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2011 年第一季度大多数 EAGLEs 经济体的增长速度呈放缓趋势。到目前为止，油价高企和全球性的不确定因素还未对这些

国家和地区的经济活动产生影响，除埃及之外。虽然经济基本面依然强劲，但居民消费支出增速较为温和，且工业产值增

速趋缓。 

经济增速放缓有助于修正 EAGLEs 经济体的外部不平衡。多数国家和地区因贸易条件改善或外部需求增长而维持着贸易顺差

。但应特别关注土耳其，由于内需旺盛，该国贸易赤字呈大幅扩大之势。 

尽管经济增长在放缓，但来自高商品价格的通胀压力仍然持续，在某些经济体，这些压力也来自于国内需求旺盛。虽然多

国央行都在继续上调政策利率和法定存款准备金率，但鉴于货币的升值压力，其反应算是较为温和的。抑制贷款增长已成

为给内需降温的一个中间步骤。 

在货币升值压力持续的情况下，各国家和地区的证券市场受到了央行上调政策利率的负面影响。良好的贸易条件和经济增

长前景仍在不断吸引着外国资本流入。埃及是唯一的例外，受到本国一季度政治上的不确定性和局势动荡影响，其融资成

本略有增加。此前埃及股市曾经在休市数周之后重新开市时大幅下挫，但现已小幅反弹。 
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1. 经济活动: EAGLEs 国家和地区的经济增速继续放缓 
1.1. 各国 GDP 

多数经济体的经济增速保持放缓态势。 

受中东及北非地区的动荡局势影响，全球油价飙升，但到目前为止还未对 EAGLEs 经济体的经济活动产生影响。 

实际 GDP 季度增长率 (%) 

• 

• 
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GDP 增速有所放缓，降低了一些经济

运行过热风险。 

 今年一季度经济增长低于预期，始于

去年的经济增速放缓态势还在延续。

由于政府支出减少，上季度经济增速

有所下滑。 

强劲的出口和国内消费的增长是推动今

年一季度经济增长强劲的主要引擎。 

受电子产品大量出口和国内消费增长

的驱动，一季度 GDP 增长势头强劲。 
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墨西哥 俄罗斯 土耳其 埃及 
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来自投资和公共消费增长的支撑，使
得巴西 GDP 增长加速。 

 由于外需下滑，且内需未能填补缺口，
墨西哥2011年一季度经济增速放缓。

虽然从年度同比增速来看经济增长趋
于平稳，但由于公司投资停滞和资本
的不断流出，2011 年一季度的季度
环比增速有所放缓。 

数据证实去年四季度经济增长表现相
当惊人。土耳其是2010年世界经济增
长最快的经济体之一。 

2010 年四季度实际 GDP 增长保持稳
定。政局动荡仍然是最主要的担忧或
将拖累 2011 年的经济增长。 
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1.2. 零售销售额 

零售销售额放缓意味着居民的消费支出增速较为温和。 

土耳其则是个例外，其消费呈加速增长之势。 

 

中国 
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 备注: 机动车销售量  

来源：CEIC 

 来源: Haver  来源: Haver  来源: Haver  

零售销售增长有所下滑，预计未来内
需增速可能放缓。 

 印度机动车销售量增速自去年底以来
一直呈放缓态势，预计居民的消费支
出会降低。 

 内需的增长势头似乎正在减弱。 由于劳动力市场状况好转，居民收入
增加，因而消费支出仍呈增长趋势。

受劳动力市场稳步回升的支撑，个人
消费支出保持强劲。 

 

巴西 
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 暂无数据  

来源: Haver  来源: Haver  来源: Haver  备注: 机动车辆登记  

来源：Haver 

   

零售增长表明国内需求仍然旺盛。  尽管金融形势十分有利且可支配收入
也在增加，但近期零售增速降低预示
着 2011 年上半年居民消费可能低于
预期。 

尽管可支配收入有所下滑，零售额却
显示出了增长的迹象。 

继自 2010 年底的放缓趋势之后，3
月份机动车辆登记数量的增长加速，
意味着内需仍然十分强劲。 
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1.3. 工业产值 
除印度尼西亚和印度外，工业产值的数据均与经济增长放缓的情况相符。 
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工业产值显示出放缓迹象。存货修正

和电力短缺可能导致未来几个月经济

增速进一步下滑，使得经济软着陆。 

 一季度工业产值高于预期，这主要是

受制造业部门的强劲表现驱动。 

最新数据显示印尼工业产值创下新的

单月最大涨幅，这可能与日历效应有

关。 

数据结果证实过去三个月的生产确呈

放缓趋势。 

台湾 4月份制造业数据也许能反映出

日本地震的影响。 
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成本提高（特别是工资上涨）、加息

和货币升值导致工业产值下滑。 

 工业产值增速放缓，这主要是美国经

济放缓所致。 

2011 年工业产值增速呈逐步下滑的

态势，与内需疲软的情况相符。 

2010 年底土耳其工业产值增速曾达

到顶峰，但今年一季度工业产值的增

长势头有所减弱。 

今年 2月份工业产值增速大幅降低，

这主要是因为制造业和旅游业均出现

了下滑。 
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1.4. 商业和消费者调查 
虽然许多国家都出现了明显的经济增长放缓的迹象，但消费者仍十分乐观，信心指标依然很高。 
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通货膨胀和食品安全问题对中国消费

者信心产生了负面影响。 

 市场越发担心央行会出台更严厉的收

紧政策，企业信心受挫。 

虽然通胀压力仍然很大，消费者信心

指数依然维持稳定。 

消费者信心继 3月份急剧下滑之后，

随着对日本地震担忧的消退，消费者

信心有所回升。 

受劳动力市场改善驱动，企业和消费

者信心正处于高位。 
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这些调查显示经济增速应会在未来几

个月放缓。 

 消费者对经济复苏保持乐观。 消费者信心略有回升，而市场仍然非常

担忧通胀压力的加大和失业率的上升。

一季度消费者信心有所回升并达到了

过去两年来的最高水平。 

  

 



EAGLEs 季度报告 

香港，2011 年第二季度 

  

请参见本报告第 41 页声明 7 

 

 

1.5. 各国失业率 
多数经济体的失业率已止跌企稳。 

政局动荡和工人罢工对埃及一季度的就业数据产生了负面影响。 

失业率 (%) 

• 

• 
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1.5. 失业率 
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随着 2011 年经济的持续增长，失业

率应继续下滑。 

 尽管经济高速增长，但过去三年的

失业率却略有上升。 

劳动力市场继续转好，贸易和金融

服务业的就业人数有所增加。 

 受劳动参与率进一步上升推动，一

季度失业人数有所增加。 

经济增长强劲，失业率继续下降。  
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劳动力市场保持活跃。4月份失业率为

6.4%，是自2002年以来的最低水平。 

 受经济表现趋好刺激，劳动力市场

状况继续改善，但失业率仍然高于

金融危机前的水平。 

劳动力市场的改善要求地方经济加

快增长。 

 经济增长强劲， 

劳动力市场有所改善。 

埃及的持续政治动荡导致 2011 年一季

度失业率大幅上升，该国经济增长前

景更添不确定性。 
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2. 对外部门: 经济增速放缓有助于修正外部不平衡 
2.1. 各国经常账户差额 

各经济体正在修正其外部不平衡。 

应对土耳其投以特别关注，由于内需强劲增长，其贸易赤字还在继续扩大。 

经常账户差额 (占 GDP 百分比) 

• 

• 
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2.1. 经常项目平衡 
 

 

中国 

 
 
印度 印度尼西亚 

 
韩国 中国台湾 

0

2

4

6

8

Mar-10 Jun-10 Sep-10 Dec-10 Mar-11

经常账户差额占GDP百分比

 

 

-5
-4
-3
-2
-1
0

D
ec

-0
8

M
ar

-0
9

Ju
n-

0
9

Se
p-

0
9

D
ec

-0
9

M
ar

-1
0

Ju
n-

10

Se
p-

10

D
ec

-1
0

经常账户差额占GDP百分比

 

 

0

1

2

3

M
ar

-0
9

Ju
n-

0
9

Se
p-

0
9

D
ec

-0
9

M
ar

-1
0

Ju
n-

10

Se
p-

10

D
ec

-1
0

M
ar

-1
1

经常账户差额占GDP百分比

 

 

