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【全球要闻】

美联储资产负债表连续两周扩张 短期将加大实体流动性投放

欧盟 7500 亿欧元复苏基金落地 短期经济复苏进程或加快

日本进出口降幅小幅收窄 外需现小幅复苏迹象

全球负债率飙升至 331% 新兴经济体债务风险积累

【丝路聚焦】

疫情失控叠加降息效果不彰 印度下半年经济走势堪忧

哈萨克斯坦降息 50 个基点 世行预计 2020 年经济萎缩 3%

俄央行降息至 4.25% 年内经济衰退或加深

土耳其央行位维持利率不变 下半年货币政策难度加大

南非央行年内第五度降息 货币政策宽松效果受限



【美国】

美联储资产负债表连续两周扩张 短期将加大实体流动性投放

7 月 22 日当周，美联储资产负债表增加 61 亿美元至 7.01 万亿美元，这是自 6 月 10 日连

续四周结构性缩表以来，美联储资产规模连续第二周重回扩张。其中，资产增加主要来源于

国债及抵押贷款支持证券购买，主街贷款计划下的贷款额度与范围亦有所增加。7 月 24 日，

美联储扩大了商业票据融资工具、定期资产支持证券贷款工具和二级市场公司信贷融资工具

等三个紧急贷款工具的交易机构范围。

东方金诚：疫情二次爆发施压美经济基本面修复进程，实体层面财务结构面临恶化压力，违

约破产风险处于高位，出于修复基本面及承接配合财政救助计划的需求，预计美联储短期内

将维持扩表模式，在维持金融市场条件宽松的同时，进一步加强针对实体的支持工具投放力

度，逐渐拓展信贷支持工具使用。

【欧元区】

欧盟 7500 亿欧元复苏基金落地 短期经济复苏进程或加快

7 月 21 日，欧盟各国领导人就总额 7500 亿欧元的欧盟复苏基金达成一致协议，其中 3900

亿欧元作为直接拨款，3600 亿欧元为低息贷款。同时，欧盟各国就 1.074 万亿欧元的

2021-27 年欧盟财政预算达成一致。

东方金诚：协议达成的欧盟复苏基金应“节俭四国”要求压缩了无偿拨款比例，且要求未来

对受援国经济改革计划严格审查，但总额与之前德法提议相同，预计受此次疫情影响严重的



意大利和西班牙将显著受益。当前，欧盟面临多重打击，此次欧盟摒弃分歧达成一致，展现

出欧盟的团结以及复苏决心。短期，大规模经济救助计划将有助于加快欧盟复苏进程。

【日本】

日本进出口降幅收窄 外需现小幅复苏迹象

7 月 20 日，日本财务省公布数据显示，日本 6 月商品出口同比下降 26.2%，前值为下降

28.3%；6 月商品进口同比下降 14.4%，前值为下降 26.2%。

东方金诚：受全球新冠疫情持续影响，日本出口连续 19 个月同比下降，运输设备（-41.4%）、

机械（-24.5%）以及电机类产品（-18.5%）出口跌幅靠前。分国家看，日本对第一大出口

国——中国出口同比降幅收窄至 0.2%。但对美国出口同比下跌 49.3%，考虑美国疫情形势

依然严峻，短期外需持续修复仍存较大不确定性。

【全球】

全球负债率飙升至 331% 新兴经济体债务风险积累

7 月 17 日，国际金融协会（IIF）报告显示，今年一季度全球债务飙升至创纪录的 258 万亿

美元，约为 GDP 的 331%。全球各地政府、企业、金融机构及家庭债务自 3 月以来加速上

扬，二季度整体债券发行 12.5 万亿美元。其中，发达经济债务/GDP 超过 392%，新兴经

济体债务/GDP 升至 230%。



东方金诚：新冠疫情来袭使全球各国经济陷入深度衰退，迫使各国财政政策转向，宽松财政

与货币政策对冲疫情危机。目前，美国及大部分新兴经济体仍处于疫情核心地带，预计下半

年全球债务规模和负债水平继续上冲，全球各国，尤其是新兴经济体债务风险继续积累。其

中，下半年美元指数高位走弱虽有利于缓解新兴经济体货币贬值压力，但其政策对冲的时间

和空间有限，需谨防疫情过后发达经济体政策退出的外溢效应和去杠杆风险。

【印度】

疫情失控叠加降息效果不彰 印度下半年经济走势堪忧

7 月 21 日数据显示，印度单日新增病例数最高达 51224 例，累计确诊病例已超过 112

万例，目前共有 17 个邦或地区确诊病例破万，马哈拉施特拉邦、泰米尔纳德邦和首

都新德里情况最为严重，印度已经成为全球第三个累计病例数超 100 万的国家。鉴于

疫情严峻，部分地区重新实施封锁措施。

东方金诚： 由于印度卫生条件欠缺，医疗机制不完善，短期国内疫情有进一步恶化

可能，封锁措施延长将加剧供应链修复困难。东方金诚认为，供需两弱局面下预计

印度 PMI 指数回升较为缓慢，下半年经济将大幅萎缩，预计全年经济衰退 6.8%。政

策方面，年内两次降息后印度通胀高企、卢比贬值，央行内部对 8 月再次降息分歧

严重，预计下半年货币宽松幅度受限，政策效果有限。



【哈萨克斯坦】

哈萨克斯坦降息 50 个基点 世行预计 2020 年经济萎缩 3%

7 月 20 日，哈萨克斯坦央行公布利率决议，将基准利率下调 50 个基点至 9%，同时将利率

浮动区间由±2.0%调降至±1.5%。22 日，世行预计哈萨克斯坦 2020 年经济将萎缩 3%。

东方金诚：受食品价格上涨（11%）影响，哈萨克斯坦 6 月通胀同比上升 7%，连续 4 月超

过央行 4.0％-6.0％的目标区间。新冠疫情爆发以来，国内疫情反复令哈萨克斯坦 7 月 5 日

重回隔离措施，全球需求不足持续压制国际油价，哈萨克斯坦经济下行压力显著上升。考虑

国内需求走弱或平衡部分通胀压力，下半年哈萨克斯坦央行存一定降息空间刺激经济。

【俄罗斯】

俄央行降息至 4.25% 年内经济衰退或加深

7 月 24 日晚，俄罗斯央行宣布政策利率下调 25 个基点至 4.25%，关键利率中性区间从

6%-7%调整为 5%-6%，符合市场预期；预计二季度经济收缩 9%-10%，2020 年 GDP 萎

缩 4.5%-5.5%，出口将下降 13%-15%；央行表示，下半年通缩风险占据主导，下次议息

会议仍有可能降息，通胀将逐渐回归 4%的目标。

东方金诚：目前，俄罗斯累计病例超 80 万，现有确诊病例近 20 万，6 月以来新增病例企

稳缓降，疫情初步控制，但参照全球多地疫情复发情形，不排除俄下半年疫情复发风险。预

计短期俄仍将采取宽松货币政策和财政政策，但考虑疫情对全球及俄内需的冲击或持续至年

底，预计俄经济反弹及修复时点可能延迟至四季度，年内经济衰退幅度或加深。
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