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政经聚焦 

联合国上调世界经济增长预期 

当地时间 5 月 11 日，联合国经济和社会事务部发布《世界经济形势

与展望（2021 年中报告）》，预测 2021 年全球经济形势。预测认为中国

和美国两大经济体经济强劲反弹将在一定程度上改善全球经济增长前景，

因此上调此前发布的全球经济增长预测指数，预计全球经济在 2021 年将

增长 5.4% 。联合国经济和社会事务部全球经济监测中心主任拉希德称，联

合国预计美国经济今年将增长约6.2%，中国经济将增长约8.2%，但印度、

巴西、南非和其他发展中国家仍是增长疲弱地区。 

联合点评：得益于快速的疫苗接种以及持续的财政货币支持政策措

施，中国和美国正走上经济复苏之路，全球商品和制成品贸易已经恢复至

疫情前的水平，这两大经济体的强劲增长前景为上调预测指数提供了支

撑。具体来讲，在出口强力复苏和国内需求强劲的支撑下，2021 年中国

经济将增长 8.2％；美国通过迅速接种疫苗、额外财政刺激政策措施和重

新开放经济，预计 2021 年将增长 6.2％，这将是美国自 1966 年以来的最

高增长率。 

美联储加息或尚远，缩减 QE 渐行渐近 

美国劳工部于当地时间 5 月 12 日公布的数据显示，4 月美国消费者

价格指数（CPI）环比增长 0.8%，同比增长 4.2%，创 2008 年 9 月以来最

大同比增幅，通胀压力大增。但美联储官员普遍认为，美国通胀率将在今

年晚些时候回落，因此短期通胀压力尚不足以迫使美联储加息。 

联合点评：受新冠疫情冲击，2020 年美国整体物价水平较低，导致

今年 CPI 涨幅出现一定程度夸大。为应对新冠疫情对美国经济和金融市

场造成的冲击，美联储将联邦基金利率目标区间下调至零至 0.25%的超低

水平，并启动不设上限的量化宽松政策，向市场注入大量流动性。目前美

联储仍然承诺每月继续购买不少于 1,200 亿美元的美国国债和抵押贷款

支持证券，直到美国经济复苏取得“进一步实质性进展”。但随着美国国

会 3 月通过 1.9 万亿美元经济救助计划以及拜登政府提出总额约 4 万亿

美元的基础设施投资和家庭支出计划，金融市场对美国通胀风险的担忧
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日益升温。随着就业市场改善，预计美联储将考虑逐步缩减量化宽松（QE）规模，并可能在

