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政经聚焦 

美国 9 月 PPI 和 CPI 同比增速均创新高 

当地时间 10 月 13 日，美国劳工部发布的数据显示，9 月美国消费者

价格指数 CPI 环比上涨 0.4%，同比上涨 5.4%，创近 30 年新高。其中核

心 CPI 环比上涨 0.2%，同比上涨 4.0%。当地时间 10 月 14 日，美国劳工

统计局公布的数据显示，美国生产者价格指数（PPI）环比上涨 0.5%，同

比上涨 8.6%，达到 2010 年 11 月以来的最高水平。 

联合点评：从生产成本看，近期持续攀升的能源价格成为推动美国

PPI 上涨的首要因素，此外全球供应链紧张、劳动力短缺导致的工资水平

上涨也成为影响美国生产成本的重要因素。从消费成本看，能源价格同样

是影响物价水平的重要因素，美国 9 月能源价格上涨 1.3%，连续 4 个月

环比上涨；叠加企业将成本向消费者转移，进一步加速通胀上行。美国通

胀持续高企，强化了市场对于美联储收紧货币政策的预期。 

美国初申失业救济金人数创疫情以来新低 

当地时间 10 月 14 日，美国劳工部公布数据，截至 10 月 9 日当周初

申失业金人数为 29.3 万人，前值为 32.6 万人，预期为 32 万人，降至 2020

年 3 月以来新低。 

联合点评：美国 9 月就业数据显示，随着疫情失业救济的结束和学

生返校时间的来临，美国就业情况并未有所好转。因此美国申请失业救济

人数下降表明在劳动力短缺的背景下，企业对劳动力需求大幅提升，同时

表明企业将提升工资水平，维持现有劳动力数量，失业人数的下降和工资

水平的上升将带动居民消费能力上涨。  

美国零售销售额超预期走强 

当地时间 10 月 15 日，美国商务部公布的数据显示，美国 9 月零售

销售额为6,254亿美元，环比增长0.7%，高于-0.2%的预期值，前值为0.7%；

同比增长 13.95%，前值为 15.1%。9 月核心零售销售环比增长 0.8%，预

期值为 0.5%，前值为 1.8%。其中，汽车及零部件零售销售额环比增长

0.5%；体育用品、乐器店及书店零售销售额环比大幅攀升 3.7%；非实体
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店零售销售额也增长 0.6%；电子产品零售销售额环比下滑 0.9%；家具店零售销售额环比上涨

0.2%；健康与个人护理零售销售额环比下降 1.4%。 

联合点评：零售销售数据是判断美国经济前景的重要指标。美国 9 月商品零售数据超预期

增长，显示美国经济仍处于复苏阶段，且通胀高企暂未对消费产生抑制作用。本月消费数据强

劲受多方因素影响：一是随着疫苗接种的推广和开学季的来临，工人返校和学生返校成为拉动

消费上涨的主要动力；二是劳动力短缺导致工资水平上升，收入的提升对消费起到良好刺激作

用；三是新冠疫情抑制了对旅游业等服务行业的需求，消费支出向商品转移。但在供应链短缺、

通胀高企的背景下，该增长势头能否保持仍具有不确定性。 

英国劳动力市场持续复苏 

当地时间 10 月 12 日，英国统计局公布数据显示，英国 9 月失业率降至 5.2%，连续 8 个

月下降；新增就业人数环比增加 20 万人。9 月季调失业金申请人数录得 211.3 万，连续 7 个月

下降。 

联合点评：得益于大规模疫苗接种计划和宽松的货币政策，尽管目前英国仍面临新增确诊

病例大幅上涨的情况，但经济复苏势头不减。随着英国的就业补贴政策于 9 月 30 日结束，良

好的就业情况能否持续仍存在不确定性。目前，就业和通胀成为影响英国央行货币政策的主要

因素，失业率下降和通胀高企为提升了市场对英国央行将于年底加息的预期。 

韩国失业率水平降至新低  

当地时间 10 月 13 日，韩国统计厅发布数据显示，9 月韩国就业人口同比增加 67.1 万人，

为 2,768.3 万人，就业人口连续 7 个月保持增势，增幅创下 2014 年 3 月以来新高。失业率同比

下降 0.9 个百分点至 2.7%，创 2013 年以来的同月最低水平。失业人口为 75.6 万人，同比减少

24.4 万人。非经济活动人口同比减少 13.2 万人，为 1,668.5 万人，连续 7 个月减少。 

联合点评：良好的就业表现说明韩国经济处于持续的复苏阶段。分行业看，卫生和社会福

利服务业、运输和仓储业以及教育服务业成为吸引新增就业人口最多的行业，同时受疫情影响

较为严重的餐饮和住宿业行业就业人口止跌回升，说明疫情对韩国影响逐步减弱，但批发零售

业和制造业分别减少 12.2 万人和 3.7 万人，说明供应链短缺的问题仍在持续。 

智利央行大幅加息至 2.75% 

当地时间 10 月 13 日，智利央行启动近 20 年来最大幅度的加息，将隔夜利率上调 125 个

基点至 2.75%，并结束了美元外汇的购买计划。智利央行表示，由于面临通胀的持续上升和政
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治立法不确定性，以及养老基金撤资等问题，智利国内金融市场不断恶化，系统性风险持续提