0
1
2
3
4
5
6

D
ec

-0
8

M
ar

-0
9

Ju
n-

0
9

Se
p-

0
9

D
ec

-0
9

M
ar

-1
0

Ju
n-

10

Se
p-

10

D
ec

-1
0

经常账户差额占GDP百分比

 

0
4
8

12
16

M
ar

-0
9

Ju
n-

0
9

Se
p-

0
9

D
ec

-0
9

M
ar

-1
0

Ju
n-

10

Se
p-

10

D
ec

-1
0

M
ar

-1
1

经常账户差额占GDP百分比

 

 

来源：CEIC和 Haver  来源: Haver  来源: Haver  来源: Haver  来源: Haver  

贸易平衡影响下一季度经常账户顺

差收窄。 

 自 2010 年 12 月以来，经常项目赤

字已有所改善，贸易赤字也在不断

收窄。 

内需增长有助于平衡经常账户顺差。  受出口旺盛驱动，经常账户顺差有所

反弹并预计会继续维持向上趋势。 

顺差主要是受外部需求强劲的驱动。  
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 来源: Haver  来源: Haver  来源: Haver  来源: Haver  

贸易差额高于预期，避免了经常账

户的进一步恶化，其占 GDP 比例自 2

010 年底以来一直保持着稳定。 

 没有任何需求过剩或外部筹资风险

的迹象。 

由于贸易顺差较大，经常账户差额

增长势头加快。 

 由于国内需求增长强劲，土耳其的

经常账户赤字进一步恶化。 

2010 年四季度经常账户赤字缩小到占 G

DP 的 1%。由于旅游业收入下滑和投资

资金的外流，赤字或在 2011 年一季度

扩大。 
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2.2. 各国贸易平衡 
多数国家和地区因贸易条件改善或外部需求增长而维持着贸易顺差。 

数据没有显示出日本地震后的负面影响。 

在埃及、土耳其和印度，其贸易赤字已释放了明显的 GDP 和国内增长不均衡的信号。 

贸易平衡 (占 GDP 百分比) 

• 

• 

• 
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2.2. 贸易平衡 
 

 

中国 
 
印度 印度尼西亚 

 
韩国 中国台湾 

 

-180
-120
-60

0
60

120
180

A
pr

-0
9

Ju
l-0

9

O
ct

-0
9

Ja
n-

10

A
pr

-1
0

Ju
l-1

0

O
ct

-1
0

Ja
n-

11

A
pr

-1
1

十
亿

 
美

元

-40

-20

0

20

40

十
亿

 
美

元

出口 进口 贸易平衡 (右轴)

 

 
-40

-24
-8

8
24

A
pr

-0
9

Ju
l-0

9

O
ct

-0
9

Ja
n-

10

A
pr

-1
0

Ju
l-1

0

O
ct

-1
0

Ja
n-

11

A
pr

-1
1

十
亿

 
美

元

-20

-10

0

10

十
亿

 
美

元

出口 进口 贸易平衡 (右轴)

 

-18

-9

0

9

18

A
pr

-0
9

Ju
l-0

9

O
ct

-0
9

Ja
n-

10

A
pr

-1
0

Ju
l-1

0

O
ct

-1
0

Ja
n-

11

A
pr

-1
1

十
亿

 
美

元

-6

-3

0

3

6

十
亿

 
美

元

出口 进口 贸易平衡 (右轴)

 

 

-50

-25

0

25

50

M
ay

-0
9

A
ug

-0
9

N
ov

-0
9

Fe
b-

10

M
ay

-1
0

A
ug

-1
0

N
ov

-1
0

Fe
b-

11

M
ay

-1
1

十
亿

 
美

元

-10

-5

0

5

10

十
亿

 
美

元

出口 进口 贸易平衡 (右轴)

 

 
-30

-10

10

30

A
pr

-0
9

Ju
l-0

9

O
ct

-0
9

Ja
n-

10

A
pr

-1
0

Ju
l-1

0

O
ct

-1
0

Ja
n-

11

A
pr

-1
1

十
亿
 
美
元

-3

-1

1

3

十
亿
 
美
元

出口 进口 贸易平衡 (右轴)

 

 

来源: Haver  来源: Haver  来源: Haver  来源: Haver  来源: Haver  

商品价格的上涨和进口的强劲增长

导致一季度意外出现贸易赤字，但

4月份中国贸易差额又录得了顺差。 

 在 3月结束的上个财年内贸易赤字

已有所改善，但在 4月份有所扩大

。 

较高的贸易条件使印尼维持着较大

的贸易顺差。 

 韩国已实现连续 16 个月的贸易顺差

，但已开始收窄。 

外部需求增长已经足以抵消商品价格攀

升的影响。 
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来源: Haver  来源: Haver  

由于贸易条件非常好，巴西的贸易

顺差高于预期。 

 由于来自美国的外部需求增长而国

内需求仍然不稳定，贸易差额有所

增加。 

在 2011 年油价大涨的背景下，预计

今年贸易顺差会扩大， 

支持 GDP 增长。 

 4 月份贸易赤字改善，但还需进口增

长进行更大幅度的修正以使 2011 年

贸易赤字回归到舒适区间。 

由于埃及政局动荡期间，2月份进口大

幅下滑，一季度贸易赤字收窄。 

 

 

来源: Haver  来源: Haver  来源: Haver  
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2.3. 对外贸易 
在 2010 年历经复苏的过程之后，贸易增长现呈放缓趋势。 

尽管经济增速在放缓，但外部需求似乎仍然十分强劲。 

 

中国 
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对其他新兴经济体的出口快速增长

。进口的增长也十分强劲。 

 印度贸易增长加快。出口的表现更

好，使得贸易赤字收窄。 

贸易持续增长，表明经济增长势头

强劲。 

 尽管韩元升值且受到了日本地震的

影响，出口依然相当旺盛。 

国际贸易的增长表明其经济增长势头强

劲。 
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内需增长，进口继续保持向上趋势

，而出口则从商品价格高企中受益

。 

 贸易增速放缓，预计二季度经济增

速亦会下滑。 

国内需求缓慢增长，进口增长快于

出口。 

 最新数据显示进口开始呈现放缓趋

势。另一方面，部分产品的出口则

出现大幅增长。 

2 月份进口有所下滑，但在随后的一季

度末出现了小幅反弹。 
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汇率升值过度成为巴西政府主要担
忧的问题。 

 货币仍然面临升值压力。较高的国
际流动性、周期的改善和稳定的通
胀水平胜过了全球风险溢价和国内
经济的脆弱性。 

实际有效汇率略微修正了向上趋势。  土耳其货币的实际有效汇率在 4月
止住了之前的跌势。 

  

 

 

2.4. 有效汇率 
由于贸易条件改善，货币的升值压力持续，贸易顺差和良好的经济前景继续吸引外资流入。 

一些国家旨在抑制货币升值的政策富有成效。 
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人民币仍然面临着资本大量流入带
来的升值压力。 

 当局的经济干预使印度卢比的实际
有效汇率在过去 12 个月里一直保持
着稳定水平。 

当局正在试图抑制货币的升值压力。  韩元小幅升值，缓解了韩国的通胀
压力。 

新台币升值与出口强劲相关。  
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3. 通货膨胀: 尽管经济增速放缓，但通胀压力持续 
3.1. 各国消费者物价指数 

多数经济体都在努力应对物价高企（有时候是国内需求旺盛）所带来的通胀压力。 

受基数效应和食品价格上涨影响，土耳其的通胀大幅上升。 

通货膨胀 (年度同比, %) 

• 

• 
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 来源: Haver 
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3.1. 消费者物价指数 
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由于物价的上涨，通胀风险仍然呈向上

趋势。食品通胀或在年内逐渐放缓。 

 由于基数效应较为有利，印度 4月份

批发价格通胀放缓。 

经济过热风险和物价上涨推动通胀持

续上升。 

通胀显示出放缓的迹象，这主要是与

食品价格增速下滑、货币升值和最近

的货币收紧政策开始发挥作用有关。

尽管全球商品价格上涨，但台湾的通

胀水平仍然较低。 
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受物价和内需过度增长驱动，通胀率

自2005年来首次超过目标区间上限。 

 通胀低于预期，在3月达到自2011年

以来的最低水平，但受石油和其他商

品价格压力影响，预计将略有上升。

食品价格是推动通胀上升的一个很大

因素，但进口价格上涨和货币供给对

通胀压力的作用也不可小觑。 

5 月份土耳其通胀加速上升并超过了

市场预期，这主要与食品要素的基数

效应有关。 

4 月份 CPI 高于预期主要是受食品价

格上涨的驱动。 
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尽管货币在升值，生产者价格指数仍

呈向上趋势。 

 供给的价格压力还未向消费者通胀蔓

延。 

地方价格控制措施富有成效，生产者

价格指数已有所放缓。 

土耳其 4月份生产者价格指数增速跌

至 5个月来的最低水平。 

生产者价格指数继续上涨，推动埃及

通胀上升。 

 

