑业、限额以上批发和零售业、限额以上住宿和餐饮业、有开发经营活动的全部房

地产开发经营业、规模以上服务业等），以及部分非一套表单位和个体经营户（如农林牧渔业、金

融业以及部分行政事业单位等），由于可以获得详细的年度财务状况调查资料或生产经营情况调查

资料，因此利用基础资料直接核算该部分单位的总产出、中间投入、增加值以及增加值的四个构成

项；间接核算，是指对于部分非一套表单位和个体经营户，由于缺少财务资料，常规年度增加值核

算需使用最近一次经济普查年度相关比例结构、常规抽样调查资料和行政管理部门的财务资料与行

政记录资料推算。 

年度 GDP 数据虽然相对详细和完备，但发布时间较晚，市场关注度较高的还是时效性最好的季度

GDP 数据。 

我国季度 GDP 核算在第一级分类的基础上，将部分门类行业细分为大类行业核算行业增加值，然后

汇总得到季度 GDP。由于各行业基础资料不同，不同行业的增加值采用不同的核算方法。由于季度

GDP 核算对时效性要求较高，但能获得的基础资料比年度核算较少，因此，季度 GDP 核算的行业增

加值大多采取相关指标推算法核算。计算公式为： 

增加值 ＝ 上年同期增加值 ×（ 1 ＋ 本期增加值增长速度 ） 

其中，本期增加值增长速度，根据本期相关指标的增长速度，以及以前年度增加值增长速度和相关

指标增长速度之间的数量关系计算。采取相关指标推算法的行业有批发和零售业，交通运输、仓储

和邮政业，住宿和餐饮业，金融业，房地产业，信息传输、软件和信息技术服务业，租赁和商务服

务业及其他服务业等行业。 

此外，农林牧渔业、工业和建筑业采取增加值率法，计算公式为： 

增加值 ＝ 本期总产出 × 增加值率 

其中，增加值率根据上年年报资料和当期有关生产情况确定。 

基础资料来源。GDP 核算覆盖所有行业，所使用的资料来源十分广泛，既有统计部门的专业统计资

料，又有其他行政管理部门的各种行政记录；既有传统的全面报表数据，又有科学的抽样调查数据；

既有常规统计调查数据，又有经济普查数据；既有涉及现价和不变价的价值量指标，又有与价格无

关的物量指标等。从数据搜集的角度看，GDP 核算的资料来源主要包括三部分： 

  

                                                           
4 统计局：生产法 GDP 的核算方法；
https://www.stats.gov.cn/zs/tjws/zytjzbqs/gnsczz/202410/t20241025_1957169.html 
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一是国家统计调查资料。它是指由国家统计系统实施的统计调查获得的各种统计资料，如农林牧渔

业、工业、建筑业、批发和零售业、住宿和餐饮业、房地产业、规模以上服务业等统计调查资料，人

口与劳动工资统计资料，住户调查资料，价格统计资料等。 

二是有关部门的财务统计资料。它是指由国家统计局统一制定制度、有关行政管理部门和部分国有

企业负责收集的本行业财务统计资料，如教育部、国家卫生健康委、国家铁路集团有限公司汇总的

所属行政事业单位或企业单位财务统计资料等。 

三是行政管理部门的行政记录资料。主要包括财政部、人民银行、税务总局、金融监管总局、证监

会等行政管理部门的相关数据，如财政部全国财政收入与支出资料、人民银行的金融机构本外币信

贷收支情况、税务总局分行业的税收资料等。 

 

图表 1. 生产法 GDP 的资料来源 

行业 国家统计调查资料 部门财务统计资料 部门行政记录资料 

农林牧渔业 
农林牧渔业总产值和农林牧渔业中间消耗调查

资料 
—— —— 

工业 
规模以上工业生产经营情况、财务状况（成本

费用）调查资料，规模以下工业抽样调查资料 
—— —— 

建筑业 建筑业生产经营情况和财务状况调查资料 —— —— 

批发和零售业 批发和零售业经营情况和财务状况调查资料 —— 财政部有关行政记录 

交通运输、仓储和邮政

业 
规模以上服务业财务状况调查资料 

国铁集团等部门财务

数据 

工业和信息化部、交通运输

部、民用航空局等部门有关

行政记录 

住宿和餐饮业 住宿和餐饮业经营情况和财务状况调查资料 —— —— 

信息传输、软件和信息

技术服务业 
规模以上服务业财务状况调查资料 —— —— 

金融业 —— 

人民银行、金融监管

总局、证监会等部门

财务数据 

人民银行、金融监管总局、

证监会等部门行政记录 

房地产业 

房地产开发项目经营情况和财务状况调查资

料、规模以上服务业财务状况调查资料、住户

调查资料 

—— —— 

租赁和商务服务业 规模以上服务业财务状况调查资料 —— —— 

科学研究和技术服务业 
规模以上服务业财务状况调查资料、劳动工资

统计资料 
—— 财政部有关行政记录 

水利、环境和公共设施

管理业 

规模以上服务业财务状况调查资料、劳动工资

统计资料 
—— 财政部有关行政记录 

居民服务、修理和其他

服务业 

规模以上服务业财务状况调查资料、劳动工资

统计资料 
—— —— 

教育 
规模以上服务业财务状况调查资料、劳动工资

统计资料 
教育部财务数据 —— 

卫生和社会工作 
规模以上服务业财务状况调查资料、劳动工资

统计资料 

国家卫生健康委、民

政部财务数据 
—— 

文化、体育和娱乐业 
规模以上服务业财务状况调查资料、劳动工资

统计资料 

文化和旅游部、国家

广播电视总局、国家

体育总局等部门财务

数据 

—— 

公共管理、社会保障和

社会组织 
劳动工资统计资料、固定资产投资完成情况 —— 财政部有关行政记录 

资料来源：国家统计局，中银证券 
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与生产法相比，我国季度支出法 GDP 核算还处于研究试算阶段，支出法 GDP 数据发布以年度数据

为主。支出法 GDP 核算采用产品分类，以《统计用产品分类目录》为基础。最终消费支出按照支出

主体划分为居民消费支出和政府消费支出。其中，居民消费支出根据支出目的不同分为食品烟酒、

衣着、居住、生活用品及服务、交通和通信、教育文化和娱乐、医疗保健、金融中介服务、保险服

务、其他商品及服务十大类。同时，也可根据城乡属性划分为城镇居民消费支出和农村居民消费支

出。资本形成总额分为固定资本形成总额和存货变动。其中，固定资本形成总额按资产类型分类，

分为住宅、其他建筑和构筑物、机器和设备（含武器系统）、知识产权产品和其他共五大类。货物

和服务净出口分为货物出口、服务出口、货物进口、服务进口四类。支出法 GDP 核算即按照上述分

类分别核算，然后汇总得到 GDP。5 

核算支出法 GDP 的基础数据主要来源于国家统计局组织实施国家统计调查获得的统计资料、有关部

门的统计资料和行政管理部门的行政记录资料。 

国家统计调查资料主要包括住户调查的居民人均消费支出调查资料，人口统计资料，社会消费品零

售总额统计资料，主要畜禽生产情况调查资料，固定资产投资统计资料，房地产开发统计资料，工

业、建筑业、批发和零售业、住宿和餐饮业、规模以上服务业等行业企业财务状况调查资料，价格

统计资料等。 

有关部门的统计资料主要包括工业和信息化部的软件和信息技术服务业统计资料，自然资源部的地

质勘查情况统计资料，国家广播电视总局的互联网视听节目服务收入统计资料等，金融监管总局的

保险公司业务统计资料，国家外汇管理局的国际收支统计资料，国家电影局的电影票房统计资料等。 

行政管理部门的行政记录资料主要包括财政部的全国财政收入与支出资料，人民银行的金融机构本

外币信贷收支情况等。 

 

图表 2. 支出法 GDP 的资料来源 

项目 国家统计调查资料 部门财务统计资料 部门行政记录资料 

居民消费支出 
居民人均消费支出调查资料、人口统计资料、社会

消费品零售总额统计资料 

金融监管总局的保险业统计资

料 

人民银行有关行政记

录 

政府消费支出 —— —— 财政部有关行政记录 

固定资本形成

总额 
固定资产投资统计资料、房地产开发统计资料 

工业和信息化部、自然资源

部、国家广播电视总局、国家

电影局等部门统计资料等 

—— 

存货变动 

畜禽生产情况调查资料、工业企业成本费用调查资

料、建筑业财务状况调查资料、批发和零售业财务

状况调查资料、住宿和餐饮业财务状况调查资料、

规模以上服务业财务状况调查资料、房地产开发项

目财务状况调查资料 

—— —— 

货物和服务净

出口 
—— 

国家外汇管理局国际收支统计

资料 
—— 

资料来源：国家统计局，中银证券 

 

