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台灣，2014年 6月 24日 
  

國家風險評級調整 

  

 科法斯：西歐及新興經濟體風險有所改善 

 
 2014 年第一季度全球經濟走勢回暖：據科法斯預測，漲幅將繼 2013 年的 2.6% 之後

達到 3% ，並在 2015 年達到 3.3% 。歐元區增長雖緩慢（預計 2014年漲幅為

1.1%），但必定會從經濟二次探底後反彈。美國雖在一月因惡劣天氣表現不佳，但仍

能保持穩定增長（預計 2014年漲幅為 2.7% ）。經濟增長再平衡模式繼續調整：發達

經濟體將占增長總量的三分之一（同比 2013年僅占四分之一），發展中國家則將占到

三分之二。 

  
基於經濟復甦的趨勢，科法斯重新調整了若干歐洲及新興經濟體的評級。 

  
德國、奧地利、英國及西班牙：投資持續上揚有利經濟表現 

  
西歐經濟復甦，風險等級得以穩固，甚至有所改善。 

  
德國和奧地利在經歷五年後重返 A1評級，與美國、日本及瑞士同列最佳風險組。德國作為歐洲

經濟推動力，增長均衡（繼 2013年的 0.5%，預計 2014年將達 2%）：消費一掃疲態，呈現活

躍態勢，且投資回暖。受破產人數（一年來下降 8%）及成本（下降 30%）下跌走勢所提振，

經濟主體信心高昂。在奧地利，企業受惠於低廉的信貸成本以及德國、美國和東歐的經濟復

甦，現金充裕。除了阿爾皮內公司(Alpine Bau) 在 2013破產有較大影響，全國的企業破產數量

持續幾個月減少。 

  
英國評級上調至 A2。 2014年經濟增長預計將達 2.7%，與美國持平，並將超越德國的漲幅

（2%）。隨著失業率下跌刺激消費回升，企業投資再度活躍，成為 2014及 2015年經濟活動主

要動力，英國經濟發展模式變得更為健康。同時，英國央行採取措施限制房地產過熱，並提供

更多機會讓中小企業獲得信貸。由於一直致力於創新和研究，英國工業有重生跡象，藥品、汽

車、航空及國防工業的出口成功正說明一切。 

  
歐洲另一深受危機影響的經濟體西班牙也有所好轉，科法斯將西班牙的貿易風險評級上調至 B

級正面觀察名單。西班牙經濟復甦正在加速，預期 2014年增長將達 1.2%，2015年將達

1.7%。受勞動成本降低影響，出口持續增長，至發展中國家的出口尤為活躍。儘管私營企業債

臺高築，企業去槓杆化仍在進行之中。我們觀察到企業的財務狀況明顯好轉：獲利率回升

（2013年為 45%）且現金流充裕（超過 100%）。雖然居高不下的失業率及家庭債務仍然困擾

西班牙經濟，然而，繼出口表現良好之後，內需一併好轉，都毫無疑問表明西班牙經濟正逐步

改善。 

  
拉脫維亞首當其衝受到俄羅斯和烏克蘭的地緣政治影響 

  
拉脫維亞由於高度依賴俄羅斯天然氣供應，跌出 B級正面觀察行列。烏克蘭的地緣政治緊張局
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勢可能會影響東歐國家的信心，鑒於拉脫維亞對俄羅斯天然氣供應高度依賴，我們將其踢出正

面觀察名單。 

  
肯亞、盧安達、奈及利亞和斯里蘭卡：極高的發展潛力 

  
獲益於本國中產階級擴張，以及發達經濟體走勢回暖促進了出口，發展中國家將繼續保持高增

長：2014年將達 4.4%，2015年將達 4.7%。然而，「主要的」發展中國家仍將受限於國內供

應約束，以及政治和社會風險的影響。  

  
相反地，其他新興經濟體則不受或極少受到上述因素影響。即便商務環境持續不理想，非洲和

亞洲部分國家仍保有極高的發展潛力。根據以上觀察，科法斯提升了肯亞（B級）、奈及利亞

（C級）和盧安達（C級）的評級。由於國外傭工收入提升，匯款收入增加促進了消費，斯里蘭

卡的經濟也得以提振（科法斯預測 2014年增幅將達 7%，2015年將達 6.5%）。  

  
斯里蘭卡和肯亞屬於科法斯評定的 10大新興經濟體。 
  
  
  

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風險保障服務。集團在 66 

個國家設有直屬機構，員工人數達 4,440 名。 2013年集團營業總收入為 14.4億歐元。科法斯集團全球

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。 
科法斯集團是法國外貿銀行（Natixis）的子公司。法國外貿銀行屬 Groupe BPCE集團旗下，負責企業銀

行、投資管理和專業金融服務。 

www.coface. com  
 

  
 
媒體聯絡： 

如欲進一步垂詢，請聯絡： 

科法斯台灣分公司 

駱貞臻  

電話：+ 886 2 25791169  

Email： kirsten.lo@coface.com 

http://www.microsofttranslator.com/bv.aspx?from=zh-CHS&to=zh-CHT&a=http%3A%2F%2Fwww.coface.fr%2F
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附錄 

  
科法斯國家貿易風險評估： 評估某一特定國家內企業短期應收帳款不付款風險的平均水準。
評估範圍並不涉及主權債務。在評定國家貿易風險時，科法斯綜合考量國家經濟／財政／政治

前景、企業付款行為和商務環境等各項因素。 
國家貿易風險評級有 7個不同的等級，A1、A2、A3、A4、B、C、D，風險逐級遞增。 
  
  
評級調升、自負面觀察名單移除，或列入正面觀察名單 

  

國家 歷史評級 最新評級 

德國 A2 A1 

奧地利 A2 A1 

英國 A3 A2 

西班牙 B B 

肯亞 C B 

斯里蘭卡 C C 

奈及利亞 D C 

盧安達 D C 

  
  
  
評級調降、自正面觀察名單移除，或列入負面觀察名單 

  

國家 歷史評級 最新評級 

拉脫維亞 B B 

  
 
 