 

 

3.2. 生产者物价指数 
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生产者价格指数持续上升，鉴于物价

的上涨，成本增加加大了中国的通胀

压力。 

   年生产者价格指数仍然呈向上趋势但

增速略有放缓，供给方通胀压力或因

此减轻。 

  

巴西 
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4. 货币与财政: 决策者们正在努力应对通胀和货币升值的压力 
4.1. 各国政策利率 

多数国家和地区的央行都在继续上调政策利率，并辅以上调法定存款准备金率，以抑制通胀压力。 

墨西哥央行继续实施货币刺激政策，而土耳其则下调了利率并上调法定存款准备金率以期阻止国际资本流入。 

央行基准利率 (%) 

• 

• 
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 来源：Bloomberg 
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4.1. 货币政策利率 
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来源: Bloomberg  来源: Bloomberg  来源: Bloomberg  来源: Bloomberg  来源: Bloomberg  

今年人民银行已两度加息，每次上调

25个基点，并同时数次上调了法定存

款准备金率以试图抑制通胀压力。 

 央行继续加息，抑制通胀。 鉴于通胀压力的加大，印尼央行开始

退出货币刺激政策。 

央行今年已加息两次，以抑制通胀、

稳定通胀预期并缓和经济增长过程中

产生的需求压力。 

继续加息以抑制通胀压力。  

巴西 
 
墨西哥 俄罗斯 土耳其 埃及 
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来源: Bloomberg  来源: Bloomberg  来源: Bloomberg  来源：Bloomberg和 Haver  来源: Bloomberg  

央行继续上调政策利率， 

抑制通胀上升。 

 墨西哥的信誉，商品价格上涨向通胀

的传递效应低于预期，没有需求压力

等因素解释了为什么墨西哥央行长期

维持利率不变。

俄罗斯央行再次上调再融资利率，以

抑制通胀预期飙升。 

货币当局继续执行低利率配以高存款

准备金率的货币政策。 

央行仍未调整基准政策利率。  
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4.2. 实际利率 
尽管上调了利率和存款准备金率，多数经济体的货币政策态势仍然较为宽松或接近中性。 

鉴于货币的升值压力，各国央行对此的反应较慢。 

 

中国 
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尽管多次加息，但实际利率仍然较低。  虽然央行已经做出了努力，但印度的

实际利率仍然为负。 

货币政策态势仍然十分宽松。 实际利率仍然为负，但受货币政策收

紧和通胀减轻的影响，已开始上升。

虽然央行多次加息， 

但实际利率水平仍然很低。 
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来源: Bloomberg  来源: Bloomberg  来源: Bloomberg  来源：Bloomberg和 Haver  来源: Bloomberg  

随着预期的政策利率路径， 

实际利率也会持续上升。 

 货币政策态势仍然宽松。 尽管俄罗斯央行逐步收紧了货币政策，

但实际利率仍然为负。 

最近通胀上升，实际利率将下跌。 4 月份实际利率进一步下滑，政策利

率不变而通胀水平上升。 

 

 



EAGLEs 季度报告 

香港，2011 年第二季度 

  

请参见本报告第 41 页声明 21 

M2 货币增速有所降低并向政府设定

的目标区间靠拢。 

 2 月份信贷保持快速增长，引发了市

场对通胀的担忧。 

信贷增长推动内需增长。 货币供给增速继续下滑抑制经济过热，而

居民信贷则创下了两年来的最高水平， 

一季度保持平稳增长。 

信贷继续快速增长并推动内需增长。  

巴西 

 

4.3. 货币供应M2 和信贷 
各个国家和地区调整货币政策以抑制信贷增长并将此作为给内需降温的中间步骤。 

多数经济体的信贷都呈快速增长之势。 
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内需增长，货币供给总额保持强劲。   货币供给继续放缓，而居民贷款这一

消费的主要驱动力却增长强劲。 

贷款增长放缓，这意味着当前的政策组

合已经开始发挥抑制信贷增长的作用。

4月份 M2 货币供给放缓，而信贷仍

然保持快速增长。 
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5. 金融市场: 股市因央行上调政策利率而下挫，货币依然面临升值压力 
5.1. 各国股票市场 

多数国家和地区的股市都较前期高点有所回落。 

埃及股市前期休市几周后再次开市出现大幅下挫，现已小幅反弹。 

股票市场收益 (%) 

• 

• 
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市场最主要担心的问题仍然是通胀攀

升或促使政府继续收紧货币。 

 由于担心经济增长放缓，孟买敏感 3

0 指数下挫。 

尽管全球经济存在诸多不确定性，雅

加达综合指数继续保持向上走势。 

全球风险情绪上升拖累5月份股价下跌。 尽管全球经济存在很大的不确定性且

政府采取了措施限制新台币进一步升

值，但台湾加权指数仍然处于高位。 

 

巴西 

 

5.1. 股票市场 
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美国和中国两个巴西最大的贸易伙伴

制造业因国内收紧货币政策而放缓的

消息一出，巴西股市便掉头下行。 

 受国际因素影响， 

墨西哥股市继续震荡。 

由于担心全球经济复苏会推升市场参

与者的风险情绪， 

过去两个月俄罗斯股市有所下滑。 

5 月份土耳其伊斯坦堡 100 指数下跌

了约 10%，市场越发担心经常账户赤

字会进一步恶化。 

5 月份埃及指数上扬，意味着沙特阿

拉伯承诺支持埃及经济的消息对投资

者信心有所提振。 
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5.2. 汇率市场 
多数经济体的货币升值压力持续。 

在埃及，货币因政局动荡而贬值；在土耳其，其政策组合似乎正致力于抑制本币升值。 

 

中国 

• 

• 

 
印度 印度尼西亚 韩国 中国台湾 
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人民币继续逐步升值， 
国际储备继续增长。 

 印度卢比最近的贬值与其股市表现相
符，表明资本正在从该国流出。 

贸易条件改善和资本流入继续推动货
币升值。 

今年迄今为止，韩元有所升值，这与
出口的强劲表现和政府抑制通胀的政
策有一定的关系。 

出口强劲、资本大量流入推动新台币
继续升值。 

 

巴西 
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资本流入越发显著。预计未来几个月
巴西雷亚尔会继续面临升值压力。 

 投资资金的大量涌入和贸易条件的改
善促使汇率上涨。 

受加息、油价上涨和汇率更趋灵活等
因素影响，卢布兑美元汇率创下两年
来的新高， 
有助于央行抑制通胀攀升。 

土耳其里拉兑美元汇率的继续下跌或
对其经常项目赤字产生积极影响。 

埃及镑较今年前段时间有所贬值， 
通胀压力加大。 
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  印度央行的货币收紧政策在短期内推

升了主权债券收益率。 

尽管存在对全球性风险的担忧，印尼

主权风险仍处于舒适区间。 

韩国经济增长强劲且增长前景有力，

出口极具竞争力，主权风险处于舒适

可控水平。 

货币政策已传递至利率的期限结构。  

巴西 

 

5.3. 主权债券收益率 
除印度以外，多数经济体主权债券收益率与上季度持平。 

受一季度政治上的不确定因素与局势动荡的影响，埃及主权债券收益率增长放缓。 
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来源: Bloomberg  来源: Bloomberg  来源: Bloomberg  来源: Bloomberg  * 备注: 数据自 2010 年 10 月 21 日起. 

来源：Bloomberg 

 

央行上调 SELIC 利率，主权债券收益

率上涨。 

 地方政府债券收益率与美国国债收益

率的向下趋势相关。 

尽管近期中东及北非地区政局动荡，

但俄罗斯主权风险保持稳定。. 