整体来看，我国 GDP 统计数据的来源主要是统计局，其次是来自各相关政府部门的统计资料，主要

包括涉及金融、财政、交运、教育、卫生、文旅等行业的统计资料和行政记录。 

美国的 GDP 统计 

美国商务部经济分析局（BEA）下属，有三个部门的工作与 GDP 有关。6 

一是国家经济核算部门，主要负责国家支出法与收入法 GDP、个人收入与支出、企业利润等数据的

核算，以及国民收入与生产账户（National Income and Product Accounts，NIPA）和固定资产与财富

账户的编制。 

  

                                                           
5 统计局：支出法 GDP 的核算方法；
https://www.stats.gov.cn/zs/tjws/zytjzbqs/gnsczz/202412/t20241220_1957806.html 
6 《美国的统计和核算工作体制—“地区 GDP 核算方法与组织实施”培训团组赴美考察札记(1)》，吕峰，中

国信息报，2016.11 
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美国的 GDP 数据以支出法为准，收入法 GDP 会通过一个统计误差项，调整到与支出法 GDP 一致。

支出法和收入法 GDP 数据按季度和年度公布。其中季度数据在季度结束后 30 天首次公布，季后 60

天发布修订后的第二版数据，季后 90 天发布再次修订后的第三版数据。年度数据首次公布在年度结

束后 30 天，即跟随四季度数据一起公布（在四季度数据随后作两次修订时，年度数据也会跟着修

订），年后 7 个月发布首次按年度核算方法修订后的数据，然后在接下来的两年中，每年 7 月份还

会再修订一次。当年度数据修订后，相应的季度数据也要跟着修订。此外，当遇到经济普查和核算

方法发生大的变化时，BEA 会对整个 GDP 数据序列进行历史数据的综合修订，修订时限上溯到美

国开始有 GDP 数据的 1929 年。 

二是行业经济核算部门，主要负责国家生产法 GDP 及分行业增加值数据的核算，以及投入产出表的

编制。投入产出表是美国国民经济核算工作的基准，其他各项数据，特别是 3 种方法的 GDP 数据

（支出法 GDP、收入法 GDP 和生产法 GDP），在最终的年度核实中都要以投入产出表中的相应数

据为基准来进行调整。生产法 GDP 及分行业增加值按季度和年度公布。其中季度生产法 GDP 是 BEA

近年来的新产品，2014 年才开始对外推出。 

三是地区经济核算部门，主要负责州 GDP、大都会区 GDP、个人收入及消费支出等数据的核算。州

GDP 按季度和年度公布。其中州季度 GDP 是 2015 年 12 月才开始对外公布的新产品，数据在季后 6

个月公布，发布后不再单独进行修订，只跟随年度数据的变动进行修订。 

根据 BEA 的材料，季度数据主要来自以下官方机构。7 

 

图表 3. 美国季度统计数据源 

资料来源 机构 

制造商出货、库存和订单月度调查 人口普查局 

月度批发贸易调查 人口普查局 

月度零售贸易和食品服务调查 人口普查局 

季度服务调查 人口普查局 

月度建筑支出 人口普查局 

美国国际贸易和服务 人口普查局和经济分析局 

美国国际交易账户 经济分析局 

年度预测和季度农场数据 农业部 

月度当前就业统计 劳工统计局 

季度财务报告 人口普查局 

月度国库报表 财政部 

消费者价格指数 劳工统计局 

生产者价格指数 劳工统计局 

国际价格指数 劳工统计局 

资料来源：BEA，中银证券整理 

 

虽然我们还没找到美国官方计算 GDP 的具体方式，但 BEA 同样也公布了，计算季度 GDP 的源数据

包括五个类别：综合数据、调整后的综合数据、直接指标数据、间接指标数据和基于趋势的数据。8 

综合数据：这些数据提供相关总体的全面或接近全面的覆盖范围。它们要么符合国民账户的概念、

覆盖范围和时点要求，要么只需微小调整即可符合。例如，人口普查局关于货物贸易的 3 个月数据

被纳入货物进出口的估算值中，从第二次即期季度估算值开始。人口普查局的数据几乎全面覆盖了

进出美国的货物流动，只需对覆盖范围和计价进行微小调整即可使其符合国民账户概念。 

调整后的综合数据：这些数据提供相关总体的全面或接近全面的覆盖范围；然而，这些数据需要进

行实质性调整才能符合国民账户概念。其中包括调查数据以及税收或监管数据，这些数据经过调整

以纠正误报、覆盖范围差异和会计概念差异。例如，美国国税局（IRS）公司纳税申报表汇总数据被

纳入公司利润的第二次和第三次年度修订估算值。这些年度数据比用于外推初步估算值的指标更全

面；但是，它们必须进行实质性调整，以符合国民账户概念。 

 

  

                                                           
7 https://www.bea.gov/resources/methodologies/nipa-handbook/pdf/chapter-03.pdf 
8 https://apps.bea.gov/scb/pdf/2014/06%20June/0614_gross_domestic_product_and_gross_domestic_income.pdf 
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直接指标数据：这些数据用于指示序列的变动，而非序列的水平。这些数据与最终纳入估算值的全

面数据密切相关；但是，它们不够详细或不具备相关总体的全面覆盖范围。例如，人口普查局的季

度服务调查（QSS）数据被纳入当期季度估算值的服务消费支出估算值中。然而，这些数据不如用于

编制年度修订估算值的人口普查局服务年度调查数据（SAS）全面。 

间接指标数据：当没有更合适的数据可用时，使用间接相关的数据来编制指标序列。这些数据包括

数量或活动指标以及其他 NIPA 估算值。例如，研究与发展业务投资的初步即期季度估算值是使用

BLS 关于就业、工时和收入的数据外推得出的。 

基于趋势的数据：当没有合适的源数据可用时，使用外推法或内插法，通常基于简单趋势，如移动

平均、回归、增长率或主观判断。例如，对于软件私人固定投资的初步和第二次当期季度估算值，

没有合适的源数据可用，估算值基于先前季度人口普查局 QSS 数据的移动平均值得出。 

根据 BEA 发布的口径，季度 GDP 统计数据对应的分类如下： 

 

图表 4. 美国季度 GDP 的数据分类和数据来源 

数据分类 数据指标 数据来源 

全面数据 

商品和食品服务的个人消费支

出（PCE） 

人口普查局月度零售业调查（MRTS）数据（初步估算使用 2 个月数据，第二次

和第三次估算使用 3 个月数据）。 

新机动车辆的个人消费支出以

及新汽车和新轻型卡车的私人

固定投资 

Ward's Automotive Reports 的单位销售数据、J.D.Power and Associates 的注册数

据（初步估算使用 2 个月数据，第二次和第三次估算使用 3 个月数据）以及

R.L.Polk 的平均价格数据。 

处方药个人消费支出 IMS Health 的消费者处方药销售数据。 

烟草个人消费支出 

财政部烟草消费数据（初步估算使用 1 个月数据，第二次估算使用 2 个月数

据，第三次估算使用 3 个月数据）和美国劳工统计局烟草和吸烟产品消费者价

格指数（CPl）数据。 

净国外旅行个人消费支出 季度国际交易账户数据（第二次和第三次估算）。 

商业银行隐性服务 美联储报告数据（第二次和第三次估算）。 

私人固定投资及州和地方政府

基础设施总投资 
人口普查局月度建筑支出数据。 

货物出口和货物进口 货物和服务贸易数据。 

服务出口和服务进口 季度国际交易账户数据（第二次和第三次估算）。 

联邦政府支出 月度财政部报表数据及国防部关于支出的财务报告（第三次估算）。 

调整后的

全面数据 

除机动车外零售业私人库存的

变化 
零售贸易调查数据。 

资料来源：BEA，中银证券整理 
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续图表 4. 美国季度 GDP 的数据分类和数据来源 

