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台灣，2021年 5月 6日  

 

 

科法斯季度貿易風險報告： 

美國引領全球經濟復甦，新興經濟體步伐滯後  

 

新冠肺炎爆發一年多以來，由於疫情蔓延的不確定性依然存在，全球經濟形勢參差不齊。

加快疫苗接種進程以及疫苗的有效性是經濟復甦的關鍵。根據信用保險領航者科法斯發佈

的最新貿易風險報告，在此背景下，不同行業和地區的經濟恢復常態尚無定數。 

 

 
 
如報告所述，科法斯認為經濟將從 2021 年夏天開始加速復甦，屆時美國和歐洲將有足夠多

的人口接種疫苗。然而，由於某些原料的短缺和出口限制，特別是對製造商的供應限制，

延遲了疫苗接種的進度。 

 
不過，由於美國經濟增長強於預期，科法斯已將全球經濟增長預測上調了  0.5 個百分點

（2021 年的增長率為 5.1%）。由於宏觀經濟前景向好，科法斯上調了 35 個行業的評級，

並且只下調了了 3 個行業的評級。 

 
除了美國以外，全球經濟的工業和全球貿易等其他領域很有可能在今年夏天恢復到危機前

的水準。然而，整個歐洲經濟體在其他領域相對滯後，尤其是服務業，特別是那些需要與

客戶實際接觸的行業。最後，一些主要的新興經濟體的通膨上升阻礙了其復甦，這迫使各

國央行收緊貨幣政策。 

 
 



P R E S S  R E L E A S E  

 

 2 

美國經濟進入“高壓”模式 
 

自 2021 年初以來，儘管面臨許多不確定的健康問題，但令人欣慰的是，情況正轉向積極的

一面。  

 
歐元區和美國之間的增長差距並未超出預期，尤其是在復甦階段。部分原因在於美國偏弱

的自動穩定機制，這加速了就業和收入的調整。  

 
但這一次，造成美國與歐洲經濟增長差距的原因有所不同：2020 年和 2021 年初，美國對

人員流動的限制要比歐元區寬鬆，而且疫苗部署的速度也更快。  

 
經濟政策的差異也可以解釋美國經濟表現更好的原因。美國聯準會加大了其資產負債表放

水的力度。到 2020 年，其資產購買計畫增至 GDP 的約 13％，而歐洲中央銀行 (ECB) 則為 

9％。最後，也是最重要的，更大的財政支持力度將使美國經濟更快地恢復到危機前的 

GDP 水準。 

 
美國於 2021 年 3 月通過了總額為 1.9 萬億美元的新一輪經濟救助計畫，這使得其應對危機

的財政刺激總額達到 GDP 的 27%，超過任何其他成熟經濟體的經濟救助規模。科法斯預計，

公共財政赤字可能比沒有經濟刺激計畫的情況高出 560 億美元。 

 
這一策略的目的是為了給美國經濟帶來“高壓”，即實施擴張性的貨幣和財政政策，鼓勵最

不容易就業的人（長期失業或因氣餒而不工作的人、技能不足的人和在招聘中遭受歧視的

各類群體）重返工作崗位。 

 

歐元區：企業隱性破產問題 
 

歐元區不太可能在 2022 年之前恢復到危機前的 GDP 水準。如果在夏季結束前取消主要的

人員流動限制，並且逐步停止商業援助措施，這可能導致失業率上升。此外，政府擔保的

貸款可能導致企業債務上升，這將會限制企業的投資能力。 

 
到現在為止，在 2020 年實施的主要政府援助措施還未取消。儘管政府援助有一定的穩定作

用，但 2020 年企業的財務健康狀況明顯惡化，這通常會導致破產數量的上升。根據科法斯

的資料，2020 年西班牙的破產案件增加了 19%，義大利增加了 7%，法國和德國則增加了 

6%。科法斯估計，2019 年法國的隱性破產數量占記錄在案破產總數的 44%，義大利、西

班牙和德國則分別為 39%、34% 和 21%。 

 
新興經濟體：通膨上升迫使各國央行收緊貨幣政策 

 
根據國際貨幣基金組織於 2021 年 4 月發佈的預測，與成熟經濟體相比，新興經濟體受到當

前危機的影響將更為持久。 

 
到 2024 年，新興經濟體的 GDP 將比沒有新冠疫情危機時低 4%。對於成熟經濟體而言，

這一差距將僅為 1%（而在全球金融危機之後為 10%）。造成成熟經濟體和新興經濟體復甦

之間的這種預期差距主要有以下幾個原因。 

首先，成熟經濟體的疫苗接種進度更為超前，即使一些新興經濟體已步入正軌，如阿拉伯



P R E S S  R E L E A S E  

 

 3 

聯合大公國、智利，以及受疫情影響較輕的土耳其和摩洛哥，在這些國家中，至少 10% 的

人在 4 月 8 日前已完全接種。除了這些少數國家之外，美國和歐洲已採購了大部分疫苗，

這意味著其他國家能夠獲得的疫苗數量更少。四大疫苗生產國/區（中國、美國、西歐和印

度）實施疫苗出口管制的意願越來越強烈。例如，由於自 3 月初以來，印度的感染人數大

幅飆升，該國已經宣佈暫時停止出口疫苗，以優先在本國完成疫苗接種。 

 
除了這些不確定性因素之外，許多新興經濟體的經濟領域（特別是旅遊業和交通運輸業）

還遭受到了最嚴重的打擊。  

 
然而，從積極的一面來看，石油和農產品價格的上漲對去年收價格下跌拖累的經濟體來說

是個好消息。此外，美國消費前景樂觀，這也為出口注入了強心劑，尤其是消費品生產商

的出口。 

 
另一方面，美國預算赤字的擴大正鼓勵資本從新興市場流出，因為美國 GDP 增長前景的上

調推高了美國的長期利率，縮小了與新興市場的差距，並降低了後者對金融投資者的吸引

力。這導致新興國家的貨幣貶值，土耳其和巴西的貨幣尤為明顯。 

 

 
點擊此處獲取完整的貿易風險報告。 

 

 

媒體聯絡： 

如需進一步詢問，請聯絡： 

 

李圭之 - 電話：+886 2 7734 0287 grazia.li@coface.com 

 

 

 

科法斯集團 - 攜手共創安全貿易  

 

憑藉 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應收帳款承購、債券、企

業資訊服務等專業服務的領航者。 

科法斯集團網絡遍及全球 100國，緊跟世界經濟格局，協助全球 50,000 家企業客戶建立成功、不斷茁

壯且充滿活力的業務。集團的專業服務及解決方案，協助企業作出信用風險決策，透過保障企業國內外

應收帳款風險，強化企業業務能力，站穩國內及出口貿易市場。2020 年集團員工人數約 4,450 名，全

球總營收為 14.5億歐元。 

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  

 

https://www.coface.com.hk/News-Publications-Events/Publications/Country-Sector-Risk-Barometer-Q1-2021-Quarterly-Update
mailto:grazia.li@coface.com
http://www.coface.com/

