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【每周经济观察】

英国政坛动荡，欧洲债务问题值得关注

2022年10月21日

广州期货研究中心



要点：英国政坛动荡，欧洲债务问题值得关注

 主要观察

英国政坛动荡及财政闹剧引发市场担忧：9月23日，特拉斯新政府宣布实行450亿英镑减税计划，其后三周内减税计划中“几乎所有”减税措施被取

消，财政政策出现方向性扭转的闹剧。从9月6日任命到10月20日提出辞任党内职务，特拉斯成为英国历史上任期最短的首相，任期44天。政局及政

策的不稳定性是市场对英国当下最大的担忧。

英国财政困局的背后是经济滞胀的现实状况，更是欧洲整体困境的缩影：英国央行今年以来累计加息215个bp，未能有效抑制通胀，物价水平特别

是核心CPI持续攀升并形成了明显的工资-通胀螺旋迹象，工业生产、消费信心、经济增长显著放缓。欧元区普遍面临经济衰退风险，欧元区制造业

PMI自7月底来跌破荣枯线以下，消费者信心指数持续下降至2000年以来最低水平。

加息周期下，警惕欧洲主权债务风险：目前欧洲整体杠杆水平已明显超过2008金融危机及欧债危机前水平，经济增长放缓以及通胀高企带来的加息

周期影响下，债务问题值得关注。

 行情展望

中长期看，全球性衰退预期升温，作为避险工具，贵金属板块中长期配置价值提升，但短期内受美联储紧缩政策的节奏及地缘政治影响。

 风险提示

美联储货币政策偏离预期；地缘冲突激化；金融风险外溢超预期。



英国财政闹剧造成债汇市场剧烈波动

 9月23日，新政府宣布实行450亿英镑减税计划，其后三周内减税计划中“几乎所有”减税措施被取消，财政政策出现方向性
扭转的闹剧

数据来源：Wind、广州期货研究中心
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9月6日
特拉斯当
选首相

9月23日，特拉斯宣布一系列措施，其中
包括大规模减税方案（取消45%最高所得
岁岁率并将基本税率从20%降到19%）

9月28日，央行宣布
即日起至10月14日临
时购买长期英国政府

10月3日宣布放弃取消
45%最高所得税率的计划
10月4日解雇财政大臣克沃

10月17日新财政
大臣宣布取消“几
乎所有”减税措施

英镑对美元汇率大幅跌
至1971年以来最低

10月20日
特拉斯辞去
首相职务



英国政局不稳定性是市场对英国当下最大的担忧

 从9月6日任命到10月20日提出辞任党内职务，特拉斯成为英国历史上任期最短的首相，任期44天。政局及政策的不稳定性
是市场对英国当下最大的担忧

来源：公开信息、广州期货研究中心

 自英国政府宣布“减税计划”以来，3家评级机构表示可能下调英国信用评级

 10月5日，惠誉将英国评级展望从“稳定”调整为“负面”，评级确认为

“AA-”。10月21日，标普和穆迪将重新评估英国政府的信用评级

 标普预计英国2023年GDP将萎缩0.5％，此前预计增长1％。

 10月11日，IMF最新《世界经济展望报告》称报道，今年英国经济增速将为

3.6%，2023年将大幅放缓至0.3%，并补充称，这一预测是在9月23日英国宣

布一揽子大规模财政计划之前做出的，而最新的财政政策预计将在近期使英国

经济增长略高于此前预期，但同时会使英国对抗通胀的斗争复杂化

首相特拉斯：

追求短期经济增长

央行行长贝利：

加息以抵抗通胀

解养老金危机

财政部长亨特：

政府部门削减开支

评级机构

IMF预测



英国财政困局的背后是经济滞胀的现实状况

 英国央行今年以来快速加息，未能有效抑制通胀走势。通胀特别是核心CPI持续攀升并形成了明显的工资-通胀螺旋迹象。工
业生产、消费信心、经济增长显著放缓

数据来源：Wind、广州期货研究中心
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英国央行今年以来累计加息215个bp通胀数据持续创新高，特别是核心CPI加速上涨



英国是欧洲的缩影，欧洲普遍面临经济衰退风险

 欧元区PMI持续下降，从年初60%左右下降至荣枯线以下，经济增长显著放缓；超高通胀导致消费者信心指数跌入低谷，下
降至2000年以来最低水平

数据来源：Wind、广州期货研究中心

消费者信心指数下降至2000年以来最低水平欧元区制造业PMI自7月底来跌破荣枯线以下
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加息周期下，警惕欧债危机风险

 目前欧洲整体杠杆水平已明显超过2008金融危机及欧债危机前的水平。经济增长放缓以及通胀高企带来的加息周期影响下，债
务问题值得关注

数据来源：Wind、广州期货研究中心
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一般政府总债务占GDP比重
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十年期国债收益率
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