5 月份土耳其主权债券指数保持相对

稳定。 
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5.4. 收益曲线 
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 来源: Bloomberg  来源: Bloomberg  来源: Bloomberg  来源: Bloomberg  

  主权收益率曲线趋于平坦，表明中短期

内的通胀走势存在一定的不确定性。 

  近几个月趋于平坦的收益率曲线略有

翻转。 
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5.5. 各国风险溢价 
尽管全球的风险情绪因希腊债务问题、对葡萄牙的援助和中东及北非地区的社会动荡而有所上升，EAGLEs 经济体的风险溢价仅小幅上升。 

5 年期 CDS (基点) 

• 
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5.5. 风险溢价 
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中东及北非地区的局势动荡对风险溢

价仅有微小影响。 
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来源: Bloomberg  来源: Bloomberg  来源: Bloomberg  来源: Bloomberg  来源: Bloomberg  

风险溢价未受影响且在相对低位保持

稳定。 

 由于对美国的周期性敞口和油价攀升

的有利影响，全球动荡导致风险情绪

上升对墨西哥的风险溢价影响较小。

 受全球担忧加大和土耳其的外部不均

衡影响，5月份风险溢价上升。 

示威抗议导致穆巴拉克辞职，期间利

差大幅上升至 450 个基点且高于抗议

事件之前的水平。 
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5.6. 互换收益率曲线 
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统计附录 
经济活动 
表 1 

零售销售额 (% 年同比实际增长率) 

2009 2010 2011 

国家地区 9 月 10 月 11 月 12 月 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 1 月 2 月 3 月 4 月

巴西 4.2 7.6 10.3 9.2 11.1 12.1 12.1 11.4 11.0 10.5 10.3 12.0 11.6 9.6 9.2 10.1 8.7 5.7 7.9  

中国 16.6 16.9 15.3 15.8 16.7 28.9 18.9 20.1 15.5 20.8 19.5 20.4 19.8 16.9 16.7 16.0 14.1 6.3 13.7 12.4 

埃及 n.a n.a n.a n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a n.a 

印度* 9.7 15.0 42.3 60.1 45.1 36.7 37.7 28.9 32.2 33.3 32.8 25.6 21.9 43.8 14.5 27.7 19.8 22.1 19.4 23.9 

印尼 13.1 20.0 33.8 36.5 40.3 40.0 28.8 26.6 26.7 24.9 24.6 32.0 21.1 18.5 18.8 21.8 20.0 18.0 17.6  

韩国 -1.8 -0.3 -1.0 -0.7 0.8 4.4 2.1 5.8 0.1 10.2 4.7 3.1 4.6 6.2 6.9 4.4 5.4 3.4 5.4 6.2 

墨西哥 -4.5 -4.6 -1.5 1.6 -1.8 2.2 2.3 -0.1 5.0 1.4 1.9 4.4 4.0 4.3 2.3 2.7 3.0 2.7 1.0  

俄罗斯 -9.5 -8.0 -5.7 -2.7 1.2 2.3 4.7 6.1 7.2 8.0 8.9 9.1 7.5 7.5 8.1 7.0 3.7 5.8 4.9 5.7 

中国台湾 5.4 7.4 11.0 14.4 -7.3 14.3 5.7 7.5 6.9 6.1 7.4 7.6 8.0 7.3 4.1 1.8 21.6 -2.2 7.2 5.5 

土耳其* 2.1 0.2 -25.8 35.2 39.2 48.7 -4.5 9.1 -7.6 -22.8 47.5 69.7 12.7 40.0 148.7 91.0 90.9 54.3 77.2  

备注: 印度.机动车销售量 土耳其.机动车辆登记  

来源: Haver 和 CEIC 

表 2 

工业产值 (% 年同比增长率) 

 2009 2010 2011 

国家地区 9 月 10 月 11 月 12 月 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 1 月 2 月 3 月 4 月

巴西 -7.5 -2.8 5.5 19.0 15.8 18.0 20.5 17.3 14.7 11.2 8.6 8.5 6.3 1.5 5.1 2.0 2.3 7.5 -1.4 -1.5 

中国 13.9 16.1 19.2 18.5 20.7 20.7 18.1 17.8 16.5 13.7 13.4 13.9 13.3 13.1 13.3 13.5 14.1 14.1 14.8 13.4 

埃及 -17.5 -4.3 -11.1 0.1 4.7 8.7 6.7 8.2 8.1 20.4 6.2 3.8 8.7 4.8 8.1 10.0 -1.8 -14.5   

印度 8.3 10.8 12.3 19.6 17.9 16.1 16.4 18.0 12.9 7.4 16.5 8.0 5.2 12.8 3.2 2.1 3.6 3.6 7.9  

印尼 -0.2 4.7 3.8 6.3 5.3 4.0 3.5 3.8 4.1 5.0 5.5 4.7 0.8 4.9 4.7 5.4 7.3 1.9 6.2  

韩国 12.6 1.3 19.1 36.6 38.7 18.9 23.2 20.1 21.2 16.9 15.2 16.2 2.8 13.7 11.4 11.0 14.0 9.3 9.2 7.1 

墨西哥 -7.3 -6.3 -0.7 4.5 8.1 9.0 13.8 12.0 15.1 15.4 8.5 11.6 8.8 4.6 7.3 6.0 8.4 7.3 6.6  

俄罗斯 -13.1 -10.3 4.7 7.6 13.1 10.0 13.1 16.3 18.5 13.9 8.0 10.8 9.3 9.6 9.9 9.5 13.5 10.1 8.6 5.2 

中国台湾 2.9 8.9 34.9 50.7 79.4 38.0 44.0 35.5 33.8 26.8 22.6 24.8 13.0 15.2 20.2 19.7 17.5 15.1 14.3 7.1 

土耳其 -10.8 6.1 -3.8 26.3 15.2 20.0 24.3 18.6 15.9 10.5 9.2 10.9 10.9 11.4 10.1 18.5 20.6 14.6 10.4  

来源: Haver  
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表 3 

消费者信心指数 

 2009 2010 2011 

国家地区 9 月 10 月 11 月 12 月 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月

巴西 111.5 114.5 115.5 114.1 116.4 111.0 112.3 113.0 115.3 117.0 117.4 120.4 122.5 123.1 126.2 124.2 125.4 123.1 120.8 115.4 113.9 

中国 102.8 103.2 103.3 103.9 104.7 104.2 107.9 106.6 108.0 108.5 107.8 107.3 104.1 103.8 102.9 100.4 99.9 99.6 107.6 106.6  

埃及 n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a 

印度 55.0 54.5 53.0 55.6 57.6 58.5 57.8 57.2 59.0 57.3 57.6 57.2 55.1 57.2 58.4 56.7 56.8 57.9 57.9 58.0 57.5 

印尼 110.8 110.0 111.0 108.7 106.7 101.8 101.9 105.6 106.3 104.8 99.0 98.1 101.8 106.2 102.2 103.0 105.6 106.4 107.1 106.9 105.3 

韩国 114.0 117.0 113.0 113.0 113.0 111.0 110.0 110.0 111.0 112.0 112.0 110.0 109.0 108.0 110.0 109.0 108.0 105.0 98.0 100.0 104.0 

墨西哥 81.9 77.0 78.2 80.1 82.1 80.6 81.8 82.5 84.6 87.5 87.4 88.7 91.6 89.2 88.5 91.2 92.3 92.3 91.7 89.7  

俄罗斯 72.1 74.5 73.0 83.0 78.0 77.0 78.0 77.0 82.0 82.0 82.0 82.0 80.0 84.0 84.0 87.0 77.0 74.0 79.0 78.0 81.0 

中国台湾 56.5 60.6 62.5 65.4 66.0 73.2 74.3 78.7 76.0 77.8 78.6 79.7 80.1 80.2 81.7 83.2 86.8 85.9 83.7 85.8 85.4 

土耳其 81.9 80.5 78.4 78.8 79.2 81.9 84.7 85.8 86.6 88.0 87.5 87.4 90.4 89.0 91.3 91.0 91.3 93.6 93.4 93.5  

来源: Haver, CEIC, Bloomberg 和 HSBC

 

表 4 

GDP (% 年同比增长率) 

