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美國聯邦政府未償還公共債務總額日前正式
突破40萬億美元，美媒稱其為 「不祥的里程
碑」 。分析人士警告指，這不僅是一個數字里程
碑，更是一個多重危機相互引爆的臨界信號。美
國正面臨巨額債務，美債如滾雪球般加速膨脹，
從30萬億到40萬億僅用時四年半，最近1萬億
美元的疊加更是僅耗時95天；主要國際信用評
級機構近年紛紛下調美國主權信用評級；美元在
全球儲備中的份額明顯下降。這三者彼此強化、
互為因果，讓美國陷入歷史性困局。當美元資產
這一全球金融體系的 「底層基石」 開始動搖，沒
有人能夠置身事外。美國的債務、信用與貨幣三
重危機正在浮現，並可能將世界帶入 「半世紀最
危險」 的危局。全球高度警惕，各國央行正在用
腳投票，減持美債，未雨綢繆。
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美國三重危機浮現 全球高度警惕
聯邦債務失控 主權信用下調 美元體系動搖

依託美元霸權，美債長期
是全球避險儲備資產，但無休
止的債務擴張，再加上美元綁
架全球等結構性因素，令全球
投資者對美元資產長期價值疑
慮日增。歐洲央行今年6月發
布的報告顯示，截至去年底，
黃金在全球官方儲備資產總額
中的佔比升至27%，超越美
債；美債佔比從2024年末的
25%降至22%，連續第二年
下跌。國際貨幣基金組織
（IMF）的數據顯示，美元在
全球儲備中的份額已從2001
年的72.7%降至今年第一季度
的57%左右。

各國主權機構持續調整外
匯儲備配置，減持美債。美國
財政部近日公布的數據顯示，

外國持有的美債6月降至約9.3萬億美
元，環比減少721億美元。日本作為美
債第一大海外持有國，6月減持264億
美元；英國和中國等亦減持美債。

歐洲正在系統性地構建擺脫美元依
賴的金融基礎設施。歐洲議會經濟與貨
幣事務委員會6月批准了醞釀已久的數字
歐元計劃。這一數字貨幣預計將於2029
年前推出，旨在加強歐洲在支付領域的
自主性。歐盟還希望簽署更多貿易協
定，推動國際上更多地使用歐元結算。

泛非經濟銀行集團行政總裁阿沃里
今年早些時候表示，非洲正加快擺脫對
美元的依賴，在貿易結算中更多使用人
民幣與非洲本地貨幣。亞洲、拉美不少
國家也在持續調整對美元結算和儲備的
依賴。就連和美國金融聯繫十分密切的
加拿大也在避險，加拿大養老金巨頭安
大略省投資管理公司發出 「去美元化」
警示，建議投資者考慮將瑞士法郎、日
圓和黃金作為分散投資的渠道。
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美國長期巨額發債以及債
務負擔激增，導致美債 「無風
險資產」 光環不斷褪色，持續
動搖市場信心，國際信用評級
機構近年紛紛下調美國主權信
用評級。去年5月，穆迪公司宣
布，由於美國政府債務及利息
支出增加，該機構決定將美
國主權信用評級從Aaa下
調至Aa1。穆迪認為，持
續的大規模財政赤字將進
一步推高美國政府債務和
利息支出負擔。與其他高
評級主權國家相比，美國財
政狀況很可能會惡化。

標準普爾和惠譽近年已下
調美國主權信用評級，穆迪的
決定標誌着美國在三大主要國
際信用評級機構中均失去了Aaa
的最高等級。穆迪前高級分析
師安．拉特利奇直言： 「這
（對美國來說）是一個可怕的
警告。」

去年10月，歐洲信用評級機構範
圍評級公司也發布報告，將美國主權信
用評級從AA下調至AA-，原因是美國
公共財政狀況持續惡化及政府治理標準
下降。該機構指出，美國財政赤字持續
高企、利息支出不斷上升、預算靈活性
受限。德國基爾世界經濟研究所的研究
人員在一份題為《做空美國：歐洲對美
國的金融槓桿》的研究報告中指出，考
慮到美國債務佔GDP比例超過120%
以及該國主權信用評級被下調，歐洲保
險公司、銀行和養老基金對美債的需求
將大幅減少。

外匯經濟商莫尼克斯美國公司交易
業務負責人佩雷斯說，信用評級下調加
劇出售美國資產的趨勢，反映出美元價
值的糟糕前景。更有行業人士指出，穆
迪等機構仍低估了美債風險，信用評級
並未考慮到美國印錢自購國債的風險。
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美國民眾人均背負90萬債務