数据

分类 
数据指标 数据来源 

直接

指标

数据 

商品和食品服务的个人消

费支出 
初步零售贸易调查数据（初步估算使用 1 个月数据）。 

非柴油汽油个人消费支出 
美国能源信息署（EIA）月度汽油供应数量数据（初步估算使用 1 个月数据，第二次估

算使用 2 个月数据，第三次估算使用 3 个月数据），以及劳工统计局的平均价格数据。 

服务和软件私人固定投资

的个人消费支出 
人口普查局季度服务调查（QSS）数据（第三次估算）。 

电力和天然气服务个人消

费支出 

美国能源信息署月度使用量和单位价值数据（初步估算使用 1 个月数据，第二次估算使

用 2 个月数据，第三次估算使用 3 个月数据）。 

石油和天然气结构的私人

固定投资 
美国石油学会关于钻探进尺的数据和贝克休斯公司关于旋转钻机数量的数据。 

设备私人固定投资 

人口普查局月度制造商出货量、库存和订单预调查（MSM）数据（初步估算使用 1 个月

数据），以及 MSM 数据（初步估算使用 2 个月数据，第二次和第三次估算使用 3 个月

数据）。 

研发私人固定投资 公司财务报告数据（第二次和第三次估算）。 

耐用品制造业私人库存变

动 

预 MSM 数据（初步估算使用 1 个月数据），以及 MSM 数据（初步估算使用 2 个月数

据，第二次和第三次估算使用 3 个月数据）。 

非耐用品制造业私人库存

变动 
MSM 数据。 

商业批发贸易行业私人库

存变动 
人口普查局月度批发贸易调查数据。 

间接

指标

数据 

非柴油汽油及电力与天然

气服务的个人消费支出 

美国能源信息署（EIA）《短期能源展望》数据（初步估算使用 2 个月数据，第二次估

算使用 1 个月数据）。 

服务的个人消费支出 当前就业统计（CES）数据（主要用于初步估算和第二次估算）。 

租户占用的非农场住房租

金及业主占用的非农场住

房估算租金 

人口普查局的住房开工数据及平均租金的消费者价格指数（CPI）数据。 

移动电话服务的个人消费

支出 
移动电话公司收入数据（第二次估算）。 

住宅改造的私人固定投资 

初步零售贸易调查（MRTS）数据（初步估算使用 1 个月数据）、零售贸易调查

（MRTS）数据（初步估算使用 2 个月数据，第二次和第三次估算使用 3 个月数据），

以及美国劳工统计局（BLS）的职业收入数据（初步估算使用 2 个月数据，第二次和第

三次估算使用 3 个月数据）。 

自有账户软件及研发的私

人固定投资 
当前就业统计（CES）数据（初步估算）。 

娱乐、文学和艺术原创的

私人固定投资 

当前就业统计（CES）数据（初步估算和第二次估算）和季度服务调查（QSS）数据

（第三次估算）。 

一般政府工资与薪金 当前就业统计（CES）数据。 

一般政府社会保险的雇主

缴款 
国民收入和生产账户（NIPA）的工资与薪金估算值。 

政府固定资本消耗 国民收入和生产账户（NIPA）对总投资和价格的估算值。 

基于

趋势

的数

据 

烟草的个人消费支出 初步估算使用 2 个月数据，第二次估算使用 1 个月数据。 

服务的个人消费支出 主要是初步估算和二次估算。 

商业银行隐性服务 初步估算。 

私人固定投资及州和地方

政府的基础设施总投资 
 

软件私人固定投资 初步估算和第二次估算。 

非耐用品制造业、商业批

发行业及除机动车外的零

售行业的私人库存变动 

 

货物出口和货物进口   

除工资与薪金、政府社会

保险的雇主缴款及固定资

本消费外的州和地方政府

支出。 

 

资料来源：BEA，中银证券整理 
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美国从季度 GDP 到普查年度终值发布的过程中，GDP 数据需要经历三次修订，七次调整。 

首先是季度 GDP 的三次估算。GDP 的季度估算值，分别在参考季度结束后约 30 天、60 天和 90 天

发布。对于初步季度估算值，大约三分之一的估算值基于间接指标数据，约四分之一基于趋势数据，

约四分之一基于全面数据，约 10%基于直接指标数据。初步与第二次季度估算值之间的主要区别在

于，对于几个关键组成部分（包括私人和州及地方政府建筑投资以及货物进出口），全面数据取代

了 BEA 对季度第三个月的假设（基于趋势的数据）。此外，人口普查局月度零售销售数据（全面数

据）取代了季度第三个月用于商品和食品服务消费支出估算值的初步月度零售销售数据（直接指标

数据）。在第二次与第三次季度估算值之间，最大的变化是将人口普查局 QSS 数据（直接指标数据）

纳入了服务消费支出以及私人和政府软件投资的估算值中，取代了之前使用 BLS 就业、工时和收入

数据（间接指标数据）或判断性趋势（基于趋势的数据）外推得出的估算值。 

其次是年度 GDP 的三次修订估算。通常，年度修订提供最近日历年及至少前两年的更新季度和年度

估算值。特定年份的首次年度修订估算值通常在次年 7 月发布。第二次和第三次年度修订估算值在

随后的年份相继发布。在首次年度修订估算值中，基于全面数据和调整后全面数据的估算值份额显

著增加，而基于其他三类源数据的估算值份额下降。这主要反映了以下变化：SAS 数据（全面数据）

取代了QSS数据（直接指标数据）和其他指标用于服务消费支出以及私人和政府软件投资的估算值；

BEA 年度调查数据（全面数据）取代了指标用于服务进出口的估算值；BLS QCEW 数据（全面数据）

取代了 BLS 就业、工时和收入数据（间接指标数据）用于政府工资薪金的估算值。在第二次年度修

订估算值中，基于全面数据和调整后全面数据的估算值份额持续增加，主要反映了以下变化：人口

普查局年度制造业调查（ASM）数据（全面数据）取代了人口普查局月度制造业出货、库存和订单

（MSM）数据（直接指标数据）用于设备私人固定投资的估算值；国家科学基金会调查数据（全面

数据）取代了公司财务报告数据（直接指标数据）用于研发私人固定投资的估算值；政府财政普查/

政府财务（COG/GF）数据（全面数据）取代了基于趋势的判断性数据用于州和地方政府支出在上半

年的估算值。在第三次年度修订估算值中，主要区别在于 COG/GF 数据（全面数据）取代了基于趋

势的判断性数据用于州和地方政府支出在下半年的估算值。 

最后是全面修订估算。全面修订大约每五年进行一次，通常在可获得基准源数据后进行，例如经济

普查数据。在全面修订估算值中，主要区别在于十年住房普查关于住房存量和平均租金的数据（全

面数据）取代了年度住房存量调查数据和 BLS 消费者价格指数租金数据（直接指标数据）用于非农

场租户占用住房租金和自有住房虚拟租金的估算值。 

以美国 2014 年数据为例，随着 GDP 数据的不断修订，综合数据占比逐渐上升，数据的全面性不断

增强。根据 BEA 发布的说明，以 2014 年数据为例，美国 GDP 季度初步估算数据中，综合数据占比

25.5%，直接指标数据占比 12.2%，间接指标数据占比 34.4%，基于趋势的数据占比 27.9%；在此后

的两次对季度 GDP 数据修订中，综合数据占比不断上升，间接指标数据和基于趋势的数据占比不断

下降，例外的是直接指标数据占比，在第二次估算中占比下降，第三次估算中占比重新上升；在普

查年度修订的终值中，综合数据的占比达到 96.7%，其次是间接指标数据，占比 2.3%，以及调整后

的综合数据，占比 0.9%。 

 

图表 5. 2014 年美国季度 GDP 初步估算各类数据占比  图表 6. 2014 年美国季度 GDP 二次估算各类数据占比 

 

 

 

资料来源：BEA，中银证券整理  资料来源：BEA，中银证券整理 
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图表 7. 2014 年美国季度 GDP 三次估算各类数据占比  图表 8. 2014 年美国 GDP 综合修订终值中各类数据占比 

 

 

 

资料来源：BEA，中银证券整理  资料来源：BEA，中银证券整理 

 

根据统计局官方出版物中的历史数据，我国年度 GDP 中，直接计算的行业包括农业、工业、铁路运

输业、邮政业、金融业、社会福利业所包含的 51 个行业，行业增加值约占 GDP 的 55%，间接计算

中，采用比例系数推算法的行业包括建筑业、批发和零售业、住宿和餐饮业、房地产业、教育业等

包含的 32 个行业，行业增加值约占 GDP 的 40%，采用相关指标推算法的行业包括仓储业、计算机

服务业、居民服务业等 11 个行业，行业增加值约占 GDP 的 5%。9 

不过，上述数据统计时的行业分类还是国民经济行业分类（GB/T 4754—2002），现在的统计行业分

类已经是国民经济行业分类（GB/T 4754—2017）10，同时统计局也将彼时采纳 1993 年 SNA 的基本

核算原则、内容和方法形成的《中国国民经济核算体系（2002）》，全面系统修订为，借鉴联合国等

五大国际组织联合颁布的《国民账户体系 2008》，进而形成的《中国国民经济核算体系（2016）》
11。 

我们认为随着统计体系和统计方法的不断完善，当前美国和中国的 GDP 统计数据分类占比结构或与

历史数据分类比例有不同程度的差异。 

 

