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1.目的：因應政府新南向政策，為充份掌握新南向市場拓銷可能面臨的風險，並即時提出預警；乃建置新南向

市場國家風險指標，分析新南向國家的國家風險評等。

2.風險指標建置方法：

（1）參考國際間重要、常見的風險指標，加入地區市場觀測員進行國家時事的風險評估分析；針對新南向

市場建構觀測、預警的國家風險指標。

（2）EIU（經濟學人智庫）兩大模型進行國家風險評估

◆國家風險模型 Country Risk Model ( 主權、貨幣、銀行業、政治、經濟結構、總體國家風險 )

◆營運風險模型 Operational Risk Model （安全、政治穩定、政治效能、法律與監管、總體經濟、外貿

與支付、金融、稅收制度、稅收政策、勞動市場、基礎建設）

( 3 ) Fitch（惠譽集團，全球前三大信評機構），提供國家風險指數，包含

◆ 政治風險：政策決策過程、政策延續性、社會穩定性、安全與外部環境、政體特徵、社會特徵、主權範圍

◆ 經濟風險：經濟活動、經濟結構、貨幣、財政、外債結構、金融

◆ 營運風險：勞動市場、貿易與投資、物流、犯罪與安全

3.觀測→評估→預警：由外貿協會駐外單位及市場觀測員每月觀測更新國家風險評級之量化與質化資料

同時檢視國家別與時間列風險比較分析，監測風險評級變化提出預警。

4.國家風險評估結果（2021年2月）

◆A級低度風險國家：馬來西亞、汶萊、澳洲、紐西蘭、新加坡

◆B級中度風險國家：寮國、柬埔寨、孟加拉、斯里蘭卡、不丹、泰國、印度、印尼、菲律賓、越南

◆C級高度風險國家：緬甸、巴基斯坦、尼泊爾

5.提報機制：

每月提報首長與中華民國相關政府部會参考，並會因應最新國際情勢變化提報風險評估。

重點摘要
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2021.2
EIU Fitch

信用風險(A) 經營風險(B) 政治風險(C) 經濟風險(D) 經營風險(E) 國家風險(F) 評分(G)

緬甸 69 73 34.2 44.8 32.3 36.8 69.0

巴基斯坦 54.5 63 46 42.7 41.2 45.7 57.5

尼泊爾 NA 55 42.3 47.9 36.2 43.0 56.4

寮國 NA 59 74.6 80.0 37.0 46.1 53.4

柬埔寨 55 57 64.4 46.0 42.1 49.5 52.5

孟加拉 55 52 60.6 67.9 37.7 54.4 49.0

斯里蘭卡 55 45 65.5 53.8 50.7 56.0 46.8

不丹 NA 38 60.4 40.2 50.1 49.3 44.0

泰國 59 41 62.3 70.2 61.0 63.1 43.0

印度 45 46 63.6 68.3 52.9 60.4 42.3

印尼 46 46 64.6 69.8 56.0 62.3 41.2

菲律賓 35 50 64.8 72.9 47.6 60.1 40.6

越南 45 48 81.7 69.4 54.6 64.6 39.4

馬來西亞 37 28 67.0 76.0 70.0 69.0 31.0

汶萊 NA 26 91.0 51.0 63.0 64.0 29.4

澳洲 27 18 72.4 70.4 72.9 74.0 25.0

紐西蘭 23 15 86.5 77.9 77.2 79.9 19.3

新加坡 26 11 95.0 74.0 85.0 82.0 17.3
註:

1. EIU 風險指標以低分代表低風險，高分代表高風險，評分範圍0~100；信用風險指標缺少寮國、汶萊、不丹、尼泊爾的資料

2. Fitch風險指標以高分代表低風險，低分代表高風險，評分範圍0~100。

3. 上表G欄風險評估計算方法係以A~F欄為風險評分基準，由外貿協會駐外單位及市場觀測員參考近期市場商情調整G欄的評分。

依分數高→低排序
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I 新南向市場國家風險評估-市場觀測員

依據風險評分評等提出國家風險等級及預警(依分數高至低排序)

2021.2

國家風險評估
風險預警

量化評估
(等級評等)

