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政经聚焦 

中美经贸磋商取得重要阶段性进展 

2019 年 1 月 30 日至 31 日，中共中央政治局委员、国务院副总

理、中美全面经济对话中方牵头人刘鹤带领中方团队与美国贸易代表

莱特希泽带领的美方团队在华盛顿举行经贸磋商。双方在两国元首阿

根廷会晤达成的重要共识指引下，讨论了贸易平衡、技术转让、知识

产权保护、非关税壁垒、服务业、农业、实施机制以及中方关切问题。

双方牵头人重点就其中的贸易平衡、技术转让、知识产权保护、实施

机制等共同关心的议题以及中方关切问题进行了坦诚、具体、建设性

的讨论，取得重要阶段性进展。双方还明确了下一步磋商的时间表和

路线图。 

联合点评：此次经贸磋商将进一步推动中美贸易平衡化发展，有

力度地扩大中方自美进口，尤其是农产品、能源产品、工业制成品、

服务产品的进口，同时也为中美下一步磋商及中美贸易摩擦的最终解

决打下了良好基础。另一方面，目前距离中美“停战”到期已不足两

个月，如果双方无法在此期间内达成有效协议，中美贸易战再度爆发

的可能性将有所上升。 

美联储维持联邦基金利率不变 

1 月 30 日，美国联邦储备委员会宣布将联邦基金利率目标区间

维持在 2.25%至 2.5%的水平，符合市场普遍预期。美联储同时表示，

将在必要时调整资产负债表的规模和结构。美联储当天在结束为期两

天的货币政策例会后发表声明说，近几个月美国就业市场继续强劲，

失业率保持在低位，经济活动稳步扩张，家庭消费持续强劲增长，但

企业固定资产投资增速有所放缓。同时，美国整体通胀水平和剔除食

品与能源的核心通胀水平都维持在接近 2%的水平，长期通胀预期指 
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标几乎没有变化。声明说，美联储对未来调整联邦基金利率将保持“耐心”。 

联合点评：与去年 12 月相比，美联储在声明中删除了“进一步渐进加息”的相关表述，

美联储主席鲍威尔也在随后的新闻发布会上暗示将为自 2015 年 12 月启动的本轮加息周期按

下“暂停键”，与此前美联储官员就谨慎对待联邦基金利率未来走势的表态相呼应。美联储释

放“鸽派”信号使投资者情绪得以平复，市场对未来利率的预期进一步下降，但这并不意味着

美联储加息周期的结束。 

美国制裁委内瑞拉石油公司 

1 月 28 日，美国总统国家安全事务助理约翰·博尔顿和财政部长史蒂文·姆努钦在白宫

记者会上宣布，对委内瑞拉石油公司施行制裁。美方将冻结委内瑞拉石油公司在美国境内资产，

包括这家企业在美国炼油分支雪铁戈石油公司。委内瑞拉石油公司原油出口所获收益将打入

美方控制的特定账户，马杜罗政府无法动用。姆努钦说，委内瑞拉石油公司如果想解除制裁，

必须加速促成企业控制权转移至美国支持的委内瑞拉反对派手中。 

联合点评：据估计，此次制裁将使马杜罗政府无法获得委内瑞拉石油公司在美国的 70 亿

美元资产以及这家企业明年出口原油所获 110 亿美元收益。美国旨在通过制裁对马杜罗政府

进行经济打击，以促使其将政权转移至以瓜伊多为首的反对派。但在没有财政来源和军队控制

权的情况下，瓜伊多将很难实现政权更迭。 

日欧经济伙伴关系协定正式生效 

2 月 1 日，日本与欧盟签署的经济伙伴关系协定（EPA）正式生效，宣告了一个涵盖约 6

亿人口、占全球 GDP 约 30%、占全球贸易总额约 40%的巨大自由贸易区诞生。根据该协定的

安排，日本将逐步对从欧盟进口的约 97%的产品实施零关税，欧盟将逐步对从日本进口的约

99%的产品实施零关税。此外，双方还将在投资、服务等广泛领域提高自由化的程度。 

联合点评：日本和欧盟于 2013 年 4 月启动自由贸易协定谈判，原定于 2015 年之内完成

谈判，但因双方对在不同领域取消关税持慎重态度，谈判一度搁浅。2016 年特朗普政府上台

后，其推行的贸易保护主义政策让同为出口导向型经济体的日欧都产生了紧迫的危机感，加之

英国脱欧给全球贸易带来的不确定性与日俱增，日欧双方加快谈判进程，于 2017 年 7 月宣布

达成框架协议，并最终在 2018 年 7 月 17 日正式签署协定。在此背景下，日欧经济伙伴协定的

政策宣示意义远大于其实际经济意义。 
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德国政府下调 2019 年经济增长预期 

