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政经聚焦 

美国经济刺激法案再度被否 

10 月 21 日，美国参议院再次否决共和党提出的应对疫情冲击的经济

刺激方案。此前，美国两党花费了数月时间，试图在 11 月 3 日大选前达

成协议。尽管双方目前已将分歧范围缩小，但分歧仍然存在。双方的分歧

主要在于，民主党希望向州及地方政府提供援助，尤其是疫情更严重的蓝

州；对企业增税对贫困人群减税，规模约 2,460 亿美元。这两点都遭到共

和党的强烈反对。不过，双方都同意直接向民众发放救济金，民主党认为

金额应与上一轮刺激法案一致，即每周每人 600 美元，共和党则坚持每周

每人 300 美元。此外，两党的分歧还在于是否提供免费的病毒测试措施、

儿童税收抵免、扩大失业福利等方面。 

联合点评：由于美国两党分歧仍存，因此在 11 月 3 日美国大选之前

达成协议的可能性较小。更重要的是，即使原则上双方在未来几天宣布达

成一项协议，但想赶在选举日之前通过国会投票也不太可能。从目前来看，

美国经济复苏仍然高度不确定、高度不均衡，需要进一步的财政支持。经

济刺激法案迟迟未能通过可能会在未来一段时期内影响就业和消费增长，

导致更多企业倒闭，损害生产能力，令美国经济面临再次陷入衰退的风险。 

美国单日新增新冠病例创新高 

10 月 23 日，美国报告了至少 81,400 例新增新冠肺炎确诊病例，超

过了夏季疫情高峰时创下的纪录。在过去的两周中，有 22 个州打破了单

日确诊病例的最高纪录。根据美国卫生部官员统计，已有位于 36 个州的

170 多个郡被指定为疫情快速上升的热点地区。 

联合点评：美国度过前两波疫情的一个关键方法是调动医护人员，但

令人担忧的是，第三波疫情的起点比前一波要高得多，且目前仍呈持续上

涨之势，美国的医疗系统能否承受住此波疫情仍是未知数。此外，随着冬

季的来临，室内活动的增加将使得新冠病毒更加容易传播，再加上感恩节、

圣诞节等一系列节日也将考验民众防疫的纪律性，美国疫情防控前景不

容乐观。  
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英国和欧盟重启贸易关系谈判 

10 月 22 日至 25 日，英国和欧盟在伦敦举行新一轮的贸易关系谈判。期间，渔业和公平

竞争成为了双方的主要分歧点。欧盟要求英国继续对欧盟国家渔民开放其海域，英国则坚持拥

有对本国领海的完全控制权。与此同时，英国不满欧盟在劳工法、环境等问题上做出的限制，

指出欧盟在与加拿大等其他国家签订自贸协议时并没有此类要求。按照此前的计划，英国的脱

欧过渡期将在 12 月 31 日截止。如果英国没有在此之前与欧盟达成协议，双方将回到世界贸

易组织框架下，重新实施边检和关税。 

联合点评：由于在渔业和公平竞争等方面仍有重大分歧，英国与欧盟在未来一段时期内达

成协议的可能性较小，但也不排除双方做出妥协并达成协议的可能。如果双方最终无法达成协

议并导致英国硬脱欧，将使得英国和欧盟之间的贸易活动遭遇额外关税和配额限制，双方边界

地带也有可能出现混乱。更重要的是，英国硬脱欧给市场带来的恐慌情绪将进一步加剧英国及

欧盟经济因新冠疫情遭受的打击。 

欧元区综合 PMI 跌至 6 月以来新低，制造业和服务业表现出现分化 

10 月 24 日，IHS Markit 公布的数据显示，欧元区综合采购经理人指数（PMI）在 10 月跌

至 49.4，为 6 月以来的最低水平。分国别来看，德国综合 PMI 指数降至 54.5，虽然制造业持

续反弹，但服务业却大幅放缓。法国综合 PMI 指数降至 47.3，创五个月新低。服务业萎缩是

拖累欧元区综合 PMI 下降的主要原因，其下降幅度超经济学家预期。欧元区服务业 PMI 从 9

月的 48.0 跌至 46.2，创五个月新低。与此同时，欧元区 10 月制造业活动继续扩大。欧元区制

造业 PMI 从 9 月的 53.7 升至 54.4，创近两年新高。 

联合点评：在新冠疫情二次暴发的背景下，欧洲多国出台了严苛的限制措施，部分采取宵

禁、“封城”举措，以限制人员流动，这使得与限制政策相关的旅游、酒店、及餐饮业遭受重

创，是导致服务业大幅放缓的主要原因。另一方面，虽然多国出台了新的防疫措施，但是制造

业企业能够继续运营，可以不像服务业企业受到更多限制，再加上全球需求上升带来的订单激

增，部分国家出口急剧反弹，带动了制造业的持续回暖。疫情再次暴发已对欧元区经济构成明

显风险，预计在今年年底之前欧洲央行有望再度加码宽松政策，但具体时间及措施仍存在不确

定性。  

土耳其央行意外维持利率不变 

10 月 22 日，土耳其央行将一周回购利率维持在 10.25%不变，并将尾盘流动性窗口利率

和隔夜贷款利率之间的利差扩大至 300 个基点。土耳其央行表示：“央行将继续采取流动性措
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施，直到通胀前景出现明显改善。并将根据基本通胀趋势的指标来决定货币立场，以确保通缩