國家時事概況

緬甸 C- 69.0

• 緬甸主權風險評級仍為CCC。軍事政變和2月初新成立的軍政府，使總體經濟
基本面惡化，財政赤字擴大，預計經濟持續衰退。

• 貨幣風險等級仍為B級，係因低通貨膨脹、2020年經常帳戶狀況改善，政變
後緬幣兌美元將大幅貶值

• 銀行風險等級為CCC。國際市場對緬甸政變反應負評，資產價格下跌的風險
大幅增加，未來將下修銀行業風險評級。

• 政治風險已從CC降為C，反映軍事政變引發政治不確定性。
• 總體經濟2021-22年不被看好。財政赤字將擴大。此外，經濟嚴重依賴與中

國大陸的商品貿易以及天然氣出口將為結構性風險。

⚫高度風險

巴基斯坦 C+ 57.5

• 無明顯風險變化。巴基斯坦政府正尋求重新與美國拜登政府在經濟方面接軌，
同時試探在中巴經濟走廊(CPEC)框架下吸引投資。巴國政府已成立最高委員
會，專責尋找向拜登政府提出經濟合作的可能性。有鑑於中巴經濟走廊進展
緩慢，由伊姆蘭汗(Imran Khan)所領導的政府積極尋求恢復與華盛頓在貿易、
投資、能源及經濟領域的合作與交流。

⚫高度風險

尼泊爾 C+ 56.4

• 共產黨分裂引發政爭及民眾示威抗議，政局動盪。本(2020~21)年度前5個月
出口成長5.12%，進口衰退9.59%。世銀預估2020~21經濟成長率0.6%，
2019~20年度成長率0.2%。

⚫高度風險

註: 1.風險評等計分方式：20分以下評等A++； (21-25)分評等A+ ； (26-30)分評等A； (31-35分)評等A-； (36-40)分評等B++ ；
(41-45分)評等B+ ； (46-50分)評等B ； (51-55分)評等B- ； (56-60分)評等C+ ； (61-65分)評等C ； (66-70分)評等C-。
A級為⚫低度風險；B級為⚫中度風險；C級為⚫高度風險4



I 新南向市場國家風險評估-市場觀測員

依據風險評分評等提出國家風險等級及預警(依分數高至低排序)

2021.2

國家風險評估

風險預警量化評估
(等級評等)

國家時事概況

寮國 B- 53.4

• 根據IMF統計，2020年寮國GDP僅微幅成長0.2%，預估今(2021)年GDP可望
成長4.8%。

• 「中老鐵路」2021年年內全線通車，可望為寮國─這個東協唯一內陸國，帶
來人流、物流、金流，改善經貿發展。

⚫中度風險

柬埔寨 B- 52.5

• EIU本月調升總經風險；FITCH調升經濟及國家風險、調降營運風險。
柬埔寨2月疫情升溫，出現本土病例，截至3月1日已封鎖近百處場所，經濟
表現恐持續受影響。

• 柬國政府於去年疫情期間陸續推出振興經濟方案，近期預計提供5億美元資金，
以在疫情期間及疫情過後持續支持當地中小企業振興經濟。

⚫中度風險

註: 1.風險評等計分方式：20分以下評等A++； (21-25)分評等A+ ； (26-30)分評等A； (31-35分)評等A-； (36-40)分評等B++ ；
(41-45分)評等B+ ； (46-50分)評等B ； (51-55分)評等B- ； (56-60分)評等C+ ； (61-65分)評等C ； (66-70分)評等C-。
A級為⚫低度風險；B級為⚫中度風險；C級為⚫高度風險
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I 新南向市場國家風險評估-市場觀測員

依據風險評分評等提出國家風險等級及預警(依分數高至低排序)

2021.2

國家風險評估

風險預警
量化評估

(等級評等)
國家時事概況

孟加拉 B 49.0

• 本月EIU將孟加拉經營風險指標調升1點，來到52，主因是政治穩定度風險、
勞動市場風險兩子項均較上月為高。

• 緬甸發生軍事政變，使滯留孟加拉境內的羅興亞難民遣返遙遙無期。
• 孟加拉正從印度血清研究所購買約3,000萬劑AZ疫苗，並將從世界衛生組織

（WHO）的疫苗全球取得機制（COVAX）獲得另外6800萬劑疫苗。

⚫中度風險

斯里蘭卡 B 46.8

• 本月EIU未調整斯里蘭卡風險指標。
• 在斯里蘭卡眾多港口工會不斷反對之下，斯里蘭卡政府決定退出與印度阿達

尼集團(Adani Group)，及與日本合作的可倫坡港東貨櫃碼頭開發計畫。
• 中國大陸承諾提供斯國30萬劑疫苗。

⚫中度風險

不丹 B+ 44.0

• 疫情趨穩，國際援助持續。該經濟體規模小，受新冠疫情影響相對較低。
• 不丹唯一不受新冠肺炎疫情影響的經濟主力是水力發電產業。該國的水力發

電呈現顯著成長，2020年發電量增加31.45％。根據Druk Green Power
Corporation資料顯示，該國6個運轉水力發電廠，總發電量自2019年8,645
百萬單位(Million Unit, MU)，至2020年增加至11,364 MU。發電量的提升係
因不丹豐沛降雨量，以及由印度2019年協助興建的Mangdechhu水力發電廠
的運轉。

