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一、 政经聚焦 

◆ 中美第二批互加关税清单生效，中方向 WTO提起诉讼 

8 月 23 日，美国宣布对从中国进口的 279 项约 160 亿美元商品加征 25%的关税。中方立即

予以同等回击：决定自北京时间 8 月 23 日 12 时 01 分起，对原产于美国约 160 亿美元的进口商

品加征 25%的关税。商务部新闻发言人发表谈话指出，美方一意孤行，加征关税的行为明显涉嫌

违反世贸组织规则。对此，中方坚决反对，并不得不继续作出必要回击。同时，为捍卫自由贸易

和多边体制，捍卫自身合法权益，中方将在世贸组织争端解决机制项下就此征税措施提起诉讼。 

联合点评：中美第二批关税生效之际正值中美双方在华盛顿就中美经贸问题举行磋商，关税

加码无疑为此次副部级磋商增添了阴影。特朗普政府一方面频频通过关税措施向中国施压，另一

方面又释放消息称希望与中国谈判，其企图就是通过胡萝卜加大棒迫使中国签订“城下之盟”，

但中国不会屈服于其压力，对其关税措施进行强有力的反制十分必要，有利于在谈判中争取平等

的地位。中美贸易谈判将是一场长期的拉锯式的谈判，其中还不乏反复，谈判要取得真正突破还

需要进一步的接触，甚至更高级别的沟通。 

◆ 美国做出让步，美墨 NAFTA协定距达成又进一步 

8 月 25 日，墨西哥方面表示，北美自由贸易协定（NAFTA）中关于能源部分美墨两国已基

本达成一致，并且美国在“日落条款”方面的立场也有所软化。稍早之前，特朗普在社交媒体上

称很快将与墨西哥达成重大的贸易协定。 

联合点评：一直以来，NAFTA谈判最大的障碍在于，美国要求 NAFTA协定加入部分或全部

内容的终止生效日期，即“日落条款”，也就是要求协定的签署方每隔五年就重新确认一次这份

协定，但墨西哥和加拿大两国对此强烈反对，认为这会给 NAFTA的未来带来不确定性，也会使

商业投资和就业增长陷入瘫痪。如果美国和墨西哥最终能够达成框架性协议，这将是 NAFTA谈

判一年多以来的最大突破，有利于美加墨三国达成最终协议，缓解加拿大和墨西哥因 NAFTA谈

判所带来的外部不确定风险。 

◆ 美国新一轮对俄制裁 27日生效 

8 月 24 日，美国国务院发言人表示，此前美国因指控使用化学武器而宣布的针对俄罗斯制裁

于 8 月 27 日生效。根据制裁，应停止美国按照 1961 年《对外援助法》对俄罗斯的任何援助，紧

急人道主义援助、食品和其他农业产品除外。俄罗斯还将被美国任何机构拒绝任何信贷、信贷担

保和其他财政支持。报道称，制裁的理由是美国指责俄罗斯在英国索尔兹伯里市使用化学武器，

导致俄前特工谢尔盖·斯克里帕利及其女儿尤利娅中毒。俄罗斯否认这些指责，并提议开展联合调
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查，但伦敦方面并不同意。今年 11 月，美国可能采取第二轮、更加严厉的制裁措施，可能波及