中美 GDP 分析对比 

中国的“三驾马车” 

中国的 GDP 数据分析，通常重点关注的是“三驾马车”，即消费、投资、净出口。但在统计局公布数

据时，主要是以行业分类和三次产业为主的。 

不同分类的经济数据，反映的是经济不同方面的特点。 

从总量看，1991 年至 2024 年间，我国名义 GDP 总量从 2.21 万亿元增长至 134.91 万亿元，同时期，

实际 GDP 同比增速也经历了 2007 年之前的先降后升，以及 2008 年至今的趋势性下行过程，实际

GDP 同比增速中枢，从 2000 年-2010 年期间的 10%左右，下降至 2023 年-2024 年的 5%左右。 

从三次产业贡献率看，第一产业在 1991 年至 1999 年期间，贡献率维持在 5.0%上方，2000 年之后第

一产业贡献率中枢明显下降，第二产业的贡献率则从 1991年至 2024年，从 60.2%波动下行至 38.6%，

与之相对的是第三产业的贡献率趋势性上行，在 2024 年已经升至 56.2%。 

从行业分类看，以 2022 年各行业名义 GDP 占比为例，制造业占比 25.89%最高，其次是批零贸易占

比 9.90%和农林牧渔占比 7.50%；从历史数据看，不同行业之间发展的趋势有较大差异，2005 年至

2022 年期间，占 GDP 比重整体上升的是租赁商服、信息技术、批发零售等行业，占 GDP 比重整体

下降的是制造业、公共事业、农林牧渔等行业。 

  

                                                           
9 《中国主要统计指标诠释（第二版）》，中国统计出版社，2013 年 9 月第一版，国家统计局编 
10 https://www.stats.gov.cn/xxgk/tjbz/gjtjbz/201710/t20171017_1758922.html 
11 https://www.stats.gov.cn/xxgk/jd/zcjd/201708/t20170809_1762620.html 
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虽然三次产业、行业分类、三驾马车数据都分析的是对 GDP 的贡献率，但是前两者的数据重叠度较

高，三驾马车数据反映的情况有所不同。 

从三驾马车来看，1991 年至 2024 年期间，净出口的贡献率基本围绕 0.0%波动，其中贡献率较高的

三个时间段，一是 1994 年-1998 年，二是 2005 年-2008 年，三是 2019 年-2022 年，基本上对应的是

外需增长较强，或我国出口产品比较优势较强的时间段；消费贡献率自 2003 年之后持续波动上行；

投资贡献率则是在 2009 年之后波动下行。 

对比三次产业和行业分类，三驾马车分析的优点至少有三个：一是对需求变化的反映比较直观，较

长时间以来，我国经济发展的特点都是生产端较强、需求端较弱，从 GDP 统计方法来看，我国是更

多采用生产法，从月度数据来看，较长时间内固定资产投资增速是持续高于社零增速的，三驾马车

可以较好的从需求端反映我国经济增长的波动和短板，进而有助于制定中长期经济发展规划；二是

国际可比性相对较强，比如美国的 GDP 统计以支出法为主，通过比较中美两国的支出结构，一定程

度上可以借鉴发达国家的经济发展经验；三是支出法的月度数据较丰富，通过跟踪工业增加值、社

会消费品零售总额、固定资产投资、进出口等月度数据，能够比较及时的反映经济短期发展中出现

的问题，有助于宏观政策有针对性的灵活调整。 

 

图表 9. 我国名义 GDP 总量与实际 GDP 增长率  图表 10. 我国三次产业的 GDP 增长贡献率 

 

 

 

资料来源：wind，中银证券  资料来源：wind，中银证券 

 

图表 11. 我国 2022 年分行业的现价 GDP 构成  图表 12. 我国三驾马车对年度 GDP 增长的贡献率 

 

 

 

资料来源：wind，中银证券  资料来源：wind，中银证券 
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美国的“支出法” 

美国的经济数据从统计到分析，统一都是“GDP=C+I+G+NX”。以 2025 年一季度第三次修订的美国

经济数据为例，看美国 GDP 的数据来源和分类方式。12 

2025 年一季度美国经季节调整的年率名义 GDP 总额为 29.96 万亿美元，实际 GDP 的环比折年率为

-0.5%。分项来看，一季度个人消费支出 20.46 万亿美元，其中商品消费 6.39 万亿美元，贡献率 0.01

个百分点，服务消费支出 14.07 万亿美元，贡献率 0.3 个百分点；私人投资总额 5.60 万亿美元，贡

献率 3.90 个百分点，其中固定投资总额 5.39 万亿美元，贡献率 1.31 个百分点，私人存货变动 0.21

万亿美元，贡献率 2.59 个百分点；商品和服务净出口-1.25 万亿美元，贡献率-4.61 个百分点，其中

出口 3.27 万亿美元，贡献率 0.04 个百分点，进口 4.51 万亿美元，贡献率-4.66 个百分点；政府消费

支出和总投资 5.15 万亿美元，贡献率-0.1 个百分点，其中联邦政府消费支出和总投资 1.93 万亿美元，

贡献率-0.31 个百分点，州和地方政府消费支出和总投资 3.22 万亿美元，贡献率 0.21 个百分点。 

 

图表 13. 美国 2025 年第一季度 GDP 第三次修订数据（单位：十亿美元；百分点） 

分项 
2025Q1 季节调整的年率名义

GDP 

实际国内生产总值百分比变化的贡献

率 

个人消费支出 20,461.60 0.31 

商品 6,391.10 0.01 

耐用品 2,216.10 -0.28 

机动车辆及零部件 750.00 -0.30 

家具和家用耐用设备 496.10 0.02 

娱乐用品及车辆 677.50 0.01 

其他耐用品 292.40 -0.01 

非耐用品 4,175.00 0.29 

外购食品和饮料 1,518.60 0.05 

服装和鞋类 534.10 0.12 

汽油及其他能源产品 435.30 0.05 

其他非耐用品 1,687.00 0.07 

服务 14,070.50 0.30 

居民家庭服务消费支出 13,447.00 0.69 

住房及公用事业 3,687.30 0.35 

医疗保健 3,449.80 0.35 

交通服务 683.50 0.03 

娱乐服务 801.80 -0.14 

餐饮服务及住宿 1,461.00 -0.09 

金融服务及保险 1,643.30 0.00 

其他服务 1,720.40 0.18 

为居民服务的非营利机构最终消费支出 623.50 -0.39 

非营利机构总产出 2,278.70 -0.20 

减：非营利机构商品和服务销售收入 1,655.30 0.19 

资料来源：BEA，中银证券 

 

  

                                                           
12 

https://view.officeapps.live.com/op/view.aspx?src=https%3A%2F%2Fwww.bea.gov%2Fsites%2Fdefault%2Ffiles%2F

2025-06%2Fgdp1q25-3rd.xlsx&wdOrigin=BROWSELINK 
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续图表 13. 美国 2025 年第一季度 GDP 第三次修订数据（单位：十亿美元；百分点） 

分项 
2025Q1 季节调整的年率名义

GDP 

实际国内生产总值百分比变化的贡献

率 

私人国内总投资 5,595.70 3.90 

固定投资 5,388.70 1.31 

非住宅投资 4,179.50 1.36 

建筑结构 913.90 -0.07 

设备 1,602.80 1.11 

信息处理设备 587.50 1.01 

工业设备 335.40 0.05 

运输设备 359.10 0.08 

其他设备 320.80 -0.02 

知识产权产品 1,662.80 0.32 

软件 730.60 0.39 

研究与开发 817.80 -0.06 

娱乐、文学及艺术原创作品 114.40 -0.02 

住宅投资 1,209.30 -0.05 

私人存货变动 207.00 2.59 

农场存货变动 4.10 -0.07 

非农场存货变动 202.90 2.67 

商品和服务净出口 -1,245.10 -4.61 

出口 3,266.40 0.04 

商品 2,121.00 0.44 

服务 1,145.40 -0.39 

进口 4,511.60 -4.66 

商品 3,667.30 -4.84 

服务 844.30 0.18 

政府消费支出和总投资 5,149.90 -0.10 

联邦政府 1,928.40 -0.31 

国防支出 1,103.50 -0.27 

消费支出 855.50 -0.30 

总投资 248.10 0.03 

非国防支出 824.80 -0.03 

消费支出 587.70 -0.06 

总投资 237.10 0.03 

州和地方政府 3,221.50 0.21 

消费支出 2,587.80 0.16 

总投资 633.70 0.05 

GDP 29,962.00 -0.50 

资料来源：BEA，中银证券 

 

