
 

 

 

 

 

 

 

 

 

2 

 

 

 

 

 

  

2020 年第 47 期（2020.11.30~2020.12.6） 

 

全球宏观态势每周观察 



 

 

3 

政经聚焦 

美联储延长多个紧急贷款计划至 2021 年 3 月 31 日 

11 月 30 日，美联储表示，将把原定于 12 月 31 日到期的美联储商业

票据融资工具、货币市场共同基金流动性工具、一级交易商信贷工具和工

资保护计划流动性工具延长至 2021 年 3 月 31 日。其中，前两项工具使

用的是财政部的外汇稳定基金。 

联合点评：近日美国新冠疫情愈发严重，日均新增感染人数已突破 20

万人次，受此影响美国经济复苏进度远不及预期。由于美国新一轮财政刺

激计划迟迟未能出台，若此时撤掉流动性保护工具，在财政支持、货币宽

松等纾困措施双双缺席的环境下，美国企业及个人或都将重新陷入经济

困境，美国经济可能再开倒车。 

美国有望推出新一轮规模约为 9,080 亿美元的刺激方案 

12 月 1 日，民主党和共和党提出一份规模约为 9,080 亿美元的刺激

计划。次日，美国众议院议长佩洛西和参议院民主党领袖舒默呼吁立即磋

商经济刺激方案，并敦促参议院多数党领袖麦康奈尔将 9,080 亿美元的两

党提案作为谈判基础。 

联合点评：上一轮美国巨额刺激计划出台距今已将近半年，由于两党

关于救助计划规模及用途存在意见分歧，新一轮刺激计划的谈判已僵持

日久。拜登胜选的消息在一定程度上加快了美国新一轮财政刺激计划出

台的速度，美联储宣布延长多项紧急贷款工具的行为也为新一轮救助计

划的制定留出了足够的时间，若新一轮刺激计划及时发布，将能为美国经

济复苏注入关键力量。 

英国政府批准辉瑞新冠疫苗投入使用 

12 月 2 日，英国政府宣布批准使用美国辉瑞和德国 BioNTech 联合

开发的新冠疫苗，并从下周开始在全英供应，届时英国将成为全球第一个

使用辉瑞新冠疫苗的国家。 

联合点评：英国于 12 月 2 日结束为期一个月的二次全面封锁，未来

各地将执行分级制封锁制度。由于初期抗疫政策不力，英国一直在经历疫
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情反复，并在进入 10 月后迎来二次暴发，不仅每日新增确诊人数屡创新高，经济表现受此影

响亦屡遭重创，此次全国封锁虽令刚抬头的经济复苏再度停滞，但每日新增确诊人数出现明显

回落。为加快走出疫情困境，英国政府在多家研发机构宣布疫苗研究取得突破性进展之后便迅

速完成相关审批并决定立即投入使用，其将成为全球首个大面积接种新冠疫苗的国家，此举将

极大提振投资者对英国经济复苏前景的信心。 

德国联邦议院刷新举债规模 

近日，德国联邦议院财政预算委员会批准了 2021 年财政预算草案，计划于明年新举债约

1,798 亿欧元，创自第二次世界大战后德国历史上第二高的净新增债务预算。 

联合点评：德国政府一直秉持审慎的财政政策，但此次新冠疫情的暴发打破了其长期坚持

的财政平衡态度。联邦内阁已于 9 月通过此项草案，但当时新增举债规模仅为 962 亿欧元，进

入 10 月后欧洲迎来新冠疫情全面二次暴发，多国被迫进入全面封锁状态，由于德国疫情防控

效果未出现明显改善，总理默克尔宣布将原定于 12 月 20 日结束的全面封锁延期至 2021 年 1

月 10 日，举债规模也随之大幅上升，此次增发债务重在援助受疫情影响较大的企业及个人。

二次封锁在打击德国实体经济的同时亦增加了投资者对欧洲地区经济前景的担忧，若德国政

府合理运用此次巨额债务筹资，将利好德国及欧洲地区明年经济复苏，但高债务负担仍需谨慎

对待。 

韩国国会表决通过 2021 年度预算案 

12 月 2 日，韩国国会表决通过 2021 年度预算案，此为韩国国会 6 年来首次在法定时限内

处理下一年度预算案。此次政府财政预算案总额为 558 万亿韩元，创历年来最大规模，也是时

隔 11 年朝野商定预算规模首次超过政府提案金额。 

联合点评：韩国在进入 11 月后面临较大的疫情二次暴发风险，此次预算案绝大部分资金

将用于抗击疫情，减少其对经济复苏的干扰。贸易方面，韩国于本月签署了区域全面经济伙伴

关系协定(RCEP)，未来其贸易循环将在区域内明显加速，利好其贸易恢复。此外，中国经济的

全面向好也将助力韩国尽快实现经济正增长。 

澳洲联储维持现行基准利率水平不变 

12 月 1 日，澳洲联储宣布将基准利率维持在 0.1%不变，将 3 年期国债收益率目标维持在

0.1%不变，符合市场预期。 
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联合点评：澳联储已于 11 月初将基准利率降至 0.1%的历史低位，在信贷活动没有出现明

显增长的情况下，过度宽裕的流动性对于实体经济恢复并没有实质性帮助，且可能引发流动性

危机。由于澳大利亚疫情控制较好，且进入冬季后未出现二次暴发，故其政策重点主要着力于

补贴受疫情影响较大的服务业产业及解决高失业率问题，现行的利率水平已足够支持澳大利

亚当前经济活动信贷需求，且新冠疫苗的有利消息有效提振全球经济前景预期，澳大利亚实行

更加宽松的货币政策意义不大。 

国家主权评级动态 

惠誉将马来西亚长期主权本、外币信用等级下调至“BBB+” 