美債長期被視作全球金融定價錨
與跨境資本流動的核心風向標，40萬億
美元巨額美債不僅危及美國經濟，還將
通過推高融資成本、擾動跨境資本、削弱
市場流動性等方式向外輸出風險，或帶來
全球性、持續性連鎖負面衝擊。

美債收益率作為全球資產定價基準，上
行後帶動各國主權債、美元企業債、居民信

貸利率同步走高：新興市場外幣償債壓力大幅
加重，全球企業投融資成本抬升，產業擴張、
跨境投資與居民信貸需求同步走弱。正如美知
名投資人羅傑斯近期在香港發出的警告──
「當美國出現嚴重問題時，全球均會受到波
及」 。美國正在系統性透支的，不僅是自身的
財政空間，更是全球對美元體系的根本信任。

更有觀察人士指出，美國財政赤字和債務

風險持續累積，特朗普重返白宮後又屢次試圖
干預美聯儲政策制定，進一步增加貨幣政策不
確定性，近期美國更持續引發全球地緣政治風
險，這些都成為削弱美元資產和 「美國國家信
用」 的深層次原因。

洛克菲勒資本管理公司全球投資管理部門
宏觀策略師莫利亞表示，美國在俄烏衝突爆發
後凍結俄羅斯外匯儲備、將部分俄銀行排除在

國際金融體系之外，近期又對伊朗開打
「經濟金融戰」 ，讓各國央行再次意識
到，其存放於美元體系內的資產極易受到
衝擊，遭受損失。

世界各國已深知，美國依靠霸權將自
身財政與貿易失衡成本向外轉嫁，會持續擾
亂國際金融與經貿秩序，影響全球發展與和
平，必須高度警惕並做好應對。

大公報整理

隨着美債規模膨脹，
利息支出也水漲船高。2026
財年上半年，美國政府的利息
支出高達5290億美元，相當於
國防和教育支出的總和；本
財年利息支出總額預計接

近1.2萬億美元。

❸
國際貨幣基金組

織（IMF）數據顯示，
美債佔美國國內生產總
值（GDP）比重高

達125.8%。

美國財政部8月19
日公布的數據顯示，美國
聯邦政府未償還公共債務總
額突破40萬億美元，相當
於每名美國人背負約

11.6萬美元債務。
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▲全球投資者對美元資產長期價值疑慮
日增。 資料圖片
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大公報記者 郭嘉

◀美債已突破40萬億美元。 法新社

橋水基金創始人達利歐22日警告說，按照當前
路徑，美國債務危機 「最早一年、最晚不超過五年」
就會爆發。這位全球知名投資人之所以這麼講，其主
要原因，是美國聯邦政府債務總額突破40萬億美
元，相當於每名美國人背負約11.6萬美元（約90.5
萬港元）債務。國際貨幣基金組織（IMF）數據顯
示，美債佔美國國內生產總值（GDP）比重高達
125.8%。2026財年上半年，美國政府的利息支出高
達5290億美元，相當於國防和教育支出的總和；本
財年利息支出總額預計接近1.2萬億美元，將首次超
過國防預算。

市場分析人士指出，美國正面臨難以擺脫的 「死
亡螺旋」 ：債務越高，需要支付的利息越多；利息支
出越高，財政赤字就越大；赤字增加，美國政府就需
要發行新債填補財政缺口。發行新債會導致債券
供給增加，投資者將要求更高到期收益率，
這會進一步推高美國政府償付利息的成
本。

30年期美國國債收益率18日盤中一
度突破5.33%，創下19年來新高。

19日，美國財政部宣布大幅增加長期國債回購規模。
這雖能臨時 「救市」 ，但無法解決美國財政赤字和債
務持續膨脹等根本問題。21日，30年期美國國債收
益率回升至5.273%。

美債總額創新高引發廣泛擔憂和批評，美國國債
可持續性和政府如何應對成為各方關注焦點。美國彼
得森基金會主席兼首席執行官邁克爾．彼得森19日
對此發表聲明說，美國債務在10年內翻番令人震
驚，其增長沒有放緩跡象，這種財政路徑顯然不顧後
果。債務預計將隨着老齡化和醫療成本升高而加速增
長。如果不改革預算，美債規模將在6年後達到50萬
億美元。

被譽為 「商品大王」 的傳奇投資人羅傑斯近日在
香港出席投資講座，席間他警告目前全球累積了十分
龐大的債務，例如美國債務居高不下且每日增加，

正成為全球歷史上債務規模最大的國家，這是
前所未有的。他認為，當債務過度積累時，總
有人要付出代價。他指出，美國經濟或成為
歷來最大規模的金融炸彈，強調市場可能出

現的下一輪金融危機將非常嚴重。
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對外輸出風險 世界「不相信美國」
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美債持續膨脹