俄罗斯法人的贷款和进出口商品。 

联合点评：美国宣布对俄采取新一轮制裁标志着两国关系的进一步恶化，俄罗斯也将采取报

复性措施来对美国最新制裁进行回应。除了回击以外，俄罗斯近期持续增加购买黄金，同时大幅

减持美债，以此来隔离美元冻结和制裁。由于对新制裁的担忧日益加剧，8月 22日俄罗斯卢布跌

至两年低点，俄罗斯央行随即宣布将终止代表该国财政部购买外汇，从 8月 23日持续到 9月末，

此举将有利于增加货币政策机构行动的可预见性，减少金融市场动荡。 

◆ 欧元区 8月制造业 PMI回落至 54.6，创 21个月新低 

8 月 23 日，Markit 发布的数据显示，欧元区 8 月制造业 PMI指数回落至 54.6，不及预期的

55.2 以及前值 55.1，创下 21 个月新低。服务业 PMI 指数为 54，符合市场预期。综合 PMI 指数

为 54.4，低于预期的 54.5。分国别来看，法国的 3个 PMI数据均超过预期，显示强劲走势。德国

服务业和综合 PMI均高于预期，为 6个月来的新高。 

联合点评：欧元区制造业 PMI 指数的下滑主要是欧元区各国对政治环境和贸易战的担忧加

剧所致，同时也会引发对金融市场受到影响的担忧。由于制造业在未来一段时期内最容易受到以

贸易为主导的经济放缓的影响，因此未来欧元区整体经济的增长有望由强劲的服务业来推动。尽

管经济成长仍略显疲弱，但 8月的数据不太可能令欧洲央行决策者感到不安，欧洲央行在年底前

结束 2.6万亿欧元的资产购买计划也不会因此受到影响。 

◆ 莫里森出任澳大利亚新总理 

8月 24日，澳大利亚主要执政党自由党举行议会党团投票，选举国库部长斯科特·莫里森为

党首。在当天的投票中，三名候选人之一的外长朱莉·毕晓普最先被淘汰出局。随后，莫里森击

败前内政部长彼得·达顿当选自由党党首。在副党首的投票中，环境和能源部长乔希·弗赖登伯

格当选。按照规定，执政党党首即担任政府总理。 

联合点评：一段时间以来，现任总理特恩布尔在减排和能源问题上的政策导致自由党内部保

守派的不满。此外，以自由党为主的执政联盟在近期的民调中一直落后于反对党工党。鉴于明年

上半年澳大利亚将举行议会选举，许多自由党议员认为本党选举前景不乐观，希望通过改选党首

来争取更多保守立场选民。莫里森实际与特恩布尔同属温和派，他击败以彼得·达顿为代表的党

内保守派出任总理，实际上减轻了政局不确定性，避免了党内反对派上台的更混乱情况，有利于

澳大利亚政局的稳定。 
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◆ 中国和马来西亚发布联合声明，继续加强基建等领域合作 

