
美 1 月耐用品订单下降 德国经济仍存下行压力

——东方金诚国际观察（2020/2/24-2020/2/28 Vol.204）

来源 / 主权评级团队 曹源源 谢文杰 何岩浩 白雪

【全球要闻】

美 1 月耐用品订单下降 制造业回升根基不稳

德国经济仍存下行压力 短期宽松政策预期增加

韩国央行按兵不动 短期维持宽松货币环境

【丝路聚焦】

印尼经济保持平稳增长 短期增长将获政策支撑

乌克兰四季度经济放缓 今年经济增速有望保持

尼去年四季度经济回暖 今年经济仍将低速增长

巴西 1 月经常账户恶化 贸易平衡与汇率双承压



【美国】

美 1 月耐用品订单小幅下降 制造业回升根基仍不稳固

美国商务部 2 月 27 日公布数据显示，美国 1 月份耐用品订单环比-0.2%，前值 2.4%；扣

除运输耐用品订单环比增长 0.9%，前值-0.1%；扣除飞机非国防资本耐用品订单环比增长

1.1%，前值-0.8%。

东方金诚：军事武器订单减少、汽车需求下降拖累耐用品订单数据。短期，美国制造业投资

仍面临波音客机停产、新冠疫情、外部贸易摩擦反复不定等逆风影响，制造业企稳回升根基

仍不稳固，投资疲弱与不稳仍将拖累整体经济。

【德国】

德国经济下行压力仍存 短期宽松政策预期增加

2 月 25 日，德国统计局公布数据，德国 2019 年第四季度季调后 GDP 季率增长 0％，预期

0％，前值 0％；德国 2019 年第四季度未季调 GDP 年率增长 0.3％，预测 0.3％，前值 0.3％。

东方金诚：受国际贸易争端、英国“脱欧”以及欧盟排放法规升级等因素影响，德国投资和

出口下降，居民消费持续增长成为支撑德国经济的重要动力。短期，新冠肺炎疫情向全球蔓

延带来的短时冲击，美国关税威胁以及英欧谈判不确定等因素共同影响下，德国出口将持续

低迷，预计政府将转向积极的财政政策以应对经济下行压力。



【韩国】

韩国央行按兵不动 短期维持宽松货币环境

2 月 27 日，韩国央行宣布维持基准利率在 1.25%不变，同时将 2020 年韩国 GDP 增速预

期降至 2.1%，此前预期为 2.3%。

东方金诚：受新冠肺炎疫情冲击，韩国经济增长势头放缓，但考虑到低利率可能引发房价上

升以及资本外流风险，韩国央行选择暂时按兵不动。短期，韩国消费萎缩及出口下滑使一季

度经济承压，预计韩央行将维持宽松货币政策，并慎重评估此次疫情对经济的负面影响程度

而适时进行政策调整。

【印尼】

印尼经济保持平稳增长 短期增长将获政策支撑

2 月 25 日印尼统计局数据，印尼去年第四季度经济同比增长 5.0％，全年经济增速为 5.0％。

东方金诚：2019 年，印尼政府消费和固定资产投资出现萎缩，但受进口替代政策影响，印

尼进口跌幅超过出口下降程度，从而为经济提供支撑。本月 20 日印尼央行下调政策利率以

缓解新肺疫情的负面影响，并暗示存在进一步降息空间，同时政府计划推进吸引外资法案，

预计短期印尼经济在政策支持下将保持平稳增长。



【乌克兰】

乌克兰四季度经济放缓 今年经济增速有望保持

2 月 17 日，乌克兰国家统计署数据显示，去年四季度乌克兰经济增速 1.5％，不及三季度

4.1%，是自 2016 年以来季度增长最低值，2019 年乌克兰全年经济增速 3.3%。

东方金诚：2019 年底格里夫纳大幅升值、国际市场不景气导致本国工业生产加速下滑，是

造成乌克兰四季度经济明显减速的主要原因。短期，外部需求仍存在一定不确定性抑制乌克

兰出口，但国内居民实际工资增长近 10%、2 月居民天然气价格下调 15%，以及银行贷款

利率下行等，均有望带动国内消费和投资，预计 2020 年乌克兰经济增速 3.5%。

【尼日利亚】

尼去年四季度经济回暖 今年经济仍将低速增长

2 月 24 日，尼日利亚统计数据显示，去年第四季度尼日利亚经济增速从第三季度的 2.3％

加速至 2.6％，这是自 2015 年第三季度以来的最强劲增长。尼日利亚 2019 年全年经济增

速为 2.3%。

东方金诚：非石油经济领域，尤其是金融服务行业的强劲增长带动尼四季度经济加速。短期，

油价低迷、石油产量增速放缓及全球需求疲弱抑制石油出口，同时国内电力短缺、高通胀及

高利率也将制约经济内生增长动力，预计尼 2020 年将维持 2.5%左右的低速增长。
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