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政经聚焦 

拜登首次亮相 G7 峰会 

当地时间 2 月 19 日，美国、英国、加拿大、法国、德国、意大利和

日本组成的七国集团（G7）举行领导人视频会议，商讨新冠疫苗研发与

分配等议题，此为拜登自就任以来首次亮相国际舞台。 

联合点评：近几年来，G7 峰会因时任美国总统特朗普的特立独行、

各国之间的政务分歧以及新冠疫情的暴发国际影响力大为受挫，拜登此

次公开亮相成为美国将重启美欧合作、加强多边关系的积极信号。拜登自

上任以来不断“加群”、结盟，意图重掌国际外交话语权，制衡各方新崛

起势力，然而特朗普时期美国的“独狼”外交令欧洲国家开始重新审视国

际间关系，“多足鼎立”而非“一家独大”预计将成未来大势。 

北极寒潮来袭引发能源危机，原油产量出现断崖式下滑 

近期，受规模空前的北极寒潮南下影响，美国多地出现极寒暴风雪天

气，能源需求陡升导致北达科他州和德克萨斯州的电力系统陷入瘫痪，约

有 500 万人被迫停电。极端天气同时还引发了美国能源危机，输油管道因

不可抗力而被迫关闭，北美最大炼油厂也被迫停止生产，美国石油日产量

骤降 40%。 

联合点评：此次寒潮中美国德州受损最为明显。极端暴雪天气导致多

人因雪崩、无法取暖等原因出现伤亡；而美国最大油田二叠纪盆地由于身

处受影响最严重的地区，产量较正常水平暴跌约 70%，在能源需求猛增

时期供需缺口显著加大，导致几十万家庭停电数日，并引发能源危机。由

于恶劣天气目前仍未有好转，此次美国能源危机已有扩散趋势，若继续发

展下去，目前国际市场主要原油供应国家或将重新调整供货策略，以应对

市场变化、争夺市场份额，改写国际原油市场供应格局。 

欧盟追加订购 3 亿剂次莫德纳疫苗 

当地时间 2 月 17 日，欧委会主席冯德莱恩宣布追加订购 3 亿剂次美

国莫德纳制药生产的新冠疫苗。欧盟此次追加的 3 亿剂疫苗将分两批交

付，第一批 1.5 亿剂疫苗将在 2021 年第三和第四季度交付；剩余的 1.5 亿
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剂疫苗则预计于 2022 年完成交付，叠加此前向莫德纳订购的 1.6 亿剂疫苗，2021 年欧盟共将

获得来自莫德纳的约 3.1 亿剂疫苗。 

联合点评：阿斯利康的供应不稳定导致欧盟疫苗接种进度距离其最初制定的全面接种计

划越来越远，为弥补差距欧盟不得不进一步扩大其供应商范围，考虑更多的可选疫苗以备不时

之需。尽管欧盟成员国未因疫苗供应不及时而出现接种中断，但整体接种率远不及英美及以色

列，个别国家还因变种病毒崛起而面临较大防控压力，为避免发生变异病毒产生耐药性而导致

疫苗无效的局面，全力加速接种、严控患病人数对当前的欧洲来说刻不容缓。 

意大利新任总理德拉吉宣誓就职 

当地时间 2 月 12 日，前欧洲央行行长德拉吉提交内阁部长名单，随后意大利总统马塔雷

拉正式任命其为意大利新任政府总理。次日，德拉吉携其内阁 23 位部长在罗马奎里纳莱宫进

行宣誓，第 67 届意大利政府正式成立。 

联合点评：德拉吉顺利当选结束了意大利长达一个多月的政坛动荡，意大利乃至欧洲局势

终于迎来转机。德拉吉曾先后任职意大利财长、意大利央行行长、欧洲央行行长，并凭借妥善

的危机应对能力广受赞誉，丰富的职业经验将为其执掌意大利新任政府提供有效助力，且其与

欧盟以及各成员国政要的人脉资源将为意大利未来加强与欧盟紧密关系及各国间商贸合作提

供便利。 

日本 2020 年经济萎缩 4.8%，为金融危机后首次出现负增长 

当地时间 2 月 15 日，日本内阁府发布的 2020 年国内生产总值（GDP）初值显示，剔除物

价变动因素后，2020 年日本实际 GDP 同比下滑 4.8%，为 2009 年来首次出现负增长，下降幅

度仅次于金融危机时期（5.7%），创史上第二大降幅。 

联合点评：作为出现疫情相对较早的国家，日本几乎去年全年都在抗疫，2020 年末更是

因为疫情防控压力过大被迫关闭国门，全面禁止外国人入境。全球疫情肆虐导致各地经济表现

疲软、需求上涨乏力，在此情境下出现疫情多次反复的日本更是难以招架，出口产业、服务业

产业等创收支柱遭受重创，一度陷入经济衰退。由于日本早在疫情暴发前关键利率便已处在极

低水平，疫情暴发后货币政策实施空间十分有限，而规模过于庞大的财政支出计划又将对债台

高筑的日本政府再次施压，故日本政府在此次疫情中救助措施屡受掣肘，经济表现亦因未能得

到有力提振，最终出现历史性萎缩。 

缅甸军方遭多国制裁 
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当地时间 2 月 10 日，美国总统拜登要求缅甸军方停止篡权行为，立即释放包括昂山素季