12 月 4 日，惠誉将马来西亚长期主权本、外币信用等级由“A-”下调至“BBB+”，评级

展望由“负面”调整至“稳定”。惠誉认为，持续且深度的新冠疫情冲击削弱了马来西亚关键

的信用指标。尽管政府针对疫情做出快速反应，给予受影响的企业及个人一定补贴，但新冠疫

情对马来西亚经济的持续性影响已经加重其财政负担。尽管马来西亚政府已出台一系列政策

以保证纾困措施有效实施，但是政府换届导致的政治不确定性可能对马来西亚政策望及国家

治理前景造成负面影响。 

穆迪将纳米比亚长期主权本、外币信用等级下调至“Ba3” 

12 月 4 日，穆迪将纳米比亚长期主权本、外币信用等级由“Ba2”下调至“Ba3”，同时

维持评级展望为“负面”。穆迪认为，尽管政府已经采取措施以期收窄财政赤字，但纳米比亚

财政状况仍在进一步恶化。纳比米亚现有债务已十分庞大，在可预见的未来其债务负担还将继

续加大，偿债能力不断恶化。新冠疫情使纳米比亚创收部门持续承压，尽管适度的政策调整和

外部援助可以给予纳米比亚信贷状况一定支撑，纳米比亚经济前景仍不理想。 

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） 

巴拉圭 BB+/BB+ 稳定 2020/12/2 BB+/BB+ 稳定 2019/12/6 不变 

危地马拉 BB-/BB- 稳定 2020/12/1 
移入“负面

观察”清单 
- 2020/11/17 

移出“负

面观察”

清单 

苏里南 WD/RD - 2020/12/1 CCC/C - 2020/10/26 下调级别 

马来西亚 BBB+/BBB+ 稳定 2020/12/4 A-/A- 负面 2020/4/9 下调级别 

瑞典 AAA/AAA 稳定 2020/12/4 AAA/AAA 稳定 2020/6/5 不变 

克罗地亚 BBB-/BBB- 稳定 2020/12/4 BBB-/BBB- 稳定 2020/6/5 不变 

意大利 BBB-/BBB- 稳定 2020/12/4 BBB-/BBB- 稳定 2020/7/10 不变 
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马耳他 A+/A+ 稳定 2020/12/4 A+/A+ 稳定 2020/7/10 不变 

穆迪（Moody’s） 

哥伦比亚 Baa2/Baa2 负面 2020/12/3 Baa2/Baa2 稳定 2019/5/23 下调展望 

加蓬 Caa1/Caa1 稳定 2020/12/4 Caa1/Caa1 正面 2019/6/14 下调展望 

纳米比亚 Ba3/Ba3 负面 2020/12/4 Ba2/Ba2 负面 2020/5/22 下调级别 

数据来源：联合资信整理 

主要经济体利率及汇率走势 

各期限美债平均收益率纷纷上行，主要经济体国债与美债利差多数走扩 

本周，美国可能出台新一轮财政刺激计划的消息显著提振美国股市，市场风险情绪升温，

各期限美债收益率受影响均有所上涨。本周 1 年期、5 年期和 10 年期美债平均收益率较上周

分别上涨 0.25 个、1.90 个和 5.50 个 BP 至 0.11%、0.40%和 0.95%。 

 

数据来源：WIND 

本周，主要经济体国债与美债利差多数走扩。由于中国各期限国债收益率均处于正收益区

间，美债收益率上涨使中美国债收益率利差有所收窄。其中，1 年期、5 年期和 10 年期中美国

债收益率利差较上周分别大幅收窄 11.72 个、15.21个和 27.26 个BP 至 2.75%、2.70%和 2.35%。

由于日本各期限国债收益率均处于负收益区间，美债收益率上涨使美日国债收益率利差进一

步走扩，本周 1 年期、5 年期以及 10 年期日本国债收益率与相应期限美债收益率利差较上周

分别走扩 1.85 个、13.57 个以及 33.30 个 BP 至-0.23%、-0.51%和-0.89%。各期限欧元区公债与
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美债收益率利差延续上周趋势继续走扩，本周 1 年期、5 年期和 10 年期欧元区公债与相应期

限美债收益率利差较上周分别走扩 1.77 个、5.76 个和 18.10 个 BP 至-0.83%、-1.13%和-1.43%。 

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 2.7469 2.8641 -11.7245 192.0055 

日本 国债利率：1 年 -0.2368 -0.2183 -1.8467 146.2200 

欧元区 公债收益率：1 年 -0.8313 -0.8136 -1.7747 137.0655 

数据来源：联合资信整理，数据更新于北京时间 12 月 7 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 2.7027 2.8548 -15.2070 145.3230 

日本 国债利率：5年 -0.5060 -0.3703 -13.5667 130.4000 

欧元区 公债收益率：5年 -1.1275 -1.0699 -5.7571 101.0003 

英国 国债收益率：5年 -0.3443 -0.2754 -6.8887 72.9433 

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 2.3530 2.6256 -27.2585 108.8040 

日本 国债利率：10 年 -0.8910 -0.5580 -33.3000 102.4000 

欧元区 公债收益率：10 年 -1.4283 -1.2472 -18.1045 61.9543 

英国 国债收益率：10 年 -0.5029 -0.3185 -18.4367 51.7733 

数据来源：联合资信整理 

美元指数延续上周趋势继续走软，离、在岸人民币汇率继续下跌 

本周美元指数受新一轮财政刺激计划出台可能性增强、美国 11 月就业市场复苏表现不及

预期等因素影响，继续走弱，周五收于 90.6960，周内累计收跌 1.19%。 

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_981