8 月 20 日，中国和马来西亚发布《中华人民共和国政府和马来西亚政府联合声明》，强调双

方将继续加强基础设施、产能、农渔业等领域合作。马方欢迎、支持并将继续积极参与“一带一

路”合作，双方将探讨制定相关规划纲要。双方将共同坚持多边主义，抵制贸易保护主义和单边

主义。 

联合点评：马来西亚新总理马哈蒂尔在竞选期间就对中国表达了不太友善的态度，上任后立

刻叫停了价值高达 230亿美元的中国承建的基建项目，包括引人瞩目的吉隆坡至新加坡的新隆高

铁和东海岸铁路建设。此次马哈蒂尔访华并同中国政府共同发布联合声明表明其对华态度有所缓

和，中马两国之间的共同利益远远大于个别分歧，从长期来看中马关系仍将向着较好的方向发展。 

◆ 委内瑞拉启用新货币应对恶性通胀 

8 月 20 日，委内瑞拉宣布用新货币“主权玻利瓦尔”替代原有货币“强势玻利瓦尔”，两者

兑换比率为 1 比 10 万。委内瑞拉政府发行了最低面值为 2 主权玻利瓦尔、最高面值为 500 主权

玻利瓦尔的纸币，以及两种面值的硬币。新纸币与旧纸币将共存一段时间。此前，委内瑞拉总统

马杜罗还宣布了一系列经济改革举措，包括提高最低工资、提高油价、实施零赤字财政政策、收

紧货币发行等。 

联合点评：今年以来，委内瑞拉陷入了严重的通货膨胀，食品药品严重短缺，引发很多委内

瑞拉人逃离该国。停止滥发货币和改革财政有助于提高委内瑞拉本币信用，市场化汇率机制也有

助于消除过去双轨制汇率给经济带来的扭曲，但大幅提高最低工资标准和油价、汇率市场化改革

等措施也可能进一步推高通胀，委内瑞拉的改革能否取得良好效果还有待进一步观察。 

二、 国家主权评级动态 

◆ 标普下调赞比亚主权本、外币信用等级至 B-/B- 

8 月 24 日，标普将赞比亚主权本、外币信用等级由“B/B”下调至“B-/B-”，评级展望为稳

定。标普认为，赞比亚政府对财政数据进行修正后，2017 年一般政府债务赤字占 GDP 的比值从

6.0%上升至 7.6%，政府债务率也上升至 60%以上。此外，赞比亚经常账户收入对铜矿出口较为

依赖也增加了其外部风险。 

表 1  国家主权评级调整情况 

国家 最新评级 
评级展

望 
评级日期 上次评级 

上次 

评级展望 

上次 

评级日期 
评级变动 
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惠誉（Fitch） 

格鲁吉亚 BB-/BB- 正面 2018/8/24 BB-/BB- 正面 2018/3/21 不变 

苏里南 B-/B- 稳定 2018/8/24 B-/B- 稳定 2018/2/21 不变 

莱索托 B+/B+ 负面 2018/8/24 B+/B+ 稳定 2017/10/20 下调展望 

标普（S&P） 

罗马尼亚 Baa3/Baa3 稳定 2018/8/24 Baa3/Baa3 稳定 2017/4/21 不变 

穆迪（Moody's） 

赞比亚 B-/B- 稳定 2018/8/24 B/B 稳定 2018/8/23 下调等级 

数据来源：联合资信/联合评级整理 

三、 主要经济体利率及汇率走势 

◆ 美债收益率下降，各国各期限国债收益率与美债收益率利差均有所走扩 

本周全球主要央行基准利率水平维持不变。 

表 2  全球主要央行基准利率水平 

单位：% 

央行名称 利率名称 当前值 前次值 变动基点 公布时间 下次预测值 

美联储 联邦基准利率 1.75-2 1.75-2 0 2018/8/1 2-2.25 

欧洲央行 基准利率 0 0 0 2018/7/27 0 

日本央行 政策目标基准利率 -0.1 -0.1 0 2018/7/31 -0.1 

英国央行 基准利率 0.75 0.75 0 2018/8/2 0.75 

中国人民银行 基准利率 4.35 4.35 0 2015/10/23 4.35 

数据来源：联合资信/联合评级整理 

本周美元指数继续回落，5年期和 10年期美债收益率有所下降。受此影响，中美各期限国债

平均收益率利差继续走扩，1 年期、5 年期和 10 年期中美平均利差分别较上周上涨 5.89、12.07

和 7.28 个 BP。日本负利率现状下，与美债利差继续保持负值，其中中长期平均利差分别较上周

上升了 3.42 和 4.62 个 BP 至-2.80%和-2.73%；欧元区 1 年期、5 年期和 10 年期公债收益率较美

债平均利差分别变动 1.24、5.54和 5.70个 BP至-3.12%、-2.96%和-2.48%。 

表 3  与 1 年期美国国债到期收益率利差 

单位：% 

国家 相应指标名称 本周平均利差 上周平均利差 变动 BP 今年以来累计变动 BP 

中国 国债到期收益率：1 年 0.4567 0.3979 5.89 -134.81 

日本 国债利率：1 年 -2.5616 -2.5616 0.00 -59.86 

欧元区 公债收益率：1 年 -3.1156 -3.1280 1.24 -59.98 

数据来源：联合资信/联合评级整理 
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表 4  与 5 年期美国国债到期收益率利差 