在内的相关被关押人士，并宣布了对缅甸军方实施的一系列制裁行动。18 日，英国及加拿大

宣告预备制裁缅甸军方，英国外交部称将对三位缅甸军方高层进行制裁，包括现任国防部长、

内政部部长和副部长。此外，英国政府已开始进行相关审查，以阻止英国企业与缅甸军方合作。

加拿大外交部长也于当日宣布了一份涉及 9 名缅甸军方官员的制裁名单，并表示这是一个明

确的信息，即“加拿大不会接受缅甸军方的行动”。 

联合点评：越来越多的国际势力关注导致缅甸当前紧张局势加剧，这场源于缅甸军政多方

角力的政治危机自月初暴发后仍未出现缓解迹象。除了愈发紧绷的国际关系，缅甸国内也是乱

象不断，自政变以后缅甸民间已举行数次大型游行抗议活动，警民双方冲突频发，而上周日（2

月 21 日）更是发生了当局击毙游行群众的致命武力行为，引发国际社会强烈谴责。面对西方

政府不断施压，缅甸军方态度分外强硬，目前仍未对何时释放羁押人士予以说明。 

伊拉克突现恐袭事件，中东局势再起波澜 

当地时间 2 月 15 日晚，伊拉克库尔德自治区首府的埃尔比勒国际机场遭到数枚火箭弹袭

击，美军主导的打击极端组织“伊斯兰国”国际联盟驻地附近被击中。袭击事件造成一名国际

联盟承包商员工死亡，另至少有 8 人受伤，伤者包括一名美军士兵。事后一个自称为“血的守

护者（Awlya al Dam）”的新兴武装组织宣称对此次袭击事件负责。英国、法国、德国、意大

利和美国随后发表联合声明，强烈谴责此次恐怖袭击事件。 

联合点评：自开年以来伊拉克已发生数起流血事件，而此次恐袭更是打破惯例、违背了此

前多方势力长期默认的“不攻击国际机场”原则，导致事态严重性升级，并促成北约加码在伊

拉克的势力部署。一直以来中东地区的势力较量都受到国际各界密切关注，此次伊拉克恐袭事

件再度搅动中东地区这摊“浑水”，相关背后势力将在未来作何反应值得持续跟踪。 

国家主权评级动态 

标普上调新西兰长期本、外币主权信用级别至“AAA/AA+” 

2 月 21 日，标普将新西兰长期本、外币主权信用级别由“AA+/AA”上调至“AAA/AA+”，

评级展望维持“稳定”。标普认为，得益于出色的疫情防控能力，新西兰较大多数发达经济体

而言经济复苏进度更快，政府的信贷容量足以抵御此次疫情带来的负面效用，而灵活的货币政

策、优秀的政策传导机制将抵消新西兰的收支逆差。 
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标普、惠誉针对埃塞俄比亚可能加入《暂停偿债协议后续债务处理共同框架》双双采取下调

级别行动 

2 月 12 日，标普将埃塞俄比亚长期本、外币主权信用级别由“B/B”下调至“B-/B-”，并

将其列入负面观察清单。标普认为，由于经常账户赤字的持续，埃塞尔比亚的外部状况已遭到

大幅削弱。标普预计到 2024 年，埃塞俄比亚外债总额相当于经常账户收入的比值将由 2014 年

的 115%飙升至 275%；包括国家银行外债在内的公共外债相当于外汇储备约 10 倍，导致对外

部流动性的需求很高。近期埃塞俄比亚政府表示可能参与《暂停偿债协议后续债务处理共同框

架》获得债务减免，此举显著加大了其私人部门债务重组的风险。《暂停偿债协议后续债务处

理共同框架》是 20 国集团（G20）及巴黎俱乐部于 2020 年 11 月提出的债务减免新框架，要

求各国除可暂停官方债权人债务之外，对私人债权人的债务亦应进行相应处理。虽然目前尚不

清楚参与者是否需进行私人部门的债务重组，但根据标普评级标准，私人部门债务重组将导致

主权债务违约。 

2 月 9 日，惠誉将埃塞俄比亚长期本、外币主权信用级别由“B/B”下调至“CCC/CCC”。

近期埃塞俄比亚政府暗示可能成为第一个使用《暂停偿债协议后续债务处理共同框架》的国家。

惠誉认为，虽然该框架如何应用仍未确定，但埃塞尔比亚的举动可能导致其发行的欧元债券及

其他商业债券面临重组风险，也或将令私人部门债权人受到负面影响。另一方面，新冠疫情及

封锁措施令埃塞俄比亚经济增长乏力，尤其是外部状况疲弱，经常账户赤字持续存在、外汇储

备不断减少导致外债水平上升，外债可持续性面临较大风险。 

穆迪上调立陶宛长期本、外币主权信用级别至“A2/A2” 