根据 BEA 公布的数据来源（详见附件 1 至附件 4），上述数据均出自 NIPA，但从美国 GDP 统计的

数据来源看，主要包括如下内容。13 

个人消费支出数据来源主要是 9 个机构：一是劳工统计局，相关数据均跟价格有关，数据是机动车

燃料消费价格指数，主要住宅租金消费价格指数，电力消费价格指数和公用事业（管道）燃气服务

消费价格指数，二是运输统计局，数据是应税国内航空运输收入，三是人口普查局，数据是商品消

费中的其他商品消费，并且涵盖了服务消费中较多内容，四是能源信息署（EIA），数据主要是能源

类产品的供应量，五是联邦存款保险公司，数据是金融服务消费支出项目下的存款账户服务费，六

是 IHS Markit 波尔克-BEA 汽车数据（ IHS Markit Polk-BEA），数据是购买各类型新车的消费者占

比，七是君迪（JD Power），数据是各类型新车的平均销售单价，八是州博彩委员会，数据是娱乐消

费支出项目下的博彩收入，九是沃德汽车情报（Wards Intelligence），数据是新车的单位销量。 

  

                                                           
13 

https://view.officeapps.live.com/op/view.aspx?src=https%3A%2F%2Fwww.bea.gov%2Fsites%2Fdefault%2Ffiles%2F

2025-06%2Fgdpkeysource-1q25-3rd.xlsx&wdOrigin=BROWSELINK 
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私人国内总投资数据来源主要是 9 个机构：一是美国石油学会 (API) ，数据是固定资产投资项目下

的油气勘探相关数据，二是经济分析局，数据也是固定资产投资项目下的油气勘探相关数据，三是

劳工统计局，数据主要是周薪，四是人口普查局，数据较多，主要是非国防类设备投资，知识产权

类固定资产投资，住宅投资相关数据，以及制造业库存变化等，五是 Circana/Checkout 零售数据，数

据是住宅投资项目下的家装产品销售，六是能源信息署（EIA），数据是用于库存估值调整的炼油厂

原油采购成本，七是 IHS Markit 波尔克-BEA 汽车数据（ IHS Markit Polk-BEA），数据是设备投资

项目下新车购买的企业占比，八是全美房地产经纪人协会 (NAR) ，数据是现房销售量和平均售价，

九是沃德汽车情报（Wards Intelligence），数据是车辆相关的零售额和库存变化。 

商品和服务净出口数据来源主要是 3 个机构：一是经济分析局，数据是美国服务进出口金额，二是

人口普查局，数据是普查口径下美国货物及货物分类进出口季率金额，三是普查局联合分析局，数

据是国际交易账户口径下美国货物进出口年率金额。 

政府消费支出和总投资数据来源主要是 3 个机构：一是劳工统计局，数据是州与地方政府的就业人

数和就业成本指数，二是人口普查局，数据是州与地方政府建筑支出，三是财政部，数据是联邦政

府支出项目下相关数据。 

总的来说，GDP 数据产生的过程，就是 BEA 把取自上述信源的数据经过统计整理，形成 NIPA，然

后根据 NIPA 的数据，按照 GDP 要求的统计形式，最终呈现为 GDP 数据。 

虽然 GDP 数据重要，但是考虑到 GDP 是季度数据，更新频率偏低，因此投资者更加倾向于跟踪编

制 GDP 的月度数据，来更及时的了解经济基本面的变化。其中最重要的月度数据，来自上述经济分

析局、人口普查局、劳工部、美联储等美国官方机构，以及其他非官方组织和机构。 
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3 重要数据一览：中美月度数据对照 

中国的月度数据 

我国大部分月度经济数据发布时间，集中在上半月。14 

每月最后一天，统计局发布当月制造业和非制造业 PMI 指数，PMI 指数既是每月发布的第一个经济

数据，同时也是涵盖范围较广的一个数据，因此市场关注度较高； 

每月上旬，第二个发布的数据是通胀数据，包括 CPI 和 PPI 两个数据； 

每月中旬前后发布的数据较多，主要分为三类：相对最早的是海关总署发布的每月进出口数据，包

括出口和进口两方面，时间范围波动较大，以 2025 年上半年为例，较早的时间在 7 日，较晚的时间

在 14 日；其次是央行发布的每月金融数据，包括新增信贷、新增社融、M2 等数据，以 2025 年上半

年为例，时间通常在每月 13 日或 14 日；发布时间相对靠后是统计局发布的工业增加值、社零、固

投等经济数据，发布时间通常在每月中旬后半段，并且除了月度经济数据之外，每季度随着 GDP 发

布，统计局也发布居民收支等数据； 

每月下旬发布的经济数据是工业企业利润数据，发布时间较为固定，基本在 27 日。 

关于中国主要经济数据分析讨论的内容，请参见我们此前的系列报告《小品文》。 

 

图表 14. 中国 2025 年重要数据（拟）发布时间 

内容 发布单位 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 

PMI 国家统计局 27/一 ……  1/六 30/三 31/六 30/一 31/四 31/日 30/二 31/五 30/日 31/三 

CPI 国家统计局 9/四 9/日 9/日 10/四 10/六 9/一 9/三 9/六 10/三 15/三 9/日 10/三 

PPI 国家统计局 9/四 9/日 9/日 10/四 10/六 9/一 9/三 9/六 10/三 15/三 9/日 10/三 

出口 海关总署 13/一 …… 7/五 14/一 9/五 9/一 
每月上半月 

进口 海关总署 13/一 …… 7/五 14/一 9/五 9/一 

新增信贷 央行 14/二 14/五 14/五 13/日 14/三 13/五 

每月中旬 新增社融 央行 14/二 14/五 14/五 13/日 14/三 13/五 

M2 同比 央行 14/二 14/五 14/五 13/日 14/三 13/五 

GDP 国家统计局 17/五 …… …… 16/三 …… …… 15/二 …… …… 20/一 …… …… 

工业增加值 国家统计局 17/五 …… 17/一 16/三 19/一 16/一 15/二 15/五 15/一 20/一 14/五 15/一 

社会消费品

零售总额 
国家统计局 17/五 …… 17/一 16/三 19/一 16/一 15/二 15/五 15/一 20/一 14/五 15/一 

固定资产投

资（不含农

户） 

国家统计局 17/五 …… 17/一 16/三 19/一 16/一 15/二 15/五 15/一 20/一 14/五 15/一 

房地产开发

和销售 
国家统计局 17/五 …… 17/一 16/三 19/一 16/一 15/二 15/五 15/一 20/一 14/五 15/一 

商品住宅销

售价格指数 
国家统计局 17/五 19/三 17/一 16/三 19/一 16/一 15/二 15/五 15/一 20/一 14/五 15/一 

居民收支 国家统计局 17/五 …… …… 16/三 …… …… 15/二 …… …… 20/一 …… …… 

工业产能利

用率 
国家统计局 17/五 …… …… 16/三 …… …… 15/二 …… …… 20/一 …… …… 

GDP（行业

分类） 
国家统计局 18/六 …… …… 17/四 …… …… 16/三 …… …… 21/二 …… …… 

工业企业利

润 
国家统计局 27/一 …… 27/四 27/日 27/二 27/五 27/日 27/三 27/六 27/一 27/四 27/六 

资料来源：国家统计局官网，央行官网，海关总署官网，中银证券整理 

 

  

                                                           
14 最新统计信息发布日程 - 国家统计局 

https://www.stats.gov.cn/sj/fbrc/bnxxfb/
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美国的月度数据发布时间 

美国的数据发布习惯，通常可以分为两类，一是发布时间为某个月的第几周的周几，比如非农就业

数据，美联储议息会议等等15，二是官网给了比较明确的数据发布时间表，比如 BEA16。 

通过梳理，我们认为美国的重要经济数据发布特点，与我国的数据发布习惯，在如下几方面有所不

同： 

一是就业数据的重要性极高，与就业相关数据有三个，分别是周数据初请失业金人数，月数据的 ADP

就业人数也就是小非农，以及非农就业数据； 

二是制造业 PMI 数据发布时间，较非制造业 PMI 发布时间早两个工作日，我国是同一时间发布的； 

三是 CPI 和 PPI 的发布时间不同，一般相隔 1-2 天； 

四是美国生产端的数据比较少，重要程度较高的是人口普查局发布的制造业订单数据，此外房地产

相关的新屋开工和新屋销售数据，发布时间大约相差一周； 

五是个人收支数据是月度发布的，有别于我国的季度发布居民收入数据； 

六是美国的国际贸易数据更新较慢，每个月第二周发布两个月前的贸易数据。 

整体来看，美国主要经济数据发布时间相对分散，每月上旬市场重点关注的经济数据是 PMI、制造

业订单、就业数据和国际贸易数据，中旬主要是通胀数据、消费数据和新屋开工数据，下旬主要是

新屋销售、个人收支、PCE 和 GDP 数据。 

 