今年底之前开始执行。 

美国 4 月 PPI 刷新历史新高 

北京时间 5 月 14 日美国劳工部公布的数据显示，美国 4 月 PPI 再度高于预期，同比大增

6.2%，创下 2010 年开始跟踪数据以来的最大增幅。具体而言，美国 4 月 PPI 同比增长 6.2%，

高于市场预期的 5.9%，前值 4.2%；4 月 PPI 环比增长 0.6%，高于预期值 0.3%，前值 1%。4

月核心 PPI 同比增长 4.1%，预期值 3.7%，前值 3.1%，4 月核心 PPI 环比增长 0.7%，预期值

0.4%，前值 0.7%。 

联合点评：钢厂产品的大幅上涨推动了美国 4 月份 PPI 上行，钢铁产品价格在 4 月环比

飙涨了 18.4%。此外，牛肉、猪肉、民用天然气、塑料树脂和材料以及乳制品的价格上个月也

有所上涨。此外，PPI 数据同比飙升的重要原因还包括去年的低基数效应，数据存在扭曲现象，

美联储早前已经警告短期内物价会上涨，但坚称上行趋势是暂时的。 

欧盟上调欧元区经济增长预期 

欧盟委员会当地时间 5 月 12 日预测，包含 19 个国家的欧元区今年将实现 4.3%的经济增

长，明年将增长 4.4%。此前，欧盟委员会在今年 2 月曾预测欧元区今明两年增长 3.8%。欧盟

委员会称，疫苗接种提速和欧盟复苏方案将帮助欧洲摆脱衰退。欧盟委员会还预测，包含 27

个成员国的欧盟今年经济将增长 4.2%，明年将增长 4.4%。 

联合点评：新冠疫情对欧盟经济造成沉重打击，2020 年欧盟经济萎缩 6.1%。但随着欧盟

新冠疫苗接种提速，防疫措施也将随之放松，欧盟经济增长将由私人消费、投资以及国际市场

对欧盟商品的强劲需求所驱动。与此同时，由于复苏的质量、动能、持续时间仍将受到疫情影

响，欧盟刺激政策或不会过早退出。 

英国 2021 年第一季度经济萎缩 1.5% 年内或大幅反弹 

当地时间 5 月 12 日，英国政府发布数据，称该国 2021 年第一季度经济环比萎缩了 1.5%，

同比下降 6.1%。目前，英国的经济规模已比新冠疫情暴发前下降了 8.7%。英国国家统计局表

示，第一季度早些时候，因新冠疫情导致的学校停课和零售额大幅下降，拖累了经济增长。 

联合点评：随着逐步取消封锁措施以及经济重新开放，英国经济今年余下时间大概率将大

幅反弹。英国央行上周预计英国经济 2021 年将增长 7.25%，创下二战以来最快增速。分项来

看，尽管第一季度服务业出现收缩，但建筑业发展强劲，目前已超过疫情前的水平。贸易方面，

自 1997 年有记录以来，英国在第一季度从非欧盟国家进口的商品数量首次超过欧盟国家。英
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国首相约翰逊本周一在例行疫情发布会上宣布，随着疫情好转，英国英格兰地区将从 5 月 17

日起按计划进入防疫解封第三阶段，进一步放宽防疫限制措施。 

日本经常项目顺差连续 3 个财年下降 

日本财务省于当地时间 5 月 13 日公布的国际收支初步统计结果，数据显示，受疫情影响，

日本 2020 财年（2020 年 4 月至 2021 年 3 月）经常项目顺差比上财年减少 3.8%，为连续 3 个

财年下降。根据财务省公布的报告，2020 财年日本经常项目顺差为 18.2 万亿日元（1 美元约

合 109 日元），比上财年减少 7,235 亿日元。 

联合点评：货物贸易方面，2020 财年日本出口额减少 8.6%至 68.3 万亿日元；进口额减少

13.3%至 64.4 万亿日元。货物贸易顺差为 3.9047 万亿日元，较上财年大幅增加 3.4 万亿日元。

服务贸易方面，新冠疫情令访日游客数量大幅减少，导致服务贸易逆差达 3.7 万亿日元。2020

财年，日本货物及服务贸易顺差合计为 1,716 亿日元。海外投资收益依然是日本经常项目顺差

的最大来源。2020 财年日本海外投资收益为 20.8 万亿日元。预计 2021 年日本的服务贸易逆

差受核废水排放情绪影响将持续，货物贸易随疫情逐步缓解将继续增加。 

埃及总统塞西批准苏伊士运河南段航道拓宽计划 

北京时间 5 月 11 日，埃及总统塞西批准了苏伊士运河管理局提交的苏伊士运河南段航道

拓宽计划，预计在两年内完成。该计划主要涵盖苏伊士运河苏伊士市至大苦湖段的约 30 公里

航道，将在此前基础上加宽 40 米，最大深度从约 20 米加深至约 22 米。计划完成后将使苏伊

士运河南段航道拥有双向通行能力，提高运河的通行效率。 

联合点评：苏伊士运河位于欧、亚、非三洲交界地带的要冲，连接红海和地中海。该运河

收入是埃及国家财政收入和外汇储备的主要来源之一，该计划有助于苏伊士运河经济区成为

国际物流枢纽，与中东海湾国家形成竞争关系。今年 3 月发生的货轮搁浅事故凸显了加宽苏伊

士运河南段航道的重要性，该计划完成后将有助于缩短船舶通过运河所需时间，提升通航效率，

增强通航安全性。 

国家主权评级动态 

惠誉将阿塞拜疆主权信用评级展望由“负面”调整为“稳定” 

5 月 14 日，惠誉维持阿塞拜疆长期本、外币主权信用等级为“BB+/BB+”不变，评级展

望由“负面”上调至“稳定”。惠誉认为，纳戈尔诺-卡拉巴赫地区在停火协议下发生另一轮
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军事冲突的风险已降低，同时新冠疫情有所缓和，并且阿塞拜疆具有较低的公共债务和来自大

型主权财富基金资产的融资灵活性以及经营便利性的支持。 

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） 

阿塞拜疆 BB+/BB+ 稳定 2021/5/14 BB+/BB+ 负面 2020/11/20 上调展望 

葡萄牙 BBB/BBB 稳定 2021/5/14 BBB/BBB 稳定 2020/11/20 不变 

穆迪（Moody’s） 

肯尼亚 B2/B2 负面 2021/5/13 B2/B2 负面 2020/5/7 不变 

拉脱维亚 A3/A3 稳定 2021/5/14 A3/A3 稳定 2019/5/31 不变 

数据来源：联合资信整理 

主要经济体利率及汇率走势 

各期限美债收益率走势不一，中国、欧元区各期限国债与美债收益率利差全线收窄 

本周，5 月 12 日公布的数据显示，美国 4 月消费者物价指数（CPI）年率上升 4.2%，远

高于市场普遍预期的 3.6%，创下 2008 年金融危机以来新高。美债基准收益率美国 10 年期国

债收益率应声站上 1.70%，创五周新高，这提升了以美元计价资产的吸引力；不过，10 年期国

债收益率随后回落至 1.69%。而 PPI 数据公布后，市场并未对此产生波动。具体来看，1 年期

美债平均收益率较上周下跌 0.40 个 BP 至 0.06%，5 年期和 10 年期美债平均收益率分别较上

周上涨 1.80 个和 4.80 个 BP 至 0.82%和 1.63%。 

 