进程的持续。”由于市场预期土耳其央行将连续第二次上调回购利率，因此在土耳其央行意外

维持利率不变后土耳其里拉一度跌至历史低点，跌幅达 2.1%。 

联合点评：为遏制通货膨胀和货币贬值，土耳其央行此前决定将关键利率上调 200 个基点

至 10.25%，这是土央行自土耳其 2018 年货币危机以来首次做出加息决定。但此前的加息措施

并未阻止里拉的跌势，自 9 月份决定加息以来，里拉兑美元又下跌了 2%。此次里拉大幅下跌

反映了投资者的失望情绪，凸显出疫情给本就脆弱的土耳其经济带来的二度打击，另外土耳其

巨额的公共和私人外币债务、以及高通胀和失业率也都将持续给里拉带来贬值压力。 

国家主权评级动态 

标普将赞比亚主权长期外币信用等级下调至 SD 

10 月 21 日，标普将赞比亚主权长期外币信用评级展望由“CCC-”下调至“SD”，同时

维持其长期本币主权信用等级“CCC-”不变。标普认为，赞比亚政府 10 月 13 日称，受新冠

疫情带来的流动性危机影响，政府将暂停向外部商业债权人进行债务偿付，随后赞比亚政府未

能支付一笔欧元债券的利息，这构成了选择性违约。 

标普将意大利主权信用评级展望调整为“稳定” 

10 月 23 日，标普将意大利主权信用评级展望由“负面”调整为“稳定”，同时维持其长

期本、外币主权信用等级“BBB/BBB”不变。标普认为，尽管新冠疫情对意大利经济及财政造

成了巨大冲击，但得益于欧洲央行扩大资产购买计划规模及时间、欧盟复苏基金为意大利提供

巨额补贴及贷款等因素，意大利经济有望在未来重回增长态势，政府财政状况也有望得到改善。 

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） 

荷兰 AAA/AAA 稳定 2020/10/23 AAA/AAA 稳定 2020/4/24 不变 

冰岛 A/A 负面 2020/10/23 A/A 负面 2020/5/22 不变 

摩洛哥 BB+/BB+ 稳定 2020/10/23 BBB-/BBB- 负面 2020/4/28 下调等级 

穆迪（Moody’s） 

巴拿马 Baa1/Baa1 负面 2020/10/20 Baa1/Baa1 稳定 2019/5/8 下调展望 

标普（S&P） 

赞比亚 CCC-/SD 负面 2020/10/21 CCC-/CCC- 负面 2020/9/25 下调等级 

意大利 BBB/BBB 稳定 2020/10/23 BBB/BBB 负面 2020/4/24 上调展望 

阿塞拜疆 BB+/BB+ 负面 2020/10/23 BB+/BB+ 稳定 2020/7/24 下调展望 
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数据来源：联合资信整理 

主要经济体利率及汇率走势 

中长期美债收益率小幅上涨，除中国外各主要经济体国债与美债利差均走扩 

本周，短期美债收益率延续上周跌势，中长期美债收益率止跌回升。1 年期美债平均收益

率较上周下滑 0.20 个 BP 至 0.13%，5 年期和 10 年期美债平均收益率则分别较上周上涨 4.00

个和 7.60 个 BP 至 0.36%和 0.83%。 

 

数据来源：WIND 

在短期美债收益率继续下跌、中长期美债收益率小幅上涨的背景下，除中国外各主要经济

体与美债利差纷纷走扩。本周 1 年期、5 年期和 10 年期中美国债利差分别较上周收窄 1.98 个、

13.3 个和 11.10 个 BP 至 2.56%、2.70%和 2.36%；由于日本国债收益率处于负利率区间，美债

收益率上涨则表现为日美国债利差走扩，本周 1 年期、5 年期以及 10 年期日本国债收益率较

相应期限美债收益率利差分别走扩 0.13个、4.18个以及 8.04个BP至-0.27%、-0.46%和-0.80%；

欧元区公债则由于主要国家二次疫情形势严峻，投资者对欧洲市场担忧情绪加剧，收益率在原

有负利率区间延续上周跌势，本周欧元区 1 年期、5 年期及 10 年期公债收益率与相应期限美

国国债平均利差较上周分别走扩 2.82 个、4.98 个及 7.27 个 BP 至-0.87%、-1.14%和-1.38%。 

表 2  与 1年期美国国债到期收益率利差   单位：% 
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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 2.5550 2.5748 -1.9775 172.8175 

日本 国债利率：1 年 -0.2650 -0.2638 -0.1250 143.4000 

欧元区 公债收益率：1 年 -0.8655 -0.8373 -2.8183 133.6450 

数据来源：联合资信整理，数据更新于北京时间 10 月 26 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 2.6961 2.8294 -13.3305 144.6670 

日本 国债利率：5年 -0.4638 -0.4220 -4.1800 134.6200 

欧元区 公债收益率：5年 -1.1435 -1.0938 -4.9773 99.3956 

英国 国债收益率：5年 -0.1944 -0.1894 -0.5008 87.9267 

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 2.3616 2.4726 -11.0970 109.6580 

日本 国债利率：10 年 -0.7966 -0.7163 -8.0350 111.8400 

欧元区 公债收益率：10 年 -1.3829 -1.3101 -7.2719 66.4945 

英国 国债收益率：10 年 -0.0895 -0.0534 -3.6092 93.1133 

数据来源：联合资信整理 

本周美元指数小幅下滑，主要非美货币均走强 

美国时间 10 月 21 日，美参议院再度否决经济刺激法案，美国大选落定前两党恐难以就

该法案达成一致，叠加近期美国新增确诊人数屡创高峰，投资者对美疫情及经济复苏前景悲观

情绪上升，本周美元指数小幅下跌，周五收盘于 92.7367，周内累计收跌 1.03%。 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_1831