  

                                                           
15 美联储 - 会议日历和信息 
16 发布时间表 |美国经济分析局 （BEA） 

https://www.federalreserve.gov/monetarypolicy/fomccalendars.htm
https://www.bea.gov/news/schedule/full
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图表 15. 美国 2025 年重要数据（拟）发布时间 

内容 发布单位 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 

初请失业金人数:

季调(人) 

劳工部就业培

训管理局 
每周四 

ISM 制造业 PMI 
供应管理协会

（ISM） 

1 月

3 日 

2 月

3 日 

3 月

3 日 

4 月

1 日 

5 月

1 日 

6 月

2 日 

7 月

1 日 

8 月

1 日 

9 月

2 日 

10 月

1 日 

11 月

3 日 

12 月

1 日 

ISM 非制造业

PMI 

供应管理协会

（ISM） 

1 月

7 日 

2 月

5 日 

3 月

5 日 

4 月

3 日 

5 月

5 日 

6 月

4 日 

7 月

3 日 

8 月

5 日 

9 月

4 日 

10 月

3 日 

11 月

5 日 

12 月

3 日 

制造业:新增订单

(百万美元) 
人口普查局 

1 月

6 日 

2 月

4 日 

3 月

5 日 

4 月

2 日 

5 月

2 日 

6 月

3 日 

7 月

3 日 

8 月

4 日 

9 月

3 日 

10 月

2 日 

11 月

4 日 

12 月

5 日 

ADP 就业人数:季

调(人) 

自动化数据处

理公司

（ADP） 

1 月

8 日 

2 月

5 日 

3 月 5

日 

4 月 2

日 

4 月

30 日 

6 月 4

日 

7 月 2

日 

7 月

30 日 

9 月

4 日 

10 月

1 日 

11 月

5 日 

12 月

3 日 

非农就业人口变

动:季调(千人) 
劳工统计局 

1 月

10

日 

2 月

7 日 

3 月

7 日 

4 月

4 日 

5 月

2 日 

6 月

6 日 

7 月

3 日 

8 月

1 日 

9 月

5 日 

10 月

3 日 

11 月

7 日 

12 月

5 日 

CPI 劳工统计局 
1 月

15 日 

2 月

12 日 

3 月

12 日 

4 月

10 日 

5 月

13 日 

6 月

11 日 

7 月

15 日 

8 月

12 日 

9 月

11 日 

10 月

15 日 

11 月

13 日 

12 月

10 日 

PPI 劳工统计局 
1 月

14 日 

2 月

13 日 

3 月

13 日 

4 月

11 日 

5 月

15 日 

6 月

12 日 

7 月

16 日 

8 月

14 日 

9 月

10 日 

10 月

16 日 

11 月

14 日 

12 月

11 日 

密歇根消费者情

绪指数(初值) 

密歇根大学调

查研究中心 

1 月

10 日 

2 月

7 日 

3 月

14 日 

4 月

11 日 

5 月

16 日 

6 月

13 日 

7 月

18 日 

8 月

15 日 

9 月

12 日 

10 月

10 日 

11 月

7 日 

12 月

5 日 

零售销售 人口普查局 
1 月

16 日 

2 月

14 日 

3 月

17 日 

4 月

16 日 

5 月

15 日 

6 月

17 日 

7 月

17 日 

8 月

15 日 

9 月

16 日 

10 月

16 日 

11 月

14 日 

12 月

17 日 

新屋开工 人口普查局 
1 月

17 日 

2 月

19 日 

3 月

18 日 

4 月

17 日 

5 月

16 日 

6 月

18 日 

7 月

18 日 

8 月

19 日 

9 月

17 日 

10 月

17 日 

11 月

19 日 

12 月

16 日 

新屋销售 人口普查局 
1 月

27 日 

2 月

26 日 

3 月

25 日 

4 月

23 日 

5 月

23 日 

6 月

25 日 

7 月

24 日 

8 月

25 日 

9 月

24 日 

10 月

24 日 

11 月

26 日 

12 月

23 日 

个人消费支出 经济分析局 
1 月

31 日 

2 月

28 日 

3 月

28 日 

4 月

30 日 

5 月

30 日 

6 月

27 日 

7 月

31 日 

8 月

29 日 

9 月

26 日 

10 月

31 日 

11 月

26 日 

12 月

19 日 

人均可支配收入 经济分析局 
1 月

31 日 

2 月

28 日 

3 月

28 日 

4 月

30 日 

5 月

30 日 

6 月

27 日 

7 月

31 日 

8 月

29 日 

9 月

26 日 

10 月

31 日 

11 月

26 日 

12 月

19 日 

PCE 物价指数 经济分析局 
1 月

30 日 

2 月

28 日 

3 月

28 日 

4 月

30 日 

5 月

30 日 

6 月

27 日 

7 月

31 日 

8 月

29 日 

9 月

26 日 

10 月

31 日 

11 月

26 日 

12 月

19 日 

实际 GDP:季调:

折年数(十亿美

元) 

经济分析局 
1 月

30 日 

2 月

27 日 

3 月

27 日 

4 月

30 日 

5 月

29 日 

6 月

26 日 

7 月

30 日 

8 月

28 日 

9 月

25 日 

10 月

30 日 

11 月

26 日 

12 月

19 日 

美联储利率决议 美联储 
1/28-

29 
 3/18

-19 
 5/6~

7 

6/17

-18 

7/29

-30 
 9/16

-17 

10/28

-29 
 12/9~

10 

国际贸易数据 
经济分析局，

人口普查局 

1 月

7 日 

2 月

5 日 

3 月

6 日 

4 月

3 日 

5 月

6 日 

6 月

5 日 

7 月

3 日 

8 月

5 日 

9 月

4 日 

10 月

7 日 

11 月

4 日 

12 月

4 日 

资料来源：BEA，wind，中银证券整理 

 

中美月度宏观数据对照 

根据《经济指标解读-洞悉未来经济发展趋势和投资机会》对美国经济指标的分解归类，包括就业，

消费者支出和信心指数，国内产量和存货，住房和建筑，联邦储备，外贸，价格、生产率和工资等

等，结合我国的经济数据体系，我们梳理出如下八个方面，进行中美主要经济指标的对比： 
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图表 16. 主要宏观数据分类及中美宏观数据对比 

数据分类 中国 美国 

经济增长 GDP 实际 GDP:季调:折年数(十亿美元) 

通货膨胀 CPI CPI 
 PPI PPI 
  PCE 物价指数 

就业   初请失业金人数:季调(人) 

    ADP 就业人数:季调(人) 

    非农就业人口变动:季调(千人) 

景气类指数 PMI ISM 制造业 PMI 
  ISM 非制造业 PMI 

工业-生产和利润 工业增加值   

  固定资产投资（不含农户） 制造业:新增订单(百万美元) 

  房地产开发和销售 新屋开工 

  商品住宅销售价格指数 新屋销售 

  工业企业利润   

消费 社会消费品零售总额 密歇根消费者情绪指数(初值) 
 居民收支 零售销售 
  个人消费支出 
  人均可支配收入 

国际贸易 出口 国际贸易数据 

  进口   

金融数据 新增信贷 美联储利率决议 
 新增社融  

 M2 同比  

资料来源：中银证券整理 

 

从对比的情况看，我国经济数据主要来自生产端或企业端，比较有代表性的数据是工业增加值，相

较之下，美国的经济数据相对偏需求端或居民端，比较有代表性的是个人消费支出和非农就业人口

等数据。 

中美经济指标的差异，不仅存在于分类当中，同时也存在于数据来源、统计方法、指标内涵以及应

用范围等等。他山之石可以攻玉，我们计划接下来用系列报告，更详细的拆解美国主要经济指标的

内容，以便更好了解美国经济的统计表现和运行规律。 

风险提示：参考材料收集不全面；相关经济主体的数据统计发布行政规则变化。 
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附件 1. 美国 2025 年第一季度 GDP 第三次修订数据中个人消费支出数据及数据来源（单位：十亿美元） 

分类 2025Q1 数据来源 

修订数据

来源 

个人消费支出 20,461.60 NIPA .... 

