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新加坡共和国 

Republic of Singapore 

主权信用评级报告 
本次评级结果    

长期外币信用等级： AAAg   

长期本币信用等级： AAAg   

评级展望： 稳定   

评级时间： 2017 年 06 月 02 日   

    

评级观点 

 新加坡是开放型发达经济体，长期保持高于同等发达国家平均水平的经济增长速度，并在

几次经济危机的冲击后表现出较强的自我恢复能力。 

 新加坡外债规模不大，以短期债务为主，由于常年保持贸易顺差，且持有大量海外资产，

外债偿还能力很强。 

 新加坡政府债务负担较小，长期保持财政盈余，偿债能力强，但近年财政开支有所加大。 

 新加坡金融监管局对货币政策和汇率制度具有完全的掌控能力，近年来在通胀水平得到控

制的情况下开始转向宽松的货币政策刺激经济发展。 

风险关注 

 新加坡经济外向度高，在近期国际政治局势变动和新加坡经济恢复的背景下，新加坡未来

经济发展易受其与主要贸易伙伴国贸易关系稳定性的影响。 

 人口老龄化不断加重和劳动力供给日趋紧张成为新加坡经济增长中面临的重要问题。 

 新加坡目前宽松货币政策的执行情况将影响其未来通货膨胀以及经济增长的回升情况。 

一、 国家概况 

新加坡共和国（以下简称“新加坡”）是位于东南亚的城邦国家，面

积为 714.3 平方公里，自然资源有限，但地处国际交通枢纽位置，是世

界重要的自由贸易港、亚洲航运中心、东南亚地区物资集散中心和金融

中心。新加坡是东盟发起国之一，也是亚太经合组织和世贸组织等国际

组织的成员国。截至 2016 年末，新加坡总人口为 560.7 万。 

二、 政治稳定性 

新加坡实行议会共和制，最高权力机构是议会，议会与民选总统共

同行使立法权，议会多数党领袖为总理。自 1965 年新加坡建国以来，

人民行动党连续执政，政策连贯性强，政绩突出、地位稳固。新加坡法

治严厉，实行严格的政府问责制和腐败治理，政治稳定性极强。 
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三、 经济和金融实力 

新加坡是开放型发达经济体，其经济实现多次结构转型，长期保持

高于同等发达国家平均水平的经济增长速度，并在几次经济危机的冲击

后表现出较强的自我恢复能力。2016 年新加坡国内生产总值为 2969.67

亿美元，位列全球第 37 位，但人均 GDP 高达 52960.73 美元，全球排名

第 10 位。新加坡经济受主要贸易伙伴美国、日本、欧洲和东盟成员国影

响较大，近三年经济增速逐年放缓，由 2013 年的 4.68%下降至 2015 年

的 2.01%。2016 年第三季度，受贸易相关产业（包括制造、仓储、运输、

批发和石油贸易等）以及配套的商业服务低迷的影响，季度 GDP 曾出现

2%负增长。根据新加坡金融监管局的预测，2017 年新加坡经济增速将维

持在 1~3%。 

新加坡经济主要靠外贸驱动，近五年进出口总额保持在 GDP 的

3.2~3.7 倍，目前以电子、石油化工、金融、航运和服务业为主要产业。

新加坡的服务业发达，2016 年服务业占 GDP 比重达到 73.78%，其中金

融和商业服务占 GDP 比重为 27.01%。 

新加坡面临较为严重的劳动力缺口，需要依靠大量雇佣海外人才来

补充国内劳动力供给。尤其从 2007 年开始，雇佣人口中外来人口增长率

多年大幅高于本国人口增长率；此外，新加坡是亚洲国家中老龄化程度

最深的国家之一，且老龄人口占比逐年增长，加重了劳动力短缺问题。

未来新加坡人力成本上升、劳动力供给紧张等人力资本风险都将对经济

产生影响。 

新加坡经济受世界经济走势冲击较为明显，但在几次金融和经济危

机之后复苏情况都较好。金融业产值在新加坡国内生产总值中占比较大，

2016 年约占 12.25%。新加坡的金融监管系统较为完善，并通过金融监管

局实行统一指挥。在亚洲金融危机和 2008 年全球金融危机后，新加坡政

府通过一系列积极的措施在危机后有效维持了金融稳定并快速提振经

济。总体看来，新加坡对经济危机应对较为及时，对金融风险管控有力，

且通过人才、技术、资本和政策的多方面投入创造经济发展动力，整体

经济和金融稳定性强。 

四、 对外经济 

新加坡经济开放度高且长期保持贸易顺差，近年来受到美国、日本、

东盟等主要贸易伙伴国经济影响表现出回暖趋势。货物和服务的进口和
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出口在 2011~2014 年逐年上升，2015 年虽有所回落，但净出口额较 2014