 2009 2010 2011 

国家地区 3 月 6 月 9 月 12 月 2009 3 月 6 月 9 月 12 月 2010 3 月

巴西 -3.0 -2.8 -1.8 5.0 -0.6 9.3 9.2 6.7 5.0 7.6 4.2

中国 6.5 8.2 9.4 11.7 8.9 11.9 10.4 9.7 9.6 10.4 9.7

埃及 4.2 4.3 4.6 5.0 4.6 5.6 6.1 5.5 5.7 5.7 

印度 6.4 6.3 8.6 7.3 7.2 9.4 9.3 8.9 8.3 9.0 7.8

印尼 4.6 4.2 4.2 5.4 4.6 5.6 6.1 5.8 6.9 6.1 6.5

韩国 -4.2 -2.1 1.0 6.3 0.3 8.5 7.5 4.4 4.7 6.2 4.2

墨西哥 -7.4 -9.6 -5.5 -2.0 -6.1 4.5 7.6 5.1 4.4 5.4 4.6

俄罗斯 -9.2 -11.2 -8.6 -2.6 -7.9 3.5 5.0 3.1 4.5 4.0 4.1

中国台湾 -8.6 -7.2 -1.2 9.2 -1.9 13.6 12.9 10.7 7.1 11.1 6.5

土耳其 -14.7 -7.8 -2.8 5.9 -4.9 12.0 10.3 5.2 9.2 9.2 

来源: Haver 

 



EAGLEs 季度报告 

香港，2011 年第二季度 

  

请参见本报告第 41 页声明 32 

对外部门 
表 5 

出口 (% 年同比增长率) 

 2009 2010 2011 

国家地区 9 月 10 月 11 月 12 月 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月

巴西 -30.7 -23.9 -14.2 4.7 15.6 27.2 33.2 23.0 47.7 18.2 25.0 39.0 35.9 30.5 39.8 44.6 34.6 37.2 22.6 33.1 31.1 

中国 -15.2 -13.9 -1.2 17.7 21.1 45.6 24.3 30.4 48.5 43.9 38.1 34.4 25.1 22.9 35.0 17.9 37.6 2.4 35.8 29.9  

埃及 -4.8 4.6 20.3 94.7 34.0 13.7 32.8 20.9 27.7 10.5 22.3 6.3 17.8 15.5 6.8 -14.0 1.5 15.8 16.6   

印度 -7.4 4.8 33.8 23.4 20.9 32.0 56.2 42.2 27.6 30.4 13.2 22.5 23.2 21.3 26.5 36.4 32.4 49.7 44.4 34.4  

印尼 -19.8 13.5 11.5 50.0 59.3 57.7 48.3 42.4 37.4 31.4 28.9 30.2 23.8 17.6 45.1 26.1 26.0 29.1 28.1 37.3  

韩国 -9.4 -8.5 17.9 32.8 45.4 30.1 33.8 29.6 39.8 30.5 26.7 26.0 16.2 27.6 21.4 22.6 45.2 16.9 28.8 25.1 23.5 

墨西哥 -16.5 -9.5 10.3 23.2 27.2 32.6 41.0 43.0 43.8 28.9 29.5 37.6 21.0 20.0 26.0 17.0 28.6 21.0 20.1 12.6  

俄罗斯 -34.3 -22.1 1.7 19.7 54.5 64.4 63.8 59.2 40.9 31.0 19.1 16.5 19.5 14.0 15.1 24.6 11.6 27.7 29.8   

中国台湾 -12.7 -4.6 19.3 46.8 75.7 32.6 50.1 47.7 57.5 34.1 38.5 26.6 17.5 21.9 21.8 19.0 16.6 27.2 16.7 24.6  

土耳其 -33.7 3.8 -5.2 30.2 -0.6 -1.9 21.3 24.3 33.4 14.6 5.8 8.7 5.1 8.6 5.5 17.9 21.9 21.7 19.5 26.5   

来源: Haver 
 

表 6 

进口 (% 年同比增长率) 

 2009 2010 2011 

国家地区 9 月 10 月 11 月 12 月 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月

巴西 -27.3 -25.7 -8.2 6.9 11.4 50.9 49.8 60.8 52.3 50.3 45.4 56.1 41.4 29.6 44.4 26.6 28.8 31.6 17.8 31.9 38.1 

中国 -3.3 -6.3 26.9 55.9 85.7 45.1 66.0 50.0 48.3 34.0 22.7 35.2 24.0 25.4 37.9 25.6 51.3 19.5 27.5 21.8  

埃及 -24.4 -12.5 -17.1 25.0 15.7 3.5 31.3 19.6 21.8 16.3 17.7 7.9 20.7 25.9 24.5 11.3 15.0 -8.4 3.4   

印度 -30.9 0.3 6.4 45.2 38.6 73.7 77.1 48.9 32.7 23.0 34.3 32.3 26.1 6.8 11.2 -11.0 13.1 21.2 18.2 14.1  

印尼 -24.6 -12.1 -2.9 33.0 43.8 59.9 67.4 67.5 30.6 48.2 45.4 25.4 13.4 28.5 47.6 27.6 32.3 23.7 32.0 32.5  

韩国 -24.7 -15.8 2.4 23.9 26.7 37.4 48.7 42.8 48.9 37.2 28.0 28.7 17.6 21.7 30.9 21.7 32.6 16.7 27.6 23.9 29.9 

墨西哥 -22.2 -18.8 -6.0 14.3 19.2 25.0 34.7 42.6 46.0 29.7 29.7 29.3 23.2 27.9 18.2 20.9 24.1 21.8 16.0 13.3  

俄罗斯 -35.3 -29.6 -11.3 -9.8 8.0 15.4 29.7 30.1 40.5 27.4 32.4 53.3 33.7 27.6 27.4 25.2 41.0 39.3 42.6   

中国台湾 -21.2 -6.7 18.0 55.6 115.3 45.7 80.0 52.6 71.7 39.2 42.6 27.9 24.9 27.9 33.8 21.4 21.9 28.7 16.7 25.7  

土耳其 -30.2 -14.5 4.5 31.7 26.0 29.8 42.8 47.7 35.5 21.8 25.1 20.5 25.3 35.4 35.8 36.9 44.6 48.7 44.0 40.2   
来源: Haver 
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表 7 

经常账户差额 (占 GDP 百分比) 

 2009 2010 2011 

国家地区 3 月 6 月 9 月 12 月 2009 3 月 6 月 9 月 12 月 2010 3 月 

巴西 -1.6 -0.6 -1.1 -2.4 -1.4 -2.6 -2.3 -2.2 -2.0 -2.3   
中国 n.a. n.a. n.a. n.a. 5.2 3.0 4.8 7.1 5.3 5.1 2.0 

埃及 -2.0 -2.1 -0.9 -1.5 -1.6 -2.5 -3.1 -1.3 -1.0 -2.0   
印度 -0.1 -1.5 -3.1 -3.5 -2.1 -3.4 -3.4 -4.6 -2.2 -3.4   
印尼 2.3 2.0 1.0 2.3 1.9 1.2 0.8 0.7 0.6 0.8 1.0 

韩国 2.7 5.6 3.9 3.3 3.9 0.1 3.5 3.9 3.3 2.7   
墨西哥 -1.0 -0.1 -1.6 -0.3 -0.7 0.2 -0.3 -0.7 -1.3 -0.5 -0.5 

俄罗斯 4.0 2.8 4.5 4.3 3.9 10.4 5.1 1.5 3.3 5.1   
中国台湾 14.9 11.4 8.4 11.0 11.4 10.1 10.8 8.3 7.9 9.3 9.3 

土耳其 -1.5 -3.7 -1.1 -2.7 -2.3 -6.2 -6.2 -5.3 -8.3 -6.5   
* 备注: 中国季度数据自 2010 年起  

来源: Haver 和 CEIC 

 

表 8 

名义有效汇率 (2005=100) 

 2009 2010 2011 

国家地区 9 月 10 月 11 月 12 月 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 1 月 2 月 3 月 4 月

巴西 129.1 133.9 134.0 132.9 132.2 130.2 134.1 136.5 135.4 137.4 137.8 137.6 139.8 139.3 137.6 140.3 141.1 140.9 140.5 145.4 

中国 113.1 111.6 110.9 111.7 112.2 113.6 113.3 113.5 116.2 117.4 115.7 114.1 113.8 111.8 112.6 113.8 113.6 113.2 112.4 111.7 

埃及 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 

印度 83.8 85.8 85.5 86.3 88.0 88.7 90.3 92.4 92.3 91.7 89.2 89.0 89.3 89.7 89.1 89.8 88.4 87.6 87.6 87.5 

