
 
 

新闻稿 
从大悲到大喜 

- 科法斯 2022 年第四季度贸易风险报告 

中国，2023 年 2 月14 日 – 2023 年伊始，宏观经济便传来喜讯。首先，欧洲看似注定的经济衰退并
未发生。由于效率提高和经济活动放缓，能源价格急剧下降，通胀随之缓解。最后，中国下半年的复
苏前景虽然仍不明朗，但也给全球经济带来了希望。这足以让金融市场为之一振，因为最坏的情况暂
时不会发生，所有人都如释重负。 
我们对此基本认同，但我们仍要小心谨慎，不可大意。去年全球经济面临的挑战依然存在，地缘政治
分裂、能源危机、气候变化、流行病风险......种种危机并未消失。世界正在加速变迁，由此产生的风险
可能导致我们美梦落空。 
有鉴于此，科法斯仅是微调风险评级，其中国家风险调整了 5 处，行业风险调整了 16 处。总体趋势仍
然是下调评级。 

 

衰退止步，滞胀犹存 
 
2022 年末全球经济表现积极。得益于温和的天气和充足的天然气储备，使得今冬欧洲天然气强制配给的
阴霾烟消云散，欧洲经济应当可以避免急剧收缩。因此，科法斯 2023 年的全球增长预测维持 1.9% 不变。
此外，我们对发达经济体滞胀和新兴国家整体韧性的预测得到了证实。 

 
这种连续性反映在了我们的风险评级中：本季度仅下调了 3 个国家和 10 个行业的评级，而 2022 年 6 月
有 95 个，2022 年 10 月有超过 50 个。同时，科法斯还调高了对印度和布隆迪以及 6 个部门的评级，
主要集中在汽车行业，这得益于供应链紧张的逐步缓解。 

 

2023 年上半年通胀有望（机械性）下降 
 
能源价格飙升是发达经济体消费价格大涨的根源。随着能源价格的下跌，2022 年底的通胀呈机械性下
降。欧元区的通胀似乎已经见顶。美国也是如此，通胀率在达到 9.1% 的峰值后，12 月份回落至 6.5%。
除了大宗商品价格下降外，通胀趋缓还源于商品的贡献率降低。考虑到基数效应，只要大宗商品价格仍
低于去年的记录水平，通胀下降势头就有望在 2023 年上半年持续。 

 

在经济活动相对受阻的背景下，劳动力市场持续显现韧性，失业率仍然处于历史低位。2022 年底，欧元
区失业率继续下降，而美国失业率保持在 50 多年来的最低水平 (3.5%)，英国的失业率仅略有上升（从 
3.5% 到 3.7%）。这种韧性可望在 2023 年上半年继续保持：在 2022 年遭遇史上最严重的用工荒后，
企业也许会不顾需求低迷而留住员工，静待经济回暖。 

 

全球经济仍面临风险 
 
2023 年，全球经济前景依然黯淡，风险与不确定性并存。主要是通胀轨迹令人担忧。目前通胀似乎处于
下行，但关键问题是如何着陆。回归由发达国家央行设定的 2% 通胀目标并非毫无可能。然而，通胀也有
可能在更高水平上企稳。今年上半年的通胀下行趋势或许会在达到货币当局的目标水平之前戛然而止，
并且不排除下半年通胀卷土重来的可能。 

 
中国的复苏也是一个不确定因素。随着疫情管控的放松，中国的消费有望复苏。但是复苏难以一蹴而就
。因此，可能从 2023 年第一季度开始逐步恢复，而更坚实的复苏恐怕要等到下半年，这就为能源领域
再起风暴，进而引发通胀创造了条件。 

 



行业重估再现 
 
与上一期贸易风险报告相比，我们的行业评级变化不大。由于鲜有负面变化，我们做了一些上调，以反
映经济环境的改善。这些上调发生在中东的汽车行业，那里的需求仍然强劲。在印度，鉴于该国经济形
势的改善，我们对其国家风险重新进行了评估。 

 
在之前被认为具有韧性的行业，如信息与通信技术、制药等，一些公司也遭遇困境。欧洲药企面临的结
构性问题日益明显，这一定程度上是由于政府的财政压力不断加大。信息与通信技术公司被全球经济形
势拖累，并且仍然处于中美贸易较量的风口浪尖。 

 
最后，西欧再次成为行业评级下调最多的地区（总共 11 个，该地区占了 5 个）。虽然短期来看有所好
转，但是调升评级还为时尚早。 

 

点击此处下载贸易风险报告(英文)全文 
 

 
媒体联络 
 
程驰: +86 21 6171 8112 – chloe.cheng@coface.com 

 
 
 
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

科法斯集团 – 携手共创安全贸易 

 

凭借超过75年的丰富经验及最完善精细的全球网络，科法斯集团成为全球信用保险及相关的专业服务的领航者，专业范

畴涉及保理，单一风险保险，债券和企业资讯服务等。科法斯的专业团队，紧跟世界经济格局，为全球100个国家/地区

的50,000家企业客户提供帮助，使业务稳健地成长。根据科法斯的即时洞察和专业建议，我们协助企业作出信用风险决

定。集团提供有关其商业伙伴的可靠资讯，保障企业国内外应收账款风险，强化企业的业务能力，帮助企业在内贸和海

外市场愈发成熟。2021年，科法斯全球员工人数约4,538名，总营收为15.7亿欧元。 

 

如需了解更多信息，请访问 coface.com.cn 
 
COFACE SA. 在巴黎泛欧交易所 A 区上市。 

ISIN 代码：FR0010667147 / 股票代码：COFA 
COFACE SA 自 2022 年 7 月 25 日起对其通讯内容进行认证， 

请前往 wiztrust.com 查验真伪。 
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