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尼日利亚联邦共和国信用评级报告 

本次评级结果 

长期外币信用等级：BBi- 

长期本币信用等级：BBi- 

评级展望：稳定 

 

 

本次评级时间 

2018 年 12 月 28 日 

 

主要数据 

 2017 年 2016 年 2015 年 2014 年 2013 年 

名义 GDP（亿美元）  3,763.61   4,054.42   4,938.41   5,684.96   5,149.65  

实际 GDP 增速 （%）  0.81   -1.62   2.65   6.31   5.39  

CPI 增幅（%）  16.50   15.70   9.01   8.05   8.50  

失业率（%）  16.48   13.38   9.00   7.84   9.96  

人均 GDP（美元）  1,994.65   2,207.86   2,763.20   3,268.39   3,042.05  

财政盈余/GDP（%）  -5.29   -3.93   -3.48   -2.13   -2.33  

政府债务/GDP（%）  12.94   13.07   15.98   13.07   12.94  

财政收入/政府债务（%）  28.45   28.29   47.54   80.49   85.35  

外债总额/GDP（%）  10.69   7.68   5.86   4.35   4.11  

外汇储备/外债总额（%）  98.28   87.29   97.49   138.32   201.10  

CAR/外债总额（%）  185.91   194.48   255.73   436.42   580.92  

注：1、实际 GDP 增长率以本币计算，不考虑汇率变动因素； 

2、财政盈余/GDP 为负表示财政赤字相当于 GDP 的比值;  

3、政府债务为一般政府债务总额； 

4、CAR 为经常账户收入； 

5、外汇储备为官方外汇储备。 
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评级观点 

联合资信评估有限公司（以下简称“联合资信”）对

尼日利亚联邦共和国（以下简称“尼日利亚”）的主权信

用进行了首次评级，决定给予其长期本、外币信用等级

BBi-。该评级结果表示尼日利亚存在一定信用风险，尚

可从商业部门或金融部门获取资金偿付债务本息，但易

受到不利环境和经济条件冲击。 

尼日利亚近年政局总体保持稳定，但 2019 年大选

前政局不确定性有所上升；受油价低位回升等利好影响，

经济摆脱负增长，未来有望缓慢复苏，通胀和失业率均

仍在高位；油气产业仍是核心产业，但下游炼化能力不

足，关键环节严重依赖进口；不良贷款率高企，银行业

总体脆弱性依然存在；财政赤字有所上升处于较高水平；

随着世界银行监督下财政改革持续，财政赤字有望小幅

下行；政府债务水平很低，但财政收入对政府债务保障

度弱；原油价格回暖带动外贸形势改善，经常账户盈余

扩大；外债水平很低，政府等公共部门外债占比较高，

但短期偿付压力不大；经常账户对外债保障能力虽有下

滑但依然很强，外汇储备对外债保障度较强。 

 

优势 

 政府债务水平很低； 

 外债水平很低，且以长期外债为主； 

 经常账户及外汇储备对外债保障能力很强。 

 