印尼 88.6 91.2 90.8 91.5 94.2 93.8 95.2 96.7 96.8 97.7 96.9 96.5 95.3 93.3 93.6 93.4 92.4 93.2 94.0 94.2 

韩国 75.8 77.5 77.8 78.2 80.4 80.0 81.2 83.0 80.8 77.8 76.9 77.8 78.4 79.0 78.8 78.3 79.5 79.2 78.4 80.4 

墨西哥 77.3 77.9 78.4 80.1 80.8 80.6 82.9 85.1 82.8 83.2 81.8 81.7 81.1 82.4 83.3 83.2 84.6 84.8 84.9 86.4 

俄罗斯 82.5 85.0 85.9 83.9 85.4 86.7 88.6 90.2 90.3 89.6 88.4 88.1 85.9 83.6 82.7 85.0 86.0 87.4 88.6 87.8 

中国台湾 89.5 89.2 88.6 89.2 90.7 90.8 91.3 92.6 92.9 92.3 90.9 90.5 90.2 90.5 92.3 94.4 96.2 95.1 93.7 94.6 

土耳其 81.8 81.8 80.1 80.3 83.4 83.0 82.7 85.3 85.9 85.9 85.3 86.1 86.3 86.2 86.6 83.1 80.1 77.8 77.0 78.2 

来源: BIS 和 Haver  
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表 9 

实际有效汇率 (2005=100) 

 2009 2010 2011 

国家地区 9 月 10 月 11 月 12 月 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 1 月 2 月 3 月 4 月

巴西 134.9 140.0 140.5 139.6 139.9 138.0 142.3 145.0 144.0 146.2 146.6 145.7 148.1 148.1 147.3 150.5 152.5 152.3 152.1 157.9

中国 116.9 115.2 113.4 115.1 113.8 118.5 115.6 116.1 120.0 119.0 117.9 118.7 119.7 118.0 118.5 119.9 118.0 120.8 117.6 116.9

埃及 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

印度 93.3 95.9 97.0 98.1 101.6 101.8 104.1 108.0 107.9 108.1 106.1 105.3 105.8 106.7 106.5 108.5 108.4 106.7 106.4 107.3

印尼 111.8 115.2 114.7 115.9 120.3 119.6 121.0 122.6 122.6 125.4 126.1 125.9 124.4 121.5 122.5 123.1 122.6 123.0 123.3 122.6

韩国 77.8 79.3 79.8 80.4 83.2 82.4 84.0 86.1 83.4 80.5 79.9 80.5 81.6 82.1 81.4 81.1 83.3 82.8 82.2 84.0

墨西哥 83.5 84.3 85.2 87.5 89.2 89.1 92.0 93.9 90.6 91.2 89.8 89.6 89.2 90.9 92.6 92.8 94.6 94.5 94.2 95.3

俄罗斯 115.4 116.6 120.3 117.7 120.6 121.8 131.0 123.4 131.3 131.2 127.5 126.3 125.7 120.2 122.1 126.1 129.3 130.6 138.8 127.4

中国台湾 86.1 86.1 85.0 85.1 86.8 86.7 86.3 88.1 87.9 88.0 86.8 85.9 85.3 85.7 87.7 88.8 90.5 89.4 87.1 88.3

土耳其 101.7 104.0 103.1 103.5 110.0 110.4 109.8 113.8 113.8 113.3 112.1 113.1 114.3 115.8 116.2 110.6 107.3 104.4 102.7 105.0

来源: BIS 和 Haver 

失业率 
表 10 

失业率 (%) 

 2009 2010 2011 

国家地区 3 月 6 月 9 月 12 月 2009 3 月 6 月 9 月 12 月 2010 3 月

巴西 8.6 8.6 7.9 7.2 8.1 7.4 7.3 6.6 5.7 6.7 6.3 

中国 4.3 4.3 4.3 4.3 4.3 4.2 4.2 4.1 4.1 4.2  

埃及 9.4 9.4 9.4 9.4 9.4 9.1 9.0 8.9 8.9 9.0 11.9 

印度* n.a. n.a. n.a. n.a. 10.7 n.a. n.a. n.a. n.a. 10.8 n.a. 

印尼* 8.1 n.a. 7.9 n.a. 7.9 7.4 n.a. 7.1 n.a. 7.1 6.8 

韩国 3.8 3.8 3.6 3.3 3.6 4.7 3.5 3.5 3.3 3.7 4.2 

墨西哥 5.0 5.3 6.3 5.3 5.5 5.4 5.2 5.6 5.3 5.4 5.1 

俄罗斯 9.1 8.5 8.0 8.0 8.4 8.8 7.4 6.8 6.9 7.5 7.5 

中国台湾 5.6 5.9 6.0 5.9 5.8 5.6 5.3 5.1 4.8 5.2 4.6 

土耳其 15.8 13.8 13.2 13.2 14.0 14.2 11.2 11.1 11.2 11.9  

* 备注: 印度和印度尼西亚暂无季度数据 

来源: Bloomberg 和 CEIC 
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通货膨胀 
表 11 

消费者物价指数 (% 年同比增长率) 

 2009 2010 2011 

国家地区 9 月 10 月 11 月 12 月 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 

巴西 4.34 4.17 4.22 4.31 4.59 4.83 5.17 5.26 5.22 4.84 4.60 4.49 4.70 5.20 5.63 5.91 5.99 6.01 6.30 6.51  

中国 -0.80 -0.50 0.60 1.90 1.50 2.70 2.40 2.80 3.10 2.90 3.30 3.50 3.60 4.40 5.10 4.60 4.90 4.90 5.40 5.30  

埃及 11.36 12.95 12.97 13.24 13.64 12.71 12.00 10.81 9.92 10.11 10.41 10.88 10.91 10.97 10.18 10.58 10.80 10.68 11.51 12.12  

印度 1.40 1.79 4.73 7.15 8.68 9.65 10.36 10.88 10.48 10.25 9.98 8.87 8.98 9.08 8.20 9.45 9.47 9.54 9.02 8.66  

印尼 2.83 2.57 2.41 2.78 3.72 3.81 3.43 3.91 4.16 5.05 6.22 6.44 5.80 5.67 6.33 6.96 7.02 6.84 6.65 6.16 5.98 

韩国 2.16 1.98 2.44 2.80 3.07 2.69 2.31 2.57 2.66 2.58 2.57 2.56 3.61 4.06 3.26 3.51 4.12 4.54 4.70 4.15 4.06 

墨西哥 4.89 4.50 3.86 3.57 4.46 4.83 4.97 4.27 3.92 3.69 3.64 3.68 3.70 4.02 4.32 4.40 3.78 3.57 3.04 3.36  

俄罗斯 10.70 9.68 9.11 8.84 8.01 7.21 6.52 6.01 5.98 5.74 5.45 6.04 6.94 7.46 8.09 8.76 9.58 9.43 9.37 9.53  

中国台湾 -0.88 -1.89 -1.62 -0.25 0.26 2.34 1.26 1.34 0.76 1.19 1.31 -0.47 0.29 0.56 1.52 1.24 1.10 1.33 1.40 1.34  

土耳其 5.27 5.08 5.53 6.53 8.19 10.13 9.56 10.19 9.10 8.37 7.58 8.33 9.24 8.62 7.29 6.40 4.90 4.16 3.99 4.26 7.17 

来源: Haver 和 CEIC 

 

表 12 

生产者物价指数 (% 年同比增长率) 

 2009 2010 2011 

国家地区 9 月 10 月 11 月 12 月 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 

巴西 -3.40 -4.77 -4.64 -4.07 -2.83 -1.19 0.80 1.59 3.78 4.90 6.49 8.23 9.49 11.02 13.26 13.83 13.83 13.66 13.75 14.19  

中国 -6.99 -5.85 -2.08 1.70 4.32 5.39 5.91 6.81 7.13 6.41 4.84 4.32 4.33 5.04 6.06 5.93 6.64 7.23 7.31 6.82  

埃及 -6.67 1.58 8.69 13.38 12.97 13.06 13.64 15.79 9.92 8.57 10.36 10.27 14.11 16.95 13.50 12.77 14.62 16.84 20.44 20.61  