年小幅上升 5.04%。新加坡经常账户长期保持盈余，2015 年达到 579.22

亿美元。外国直接投资净流入逐年大幅增长，由 2011 年的 483.29 亿美

元上升至 2015 年的 652.63 亿美元，年均复合增长率达 7.80%。近来欧

美政局变化和地方保护主义抬头，一定程度上对新加坡未来的贸易合作

关系构成不确定性因素，但新加坡同时在积极发展自由贸易协定1，预计

新加坡整体贸易顺差的态势将能得到保持。 

新加坡整体外债规模不大，且以短期债务为主，短期占总债务比重

超过 75%。2015 年新加坡外债总额为 12577.41 亿美元，其中短期债务

为 9610.87 亿美元。新加坡货币当局持有大量官方储备，且考虑到新加

坡拥有大量海外净资产可以为债务偿还提供充足保障，新加坡的外债偿

还能力较强。 

五、 财政实力 

2016 年新加坡的财政收入为 913.91 亿新元，较上年增长 1.79%，延

续了近三年财政收入增长的态势。新加坡近年的财政重心由危机后的补

助措施转向对长期增长点的投入。2015 年公布的新财政预算案显示，政

府将加大在先进制造业、国际金融服务等五个主要增长领域的投入，加

大教育补贴和技能培训。财政支出的增加，使得新加坡政府的财政盈余

下降，2016 年末财政盈余为 135.97 亿新元。 

此外，2016 年新加坡 65 岁及以上人口占总人口比重达 12.29%，虽

然低于发达国家平均水平的 17.60%，但属于亚洲国家中老龄化程度最深

的国家之一，且老龄人口占比逐年增长，或将加大新加坡中长期财政压

力。  

新加坡一般政府债务规模较为稳定，截至 2016 年末，一般政府债务

总额与 GDP 之比为 112.03%。根据新加坡财政部官方信息，新加坡政府

持有大量资产，对债务偿还形成保障，债务负担较低。同时，新加坡金

融监管局（央行）对银行和其他金融机构监管严格，准入条件严苛，按

市场原则退出，央行不对机构进行救助或行政关闭，并信任准入机构参

与第一线的间接合规管理，最大限度地实现监管信息共享。新加坡主要

银行资本充足率较高、不良贷款率低，政府承担或有负债的可能性极低。 

                                                        
1 新加坡参与的自由贸易协定基本涵盖世界主要经济区，与 23 国签订自由贸易协议（FTA）、

与 32 国签订投资保证协议（IGA）、与 60 国签订避免双重征税协议（DTA）。 
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六、 货币弹性 

