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基金可能會涉及較高風險，並通常對價格變動較敏感。投資前請參閱銷售文件所載詳情，包括風險因素。本文件未經證監會審閱，由摩
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市場焦點 ─ 
 

  
 
 
 
  
  
 

1. 標準普爾為何下調美國的主權評級？ 
 
主權評級是對債務國基本因素信譽程度的反映，其中包括評估債務國按時償還債務的能力和意願。標準

普爾認為，上週美國國會通過的上調債務上限決定並未提供足夠強大的解決方案，因此不足以維持美國

的 AAA評級。標普指出，現時美國的基本因素依然優於加拿大、英國、法國和德國等評級高於美國的國
家，但未來三、四年美國的前景卻更加艱難。標普預計，這些國家的淨公共債務將從 2015 年或更早開
始回落，其中唯有美國例外。目前這些國家的淨政府債務對本地生產總值比率介乎 34%（加拿大）和
80%（英國）之間，美國為 74%。預計至 2015 年，這些國家的債務比率將介乎 30%（加拿大）和 83%
（法國），而美國則為 79%，並且是債務比率未能在此後開始回落的唯一國家。  

 
2. 三大評級機構現時如何評價美國？  

 
這是美國自接受評級以來首次失去「AAA」級別。 標普現時對美國的評級為 「AA+」，並且展望負面。
穆迪則在上週的債務上限決議之後維持對美國的 AAA評級，但亦將美國的評級展望訂為負面。惠譽亦維
持 AAA評級，但據稱正在全面評估美國最新的減赤計劃。標普此前曾多次表示，美國的減赤規模至少要
達到 40,000億美元，才能維持穩定的 AAA評級。  

 
3. 標普對哪些國家仍維持 AAA評級？  

 
現時共有 18 個國家和地區仍為 AAA 評級，約佔標普評估範圍的 14%。其中包括澳洲、奧地利、加拿
大、丹麥、芬蘭、法國、德國、香港、盧森堡、荷蘭、挪威、新加坡、瑞典、瑞士和英國。  

 
4. 還有哪些美國機構可能面臨相似的降級風險？  

 
我們認為，美國主權評級下調可能會通過三大主要「渠道」影響其他美國機構。首先，由政府擔保的證

券或存在降級風險，包括房利美、房地美、吉利美、聯邦住宅貸款銀行、聯邦農村信貸銀行等機構，以

及由美國財政部擔保的市政債券。其次，高評級的銀行附屬和控股公司，以及持有大量國庫券的保險公

司，亦都面臨降級風險。再者，高度依賴聯邦援助或「生意」（聯邦就業、採購合同等）的州政府亦有

可能被下調評級。  

 
5. 其他哪些國家也存在降級的緊迫風險？ 

 
歐洲的焦點為意大利（穆迪現時的評級為 Aa2）、西班牙（穆迪的評級為 Aa2，且三大評級機構的展望
均為負面），以及比利時（現時評級為 AA+）。在亞洲，日本的評級為 AA-，且三大評級機構的展望均
為負面。  
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6. 降級會否從基本因素上改變我們對美國政府債券的看法？  

 
短期內不會。我們繼續認為，美國政府債券市場的廣度和深度是較其他任何投資選擇都更加優越的特

質。我們仍然認為美國政府擁有最安全的主權債務。美國依然享有富饒的資源，強健的金融體系，以及

社會穩定和政治透明。  

 
7. 從更廣範疇來看，美國降級在未來數日或數週內將為市場帶來何種影響？  

 
美國降級本身並非特別出乎意料，過去數週投資者早已就此議論紛紛。令人意外的是美國降級的時間

（很多評論員原本以為，評級機構會等到財政委員會的下一步舉措之後才作出行動），以及負面的展

望，顯示美國未來仍有可能被繼續降級。再加上歐元區週邊國家的憂慮升溫，都將在短期內壓抑週期性

資產。市場或將聚焦於全面減持風險，而基本不理會個別資產的基本因素。但須留意的是，上週末多位

政府官員發表評論指，將聯手推出更大型的應對措施，可能包括歐洲央行大規模購買債券，聯儲局建立

新的貨幣互換機制以確保市場流動性， 以及干預匯市以遏抑沽售美元。這些行動若被視作可信，將有望
制止大市短期內的抛售潮。 
 

8. 本週各國政府會有何舉措？ 
 
上週末，很多報道指，各國政府正在積極討論應如何穩定市場。七國集團或會發布聯合行動公告，干預

匯市以支持美元亦在意料之中。此外，有傳聞指歐洲央行將採取若干措施，包括購買意大利和西班牙債

券以限制更多資金從兩國市場流出。最後，美國聯儲局將在本週二開會，或會就如何將到期本金重新投

資改變説法，以代表貨幣政策「在更長時間內將更加寬鬆」。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

如欲查詢詳情，歡迎親臨「摩根投資理財中心」或致電與我們聯絡： 
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