印度 1.40 1.79 4.73 7.15 8.68 9.65 10.36 10.88 10.48 10.25 9.98 8.87 8.98 9.08 8.20 9.45 9.47 9.54 9.02 8.66  

印尼 -3.53 -4.09 -2.37 4.40 5.70 3.73 4.35 4.97 5.59 4.29 4.29 3.64 4.88 5.49 5.45 6.02 6.59 7.78 7.74 6.51 6.47 

韩国 -2.61 -3.06 -0.45 1.82 2.83 2.45 2.62 3.24 4.63 4.55 3.42 3.13 4.03 4.96 4.85 5.27 6.21 6.64 7.30 6.81  

墨西哥 5.29 3.56 4.25 4.15 4.26 4.22 3.85 4.29 3.94 3.20 3.67 3.50 2.85 3.26 3.41 4.74 4.64 4.68 5.39 6.09  

俄罗斯 -9.17 -3.59 4.66 13.83 16.60 13.16 12.03 12.80 15.14 9.23 7.97 9.91 7.27 10.62 16.10 16.67 20.37 21.92 21.30 19.93  

中国台湾 -9.47 -6.17 1.07 5.76 6.80 6.09 6.87 9.06 9.43 7.02 5.32 3.33 3.77 3.67 2.42 2.34 1.97 3.84 5.75 4.53  

土耳其 0.47 0.19 1.51 5.93 6.30 6.82 8.58 10.42 9.21 7.64 8.24 9.03 8.91 9.92 8.17 8.87 10.80 10.87 10.08 8.21 9.63 

来源: Haver 和 CEIC 
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货币和财政 
 

表 13 

政策利率 (% 每年) 

  2009 2010 2011 

国家地区 政策利率 9 月 10 月 11 月 12 月 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月

巴西 巴西隔夜贷款利率 8.75 8.75 8.75 8.75 8.75 8.75 8.75 9.50 9.50 10.25 10.75 10.75 10.75 10.75 10.75 10.75 11.25 11.25 11.75 12.00 12.00

中国 优惠贷款利率 5.31 5.31 5.31 5.31 5.31 5.31 5.31 5.31 5.31 5.31 5.31 5.31 5.31 5.56 5.56 5.81 5.81 6.06 6.06 6.31 6.31

埃及 埃及基准储蓄利率 8.25 8.25 8.25 8.25 8.25 8.25 8.25 8.25 8.25 8.25 8.25 8.25 8.25 8.25 8.25 8.25 8.25 8.25 8.25 8.25 8.25

印度 印度储备银行回购利率 4.75 4.75 4.75 4.75 4.75 4.75 5.00 5.25 5.25 5.25 5.75 5.75 6.00 6.00 6.25 6.25 6.50 6.50 6.75 6.75 7.25

印尼 印尼银行参考利率 6.50 6.50 6.50 6.50 6.50 6.50 6.50 6.50 6.50 6.50 6.50 6.50 6.50 6.50 6.50 6.50 6.50 6.75 6.75 6.75 6.75

韩国 南韩官方银行利率 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.25 2.25 2.25 2.25 2.50 2.50 2.75 2.75 3.00 3.00 3.00

墨西哥 墨西哥银行官方隔夜利率 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50 4.50

俄罗斯 俄罗斯再融资利率 10.00 9.50 9.00 8.75 8.75 8.50 8.25 8.00 8.00 7.75 7.75 7.75 7.75 7.75 7.75 7.75 7.75 8.00 8.00 8.00 8.25

中国台湾 台湾央行贴现率 1.25 1.25 1.25 1.25 1.25 1.25 1.25 1.25 1.25 1.38 1.38 1.38 1.38 1.50 1.50 1.63 1.63 1.63 1.63 1.75 1.75

土耳其 1 周回购利率 7.00 7.00 7.00 7.00 7.00 7.00 7.00 6.50 6.25 6.25 6.25 6.25 6.25

土耳其 土耳其央行隔夜借款利率 7.25 6.75 6.50 6.50 6.50 6.50 6.50 6.50 6.50 6.50 6.50 6.50 6.25 5.75 1.75 1.50 1.50 1.50 1.50 1.50 1.50

土耳其 土耳其央行隔夜贷款利率 9.75 9.25 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00 8.75 8.75 8.75 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00 9.00

来源: Bloomberg和 Haver 
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表 14 

储蓄利率 (% 年利率) 

  2009 2010 2011 

国家地区 储蓄利率 9 月 10 月 11 月 12 月 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月

巴西 30 天大额定期存单利率 8.21 8.09 8.43 8.21 8.23 8.07 8.20 8.45 8.57 9.19 9.57 9.17 9.15 8.63 9.32 9.89 9.80 9.05 11.51   

中国 3 个月大额定期存单利率 1.71 1.71 1.71 1.71 1.71 1.71 1.71 1.71 1.71 1.71 1.71 1.71 1.71 1.79 1.91 1.98 2.25 2.50 2.60 2.81 2.85 

埃及 少于 1 年的存款利率 6.00 5.90 5.90 5.90 5.90 5.90 6.00 6.00 5.90 6.30 6.30 6.30 6.40 6.60 6.60 6.60 6.50 6.50    

印度 90-180 天印度国家银行存款利率 7.25 7.25 6.75 6.75 6.75 6.75 6.75 6.75 6.75 6.75 6.75 6.75 6.75 6.75 6.75 6.75 6.75 6.75 6.75 6.75 7.00 

印尼 3 个月定期存款利率 8.35 7.97 7.68 7.48 7.31 7.08 6.99 6.98 6.95 6.95 6.95 6.96 6.95 6.99 7.03 7.06 6.88 6.82 6.91   

韩国 91 天大额定期存单利率 2.64 2.79 2.79 2.82 2.88 2.88 2.83 2.51 2.45 2.45 2.58 2.63 2.66 2.66 2.73 2.80 2.93 3.13 3.35 3.40 3.46 

墨西哥 90 天大额定期存单利率 2.30 2.30 2.30 2.30 2.18 2.18 2.18 2.17 2.17 2.17 2.17 2.18 2.14 2.11 2.08 2.10 2.09 2.07 2.10 2.09  

俄罗斯 1 个月定期存款利率 9.10 9.20 8.80 8.20 8.10 7.40 6.90 6.70 6.20 5.80 5.60 5.40 5.10 5.00 5.00 4.90 4.50 4.40 4.20   

中国台湾 3 个月新台币存款利率 0.41 0.53 0.53 0.53 0.53 0.53 0.53 0.53 0.53 0.66 0.66 0.66 0.66 0.74 0.74 0.74 0.79 0.79 0.79 0.87 0.87 

土耳其 3 个月里拉定期存款利率 16.89 16.16 16.11 16.22 15.87 15.92 15.93 15.82 15.91 15.95 15.72 15.78 15.78 13.82 13.83 12.90 12.08 12.15 12.16   

来源: Haver 和 Datastream 

 

表 15 

货币供应 M2 (% 年同比增长率) 

 2009 2010 2011 

国家地区 9 月 10 月 11 月 12 月 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 1 月 2 月 3 月 4 月

巴西 13.4 10.2 9.4 8.8 8.7 8.5 9.9 9.1 9.1 8.8 9.4 11.0 12.0 13.5 15.0 16.7 17.6 18.9 19.8 21.0 

中国 29.3 29.5 29.6 27.6 26.1 25.5 22.5 21.5 21.0 18.5 17.6 19.2 19.0 19.3 19.5 19.7 17.3 15.7 16.6 15.4 

埃及 9.0 8.6 8.8 9.5 9.4 9.5 9.8 9.6 8.4 10.4 10.4 11.8 11.8 13.4 12.8 12.4 11.8 12.2 11.2 10.8 

印度 15.0 16.1 17.0 17.8 18.9 17.5 19.2 15.7 15.6 17.9 19.1 17.2 15.7 19.8 21.1 19.0 13.6 13.5   

印尼 13.5 11.5 11.4 13.0 10.7 8.8 10.2 10.6 11.2 12.8 13.1 12.1 12.7 14.2 13.8 15.4 17.5 17.1 16.1 15.0 

韩国 10.7 10.2 9.6 9.9 10.0 8.6 9.7 9.3 9.0 9.0 9.1 8.0 7.2 7.7 7.3 6.0 5.0 4.8 4.1  