数据来源：WIND 
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本周主要经济体国债与相应期限美债收益率利差多数收窄。中美各期限国债收益率利差

全线收窄，1 年期、5 年期和 10 年期中美国债收益率利差分别较上周收窄 1.00、5.24 和 7.60

个 BP 至 2.26%、2.10%和 1.49%。各期限日本国债利率与美债收益率的利差全线走扩，本周 1

年期、5年期和10年期日本国债收益率与相应期限美债收益率利差则分别较上周走扩0.55个、

3.42 个和 6.23 个 BP 至-0.18%、-0.92%和-1.56%。本周欧盟公布的经济预期有所上升，导致各

期限欧元区国债利率与美债收益率的利差全线收窄，本周 1 年期、5 年期和 10 年期欧元区公

债收益率与相应期限美债收益率利差分别较上周收窄 1.25 个、3.41 个和 2.39 个 BP 至-0.73%、

-1.36%和-1.78%。本周英国公布的第一季度 GDP 萎缩严重，各期限英国国债收益率与相应期

限美债收益率利差走势不一，其中 5 年期英国国债收益率与相应期限美债收益率利差较上周

收窄 0.84 个 BP 至-0.45%， 10 年期英国国债收益率与相应期限美债收益率利差较上周走扩

0.81 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 2.2633 2.2733 -0.9960 -14.9960 

日本 国债利率：1 年 -0.1790 -0.1735 -0.5500 5.5333 

欧元区 公债收益率：1 年 -0.7281 -0.7406 1.2532 14.5369 

数据来源：联合资信整理，数据更新于北京时间 5 月 17 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 2.1009 2.1534 -5.2430 -49.5430 

日本 国债利率：5年 -0.9172 -0.8830 -3.4200 -43.7200 

欧元区 公债收益率：5年 -1.3589 -1.3930 3.4101 -26.9608 

英国 国债收益率：5年 -0.4516 -0.4601 0.8442 -3.7433 

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 1.4888 1.5648 -7.6040 -72.1640 

日本 国债利率：10 年 -1.5638 -1.5015 -6.2300 -65.9800 

欧元区 公债收益率：10 年 -1.7759 -1.7998 2.3868 -28.2886 

英国 国债收益率：10 年 -0.7366 -0.7285 -0.8100 -6.5400 

数据来源：联合资信整理 
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美元指数小幅上行，主要非美货币汇价多数回落 

本周，美元的主要驱动力来自通胀，受上周美国强劲就业报告支持，美元本周初应声走高，

而美国4月零售销售意外持平，且对通胀加速前景的担忧消退。在周五当天美元指数下跌0.5%，

回吐了本周早些时候数据显示消费者物价意外大涨后的大部分涨幅。截至周五，美元指数收于

90.3094，周内累计收涨 0.08%。 

 

数据来源：WIND 

在美元指数走强的背景下主要非美货币多数表现弱势。欧元方面，周初下跌后，随着美元

回落有所反弹。截至周五，欧元兑美元收于 1.2144，周内累计收跌 0.17%；英镑兑美元收于

1.4101，周内累计收涨 0.80%；美元兑日元收盘于 109.3550，周内累计上涨 0.69%。 

 
数据来源：WIND 
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本周美元兑离、在岸人民币双双走高，受 4 月零售销售数据略低于预期影响，数据公布后

有所回落，但本周仍呈现上涨态势。周五，美元兑离岸人民币汇率收于 6.4399，周内累计上涨

0.35%；美元兑在岸人民币汇率收于 6.4347，周内累计上涨 0.04%。 

 

数据来源：WIND 

国际大宗商品价格走势 

国际原油价格大幅震荡后周内基本收平 

本周周四，国际油价涨势终结，急挫逾 3%，创下自 4 月初以来最大单日跌幅。虽然印度、

巴西等地新冠病例继续攀升，但美国最大燃油管道在时隔六日后重新恢复，对市场构成利空。

美国总统拜登周四表示，殖民管道（Colonial Pipeline）目前应该正在达到全部运能。截至本周

收盘，NYMEX 原油价格收于 65.51 美元/桶，周内累计收跌 0.09%；ICE 布油价格收于 68.83

美元/桶，周内上涨 0.13%。 
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数据来源：WIND 

黄金价格继续小幅上涨 

本周，美国公布的 4 月零售销售意外停滞后，美元疲软和美国公债收益率下跌，提振了黄

金的吸引力。周五 COMEX 黄金期货收于 1,844.00 美元/盎司，周内累计上涨 0.47%。 

 

 数据来源：WIND 

 