新加坡使用独立货币新加坡元，新加坡元属于活跃交易货币，2013

年来保持稳步缓慢升值。新加坡金融监管局对货币政策和汇率制度具有

完全的掌控能力，长期实行有管理的浮动汇率制度，且持有大量外汇储

备，政策操作空间较大。新加坡金融中介化程度较高，近年来债券市场

不断发展，货币传导机制畅通。 

新加坡的货币政策较为灵活，在刺激经济增长和缓解通胀压力两大

目标间谋取平衡。2008 年金融危机后主要采取紧缩政策抑制通胀，较

为有效地维持了新加坡元平缓升值。2015 年起新加坡物价开始持续走

低，2015 和 2016 年 CPI 同比增长率分别为-0.52%和-0.53%，金融监管局

继而从 2016 年 4 月起以刺激经济发展为目标转向宽松的货币政策，对新

加坡元名义有效汇率采取零升值立场，使得物价下跌开始减速并恢复缓

慢回升，通胀率在 2017 上半年内保持在 0.2-1.4%区间内。总体看来，新

加坡当局对汇率和货币政策掌控力强，政策传导机制畅通，对经济的调

节成效较为明显。近年来在长期保持新加坡元缓慢升值、通胀得到控制

的情况下，开始转向宽松政策，刺激经济增长。其宽松货币政策的实际

效果和未来经济增长的实际情况仍有待观察。 
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附录一： 

主要数据和指标 

主要数据与指标 2011 年 2012 年 2013 年 2014 年 2015 年 

国内生产总值（GDP）（亿美元） 2752.26 2892.74 3002.88 3063.57 2927.34

实际 GDP 年增长率（%） 6.21 3.67 4.68 3.26 2.01

人均 GDP（美元） 53094.64 54452.20 55617.22 56009.54 52887.77

CPI 增长率（%） 5.25 4.58 2.36 1.03 -0.52

失业率（%） 2.21 1.95 1.90 1.95 1.90

银行资本充足率（%） -- -- 16.40 15.90 15.90

银行不良贷款率（%） -- -- 0.90 0.80 0.90

65 岁及以上人口占总人口之比

（%） 
9.41 9.90 10.45 11.05 11.68

总投资（亿美元） 743.83 861.34 910.29 886.17 769.60

总消费（亿美元） 1332.43 1347.67 1398.46 1428.44 1371.08

第二产业占比（% GDP） 26.41 26.67 25.11 24.94 --

第三产业占比（% GDP） 73.56 73.29 74.86 75.02 --

经常账户收入（亿美元） 6237.69 6374.74 6529.44 6593.23 5822.72

经常账户余额（亿美元） 627.96 523.47 537.71 535.16 579.22

经常账户余额/GDP（%） 22.82 18.10 17.91 17.47 19.79

商品和服务出口（亿美元） 5530.18 5652.01 5776.14 5885.42 5166.61

商品和服务进口（亿美元） 4782.61 4968.27 5082.03 5136.47 4379.95

外商直接投资净流入（亿美元） 483.29 571.50 660.67 684.96 652.63

国家外债总额（亿美元） 11499.10 12439.30 13307.70 13406.60 12577.41

政府外债总额（亿美元） -- -- -- -- --

官方储备（亿美元） 2437.98 2659.10 2777.98 2615.83 2518.76

政府外债总额/官方储备（%） -- -- -- -- --

财政收入（亿新元） 813.20 813.68 823.00 849.00 867.31

财政支出（亿新元） 509.89 527.39 570.25 632.97 764.44

财政余额（亿新元） 303.31 286.29 252.75 216.03 102.87

财政余额/GDP（%） 8.76 7.92 6.73 5.57 2.56

税收收入/财政收入（%） 56.63 61.55 -- -- --

一般政府债务总额（亿新元） 3540.23 3879.98 3904.07 3872.51 4213.02

一般政府债务总额/GDP（%） 102.27 106.50 103.90 99.76 104.68

一般政府债务总额/财政收入（%） 435.35 473.16 474.37 456.13 485.76

政府利息支出/财政收入（%） 0.01 0.00 -- -- --

GDP 平减指数增长率（%） -- -- -- -- 1.22

实际有效汇率指数（ 2010 年

=100） 
105.54 110.41 113.38 112.90 110.56

数据来源：世界银行、世界货币基金组织、国际清算银行、彭博数据库，新世纪评级整理 
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附录二： 

评级结果释义 

本评级机构主权信用等级划分及释义如下： 

等级 含  义 

AAAg 
受评国家（地区）偿还债务的能力极强，基本不受不利的政治经济环境和外部

冲击的影响，违约风险极低 

AAg 
受评国家（地区）偿还债务的能力很强，受不利的政治经济环境和外部冲击的

影响不大，违约风险很低 

Ag 
受评国家（地区）偿还债务能力较强，较易受不利的政治经济环境和外部冲击

的影响，违约风险较低 

BBBg 
受评国家（地区）偿还债务能力一般，受不利的政治经济环境和外部冲击影响

较大，违约风险一般 

BBg 
受评国家（地区）偿还债务能力较弱，受不利的政治经济环境和外部冲击影响

很大，违约风险较高 

Bg 
受评国家（地区）偿还债务的能力较大地依赖于良好的政治和经济环境，应对

外部冲击的能力较弱，违约风险很高 

CCCg 
受评国家（地区）偿还债务的能力极度依赖于良好的政治和经济环境，应对外

部冲击的能力弱，违约风险极高 

CCg 
受评国家（地区）应对外部冲击的能力很弱，在不利的政治和经济环境下，基

本不能保证偿还债务 

Cg 
受评国家（地区）无法应对外部冲击，在不利的政治和经济环境下，不能偿还

债务 

注：1. 上述信用等级符号仅适用于主权信用评级的本外币信用等级。 

2. 除 AAAg级、CCCg级（含）以下等级外，每一个信用等级可用“+”、“-”符号进行微调，

表示略高或略低于本等级。 
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