商

品         6,391.10 NIPA .... 

 国内新车    26.30 NIPA .... 

    

单位销量（百万辆，按年

率计算） 
2.00 Wards Intelligence 

Federal 

Reserve 

Board 

    平均单辆价值（美元） 29,674.00 JD Power BEA 

    

新车购买的消费者占比

（百分比） 49.09 IHS Markit Polk-BEA BEA 

 进口新车       22.60 NIPA .... 

    

单位销量（百万辆，按年

率计算） 
1.10 Wards Intelligence 

Federal 

Reserve 

Board 

    平均单辆价值（美元） 39,245.00 JD Power BEA 

       

新车购买的消费者占比

（百分比） 49.09 IHS Markit Polk-BEA BEA 

 新轻型卡车    356.50 NIPA .... 

    

单位销量（百万辆，按年

率计算） 
13.40 Wards Intelligence 

Federal 

Reserve 

Board 

    平均单辆价值（美元） 49,366.00 JD Power BEA 

    

新轻型卡车购买的消费者

占比（百分比） 53.78 IHS Markit Polk-BEA BEA 

 

二手汽车和二

手轻型卡车的

净购买量       215.40 NIPA .... 

 

机动车燃料、

润滑油及液体    405.60 NIPA .... 

    

机动车汽油供应量（百万

桶 / 天） 8.90 
能源信息署 

BEA 

       

机动车燃料消费价格指数

（1982-84=100） 290.90 
劳工统计局 

劳工统计

局 

 其他商品    5,364.70 NIPA .... 

        

不含汽车及其他机动车经

销商、建筑材料与园艺设

备及用品经销商、加油站

的零售额（百万美元，按

月率和季率计算） 1,202,394.00 

人口普查局 
人口普查

局 

服

务         14,070.50 NIPA .... 

 

家庭消费支出（服

务类）    13,447.00 NIPA .... 

  

住房

与公

用事

业   3,687.30 NIPA .... 

   住房  3,207.10 NIPA .... 

    

已竣工固定住房单元

数（千套） 390.60 
人口普查局 

BEA 

    

主要住宅租金消费价

格指数（1982-

84=100） 430.30 

劳工统计局 
劳工统计

局 

  
 电力  265.00 NIPA .... 
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最终居民用户电力销

售量（百万兆瓦时，

按月率和季率计算） 388.30 

能源信息署-

BEA 
BEA 

    

电力消费价格指数

（1982-1984=100） 284.10 
劳工统计局 

劳工统计

局 

  
 天然气  72.60 NIPA .... 

    

最终居民用户天然气

销售量（十亿立方英

尺，按月率和季率计

算） 1,194.10 

能源信息署 

BEA 

    

公用事业（管道）燃

气服务消费价格指数

（1982-1984=100） 246.90 

劳工统计局 
劳工统计

局 

  

医疗

保健   3,449.80 NIPA .... 

  
 医师服务  819.50 NIPA .... 

    

应税医师诊所及免税

门诊护理中心收入

（百万美元） 215,743.00 

人口普查局 
人口普查

局 

  
 医院与疗养院服务  1,820.20 NIPA .... 

    

应税及免税医院、疗

养院和住宿护理机构

收入（百万美元） 532,573.40 

人口普查局 
人口普查

局-BEA 

  

交通

服务   683.50 NIPA .... 

  
 机动车维修与保养  267.10 NIPA .... 

    

应税汽车维修与保养

收入（百万美元） 44,857.00 
人口普查局 

人口普查

局 

  
 航空运输  198.00 NIPA .... 

    

应税国内航空运输收

入（百万美元） 49,019.90 
运输统计局 

BEA 

  

娱乐

服务   801.80 NIPA .... 

  

 会员俱乐部、体育中心、

公园、剧院及博物馆  305.10 NIPA .... 

    

应税及免税其他娱乐

产业收入（百万美

元） 33,399.00 

人口普查局 
人口普查

局 

    

应税游乐园与拱廊入

场收入及免税博物

馆、历史遗迹等机构

收入（百万美元） 10,718.90 

人口普查局 
人口普查

局-BEA 

    

应税演艺公司入场收

入及免税演艺公司收

入（百万美元） 4,287.20 

人口普查局 
人口普查

局-BEA 

    

应税体育赛事观众入

场收入（百万美元） 4,181.30 
人口普查局 

BEA 

  
 赌博  219.10 NIPA .... 

    

总博彩赢款收入（百

万美元） 1,774.50 

State Gaming 

Commissions BEA 

    

应税博彩行业收入

（百万美元） 11,000.00 
人口普查局 

人口普查

局 

  

餐饮

与住

宿   1,461.00 NIPA .... 

  
 餐饮服务  1,259.60 NIPA .... 

    

餐饮场所零售额（百

万美元，按月率和季

率计算） 287,982.00 

人口普查局 
人口普查

局 

  
 住宿  201.40 NIPA .... 
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住宿行业总收入（百

万美元） 81,016.00 
人口普查局 

人口普查

局 

  

金融

服务   1,101.20 NIPA .... 

  
 金融服务收费  136.70 NIPA .... 

    

存款账户服务费（百

万美元） 8,374.40 

联邦存款保险

公司 BEA 

  

其他

服务   1,720.40 NIPA .... 

  
 通信  315.60 NIPA .... 

    

无线通信运营商来自

家庭消费者及个人用

户的收入（百万美

元） 53,543.20 

人口普查局 

BEA 

  
 教育服务  359.50 NIPA .... 

    商业与职业学校 86.10 NIPA .... 

    

应税及免税教育服务

收入（百万美元） 28,560.80 
人口普查局 

BEA 

    社会服务与宗教活动 342.60 NIPA .... 

    

应税及免税儿童日托

服务收入（百万美

元） 16,641.00 

人口普查局 
人口普查

局 

    

应税及免税个人与家

庭服务收入（百万美

元） 45,823.70 

人口普查局 

BEA 

    

应税及免税职业康复

服务收入（百万美

元） 4,730.90 

人口普查局 

BEA 

    

应税及免税社区食

品、住房与紧急服务

收入（百万美元） 15,934.20 

人口普查局 

BEA 

 

为家庭服务的非营

利机构

（NPISHs）最终

消费支出    623.50 NIPA .... 

  

非营

利机

构总

产出   2,278.70 NIPA .... 

  
 医疗总产出  1,334.60 NIPA .... 

    

免税医院、疗养院及

住宿护理机构支出

（百万美元） 382,445.00 

人口普查局 
人口普查

局 

  
 娱乐服务总产出  86.80 NIPA .... 

    

免税其他娱乐产业、

演艺公司、博物馆、

历史遗迹等机构支出

（百万美元） 13,508.00 

人口普查局 
人口普查

局 

  
 社会服务总产出  246.60 NIPA .... 

    

免税社会救助支出

（百万美元） 48,368.90 
人口普查局 

人口普查

局-BEA 

  

 减：非营利机构商品与服

务销售收入  1,655.30 NIPA .... 

资料来源：BEA，中银证券 
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附件 2. 美国 2025 年第一季度 GDP 第三次修订数据中私人国内总投资数据及数据来源（单位：十亿美元） 

分类 2025Q1 数据来源 修订数据来源 

私人国内总投资 5,595.70 NIPA .... 

固定投资 5,388.70 NIPA .... 

 

非住宅投

资    4,179.50 NIPA .... 

  建筑   913.90 NIPA .... 

   

商业与医疗、制造

业、电力与通信及

其他建筑  772.90 NIPA .... 

    

建筑支出（投入价值）

（按年率计算） 754.00 人口普查局 人口普查局 

   油气井钻探与勘探  83.80 NIPA .... 

    
钻井进尺（百万英尺） 

58.70 

美国石油学

会 经济分析局 

    每英尺成本（美元） 451.00 经济分析局 经济分析局 

   其他  57.20 NIPA .... 

  设备   1,602.80 NIPA .... 

   新车与新轻型卡车  343.10 NIPA .... 

    

单位销量（见个人消费

支出部分）    

    

平均单辆价值（见个人

消费支出部分）    

    

新车购买的企业占比

（百分比） 
50.57 

IHS Markit 

Polk-经济

分析局 经济分析局 

    

新轻型卡车购买的企业

占比（百分比） 
44.17 

IHS Markit 

Polk-经济

分析局 经济分析局 

   

其他卡车、巴士及

卡车拖车  59.70 NIPA .... 

