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“全球經濟遭遇寒流” 
科法斯 2022 年第三季度貿易風險報告 

 
台灣，2022 年 10 月 17 日 - 除俄烏衝突的影響外，全球貨幣政策收緊和中國經濟增長的多重制約因素

為全球經濟前景蒙上了一層陰影。從短期來看，全球經濟似乎正在陷入“停滯性通膨”狀態，經濟發展接

近停滯，物價卻在快速上漲。與此同時，全球經濟衰退的信號變得越來越清晰。 
在此背景下，科法斯全面下調了 GDP 增長率預測及國家和行業評級。   
繼第二季度 19 個國家的評級下調後，義大利、丹麥、瑞士、埃及、智利等 8 個國家的評級也被下調。  
49 個行業的評級下調表明，對經濟週期敏感的行業（例如建築、金屬和木材）呈明顯惡化趨勢，這一

點在多個地區都得到了印證。 
 

 

 
凜冬將至：經濟衰退的陰雲籠罩歐洲 
 
我們在此前的報告中提及的大多數風險如今都已成為現實：歐洲能源危機、持續通膨和激進的貨幣緊縮

政策。這導致科法斯大幅下調了 2023 年全球經濟增長預期：增速將低於 2%（2001 年、2008 年、

2009 年及 2020 年也是如此）。 
儘管全球所有地區的增長預期都在下調，但歐洲的前景最為黯淡，今年冬季所有主要經濟體似乎都無法

抵禦經濟衰退的浪潮。事實上，歐洲能源危機正在加劇，歐洲大陸準備實施“強制性”節能措施。無論是

採取“自願”削減的方式（暫停因能源成本飆升而喪失盈利空間的活動）還是由政府出臺能源配給政策，

能源消耗的減少必然會導致產量和 GDP 下降。降幅在很大程度上取決於今年冬季的寒冷程度，而德國

作為歐洲大陸的一流工業強國首當其衝。 
 



 
因此，科法斯本季度對國家風險評級所作的大部分下調再次指向了歐洲經濟體。此次又有 6 個國家進入

科法斯的評級下調行列，特別是 3 個風險仍被認為很低的國家：丹麥、瑞士和盧森堡。只有天然氣生產

國挪威依然保持著理想的風險評級。  
 
面對全球能源價格持續高漲的前景，評級下調的 49 個行業中將近一半涉及化工、紙品和金屬等能源密

集型行業。然而，與上一季度不同的是，本季度的大部分行業評級下調範圍不再限於歐洲，大多數亞洲

經濟體的行業評級也在下降，甚至還涉及南非。 

各家央行加大了對抗持續通膨的力度 
 
最近幾個月，發達經濟體和新興經濟體都面臨著持續高企且日益嚴峻的通膨這一現實困境。  
這種環境下，主要央行仍堅定不移地採取激進的貨幣政策，其中大多數央行已將關鍵利率提至過去 10 
年來的最高水準。例如，美聯儲今年夏季連續三次加息 75 個基點。這種激進措施導致其他國家（特別

是新興國家）加大了貨幣緊縮力度，以阻止本國貨幣對美元貶值。 
如果貨幣和金融政策繼續以當前速度收緊，顯然將威脅全球經濟增長和金融穩定。 
 
三個新興經濟體的央行仍在繼續推進逆週期貨幣政策：俄羅斯、土耳其和中國。為應對經濟增速大幅放

緩的現狀，中國人民銀行下調了基準利率以支持經濟活動。應對新冠疫情的“動態清零”策略、今年夏季

的嚴重乾旱和房地產行業危機都對中國經濟造成了持續影響。  值得注意的是，房地產行業（預計占 
GDP 的 30%）的困境將導致中國 2022 年 (3.2%) 和 2023 年 (4.0%) 的經濟增長速度遠遠低於過去幾

十年的常態，進而導致整體增速急跌。  
 
普遍推行的貨幣緊縮政策顯然會讓全球建築業的前景變得更為黯淡。近幾個月來，工業金屬和木材價格

穩步下跌，自今年年初以來分別降了 20% 和 60%，導致科法斯下調了這些行業在多個地區的評級。 

危險！財政政策和貨幣政策目標相互衝突 
 
各大央行紛紛下定決心“不惜一切代價”對抗通膨，然而許多央行的貨幣政策目標與本國/地區的財政政

策目標存在衝突。為防止經濟活動萎縮，各國政府採取了多重措施來支援家庭購買力和企業現金流。對

公共財政來說，這可能會造成災難性後果：財政赤字不斷擴大，融資成本不斷飆升。 
 

點擊此處下載貿易風險報告全文 
 

 
 
媒體聯絡： 
 

如需進一步詢問，請聯絡： 
李圭之 -  電話：+886 2 8182 1015  grazia.li@coface.com   

https://www.coface.com/content/download/212589/3615884/file/COFACE_BAROMETRE-Q3_2022-VGB_Dbl.pdf
https://www.coface.com/content/download/212589/3615884/file/COFACE_BAROMETRE-Q3_2022-VGB_Dbl.pdf
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科法斯集團 - 攜手共創安全貿易  

 

憑藉超過 75年的資深經驗及最綿密的全球網絡，科法斯集團成為全球信用保險及相關專業服務的領航者，服務涵蓋應

收帳款承購、專案型信用保險、債券和企業資訊服務等。科法斯的專業團隊緊跟世界經濟格局，協助全球 100 個國家/
地區的 50,000 家企業客戶建立成功茁壯的業務。根據科法斯的即時洞察及專業建議，我們協助企業作出明智的信用風

險決策。集團提供有關其商業夥伴的可靠資訊，保障企業國內外應收帳款風險，強化企業的業務能力，幫助企業站穩

國內及出口貿易市場。2021 年集團員工人數約 4,538 名，全球總營收為 15.7 億歐元。 
 

更多詳情請瀏覽 coface.com.tw 
 
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 

http://www.coface.com.tw/
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