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政经聚焦 

美国零售销售数据不及预期 

当地时间 8 月 17 日，美国商务部公布的 7 月零售销售数据显示，7

月份美国零售销售总额约为 919 亿美元，环比下降 1.1%，大幅低于市场 

下降 0.3%的预期值。从具体类别看，13 个零售类别中有 8 个出现下降。

其中，汽车及零部件销售额环比下降达到 3.9%，是拖累整体指标下滑的

主要原因。剔除汽车及零部件销售之后的零售销售额环比下降 0.4%。此

外，在线销售额环比降幅也达到3.1%，餐饮服务当月零售销售额增长1.7%。  

联合点评：零售销售数据是反映美国消费者支出的重要数据，消费

放缓是美国经济走弱的重要信号。零售销售数据下降受多方面因素影响，

其中，因供应链短缺导致的高通胀是造成销售零售数据下滑的主要原因。

此外，在德尔塔（Delta）病毒蔓延造成美国单日新增确诊病例人数激增

的背景下，对疫情的担忧也是抑制消费支出的重要因素。 

欧元区二季度 GDP 环比增长 2.0%，经济复苏态势显著 

当地时间 8 月 17 日，欧盟统计局公布数据显示，二季度欧盟 GDP

环比增长 1.9%，同比增长 13.2%，就业率环比增长 0.6%。欧元区二季度

GDP 环比增长 2.0%，同比增长 13.6%，就业率环比增长 0.5%，GDP 同

比增速较欧盟统计局 7 月底发布的 13.7%的初值略有下调。其中，西班牙

和意大利 GDP 增幅最大，环比增速分别达到 2.8%和 2.7%。此外，德国

和法国实现经济温和复苏，GDP 增速分别环比增长 1.5%和 0.9%。 

联合点评：欧元区二季度经济复苏态势显著，究其原因，一是欧洲

多国逐步推行解封措施，对就业和消费支出形成良好的刺激作用，进而

拉动经济增长；二是欧元区对外贸易显著改善。预计本年度三、四季度

欧元区经济仍将维持增长趋势，但 Delta 毒株的蔓延和疫情管制措施的放

松也使得欧洲地区有再次暴发疫情的风险，经济增长仍具有一定不确定

性。 

日本扩大紧急事态适用范围，经济增长再次承压 

当地时间 8 月 17 日，日本政府宣布，决定扩大紧急事态宣言和防止
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疫情蔓延等重点措施的适用地区。其中，紧急事态宣言的对象由此前的 6 个都道府县扩大到

13 个，重点措施的适用地区扩大到 16 个道县，并将截止日期从 8 月 31 日延长至 9 月 12 日。 

联合点评：由 Delta 变异病毒引发的新一轮疫情导致日本新增确诊病例自 7 月以来激增，

单日新增确诊病例屡创新高。新增确诊病例和重症病例的快速增长导致医疗系统大幅承压。

此外，东京残奥会将于本月 24 日开幕，将令日本的疫情防控系统进一步承压。日本于 2021

年 1 月 8 宣布东京都及周边的神奈川县、埼玉县和千叶县从 1 月 8 日起实行紧急状态，此后

多个都府县紧急事态解封日期延期至 3 月 7 日，受此影响，今年一季度日本消费者支出严重

下滑，拖累 GDP 环比下降 1.3%，二季度日本 GDP 环比上升 0.3%，较第一季度有所好转。本

次紧急事态宣言的扩大将导致日本稍有好转的经济表现再次蒙上阴影。 

美国宣布对俄罗斯多个实体和个人实施制裁 

当地时间 8 月 20 日，美国财政部发表声明，宣布对俄罗斯两个实体和参与纳瓦利内事件

和俄罗斯化学武器计划的 9 名个人实施制裁，受制裁对象多与俄联邦安全局有关。该声明还

表示，美国国务院宣布制裁的俄国防部两个科学实验室参与了俄化学武器能力研发活动。此

外，美国国务院宣布对参与“北溪-2”项目的俄罗斯两个实体实施制裁，另将两艘船只列为将

被冻结财产。21 日，俄罗斯外交部发布消息称，俄方将美国对俄新一轮制裁看作“无意建立

伙伴关系”。俄罗斯外交部网站发表声明，批评美国对俄新一轮制裁，并表示拜登政府的敌

对行为证明美方缺乏同俄罗斯建立伙伴关系的政治意愿，美国制裁行动与两国领导人在日内

瓦峰会达成的共识和协议背道而驰。 

联合点评：近年来俄罗斯与乌克兰的频繁冲突导致美国、欧盟和俄罗斯之间的地缘政治

风险长期存在，此前，美国、欧盟已对俄罗斯实施了多轮制裁，具体措施包括禁止欧盟投资

者购买受制裁的俄罗斯国有银行发行的股票或债券、限制俄罗斯企业进入国际金融市场等。

总体来看，经济制裁将导致俄罗斯利用外资能力受限，在一定程度上影响俄罗斯经济增长，

但并不影响俄罗斯整体复苏趋势，然而美国制裁俄罗斯将导致美俄之间政治关系紧张加剧。 

印度总理莫迪宣布 100 万亿卢比新基建计划 

当地时间 8 月 15 日，印度总理莫迪在印度独立日庆祝活动上宣布计划对该国基础设施投

资 100 万亿卢比（约合 8.73 万亿元人民币）促进经济增长并创造就业岗位，并为印度独立 75

周年（2022 年）制定相关优先要务。莫迪表示，这些投资将用于印度的交通物流行业，整合

运输方式。“这将促使降低国内旅行时间并增加工业生产力，帮助印度的工业具有全球竞争

力并开发经济区。” 
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联合点评：莫迪于 2014 年当选后实行系列改革措施，通过大兴基建的方式刺激经济增长。