⚫中度風險

註: 1.風險評等計分方式：20分以下評等A++； (21-25)分評等A+ ； (26-30)分評等A； (31-35分)評等A-； (36-40)分評等B++ ；
(41-45分)評等B+ ； (46-50分)評等B ； (51-55分)評等B- ； (56-60分)評等C+ ； (61-65分)評等C ； (66-70分)評等C-。
A級為⚫低度風險；B級為⚫中度風險；C級為⚫高度風險
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I 新南向市場國家風險評估-市場觀測員

依據風險評分評等提出國家風險等級及預警(依分數高至低排序)

2021.2
國家風險評估

風險
預警量化評估

(等級評等) 國家時事概況

泰國 B+ 43.0

• 自2020年以來，財政赤字和公債不利泰國風險指標。由於外匯儲備水平較高，違約風
險得到緩解。

• 鑒於泰國經常帳盈餘，泰銖升值趨勢，該貨幣並未出現明顯高估的情況。Fed指控貨幣
操縱國將使泰國銀行採取行動降低泰銖匯率。商業銀行的審核門檻，有助抵禦壞帳的
增加，藉以減輕疫情對民營部門融資影響。

• 學運反對政府的主抗爭構成政治風險，軍方統治優勢將繼續。外國觀光客因疫情劇減，
該國GDP嚴重依賴觀光業已為隱憂。

⚫

中度
風險

印度 B+ 42.3

• 本月EIU將印度經營風險指標調降3點至46，主因是總體經濟風險較上(1)月大幅下降。
稅務政策風險與基礎建設風險兩項指標也有顯著下降。

• 2020年12月代工大廠緯創在印度 Narasapura 廠區發生暴動事件，部份組裝線與工廠
設備遭到破壞，被當局勒令停工調查，但根據媒體報導指出，緯創該印度廠區經過調
查與整頓，已在2021年3月8 日恢復生產。

• 2021年3月3日印度巴拉特生物科技國際公司宣布，本土研發的Covaxin疫苗第三期臨
床實驗結果，對新冠肺炎防疫有效率達81%，且可有效預防英國和其他的變種病毒株。

⚫

中度
風險

印尼 B+ 41.2

• EIU本月調升該國之經濟結構風險，主因為政府公債比例不斷升高，另一方面則是調降
經營風險。FITCH本月調降國家與經濟兩項風險指標。

• 本月降低印尼整體國家風險指標，主因為全球COVID-19疫苗開始施打，預期2021年
經濟將復甦成長，IMF預期其經濟成長率可回升至6.1%，IHS評估2月份PMI指數達
50.9(高於50分)，製造業環境與就業率逐漸回復穩定狀態。同時，印尼政府積極修法，
用以吸引外商投資，增加國內就業率。例如：印尼產業部部長宣佈，將與日本在製造
業領域進行全面性合作、協助百萬中小企業進行數位轉型等措施。

⚫

中度
風險

註: 1.風險評等計分方式：20分以下評等A++； (21-25)分評等A+ ； (26-30)分評等A； (31-35分)評等A-； (36-40)分評等B++ ；
(41-45分)評等B+ ； (46-50分)評等B ； (51-55分)評等B- ； (56-60分)評等C+ ； (61-65分)評等C ； (66-70分)評等C-。
A級為⚫低度風險；B級為⚫中度風險；C級為⚫高度風險
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I 新南向市場國家風險評估-市場觀測員

依據風險評分評等提出國家風險等級及預警(依分數高至低排序)

2021.2

國家風險評估

風險預警
量化評估

(等級評等)
國家時事概況

菲律賓 B++ 40.6

• EIU預測2021年初，疫情仍對菲律賓經濟的不利的影響仍將持續。儘管菲國
政府未能遏制疫情，但總統Rodrigo Duterte仍然得到議會和公眾的支持。

• 菲律賓的通貨膨脹率在2021年2月飆升至4.7％，是自2019年1月創下4.4％
以來的最高水準。

⚫中度風險

越南 B++ 39.4

• EIU及FITCH本月皆無變化。
• 2月公布越南1月對外貿易總額550億500美元，較去年同期成長49.0%；其

中出口比起同期成長55.1%，進口則成長41.3%，成長幅度皆顯著。在PMI
指數部分，延續1月份表現，越南2月製造業持續擴張；儘管2月遇農曆新年，
仍因市場需求增加，進一步帶動製造業成長。

⚫中度風險

馬來西亞 A- 31.0

• EIU調降營運風險，FITCH則無變化。馬國國家疫苗接種計畫已於2月24日
啟動，預測本年年中旬經濟可望復甦，加上馬國政府宣佈自2021年3月5日
至18日於雪蘭莪州、吉隆坡、柔佛州及檳城州將實施「有條件行動管制
令」，准許商業活動和社交活動有條件地恢復運作。

