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最新國家風險評估 
歐元區經濟現緩慢復甦，新興國家政治和金融仍見動盪 

全球經濟緩慢而穩步地復甦增長 

全球經濟已肯定進入了慢速但不均勻的復甦階段。其中有幾個因素可以解釋金融危機後

復甦的艱苦情況，包括高水平的公共和私人債務，低於金融危機前的信用利率動態，歐

元區新的通貨緊縮風險以及主要經濟體之間的長期信心疲弱。 

科法斯預測 2014 年的全球經濟增長為 2.8％，比 2013 年增加 0.1％，這是自 2010 年

以來的首次增長，雖然其水平仍低於經濟危機前的增長水平（2006 年至 2007 年間的 4
及 4.5％）。已發展經濟體成為這個增長的主要動力（佔 1.6％，比 2013 年高出 0.3 點

子），而新興國家也有相同程度的的增速放緩（4.3％，同比下降了-0.3％）。 2015 年

將看到整體加速逐漸持續，維持 3.2％的全球增長。 

科法斯集團正就著這個經濟增長新平衡形勢去更新國家風險地圖。大部份先進國家評級

向上調。而綜合所有評估後，科法斯本季將對一些新興國家予以降級。 

歐元區儘管令人失望，國家風險持續改善  

經歷了第一季的外在衝擊，美國復甦帶來穩建增長（預計 2014 年 2％），歐洲板塊中

的復甦出現明顯差異。由於對德國(1.6%)、法國(0.4%)、及義大利(-0.2%) 不太看好的

前景預測，歐元區的增長略微下調至 0.9％。於區內，由於烏克蘭的通縮風險以及地區

政治的緊張局勢，我們看到第二季的企業信心下跌。 

西班牙復甦的良性形勢得到確定，經濟增長預測為 2014 的 1.2％，和 2015 的 1.7%。

由於國內需求復甦，企業的財政狀況改善，出口增長和破產減少（截至六月底的一年下

跌 30％），西班牙的貿易風險進一步下降。以上種種改善加上自六月起的正面觀望，

促使科法斯把其評級由 B 級，提升至 A4 級。 

荷蘭（2014 年預測 0.7％）和比利時（2014 年預測 1％）最新評為 A3 級，並列入正面

觀察名單。這兩個國家的經濟已經恢復增長，主要受惠於出口提振，投資回升和公司破

產數字下降。 

面對宏觀金融和政治衝擊帶來的挑戰，俄羅斯、土耳其和委內瑞拉被降級  

由於最近在政治和社會環景的變化，並考慮到其對企業活動的影響，科法斯宣布三大國

家評級被下調。 
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俄羅斯的國家評級被下調至 C 級。烏克蘭危機確實對其經濟增長產生負面影響（2014
年預計為 0％），主要是由於投資額下跌及消費減速。此外，投資困難情況於 2013 年

已經預見，並體現於俄羅斯經濟主流對營商環景缺乏信心。自 2008 年俄羅斯資金的大

量流出亦證明了這一點。此外，我們亦考慮到一個事實是俄羅斯企業出現大規模負債。 

由於目前的經濟制裁以及盧布下跌引致有限的市場進出，企業開始要應付由現在起一年

內主要還款期限來臨的壓力。 

土耳其評級下調至 B 級。雖然土耳其的經濟活動呈現出一定的反彈（2014 年預測

3.3%）。在企業方面，外債居高不下，外匯風險曝險增加。里拉已被證實為非常不穩

定貨幣以及對美國聯準會的貨幣政策變化敏感。的確，在科法斯經驗中，土耳其公司的

付款表現正急劇惡化。在政治層面，國家邊界日益緊張亦有機會影響其內部穩定。 

委內瑞拉現被評為 D 級。該國已陷入衰退（-2.5％）和惡性通貨膨脹（2014 年 64％），

在商品短缺和政治社會緊張局勢的環境下經濟更加惡化。更重要是國有化風險，進口價

格和利潤控制的定量配給，對已經非常困難的經商環境蒙上了一層陰影。 
 
 
媒體聯絡： 
科法斯台灣分公司  
駱貞臻  
電話：+ 886 2 25791169   
Email： kirsten.lo@coface.com 

 
 
科法斯集團簡介  
 
科法斯集團在全球信用保險市場具領導地位，為各國企業提供國內及出口貿易信用風險保障服務，使企業免

於客戶財務困難的風險。集團全球員工人數達 4,440 名，2013 年全球總營收為 14.4 億歐元。集團在 98 個國

家為遍佈 200 多個國家超過 37,000 家企業提供信用保險服務。科法斯集團擁有 350 名貿易信用額度評核人

員，憑藉對當地客戶及買家的認識及集團對全球企業付款狀況的專業知識，每季為 160 個國家的貿易風險作

出評估。 
科法斯集團代表法國政府管理出口公共擔保服務。 

www.coface.com 
科法斯集團在巴黎證券交易所 A 股掛牌交易 
ISIN 代碼：FR0010667147 / 股票代碼：COFA 
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附錄 
 
 
科法斯國家風險評估是衡量特定國家的企業於短期商業交易中遭遇買方欠款的平均風險，評估不包含主權
債務。評估時，科法斯綜合考量國家經濟、政治和財政前景、科法斯的企業付款經驗和國家商業環境等因
素。共分為七個等級：A1，A2，A3，A4，B，C 和 D。 
 
 
評估包括升級或是從負面觀察名單中剔除，或列於正面觀察名單 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
評估包括降級或是從正面觀察名單中剔除，或列於負面觀察名單 
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