升；同时受通胀上升影响，消费者信心略有下降。 

联合点评：智利此次加息主要受到国内通胀和汇率双重方面的压力。此前，智利已连续加

息 2 次，累计上调基准利率 100 个基点，但未能有效抑制物价走高。自疫情暴发以来，智利政

府推行的经济刺激政策不断推高通胀水平，9 月智利 CPI 同比增长 5.3%，创近十年以来最大

增幅，远超央行 3%的调控目标；同时总统选举导致智利国内政治不稳定性提高，智利比索本

年度持续大幅下跌。近期市场对美联储提前加息的预期不断提升，通胀和汇率的不稳定性导致

智利本次加息幅度远超市场预期，受此影响智利铜价大幅上涨，但未能提振本币，智利比索再

次下跌。 

新加坡金管局收紧货币政策  

当地时间 10 月 14 日，新加坡金管局发布的货币政策声明显示，收紧新元货币政策，将新

元名义有效汇率区间升值坡度从零略微调高，波动范围及中心轴则保持不变。这是新加坡三年

来首次收紧货币政策。金管局预计新加坡今年的核心通胀率将接近其 0%至 1%预测范围的上

限，预计明年将进一步上升至 1%至 2%。今年整体通胀率将在 2%左右，明年平均为 1.5%至

2.5%。 

联合点评：新加坡是小型开放经济体，经济对外贸有较大依赖性，因此新加坡采取新加坡

元兑一篮子货币的加权汇率的货币政策。本次新加坡收紧货币政策出乎市场预期，主要是因为

经济增长趋势可能超过预期，新加坡第三季经济同比增长 6.5％，连续第三个季度处于扩张态

势；同时国内外成本增加推升新加坡的通胀压力。此次为新加坡自 2018 年 10 月以来首次收

紧新元汇率政策，在美联储持续释放鹰派信号、市场对美联储加息预期不断提前的背景下，收

紧货币政策将有利于新加坡元汇率保持稳定，对其贸易及整体外债偿付形成支撑。 

 

国家主权评级动态 

惠誉上调澳大利亚长期本、外币主权信用展望至“稳定” 

10 月 13 日，惠誉维持澳大利亚长期本、外币主权信用级别为“AAA”，评级展望上调至

“稳定”。惠誉认为，得益于经济的复苏，澳大利亚的财政和政府债务情况均会有所好转，虽

然近期受新一轮疫情暴发的影响，澳大利亚推行的封锁措施阻碍了经济复苏进程，但并不影响

长期的经济复苏趋势。惠誉指出，澳大利亚的外部脆弱性较高，对外部门与同级别国家相比较
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为疲软。惠誉预测，2022 年澳大利亚政府财政赤字将小幅收窄至 6.7%，政府债务比率将达到

60.9%。 

惠誉下调秘鲁长期本、外币主权信用等级至“BBB” 

10 月 14 日，惠誉下调秘鲁长期本、外币主权信用级别至“BBB”，评级展望调至“稳定”。

惠誉认为，受到新冠疫情的冲击和财政纾困措施的影响，2020 年秘鲁的政府债务水平显著上

升，政府的流动性缓冲有所减弱，低于同级别平均水平；同时较高的出口依赖和低水平的政府

收入也对信用等级形成限制。惠誉指出，秘鲁的政治不确定性导致其中期投资的减弱，近年来

秘鲁的经济增长情况持续恶化，五年平均经济增速不断下降。惠誉预测，秘鲁的经济将在 2021

年实现 11.9%的左右的增长，同时叠加铜价的上涨和产量的上升，秘鲁的财政赤字将在 2011—

2022 年期间逐步收窄。 

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 

惠誉（Fitch） 

澳大利亚 AAA/AAA 稳定 2021/10/13 AAA/AAA 负面 2020/02/21 上调展望 

阿根廷 CCC/CCC -- 2021/10/14 CCC/CCC -- 2021/03/09 不变 

秘鲁 BBB/BBB 稳定 2021/10/15 BBB+/BBB+ 负面 2020/12/15 下调评级 

穆迪（Moody’s） 

阿曼 Ba3/Ba3 稳定 2021/10/14 Ba3/Ba3 负面 2020/06/23 上调展望 

突尼斯 Caa1/Caa1 负面 2021/10/14 B3/B3 负面 2021/02/23 下调评级 

罗马尼亚 Baa3/Baa3 稳定 2021/10/15 Baa3/Baa3 负面 2020/04/24 上调展望 

标普（S&P） 

亚美尼亚 B+/B+ 正面 2021/10/12 -- -- -- 首次评级 

秘鲁 A-/BBB+ 负面 2021/10/14 A-/BBB+ 稳定 2020/11/23 下调展望 

数据来源：联合资信整理 

主要经济体利率及汇率走势 

各期美债收益率均收涨，各主要经济体国债与美债收益率利差走势不一 

本周美联储鹰派立场对债券市场的影响仍在持续，同时周五公布的 9 月零售数据明显好

于预期，加强了市场对于美联储提前加息的预期，各期美债收益率随即大幅上升。从总体来看，

1 年期、5 年期和 10 年期美国国债平均收益率分别较上周上涨 1.35 个、8.95 个和 1.50 个 BP

至 0.11%、1.09%和 1.57%。 
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数据来源：WIND 