2 月 12 日，穆迪将立陶宛长期本、外币主权信用级别由“A3/A3”上调至“A2/A2”，评

级展望由“正面”调整至“稳定”。穆迪认为，得益于欧盟基金投入的增加以及疫苗的接种，

立陶宛中期经济增长前景将重回强劲，同时立陶宛改善人口结构及提升生产率的结构性改革

的持续进行也将增加其经济面对外部冲击的韧性。尽管受到疫情冲击，但立陶宛政府财政实力

较强，债务负担仍低于大部分 A2 级别国家。穆迪认为，立陶宛经济 2021 年之后将重回增长

通道，而随着经济和财政从疫情冲击中的恢复，政府债务负担也将进一步趋稳。同时，立陶宛

与俄罗斯的关系未来 12~18 个月预计将继续保持稳定，地缘政治风险可控。 

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 

标普（S&P） 

新西兰 AAA/AA+ 稳定 2021/2/21 AA+/AA 稳定 2020/2/26 上调级别 

佛得角 B-/B- 稳定 2021/2/19 B/B 稳定 2020/8/28 下调级别 



 

 

7 

埃塞俄比亚 B-/B- 
负面观察

清单 
2021/2/12 B/B 负面 2020/9/25 下调级别 

惠誉（Fitch） 

澳大利亚 AAA/AAA 负面 2021/2/21 AAA/AAA 负面 2020/5/21 不变 

哈萨克斯坦 BBB/BBB 稳定 2021/2/19 BBB/BBB 稳定 2020/8/21 下调级别 

土耳其 BB-/BB- 稳定 2021/2/19 BB-/BB- 负面 2020/8/21 上调展望 

保加利亚 BBB/BBB 正面 2021/2/19 BBB/BBB 稳定 2020/8/21 上调展望 

匈牙利 BBB/BBB 稳定 2021/2/12 BBB/BBB 稳定 2020/8/14 不变 

格鲁吉亚 BB/BB 负面 2021/2/12 BB/BB 负面 2020/8/14 不变 

挪威 AAA/AAA 稳定 2021/2/12 AAA/AAA 稳定 2020/8/28 不变 

贝宁 B/B 正面 2021/2/11 B/B 稳定 2020/4/9 上调展望 

埃塞俄比亚 CCC/CCC - 2021/2/9 B/B 负面 2020/6/30 下调级别 

穆迪（Moody’s） 

立陶宛 A2/A2 稳定 2021/2/12 A3/A3 正面 2019/8/23 上调级别 

沙迦 Baa3/Baa3 负面 2021/2/11 Baa2/Baa2 稳定 2020/2/18 下调级别 

数据来源：联合资信整理 

主要经济体利率及汇率走势 

各期限美债收益率继续飙升，主要经济体国债与美债收益率利差涨跌不一 

本周，美债收益率继续飙升，10 年期美债收益率最高触及 1.34%，接近 2020 年 2 月以来

的最高水平，5 年期美债收益率曲线达到 2014 年以来最陡峭程度。不同期限美债收益率均大

幅攀升，一是因为欧美疫情有所改善，疫苗接种有序推进，带动市场对后续经济复苏和通胀预

期升温，进而推动利率抬升。二是在大规模财政刺激即将出台的背景下，市场对美债供给担忧

升温，从而推升美债利率。在此背景下，本周 1 年期、5 年期和 10 年期美债平均收益率较上

周分别上涨 0.20 个 BP、9.65 个 BP 以及 12.90 个 BP 至 0.07%、0.57%以及 1.30%，其中 10 年

期美债收益率已回升至疫情暴发前水平。 
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数据来源：WIND 