单位：% 

国家 相应指标名称 本周平均利差 上周平均利差 变动 BP 今年以来累计变动 BP 

中国 国债到期收益率：5 年 0.7178 0.5971 12.07 -86.85 

日本 国债利率：5 年 -2.7958 -2.8300 3.42 -42.68 

欧元区 公债收益率：5 年 -2.9641 -3.0195 5.54 -54.59 

英国 国债收益率：5 年 -1.7513 -1.7977 4.63 -28.59 

数据来源：联合资信/联合评级整理 

表 5  与 10 年期美国国债到期收益率利差 

单位：% 

国家 相应指标名称 本周平均利差 上周平均利差 变动 BP 今年以来累计变动 BP 

中国 国债到期收益率：10 年 0.7956 0.7228 7.28 -66.44 

日本 国债利率：10 年 -2.7260 -2.7722 4.62 -31.80 

欧元区 公债收益率：10 年 -2.4756 -2.5326 5.70 -55.30 

英国 国债收益率：10 年 -1.4647 -1.5146 4.99 -32.63 

数据来源：联合资信/联合评级整理 

◆ 美元指数继续扩大跌势，非美货币普遍展开反弹 

本周，美元指数延续了上周的回落势头。除了特朗普批评美联储升息致使美元指数加速回落

外，最新的美国政治风波也施压美元，导致美元指数跌破 95 关口，最低刷新逾两周以来低位

94.9311。周五，美联储主席鲍威尔表示，没有明显迹象表明美国通胀会加速攀升并超过 2%，因

此美联储可能将保持渐进式加息的货币政策。受此影响，美元指数跳水，周五收于 95.1737，周

内累计收跌 0.99%。 
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数据来源：WIND 

受美元指数下跌的影响，非美货币普遍展开反弹。欧元方面，欧元/美元连续第二周上扬，周

五欧元兑美元收于 1.1621，周内累计收涨 1.60%。英镑方面，英镑/美元连跌六周后，英镑/美元于

本周收高，但即使美元持续下跌，退欧担忧继续抑制英镑涨势，导致英镑涨势有限。周四，英国

政府公布了长达 148页的无协议退欧指引，对市场情绪形成打压，周五英镑/美元收于 1.2849，周

内累计收涨 0.77%。日元方面，本周日元汇价结束了持续两周的上扬趋势，美元兑日元周五收于

111.2450，周内累计收涨 0.66%。 

 

数据来源：WIND 
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本周，在、离岸人民币兑美元汇价均出现上行，其中美元兑在岸人民币汇率周五收于 6.8789，

周内累计下跌 0.04%；美元兑离岸人民币汇率周五收于 6.8055，周内累计下跌 0.43%。伴随中美

最新一轮贸易谈判未能取得进展，国内经济金融风险上升，为加大对本币的维稳力度，周五中国

央行宣布，人民币兑美元中间价报价行重启“逆周期因子”，抑制推动人民币走低的市场因素的

影响。消息公布后，人民币汇率迅速拉升。此外，美联储主席鲍威尔在央行年会上发表鸽派演说

导致美元急跌，也助推了人民币/美元汇率。 

 

数据来源：WIND 

四、 国际大宗商品价格走势 

◆ 原油价格呈走强趋势 

本周，美国原油库存超预期下降，市场忧虑伊朗原油供应将大幅收缩，加之美元连续五天走

低，为油价提供了有效支撑，国际油价呈现不断上涨态势。周四，中美贸易紧张局势再度升温，

投资者担忧这会进一步扼杀全球经济增长并减少石油需求，石油价格在当天出现了小幅收低。整

体来看，本周国际原油价格呈走强趋势，周五收盘于 68.52 美元/桶，比上周收盘价上涨 5.09%。 
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数据来源：WIND 

◆ 黄金价格出现反弹 

本周受美元指数持续回落的影响，黄金价格趁势反弹。一方面特朗普再度表示对美联储加息

的不满，令美元承压下挫，金价走高；另一方面特朗普前私人律师科恩认罪，特朗普遭遇政治困

境，增加了他中期选举的压力，导致美国政治不确定性增加，也利多黄金价格。但由于中美贸易

谈判无果而终，双方互征关税，推升了市场避险情绪，利多美元，令黄金价格回吐部分涨幅。周

五黄金收盘于 1212.30美元/盎司，比上周收盘价上涨 1.72%。 

 

数据来源：WIND 