本周各期限中美国债平均收益率利差走势不一，1 年期中美国债平均收益率利差较上周收

窄 2.27 个 BP 至 2.23%；5 年期和 10 年期中美国债平均收益率利差分别较上周走扩 2.47 个和

9.44 个 BP 至 1.72%和 1.40%。本周 1 年期、5 年期和 10 年期日美国债平均收益率利差分别较

上周走扩 1.82 个、8.11 个和 0.10 个 BP 至-0.23%、-1.16%和-1.48%。本周 1 年期和 10 年期欧

元区公债与相应期限美债平均收益率利差分别较上周收窄 0.02 个和 3.99 个 BP 至-0.83%、-

1.68%；5 年期欧元区公债与相应期限美债平均收益率利差较上周走扩 2.29 个 BP 至-1.58%。

本周 5 年期和 10 年英美国债平均收益率利差分别较上周收走扩 2.62 个和 0.81 个 BP 至-0.34%

和-0.48%。 

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 2.2314 2.2540 -2.2650 -18.1950 

日本 国债利率：1 年 -0.2258 -0.2076 -1.8150 0.8583 

欧元区 公债收益率：1 年 -0.8306 -0.8309 0.0231 4.2839 

数据来源：联合资信整理，数据更新于北京时间 10 月 18 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 1.7176 1.6929 2.4700 -87.8750 

日本 国债利率：5 年 -1.1645 -1.0834 -8.1100 -68.4500 
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欧元区 公债收益率：5 年 -1.5765 -1.5536 -2.2891 -48.7163 

英国 国债收益率：5 年 -0.3399 -0.3137 -2.6190 7.4350 

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 1.3975 1.3031 9.4375 -81.2925 

日本 国债利率：10 年 -1.4790 -1.4780 -0.1000 -57.5000 

欧元区 公债收益率：10 年 -1.6767 -1.7167 3.9930 -18.3676 

英国 国债收益率：10 年 -0.4832 -0.4750 -0.8110 18.8050 

数据来源：联合资信整理 

美元指数承压走弱，除日元外主要货币普遍升值 

本周，市场风险偏好上升令美元承压，美元指数结束连续五周的上涨趋势。本周发布的美

国 9 月零售数据远超市场预期，显示美国经济持续向好；同时本周迎来美国财报季，多家企业

发布的财报数据好于预期，提升了投资者信心，市场情绪持续转暖。截至本周五，美元指数收

于 93.9657，周内累计下跌 0.15%。 

 
数据来源：WIND 

本周，在美元走弱的背景下，欧元和英镑兑美元均小幅上涨。周内欧元兑美元收于 1.1599，

周内累计收涨 0.23%；英镑兑美元收于 1.3744，周内累计收涨 0.90%。本周日元持续疲软态势，

一是因为市场维持对日本宽松货币政策的预期，二是日本发布的经济报告显示，受半导体和供
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应链紧张影响，日本国内经济改善势头有所减弱。本周美元兑日元收于 114.2550，周内累计收

涨 1.80%。 

 
数据来源：WIND 

本周，在美元指数走弱的背景下，离、在岸人民币汇率均小幅升值。截至周五，美元兑离

岸人民币汇率收于 6.4345，周内累计收跌 0.16%；美元兑在岸人民币汇率收于 6.4291，周内累

计收跌 0.20%。 
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数据来源：WIND 

国际大宗商品价格走势 

美油价格突破 80 美元/桶重要关口 

本周，国际原油市场供需失衡仍在持续，国际原油价格延续上涨趋势。从需求端看，全球

经济复苏导致工业需求强劲，同时由于近期飙升的煤炭和天然气价格推升电力价格，导致工业

生产由清洁能源向化石能源转移，叠加各国放开旅行限制、北半球冬季来临因素影响，原油需

求大幅上涨。截至本周五收盘，NYMEX 原油价格收于 82.66 美元/桶，周内累计收涨 3.86%，

突破 80 美元/桶关口；ICE 布油价格收于 84.92 美元/桶，周内累计收涨 2.75%，周内一度突破

85 美元/桶关口。 
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黄金价格小幅上涨 

本周，上半周受美债收益率下行推动黄金价格上涨，周五公布的 9 月美国零售数据推升美

债收益率，黄金价格承压下降，但未能扭转此前的涨势。截至本周五，COMEX 黄金价格收于

1,768.10 美元/盎司，周内累计收涨 0.61%，扭转了连续四周的下跌趋势。 
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