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两“债”相逼  美国经济或下行 
 

中国社科院美国研究所美国经济研究室助理研究员   刘元玲  
 

  与美国国内生产总值（GDP）持平甚至略高的美国国债，恰似一把达摩克利斯之剑，不仅挥
舞在纽约时报广场附近的国债钟上，而且一直高悬于美国乃至全球经济的头顶之上，紧扣人心。

当下，美国自身的债务上限威胁被称为“财政悬崖”，债务问题已经成为美国经济发展的一颗定

时炸弹，不断撩拨美国经济复苏过程中紧绷而又脆弱的神经。加之欧债危机的外部影响，“温和

复苏”、“下行风险加重”预计将成为美国这个全球经济“火车头”未来表现的关键词。 
  临界财政悬崖 
  所谓“财政悬崖”，是指 2013年 1月 1日的减税政策到期，国会削减赤字计划同一天自动生
效，国防等安全类开支和其他国内项目的开支将各占一半。这种大幅度新增税收以及强行削减赤

字的做法叠加起来，将产生“财政悬崖”效应，有可能让美国经济再次陷入深度衰退之中。 
  数据显示，自 2002年以来，美国政府债务额快速增长，债务上限上调了 10次，数值扩大了
2.2倍。2011年 5月 16日，美国国债再次触顶达到 14.29万亿美元上限。同年 8月 2日，美国国
会对政府债务上限上调了 2.1万亿美元，以避免危机发生。2007年 9月份以来，美国国债以每天
38.9 亿美元的增速增长至今。据国债钟显示，截至 2012年 8 月 25 日，美国国债总额高达 15.98
万亿美元，已超出其 GDP总额，人均负债 5.09万美元。 
  国际评级机构高盛美国股票首席策略师高斯汀最新发布报告指出，去年投资者提前数月就知

道美国债务将于何时到达上限，但最终还是没能在这段时期内找出令各方都满意的解决方案。今

年最坏的情况可能是：国会在大选之后仍然无所作为。目前更有可能的做法是延长一些影响更大

的税收减免和财政支出计划的期限，但是无法在年底前彻底解决这一问题，这将会对美国经济产

生不利影响。 
  下行风险加剧 
  欧债危机持续发酵所带来的不确定性成为影响美国经济发展的外部制约因素。 
  尽管美国银行持有欧债的风险敞口并不算大，但欧债危机还是对美国经济产生影响，这主要

表现在两个方面：一是影响出口和制造业，供应管理协会对美国工业部门的调查显示，6 月份，
制造业指数从 5月份的 53.5大幅降到 49.7，达到 2009年衰退结束以来的最低点；新订单指数也
降到 50以下，跌幅更大；二是扰乱企业家对投资的信心，使他们不愿意扩大生产、雇用新工人，
从而影响到就业。 
  综合两大因素分析可见，虽然当前美国经济依旧是温和复苏，但偏于下行风险。 
  近期美国方面各机构相继出炉的经济数据也说明了这一观点。由于消费支出增速减缓，美国

第二季度经济增速进一步回落。美国商务部 7 月 27 日公布的数据显示，第二季度国内生产总值
折合成年率增长 1.5%，而第一季度 GDP 经修正后为增长 2.0%，去年第四季度为增长 4.1%。联
邦公开市场委员会的 19 位成员预测今年美国经济增速将为 1.9%~2.4%，低于 4 月份预测的
2.4%~2.9%。美联储最新经济调查显示，在今年 6月份和 7月初，12个地方联储中有 3个报告当
地经济增长速度出现放缓，比 5月份时增加了 2个。美联储主席伯南克 7月份在众议院发表有关
美国经济前景的证词显示他对美国经济的判断比较悲观。密歇根大学 8 月 17 日公布的调查结果
显示，预期指数初值则降至 64.5，创 2011年 12月以来最低。费城联邦储备银行 8月 18日宣布，
8月份商业景气指数为 17.5，创下自今年 4月份以来的最高水平。该指数 7月份和 6月份分别为
9.6和-2.2。指数为正表明制造业增长。费城联邦储备银行发布的总体商业环境指数从 5月份的-5.8
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降至 6月的-16.6，在紧缩道路上滑向更远；8月密歇根大学消费者信心指数初值为 73.6，高于预
期水平，虽是今年 5月以来的最高水平，但这仍显示出美国民众对未来个人财政及就业前景的担
忧依然存在。 
  美联储 7 月 18 日发布的全国经济形势调查报告显示，美国大多数地方联储的经济出现“适
度到温和”的扩张。这弱于 5 月份公布的调查结果中描述的“温和增长”。而由于造成当前美国
经济困境的主要内外因素（如失业困局、财政困境、房市低迷和欧债危机）在短期内都很难得到

解决，因此短期来看，美国经济仍将处于温和低迷的复苏态势。 