1 月 30 日，德国联邦经济部长彼得·阿尔特迈尔称，德国经济 2019 年预计将增长 1.0%，

这一数字显著低于德国政府此前预计的 1.8%。阿尔特迈尔表示，目前德国经济面临的主要不

利因素是外部经贸环境恶化，如英国“脱欧”和国际经贸摩擦加剧等。但他认为，尽管经济增

长预期有所下降，但德国经济依然处于增长通道中。 

联合点评：自 2018 年下半年起，德国经济增长动能持续减弱。德国联邦统计局此前发布

的数据显示，2018 年德国经济仅增长 1.5%，低于前一年的 2.2%，也低于政府和各大经济智库

的普遍预期。但德国经济仍具有较强的韧性，2019 年将是德国经济连续保持增长的第十年，

这是自 1966 年以来持续时间最长的经济增长，也是历史上第二长的增长周期，预计在未来一

段时期内德国经济仍将保持增长。 

沙特推 4,260 亿美元招商计划 

1 月 28 日，沙特阿拉伯宣布启动国家工业发展和物流计划，希望在 2030 年前吸引投资超

过 4,260 亿美元，促进沙特经济多元化。该计划是沙特“2030 愿景”的一部分，旨在通过推动

工业、矿业、能源和物流的产业升级与融合发展，将沙特打造成全球领先的工业强国和物流枢

纽。 

联合点评：自“2030 愿景”于 2016 年推出以来，沙特的经济改革与转型计划并不顺利，

沙特阿美 IPO 等重大计划进展和效果有限，外界也对其前景普遍缺乏信心。在此背景下，沙特

新推出的国家工业发展和物流计划旨在通过新的产业投资和基础设施建设来加快推进经济转

型，是“2030 愿景”改革计划的延伸和具体化。但此项新计划仍将面临资金、技术和外部环境

等多方面的制约，尤其是在“卡舒吉事件”对沙特投资环境造成显著冲击的情况下，该计划的

前景不容乐观。  

国家主权评级动态 

标普将新西兰主权信用评级展望上调至“正面” 

1 月 30 日，标普将新西兰主权信用评级展望由“稳定”调整为“正面”，同时维持其长

期本币信用等级“AA+”和长期外币信用等级“AA”不变。标普认为，新西兰一般政府预算

有望在未来几年内实现盈余，这将有助于降低政府债务净额，并为可能发生的宏观经济或金融

系统风险提供额外的保障。 
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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 AA+/AA 正面 2019/1/30 AA+/AA 稳定 2011/9/29 上调展望 

惠誉（Fitch） 

牙买加 B+/B+ 稳定 2019/1/31 B/B 正面 2018/1/31 上调等级 

芬兰 AA+/AA+ 正面 2019/2/1 AA+/AA+ 正面 2018/8/23 不变 

数据来源：联合资信/联合评级整理 

 

主要经济体利率及汇率走势 

美联储维持基准利率水平不变 

1 月 31 日，美联储公布 1 月利率决议，宣布维持联邦基金目标利率区间 2.25%~2.50%不

变，并取消了进一步渐进加息的措辞，承诺对未来行动保持“耐心”。 

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 2.25-2.50 2.25-2.50 0 2019/1/31 2.25-2.50 

数据来源：联合资信/联合评级整理 

中美各期限国债利差集体走扩，日本和欧洲国债与美债利差大部分有所收窄 

本周，美国各期限国债收益率均呈下降趋势。但由于中国各期限国债收益率呈现相对更大

幅度的下降，中美 1 年期、5 年期和 10 年期国债利差较上周分别走扩 0.32、5.09 和 3.73 个

BP，达到-0.20%、0.41%和 0.42%。日本负利率状况下，各期限国债利差与美债利差均有所收

窄，具体来看，1 年期、5 年期和 10 年期利差分别较上周收窄了 1.06、5.74 和 4.25 个 BP，达

到-2.76%、-2.68%和-2.70%。欧元区 1 年期和 5 年期公债与美债收益率平均利差分别收窄了

2.61 和 5.50 个 BP 至-3.18%和-2.82%，10 年期公债与美债收益率平均利差变动不大。 

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 -0.1955 -0.1924 -0.3170 -13.4420 

