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国家及行业风险指南 - 2025 年 6 月 

大倒退：23 个行业和 4 个国家评级下调 
  
2025 年 7 月 15 日，中国  

全球经济正经历着前所未有的地缘政治和贸易不确定性，摇摆于经济放缓和风险升级

之间。特朗普的关税政策和中东紧张局势，给 2025 至 2026 年的经济绘制出一幅扑朔迷

离的前景图。 

面对现状，并考虑到已有的各项措施，科法斯下调了 23 个行业和 4 个国家的评级。 

关键趋势： 

• 美国关税，即便按下暂停键或是有所下调，也已升至历史高位 

• 2025 年第一季度，近 80% 的发达经济体违约率较 2024 年出现上升 

• 金属行业首当其冲，传统工业（例如汽车和化工）也承受着巨大的压力 

• 其他评级下调的行业包括： 

o 美国的信息通信技术和零售业 

o 中国的纺织和服装业（受关税直接冲击） 

全球经济：不确定性成为新常态 

全球经济前景比以往任何时候都更加扑朔迷离，严重依赖地缘政治局势和美国总统的

贸易决策。  90 天关税暂停期（对世界其他国家为 7 月 9 日，对中国为 8 月 12 日）结束

后，一旦关税卷土重来，势必严重影响全球经济增长。我们预计全球经济将出现显著放缓

（2025 年增长 2.2%，2026 年增长 2.3%），下行风险依然突出。 如果地缘政治和贸易局势

进一步恶化，不排除全球经济增长跌破 2%。 

通货膨胀同样笼罩在不确定性之中。目前相对稳定的通胀率，随时可能被打破。美国

通胀率可能在 2025 年底攀升至 4%，如果能源价格持续上涨，通胀风险还将进一步加大。

面对这种局面，全球主要央行很可能会继续保持谨慎态度。然而，如果美国成功控制通胀，



 

美联储最早可能在 2025 年秋季降息。欧洲央行则宣布将维持降息政策，但也表示已接近

终端利率。 

长期搁置的财政整顿政策可能即将实施，而德国的经济刺激计划的规模目前尚难估量，

这都为欧洲经济投下了更大的不确定性。 

 

中东紧张局势与供应过剩：油价如履薄冰 

以伊冲突重新点燃了人们对油价的担忧。如果霍尔木兹海峡（每天约 2000 万桶石油

的运输要道，占全球供应量的 20%）发生中断甚至封锁，油价可能会飙升至每桶 100 美元

以上。然而，撇开地缘政治因素，从基本面来看，由于非欧佩克+国家增产、贸易紧张导

致需求疲软以及欧佩克+成员国恢复产量（每天 220 万桶），油价存在下跌的可能势。  除

非出现重大危机，否则油价预计将持续剧烈波动，但仍会在每桶 65 美元到 75 美元之间徘

徊。 

发达经济体：韧性与脆弱并存 

关税规模及其经济影响是美国经济面临的两大不确定性。尽管消费者信心下降，但就

业市场依然保持韧性，第一季度 GDP 轻微收缩 (-0.2%) 主要源于企业的预防性囤积。 

欧洲方面，德国经济第一季度小幅增长，法国依然低迷，意大利面临增长乏力，而西

班牙则凭借旅游业和欧盟的资助，保持增长势头。 

新兴经济体：贸易动荡首当其冲 

中国在关税临时休战后出口激增，但经济前景仍然脆弱。印度虽然第一季度经济增长

超过 7%，但消费增长放缓，财政空间也在缩小。 

拉美方面，墨西哥深受贸易不确定性的影响，预计 2025 年经济增长为零。巴西在厄

尔尼诺现象导致的农业损失后有所反弹，但由于紧缩性货币政策（关键利率上调至 15%），

预计经济将出现收缩。阿根廷则凭借“米莱经济学”的强劲势头，预计 2025 年 GDP 增长将

达到 5%，2026 年为 3.5%，但这也要面临外汇储备不足的挑战。 

冶金业：6 亿吨产能过剩 



 

冶金行业正经历一场严重的危机。 2024 年全球钢铁产能过剩 6 亿吨，占全球产量的 

25%。不利的宏观经济环境、能源紧张和新的钢铁关税，正进一步加剧钢铁生产商的困境，

加拿大、墨西哥和欧洲尤为突出。 

加拿大：关税的重压 

加拿大 75% 的出口都流向美国，是贸易战中最脆弱的国家之一。2024 年底的回升势

头昙花一现，经济增长再度放缓。消费下降，投资疲软，失业率升至 6.9%，创下 2017 年

以来的新高。  

4 月份，由于关税威胁，出口大幅萎缩。汽车和金属行业的关税最高上调 50%，使这

两个行业遭到沉重打击。即将在 2025 年底进行的美墨加协定修订，可能进一步加剧加拿

大的经济不稳定。 

点此查看完整报告 
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科法斯集团 – 携手共创安全贸易 

 

作为拥有近 80 年贸易信用风险管理经验的全球领先企业，科法斯帮助企业在不确定和动荡的环境中指引方向并成

长。无论任何规模、地点或行业科法斯在约 200 个市场为 10 万+客户提供服务。贸易信用保险、商业资讯、商账催

收、单一风险保险、担保债券及保理等。科法斯每天都在利用我们独特的专业知识和尖端技术，帮助企业在国内和

出口市场的贸易发展。科法斯现有员工总数达 5200多名，2024年营业额约为 18.45亿欧元。 
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