本周主要经济体国债与相应期限美债收益率利差涨跌不一。中美利差方面，受春节期间中

国国债暂停交易影响，中国国债收益率变化不大，但在各期限美债收益率大幅上涨的背景下中

美利差明显收窄。本周 1 年期、5 年期和 10 年期分别较上周收窄 0.02 个、8.68 个和 10.86 个

BP 至 2.61%、2.52%和 1.96%。日美利差方面，受全球通胀预期再兴起及经济增速好于预期的

影响，日本 10 年期国债收益率在本周五升至近 2 年来的最高水平。本周 1 年期、5 年期和 10

年期日美国债利差分别较上周走扩 0.30 个、7.70 个以及 9.95 个 BP 至-0.19%、-0.66%以及-

1.21%。欧美利差方面，由于通胀预期高涨，欧元区中长期国债收益率继续攀升，本周欧元区

5年期和 10年期公债与美国国债利差较上周分别走扩 3.46个和1.88个BP至-1.20%和-1.63%，

1 年期利差则较上周收窄 0.93 个 BP 至-0.74%。 

表 2  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 2.6064 2.6066 -0.0233 19.3100 

日本 国债利率：1 年 -0.1938 -0.1908 -0.3000 4.0583 

欧元区 公债收益率：1 年 -0.7429 -0.7522 0.9343 13.0582 

数据来源：联合资信整理，数据更新于北京时间 2 月 22 日早上 10:00，下同。 

表 3  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 2.5224 2.6092 -8.6833 -7.3950 

日本 国债利率：5年 -0.6553 -0.5783 -7.7000 -17.5250 

欧元区 公债收益率：5年 -1.1988 -1.1642 -3.4574 -10.9528 
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英国 国债收益率：5年 -0.3698 -0.3401 -2.9740 4.4400 

数据来源：联合资信整理 

表 4  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 1.9555 2.0641 -10.8617 -25.4950 

日本 国债利率：10 年 -1.2065 -1.1070 -9.9500 -30.2500 

欧元区 公债收益率：10 年 -1.6313 -1.6125 -1.8778 -13.8197 

英国 国债收益率：10 年 -0.6139 -0.6453 3.1453 5.7333 

数据来源：联合资信整理 

美元指数先升后降退守至 90 点上方，非美货币涨跌互现 

本周前期，美国长债收益率的大幅上扬加深了市场的高通胀预期，美元指数受益于此小

幅走高，但周中美联储会议纪要重申维持货币政策现状、部分经济指标表现疲软对美元构成

一定打压，周内美元指数呈“先升后降”之势，周五收于 90.3398，周内累计收跌 0.03%，跌

幅较上周有所收窄。 

 

数据来源：WIND 

欧元方面，因欧洲疫苗接种速度落后于美国，周一至周三欧元持续承压，周三欧元兑美元

跌破 1.21 关口，表明欧元走势疲软。周五欧元区公布了一系列制造业数据，其中德国制造业

和法国制造业数据均大幅好于预期，提振欧元表现。本周五欧元兑美元收于 1.2118，周内累计

小幅收跌 0.10%。 英镑方面，英国疫苗接种稳步推进，如果疫苗效果良好将会在年中遏制新

冠疫情的蔓延，对英国复工复产起到积极推动作用，助推英镑进一步走高，本周五英镑兑美元
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收于 1.4006，三年来首次站上 1.4 大关，周内累计收涨 0.73%。日元方面，尽管日本出台大规

模的经济刺激措施，但东京奥组委人事变动以及未来奥运会举办情况不明，日元汇价所承受的

压力依旧延续，周五美元兑日元收于 105.4250，周内累计上涨 0.05%。 

 

数据来源：WIND 

本周，受春节假期影响，在岸人民币汇率变化较小，而离岸人民币则小幅走弱。周五，美

元兑离岸人民币汇率收于 6.4594，周内累计上涨 0.60%；美元兑在岸人民币汇率收于 6.4575，

周内累计上涨 0.30%。 

 

数据来源：WIND 

国际大宗商品价格走势 
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国际油价结束此前连续两周的上涨态势 

本周，受益于全球多地原油库存下降、疫苗接种计划改善原油需求前景、欧佩克与非欧佩

克产油国维持产量不变、美国南部产油区遭遇寒潮等因素，前三个交易日国际油价连续上涨。

其后，由于炼油厂停产导致需求减弱、供给过剩，国际油价后两个交易日连续下跌。周五，

NYMEX 原油价格收于 59.04 美元/桶，周内累计小幅下跌 1.91%；ICE 布油收于 62.84 美元/

桶，周内小幅下跌 1.0%，表明国际油价结束此前连续两周的上涨态势。但从长期看，OPEC+

减产以及全球石油需求稳步复苏成为支撑国际油价回升的主要动力，未来油价依旧有较大的

上涨空间。 

 

数据来源：WIND 

黄金价格创近七个月新低 

本周金价持续下行。受经济复苏乐观情绪、美债收益率走强和全球股市再创新高等因素影

响，本周金价连续四个交易日下行，一度触及 1,760.1 美元/盎司的近七个月低点。其后，在美

联储重申将提供强有力支持和喜忧参半的经济数据支撑下，金价探底回升且小幅收涨。周五，

COMEX 黄金期货收于 1,783.1 美元/盎司，周内累计收跌 2.01%。 
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