为加大对基建领域的投资，印度实行宽松的财政政策，导致政府债务高企，财政收支失衡。

本次印度新基建计划是莫迪改善国内供应链的重要措施，但扩张性的财政政策将导致政府债

务水平进一步走高，或将导致印度财政失衡进一步加剧。 

阿富汗塔利班宣布成立阿富汗伊斯兰酋长国  

当地时间 8 月 19 日，阿富汗塔利班发言人扎比胡拉·穆贾希德在社交网站发表声明，在

阿富汗脱离英国统治、独立 102 周年纪念日之际，塔利班宣布成立“阿富汗伊斯兰酋长国”。

当地时间 21 日，塔利班高级成员艾哈迈杜拉·瓦西克表示，塔利班没有组建临时政府或过渡

政府的计划，将直接组建一个能被阿各方接受的包容性政府。当地时间 22 日，阿富汗塔利班

驻卡塔尔首都多哈政治办事处发言人苏海尔·沙欣在社交媒体发文表示，阿富汗塔利班已成

立一个专门的媒体委员会，负责处理媒体当前在阿富汗境内遇到的问题。 

联合点评：自美国 5 月 1 日撤军以来，塔利班迅速占领阿富汗多个城市。当地时间 8 月 6

日，阿富汗塔利班宣布该组织当天攻占阿西南部尼姆鲁兹省首府扎兰季市。当地时间 15 日夜

间，阿富汗塔利班发布消息称，已控制位于阿富汗首都喀布尔的总统府。目前阿富汗国内局

势仍具有极高的不稳定性，据阿富汗黎明新闻网 21 日报道，北部巴格兰省地方民兵组织从塔

利班手中夺回 3 个地区，这是在塔利班占领阿富汗全国 33 个省以来第一次有武装组织从塔利

班手中夺回土地，阿富汗或将陷入长期内战。同时，阿富汗政局动荡造成的难民问题或将对

欧盟地缘稳定性造成进一步冲击。 

国家主权评级动态 

穆迪下调马尔代夫长期本、外币主权信用等级至“Caa1” 

8 月 17 日，穆迪将马尔代夫长期本、外币主权信用级别由“B3/B3”下调至“Caa1/ Caa1”，

评级展望由“负面”调整至“稳定”。穆迪认为，新冠疫情期间，马尔代夫的财政指标急剧

恶化，债务负担显著增加，未来几年可能出现巨额的财政赤字。受入境旅游限制影响，2020 年

马尔代夫实际经济产出收缩 32%。新冠疫情和加大投资双重因素导致财政支出相当于 GDP 的

比重扩大至 50%，债务规模相当于 GDP 的比重上升至 121%。穆迪指出，预期到未来政府可

能采取扩张性的、投资驱动型的财政政策，因此即使未来该国的入境旅游人数出现强劲反弹，

债务负担也只会逐渐下降。 

惠誉评定土库曼斯坦长期外币主权信用等级为“B+” 
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惠誉认为，近年来土库曼斯坦的经济增长稳定，但经济增长主要依赖天然气出口，经济