墨西哥* 1.4 n.a. n.a. 1.4 n.a. n.a. 1.8 n.a. n.a. 3.2 n.a. n.a. 2.7 n.a. n.a. 0.1 n.a. n.a. 2.0  

俄罗斯 -5.0 2.6 7.5 16.3 27.9 29.5 32.1 33.2 30.7 30.6 32.1 32.8 31.2 30.5 30.3 27.5 25.9 25.5 23.9 22.0 

中国台湾 7.6 6.8 6.3 5.7 5.0 4.9 4.0 4.0 3.4 4.0 4.2 4.7 4.7 4.9 5.1 5.3 6.4 5.8 5.9 6.2 

土耳其 15.7 12.3 11.1 11.0 12.8 14.3 16.8 19.1 22.4 24.7 25.1 24.4 23.9 22.7 24.2 24.4 25.3 24.9 24.0 24.4 

* 备注: 季度数据 

来源: Haver 

 



EAGLEs 季度报告 

香港，2011 年第二季度 

  

请参见本报告第 41 页声明 38 

 

表 16 

信贷 (% 年同比增长率) 

  2009 2010 2011 

国家地区 名称 9 月 10 月 11 月 12 月 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 1 月 2 月 3 月 4 月

巴西 银行调查: 资产, 国内信贷 13.1 14.0 9.9 9.1 9.3 9.4 19.6 19.6 19.8 20.7 22.0 21.6 20.3 20.0 20.8 20.3 20.1 21.4 18.3 19.0 

中国 存款金融公司调查: 国内信贷 30.6 30.9 33.4 30.4 27.4 26.2 21.9 21.4 20.4 18.2 17.5 18.4 18.1 18.6 18.1 18.8 18.0 16.9 17.3 15.9 

埃及 金融调查: 国内信贷 17.3 14.1 12.8 12.8 11.6 10.9 8.8 7.3 9.2 11.5 11.7 9.7 8.6 10.3 11.4 7.8 9.6 14.5 15.9 17.7 

印度 商业银行调查: 国内信贷 21.2 18.1 17.8 17.2 n.a. 15.4 17.2 15.9 16.0 14.2 13.3 13.8 14.9 15.8 15.5 18.4 18.0 17.2  

印尼 商业和农村银行未偿还总贷款（包括外币） 9.6 6.2 5.7 10.1 11.0 10.4 12.5 15.8 18.8 20.6 20.5 21.2 22.5 22.5 22.8 23.3 22.6 24.3 24.7  

韩国 商业和专业银行贷款 6.4 4.9 4.7 4.0 3.7 3.4 3.0 2.9 3.2 3.0 3.0 2.3 2.6 3.5 3.4 3.5 4.0 4.5 4.7  

墨西哥* 总贷款 十亿 0.5 n.a. n.a. 0.1 n.a. n.a. 0.7 n.a. n.a. 3.6 n.a. n.a. 1.9 n.a. n.a. 0.7 n.a. n.a. 4.7  

俄罗斯 卢布贷款 0.6 0.0 -0.7 -1.0 -3.7 -2.2 -0.7 1.1 1.9 4.3 6.8 7.1 9.9 11.4 13.8 17.1 16.7 20.0   

中国台湾 所有银行总贷款 -1.1 -2.0 -1.2 1.1 2.0 3.2 3.3 4.0 5.4 5.5 6.1 6.4 6.3 7.2 6.8 6.8 8.4 8.5 9.0 8.6 

土耳其 金融调查: 国内信贷 16.3 16.9 19.0 20.1 22.1 24.3 25.2 25.4 26.7 27.5 26.9 25.6 25.1 24.7 24.9 26.5 26.2 24.4 22.4 22.5 

* 备注: 季度数据 

来源: Haver 
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表 17 

互换利差 

  3 年-1 年 10 年-5 年 

国家地区 名称 2011 年 6 月 3 日 1 个月前 3 个月前 2011 年 6 月 3 日 1 个月前 3 个月前

巴西 互换利率 -15.43 9.58 13.56 n.a. n.a. n.a. 

中国 每季度在岸 vs. 7 天回购 24.75 42 29 29.75 37 31 

埃及  n.a n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 

印度 MIBOR 在岸互换利率 -8.5 9 32 3.5 3 9 

印尼 每季度在岸 vs. 3 个月印度国家银行利率 50 55 115 n.a. n.a. n.a. 

韩国 在岸韩元/韩元互换利率 18 25.25 35.5 19.5 21 27.5 

墨西哥* 墨西哥比索互换利率 (TIIE)  74 93 125.3 72 74.1 86.9 

俄罗斯 卢布互换利率 vs. 俄罗斯银行间基准利率 55 122 148 55 60 58 

中国台湾 在岸新台币/新台币互换利率 22.25 28.75 41.75 30.25 29.5 32.5 

土耳其 土耳其里拉互换利率 (vs. 3 个月) n.a n.a. n.a. 17 10 22 

* 墨西哥 (38个月-13个月; 130个月-65个月)  

来源: Bloomberg 

 
 
 

表 18 

股票指数回报 (%) 

国家地区 名称 1 个月 年初至今 1 年

巴西 巴西圣保罗指数 -0.16 -7.34 2.03

中国 上证综合指数 -7.74 -3.38 6.85

埃及 埃及指数 5.88 -19.35 -8.41

印度 孟买敏感 30 指数 -0.22 -9.38 12.25

印尼 雅加达综合指数 0.63 4.19 44.34

韩国 韩国综合股价指数 -3.93 3.08 29.88

墨西哥 墨西哥 IPC 指数 -1.27 -7.41 14.47

俄罗斯 RTS 标准指数 -2.84 0.25 22.61

中国台湾 台湾加权指数 0.51 0.22 29.35

土耳其 伊斯坦堡 100 指數 -9.93 -2.16 17.24

来源: Bloomberg 

表 19 

外汇收益 (%) 

国家地区 名称 收益率 1 个月 年初至今 1 年

巴西 巴西雷亚尔 1.58 0.80 4.58 15.40 

中国 人民币 6.48 0.22 1.92 5.35 

埃及 埃及镑 5.94 0.08 -2.36 -4.66 

印度 印度卢比 44.83 -0.70 -0.26 4.81 

印尼 印尼盾 8543.00 0.04 5.21 8.28 

韩国 韩元 1080.85 -1.11 4.20 14.22 

墨西哥 墨西哥比索 11.66 -0.74 5.02 9.97 

俄罗斯 卢布 27.91 -2.19 9.46 11.29 

中国台湾 新台币 28.70 -0.51 1.39 12.48 

土耳其 土耳其里拉 1.58 -2.99 -1.52 -0.29 

来源: Bloomberg 
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表 20 

财政收支余额 (占 GDP百分比) 

  2009 2010 2011 

国家地区 名称 3 月 6 月 9 月 12 月 2009 3 月 6 月 9 月 12 月 2010 3 月

巴西 国库收支 -5.08 -1.15 -4.74 2.73 -1.88 -5.24 -1.40 -1.67 1.84 -1.46 

中国 政府财政预算 2.62 4.14 1.50 -12.51 -2.26 6.47 4.62 -1.04 -11.76 -1.63 

埃及* 预算部门基本收支 n.a. n.a. n.a. n.a. -1.80 n.a. n.a. n.a. n.a. -2.10 n.a.

印度 中央政府总财政收支 -8.53 -9.07 -5.17 -5.96 -2.41 -5.50 -9.83-6.90 -6.99 -1.96 -3.63 

印尼 政府财政预算 0.22 -0.62 -1.90 -3.73 -1.58 1.21 1.88 -0.44 -4.83 -0.54 0.33

韩国 政府财政预算 -5.21 -5.87 0.82 2.82 -1.65 -2.62 -1.49 6.18  

墨西哥 公共部门预算 -1.67 -1.96 -0.94 -4.42 -2.29 0.08 -3.49 -2.19 -5.54 -2.86 -0.17

俄罗斯 联邦预算 -0.36 -7.50 -5.80 -8.99 -5.93 -2.56 -1.35 -2.58 -8.63 -4.03 

中国台湾 中央政府 8.29 3.79 -1.15 12.23 0.14 1.44 10.70-3.17 2.09 -2.12 2.54 

土耳其 中央政府 -9.20 -1.78 -6.73 -4.48 -5.53 -4.69 -1.53 -1.97 -6.14 -3.68 

* 备注: 埃及暂无季度数据     

来源: Haver 
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