    

中型 / 重型卡车零售额

（千辆） 459.10 

沃德汽车情

报 经济分析局 

   

二手汽车和二手轻

型卡车的净购买量  -148.10 NIPA .... 

   

其他设备（含飞

机）  1,348.10 NIPA .... 

    

非国防资本货物制造商

出货量（百万美元，按

月率和季率计算） 

255,588.0

0 人口普查局 人口普查局 

    

非国防资本货物（不含

飞机）制造商出货量

（百万美元，按月率和

季率计算） 

225,309.0

0 人口普查局 人口普查局 

  知识产权产品   1,662.80 NIPA .... 

   软件  730.60 NIPA .... 

    

软件出版商总收入（百

万美元） 

149,112.0

0 人口普查局 经济分析局 

    

计算机系统设计及相关

服务总收入（百万美

元） 

180,613.0

0 人口普查局 经济分析局 

 住宅投资    1,209.30 NIPA .... 

  永久性场所   553.10 NIPA .... 

   

建筑支出（投入价

值）（按年率计

算）  549.60 人口普查局 人口普查局 

    单户住宅建筑 433.80 人口普查局 人口普查局 

    多户住宅建筑 115.80 人口普查局 人口普查局 
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1 单元建筑开工数

（千套，按年率计

算）  1,015.00 人口普查局 人口普查局 

  预制住宅   21.00 NIPA .... 

   

制造商出货量（千

套，按年率计算）  104.80 人口普查局 经济分析局 

  改良   430.10 NIPA .... 

   

建筑材料与园艺设

备及用品经销商零

售额（百万美元，

按月率和季率计

算）  

120,449.0

0 人口普查局 人口普查局 

   

基于收银收据的家

装产品销售数据

（百万美元）  ... 

Circana/Che

ckout 零售

数据 经济分析局 

   

住宅改造工人周薪

总额（千美元）  

373,893.7

0 劳工统计局 劳工统计局 

  

经纪人佣金及

其他所有权转

移成本   181.70 NIPA .... 

   

现房销售量（千

套，按年率计算）  4,076.40 

全美房地产

经纪人协会 经济分析局 

   

现房平均售价（千

美元）  420.50 

全美房地产

经纪人协会 经济分析局 

   

新房销售量（千

套，按年率计算）  661.70 人口普查局 人口普查局 

   

新房平均售价（千

美元）  503.60 人口普查局 .... 

  其他   23.30 NIPA .... 

私人库存变化  207.00 NIPA .... 

 农业    4.10 NIPA .... 

 

采矿、公

用事业及

建筑业    3.80 NIPA .... 

 

制造业与贸易（不含非贸易

批发商）   160.60 NIPA .... 

  制造业   83.30 NIPA .... 

   耐用品  -0.70 NIPA  

   非耐用品  84.00 NIPA  

  贸易批发商   64.80 NIPA .... 

   耐用品  41.90 NIPA  

   非耐用品  22.80 NIPA  

  零售业   12.60 NIPA .... 

   

不含机动车及零部

件经销商的零售  28.90 NIPA .... 

   

机动车及零部件经

销商  -16.30 NIPA .... 

 

非贸易批

发商    12.10 NIPA .... 

 其他行业    26.40 NIPA .... 

 

库存变化（按月率和季率计

算）      

  
制造业与贸易 

  22.50 人口普查局 

人口普查局-经

济分析局 

   制造业  3.10 人口普查局 人口普查局 

    耐用品 1.20 人口普查局 人口普查局 

    非耐用品 1.90 人口普查局 人口普查局 

   贸易批发商  15.00 人口普查局 人口普查局 

    耐用品 10.50 人口普查局 人口普查局 

    非耐用品 4.50 人口普查局 人口普查局 
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零售业 

 4.40 

人口普查局

-经济分析

局 

人口普查局-经

济分析局 

    

不含机动车及零部件经

销商的零售 6.60 人口普查局 人口普查局 

    

机动车及零部件经销商 

-2.30 

人口普查局

-经济分析

局 

人口普查局-经

济分析局 

 

库存估值

调整：       

  非农业   -51.60 NIPA .... 

   制造业与贸易  -11.00 NIPA .... 

  

农产品生产者

价格指数

（2017=100）   136.50 劳工统计局 经济分析局 

  

石油产品生产

者价格指数

（2017=100）   145.90 劳工统计局 经济分析局 

  

工业大宗商品生产者价格指数

（2017=100）  132.80 劳工统计局 经济分析局 

  

炼油厂原油采

购成本

（2017=100）   122.70 能源信息署 经济分析局 

 

机动车库存单位变化（百万

辆）：      

  

汽车 

  -0.10 

沃德汽车情

报-经济分

析局 

Federal Reserve 

Board-经济分

析局 

  
轻型卡车 

  -0.40 

沃德汽车情

报 经济分析局 

资料来源：BEA，中银证券 
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附件 3. 美国 2025 年第一季度 GDP 第三次修订数据中货物与服务净出口数据及数据来源（单位：十亿美元） 

分类 2025Q1 数据来源 修订数据来源 

货物与服务净出口 -1,245.10 NIPA .... 

出

口       3,266.40 NIPA .... 

 

货

物   2,121.00 NIPA .... 

  

美国货物出口（国际交易账

户口径，按年率计算）  2,156.10 人口普查局-经济分析局 人口普查局-经济分析局 

  不含黄金  2,097.60 人口普查局-经济分析局 人口普查局-经济分析局 

  

美国货物出口（普查口径，

按月率和季率计算）  533.40 人口普查局 

人口普查局-经济分析

局 

   食品、饲料及饮料 40.40 人口普查局 人口普查局-经济分析局 

   

工业供应品及原材

料 186.20 人口普查局 人口普查局-经济分析局 

   

资本货物（不含汽

车） 174.40 人口普查局 人口普查局-经济分析局 

   

汽车、零部件及发

动机 42.40 人口普查局 人口普查局-经济分析局 

   消费品 65.80 人口普查局 人口普查局-经济分析局 

   其他货物 24.20 人口普查局 人口普查局-经济分析局 

 

服

务   1,145.40 NIPA .... 

  

美国服务出口（国际交易账

户口径，按年率计算）  1,172.60 经济分析局 经济分析局 

进

口       4,511.60 NIPA .... 

 

货

物   3,667.30 NIPA .... 

  

美国货物进口（国际交易账

户口径，按年率计算）  4,020.00 人口普查局-经济分析局 人口普查局-经济分析局 

  不含黄金  3,672.20 人口普查局-经济分析局 人口普查局-经济分析局 

  

美国货物进口（普查口径，

按月率和季率计算）  998.40 人口普查局 人口普查局-经济分析局 

   食品、饲料及饮料 58.80 人口普查局 人口普查局-经济分析局 

   

工业供应品及原材

料 251.90 人口普查局 人口普查局-经济分析局 

   

资本货物（不含汽

车） 271.80 人口普查局 人口普查局-经济分析局 

   

汽车、零部件及发

动机 117.40 人口普查局 人口普查局-经济分析局 

   消费品 262.10 人口普查局 人口普查局-经济分析局 

   其他货物 36.50 人口普查局 人口普查局-经济分析局 

 

服

务   844.30 NIPA .... 

  

美国服务进口（国际交易账

户口径，按年率计算）  871.20 经济分析局 经济分析局 

资料来源：BEA，中银证券 
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附件 4. 美国 2025 年第一季度 GDP 第三次修订数据中政府消费支出与总投资数据及数据来源（单位：十亿美元） 

分类 2025Q1 数据来源 修订数据来源 

政府消费支出与总投资 5,149.90 NIPA .... 

联邦政府       1,928.40 NIPA .... 

 国防   1,103.50 NIPA .... 

  

国防部军事支出（未季调，按月

率和季率计算）  192.80 
财政部 

.... 

 

非国

防   824.80 NIPA .... 

  

除国防部军事支出外的其他支出

（未季调，按月率和季率计算）  1,580.70 
财政部 

.... 

州与地方

政府       3,221.50 NIPA .... 

 

消费

支出   2,587.80 NIPA .... 

  一般政府雇员薪酬  1,814.80 NIPA .... 

   就业人数（千人） 20,587.90 劳工统计局 劳工统计局 

   

就业成本指数（2005 

年 12 月 = 100） 160.30 
劳工统计局 

劳工统计局-

BEA 

 

总投

资   633.70 NIPA .... 

  建筑  492.20 NIPA .... 

   

建筑支出（投入价

值）（按年率计算） 473.40 
人口普查局 人口普查局 

资料来源：BEA，中银证券 
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