日本 国债利率：1 年 -2.7574 -2.7680 1.0600 -1.4400 

欧元区 公债收益率：1 年 -3.1803 -3.2064 2.6101 5.0498 

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 0.4119 0.3610 5.0930 -4.7045 

日本 国债利率：5 年 -2.6774 -2.7348 5.7350 0.0600 

欧元区 公债收益率：5 年 -2.8231 -2.8781 5.5021 -7.0218 

英国 国债收益率：5 年 0.4119 0.3610 5.0930 -4.7045 

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 0.4173 0.3799 3.7335 -11.0790 

日本 国债利率：10 年 -2.6998 -2.7423 4.2450 -0.6800 

欧元区 公债收益率：10 年 -2.4907 -2.4902 -0.0507 -11.7748 

英国 国债收益率：10 年 -1.3989 -1.3865 -1.2360 -1.8010 

数据来源：联合资信/联合评级整理 

美元指数延续下跌趋势，大部分非美货币走强 

本周，美元指数继续延续上周的下跌趋势，市场对美联储加息与否的预期是施压美元指数

跳水的主要原因。1 月 31 日，美联储宣布将联邦基金利率维持在 2.25%~2.50%不变，取消了

“进一步逐步加息”的措辞，并暗示资产负债表的收缩路径具有灵活性，鸽派言论引发美元大

幅下挫。但美国 ADP 就业数据表现强劲限制了美指的下跌空间。周五，美元指数收于 95.6100，

周内累计下跌 0.22%。 
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数据来源：WIND 

本周，美元指数在美联储决议偏向鸽派、年内加息预期降温的打压下走软，成为支撑欧元

和日元走强的主要原因。欧元方面，德国官方下调 2019 年经济增长预期限制了汇价的反弹空

间，周五欧元兑美元收于1.1457，周内累计上涨0.43%。日元方面，美元兑日元周五收于109.5100，

周内累计下跌 0.02%。英镑方面，英国脱欧的不确定性叠加美国表现强劲的 ADP 就业数据对

英镑形成拖累。周五，英镑兑美元收于 1.3081，周内累计下跌 0.88%。 

 
数据来源：WIND 
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本周，在岸人民币兑美元汇价继续呈现上涨趋势，离岸人民币兑美元汇率则出现小幅下降。周

五，财新中国公布的 1 月制造业 PMI 为 48.3，低于 2018 年 12 月 1.4 个百分点，为近三年以来最低

水平。受此影响，在岸人民币兑美元汇率结束此前五连涨，美元兑在案人民币周五收于 6.7391，创

一周新高，周内累计下跌 0.37%；美元兑离岸人民币也出现逾 5 个月以来最大单日涨幅，周五收于

6.7570，周内累计小幅上涨 0.06%。 

 
数据来源：WIND 

 

国际大宗商品价格走势 

美国供应收紧以及委内瑞拉遭新制裁导致国际原油价格出现上涨 

本周，美国政府宣布针对全球最大石油生产国委内瑞拉的新制裁措施，推动原油价格出现

上涨。另一方面，美国方面的数据也对国际油价形成了提振：美国能源信息署（EIA）公布的

最新数据显示，美国上周的原油库存仅增加了不到 100 万桶，远低于预期的 310 万桶；截至 2

月 1 日当周，美国运营的油田钻井数量为 847 个，较上周环比减少 15 个。周五，国际原油收

于 55.37 美元/桶，周内累计上涨 3.45%。 
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数据来源：WIND 

黄金价格延续上涨趋势 

本周，美元指数下跌对黄金价格形成支撑，周内最高升至 1,331.10 美元/盎司。周五，因

美国和中国可能达成贸易协议的消息传来，投资者在乐观情绪中寻求风险较高的资产，导致金

价结束六连涨，日内下跌 0.28%。周五，黄金收盘于 1,322.00 美元/盎司，周内累计上涨 1.02%。 

 

数据来源：WIND 