模式较为单一。与能源部门相关的流量在国际收支中占主导地位。到 2020 年的五年中，天

然气出口平均占出口总收入的 60%，石油和石化产品占比为 27%；外国直接投资流入该国的

能源部门。惠誉认为，天然气出口的复苏、持续的信贷刺激和温和的扩张性财政政策将在 2021

年继续支持该国经济增长。但土库曼斯坦外汇短缺的问题依然严峻，且面临治理水平较低、

商业环境充满挑战等问题。 

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） 

保加利亚 BBB/BBB 正面 2021/08/16 BBB/BBB 正面 2021/02/19 不变 

黎巴嫩 CC/RD - 2021/08/18 CC/RD - 2020/08/20 不变 

土库曼斯坦 -/B+ 稳定 2021/08/19 - - - 首次评级 

丹麦 AAA/AAA 稳定 2021/08/20 AAA/AAA 稳定 2021/02/26 不变 

穆迪（Moody’s） 

马尔代夫 Caa1/ Caa1 稳定 2021/08/17 B3/B3 负面 2020/05/21 下调级别 

柬埔寨 B2/B2 稳定 2021/08/20 B2/B2 稳定 2019/10/04 不变 

冰岛 A2/A2 稳定 2021/08/20 A2/A2 稳定 2019/11/08 不变 

标普（S&P） 

爱沙尼亚 AA-/AA- 正面 2021/08/20 AA-/AA- 稳定 2021/02/19 上调展望 

数据来源：联合资信整理 

主要经济体利率及汇率走势 

各期限美债收益率齐跌，主要经济体国债与美债收益率利差多数收窄 

本周由 Delta 变异病毒引起的新一轮疫情风暴在全球范围内加速扩散，投资者对经济复苏

前景担忧再起；叠加阿富汗政治局势仍不明朗，中东地区地缘政治风险持续上升，多重因素

催生市场避险情绪激烈升温，各期限美债收益率顺势下跌，其中10年期美债收益率跌破1.30%。

具体来看，本周 1 年期、5 年期和 10 年期美债平均收益率分别较上周下跌 1.40 个、3.00 个 BP

和 8.00 个 BP 至 0.07%、0.78%和 1.26%。 
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数据来源：WIND 

本周，中美国债收益率走势相背致使各期限中美国债平均收益率利差全线走扩，长期债

券收益率利差走扩幅度最大。1 年期、5 年期和 10 年期中美国债平均收益率利差则分别较上

周走扩 4.86 个、2.61 个和 7.18 个 BP 至 2.17%、1.94%和 1.61%。本周日本疫情破防，避险情

绪带动日本国债买盘上扬，但收益率下降幅度不及相应美债表现，周内各期限日美国债平均

收益率利差全线收窄，具体来看，1 年期、5 年期和 10 年期日美国债平均收益率利差分别较

上周收窄 0.80 个、2.59 个和 6.56 个 BP 至-0.20%、-0.91%和-1.24%。周内 1 年期、5 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较上周收窄 0.91 个、3.23 个和 6.25 个 BP 至

-0.81%、-1.52%和-1.73%。本周 5 年期和 10 年英美国债平均收益率分别较上周收窄 3.46 个和

6.08 个 BP 至-0.45%和-0.62%。 

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 2.1662 2.1176 4.8600 -24.7080 

日本 国债利率：1 年 -0.2040 -0.2120 0.8000 3.0333 

欧元区 公债收益率：1 年 -0.8090 -0.8181 0.9079 6.4457 

数据来源：联合资信整理，数据更新于北京时间 8 月 23 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 1.9362 1.9101 2.6120 -66.0150 

日本 国债利率：5年 -0.9086 -0.9345 2.5900 -42.8600 
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欧元区 公债收益率：5年 -1.5189 -1.5512 3.2315 -42.9616 

英国 国债收益率：5年 -0.4503 -0.4848 3.4573 -3.6067 

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 1.6054 1.5336 7.1820 -60.4980 

日本 国债利率：10 年 -1.2422 -1.3078 6.5550 -33.8200 

欧元区 公债收益率：10 年 -1.7337 -1.7961 6.2450 -24.0601 

英国 国债收益率：10 年 -0.6209 -0.6817 6.0833 5.0333 

数据来源：联合资信整理 

美元指数小幅攀升，主要非美货币纷纷走弱 

本周，市场因变异病毒引发的恐慌情绪不断放大，对经济复苏可能放缓的担忧以及对美

联储“缩减资产购买规模（Taper）”操作渐行渐近的猜测使得美元指数顺势涨至去年 11 月以

来新高，周五收于 93.4571，周内累计收涨 1.01%。 

 

数据来源：WIND 

美元强势走高导致主要非美货币纷纷承压下跌，其中市场对经济复苏前景的担忧以及美

欧未来可能出现的货币政策分歧导致欧元兑美元跌破 1.17，周五收于 1.1699，周内累计收跌

0.84%；英镑兑美元跌至近一月新低，周五收于 1.3623，周内累计收跌 1.75%；本周美元兑日

元小幅上涨 0.13%至 109.7850. 
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数据来源：WIND 

本周，美元指数上行压制离、在岸人民币表现。截至周五，美元兑离岸人民币汇率收于

6.4996，周内累计上涨 0.29%；美元兑在岸人民币汇率收于 6.5000，周内累计上涨 0.41%。 

 

数据来源：WIND 

国际大宗商品价格走势 

国际原油价格创近两年来最长连跌 
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本周，全球多地疫情复燃、美国消费数据不及预期使得市场对原油需求复苏前景担忧加

剧；美元上涨和美联储可能开始着手减码货币政策力度的消息也在一定程度上削弱了原油等

大宗商品的投资热度。截至周五，国际原油价格已连续 7 天下跌，创自 2019 年来最长连跌记

录，主要原油价格也跌至近三个月新低。其中，NYMEX 原油价格收于 61.86 美元/桶，周内累

计重挫 8.64%；ICE 布油价格收于 65.00 美元/桶，周内累计大跌 7.21%。 

 
数据来源：WIND 

黄金价格区间内小幅震荡上涨 

本周美元指数走高对黄金价格造成一定打压，但长期美债收益率深跌和美联储短期内不

会立即加息的消息抬升黄金价格小幅上涨，多方因素拉锯下本周黄金价格区间内小幅震荡，

截至周五 COMEX 黄金期货价格收于 1,782.60 美元/盎司，周内累计微涨 0.10%。 
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