⚫低度風險

註: 1.風險評等計分方式：20分以下評等A++； (21-25)分評等A+ ； (26-30)分評等A； (31-35分)評等A- ； (36-40)分評等B++ ；
(41-45分)評等B+ ； (46-50分)評等B ； (51-55分)評等B- ； (56-60分)評等C+ ； (61-65分)評等C ； (66-70分)評等C-。
A級為⚫低度風險；B級為⚫中度風險；C級為⚫高度風險
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I 新南向市場國家風險評估-市場觀測員

依據風險評分評等提出國家風險等級及預警(依分數高至低排序)

2021.2

國家風險評估

量化評估
(等級評等)

國家時事概況 風險預警

汶萊 A 29.4 • 汶萊本月政經情勢無明顯變化 ⚫低度風險

澳洲 A+ 25.0
• EIU及Fitch本月無變動，2月份PMI指數上升3.5分至58.8分，顯示2月份復甦

加快，政府減稅政策幫助增加訂單，尤其是機器和設備的製造業領域尤其明顯。
⚫低度風險

紐西蘭 A++ 19.3
• EIU本月無太大變動，惟EIU認為因疫情爆發後，公共支出增加以支持經濟復

甦，將導致財政赤字增加。
⚫低度風險

新加坡 A++ 17.3

• EIU與FITCH本月無更新。因星國有效控制疫情，與疫苗助攻，經濟持續復甦，
PMI也自2020年11月(46.7)起持續上升，本月高達54.9，為兩年半來最高點。

• 根據新加坡貿工部發布之2020全年經濟調查報告指出，星國全年經濟可望成
長4%至6%。

⚫低度風險

註: 1.風險評等計分方式：20分以下評等A++； (21-25)分評等A+ ； (26-30)分評等A； (31-35分)評等A-； (36-40)分評等B++ ；
(41-45分)評等B+ ； (46-50分)評等B ； (51-55分)評等B- ； (56-60分)評等C+ ； (61-65分)評等C ； (66-70分)評等C-。
A級為⚫低度風險；B級為⚫中度風險；C級為⚫高度風險
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國家

國家風險評估

2020.12 2021.1 2021.2
量化評估

(等級評等) 風險預警 量化評估
(等級評等) 風險預警 量化評估

(等級評等) 風險預警

緬甸 60.3 C+ ⚫高度風險 60.6 C+ ⚫高度風險 69.0 C- ⚫高度風險

巴基斯坦 58.5 C+ ⚫高度風險 59.1 C+ ⚫高度風險 57.5 C+ ⚫高度風險

尼泊爾 56.9 C+ ⚫高度風險 56.1 C+ ⚫高度風險 56.4 C+ ⚫高度風險

寮國 57.6 C+ ⚫高度風險 57.3 C+ ⚫高度風險 53.4 B- ⚫中度風險

柬埔寨 52.7 B- ⚫中度風險 52.1 B- ⚫中度風險 52.5 B- ⚫中度風險

孟加拉 49.7 B ⚫中度風險 49.5 B ⚫中度風險 49.0 B ⚫中度風險

斯里蘭卡 49.6 B ⚫中度風險 47.8 B ⚫中度風險 46.8 B ⚫中度風險

不丹 45.1 B+ ⚫中度風險 44.3 B+ ⚫中度風險 44.0 B+ ⚫中度風險

泰國 39.8 B++ ⚫中度風險 40.5 B++ ⚫中度風險 43.0 B+ ⚫中度風險

印度 43.4 B+ ⚫中度風險 41.8 B+ ⚫中度風險 42.3 B+ ⚫中度風險

印尼 42.6 B+ ⚫中度風險 41.6 B+ ⚫中度風險 41.2 B+ ⚫中度風險

菲律賓 44.0 B+ ⚫中度風險 41.7 B+ ⚫中度風險 40.6 B++ ⚫中度風險

越南 40.3 B++ ⚫中度風險 40.3 B++ ⚫中度風險 39.4 B++ ⚫中度風險

馬來西亞 33.0 A- ⚫低度風險 32.4 A- ⚫低度風險 31.0 A- ⚫低度風險

汶萊 28.6 A ⚫低度風險 28.6 A ⚫低度風險 29.4 A ⚫低度風險

澳洲 25.7 A+ ⚫低度風險 25.8 A+ ⚫低度風險 25.0 A+ ⚫低度風險

紐西蘭 20.8 A++ ⚫低度風險 21.2 A+ ⚫低度風險 19.3 A++ ⚫低度風險

新加坡 19.7 A++ ⚫低度風險 19.6 A++ ⚫低度風險 17.3 A++ ⚫低度風險

VII 2021年2月 新南向國家風險等級及預警
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