关注 

 2019 年大选前国内局势不确定性上升，安全

局势依然严峻； 

 不良贷款率高企，银行业总体脆弱性依然存在； 

 财政赤字水平高，财政收入对政府债务保障能

力弱； 

 人口增速过快，失业率仍维持高位，人均 GDP

水平有所下滑。 
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一、 国家概况 

尼日利亚位于西非东南部，领土面积约 92.38 万平

方公里，人口约 1.9 亿，首都为阿布贾。尼日利亚实行

联邦制，设联邦、州和地方三级政府，全国划分为 1 个

联邦首都区、36 个州以及 774 个地方政府。全国有 250

多个民族，其中主要有北部的豪萨-富拉尼族、西部的约

鲁巴族和东部的伊博族。官方语言为英语；主要民族语

言有豪萨语、约鲁巴语和伊博语。居民中 50%信奉伊斯

兰教，40%信奉基督教，10%信仰其他宗教。 

石油工业是尼日利亚国民经济的支柱。联邦政府财

政收入的约 40%、外汇收入的 90%来源于石油行业。

2017 年日均产油 188 万桶，较上年增加 50 万桶，居非

洲第一。因国内炼油能力较低，约 85%国内成品油消费

需依赖进口。 

尼日利亚是 WTO 创建时的正式成员，也是非洲联

盟和西非国家经济共同体成员等重要国际和地区组织

成员。2018 年 5 月 7 日，中国人民银行与尼日利亚央行

在北京署了中尼（日利亚）双边本币互换协议，协议规

模为 150 亿元人民币/7,200 亿奈拉，协议有效期三年，

经双方同意可以展期。  

二、 国家治理 

大选前政治局势趋于紧张，社会局势不确

定性显著上升；作为多民族多宗教国家，国内安

全形势仍复杂严峻 

尼日利亚实行三权分立的政治体制，总统为最高行

政长官，领导内阁。国民议会分参、众两院，是国家最

高立法机构，议员由直接选举产生，任期 4 年，可连选

连任。最高法院为最高司法机构，各州设高级法院，地

方政府设地方法院，部分州还设有习惯法上诉法院。总

统、国民议会均由直接选举产生，总统任期 4 年，连任

不得超过 2 届。1998 年 6 月开放党禁；截至 2017 年底，

共有 67 个注册政党，其中主要政党为执政党全体进步

大会党（APC）与反对党人民民主党（PDP）。 

2015 年 3 月 28 日至 29 日，尼日利亚举行国民议

会、总统选举，全体进步大会党获胜，结束了人民民主

党连续执政 16 年的局面，穆罕马杜·布哈里当选新总

统，并于 5 月 29 日正式就职。 

近年来，尼日利亚政局总体保持稳定，但仍存在较

多不确定因素。尼日利亚将于 2019 年 2 月举行下一届

总统及国民议会选举，总统候选人包括执政党 APC 提

名候选人、现任总统布哈里，以及反对党 PDP 胜出的候

选人阿提库·阿布巴卡。2018 年，布哈里总统赴英国超

长时间海外就医引发国内不安，布哈里年届 75 岁，虽

然执政期间打击贪腐及恐怖主义方面令其在一定程度

上获得了民众支持，但其健康状况不明朗，加上其经济

政策倾向保守，在任期间尼日利亚经济仍未取得明显进

步，均为 2019 年大选增加不确定性。另一方面，反对党

候选人阿提库提出，应在改革方面加大筹码，以摆脱国

家面临的经济、社会问题，也获得了部分国内民众的支

持。目前两方胜负形势不明确，政治气氛趋于紧张，预

计大选前后国内的社会局势不确定性将显著上升。 

此外，作为多民族、多宗教的国家，尼日利亚安全

形势依然严峻。布哈里任期内，虽在大力打击下，极端

组织“博科圣地”在尼东北部据点基本被清除，尼日利

亚国内总体安全形势较前改善，但目前安全局势仍难言

乐观。“博科圣地”溃而未灭，自杀式炸弹恐袭时有发生，

南部产油区破坏活动不断，绑架、抢劫等治安案件较多，

部分地区存在反政府武装活动。东部伊博族分裂势力

“比夫拉原住民”借内战爆发 50 周年不断造势，被列

为恐怖组织；中部信奉伊斯兰教的富拉尼牧民与信奉基

督教的农民之间的暴力冲突不断，加上几内亚湾海盗袭

扰不绝，安全形势仍复杂严峻。 

尼日利亚政府治理能力表现有所改善但仍

较差 

根据世界银行最新公布的国家治理能力指数，2017

年尼日利亚政府各项治理能力指标百分比排名均值为

17.44，较上年（16.72）小幅上升，主要是在政府效率和

法规方面表现有所改善，但治理表现仍显著低于 BBi 级

（33.55）国家和 BBi-级（26.27）国家水平，总体而言，

尼日利亚的政府治理水平较差（图 1）。 

三、 宏观经济政策与表现 

受油价低位回升影响，经济摆脱负增长，未

来有望缓慢复苏 

图 1：2017 年尼日利亚国家治理能力 

 

数据来源: 世界银行 
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2014 年，因重新调整 GDP 的基准年（由 1990 年调

整为 2010 年），尼日利亚超过南非跃升为非洲第一大经

济体。虽然 2015 年布哈里政府上台后，提出去石油经

济单一化、经济多元化的计划，并将农业和矿产行业作

为未来经济发展的重点，但改革进展尚不明显；油气产

业仍是尼日利亚最核心的产业，油气收入是尼日利亚最

重要的经济收入来源。2017 年，石油行业产值占尼日利

亚的 GDP 的比重由此前的逾 30%下降到约 11%，但油

气资源出口仍占政府财政收入的近 40%，外汇收入的逾

90%。 

2008~2014 年，尼日利亚经济年均增速达到 6.81%，

2015 年以来，受国际油价下跌等因素影响，尼日利亚经

济增速逐年放缓，到 2016 年出现多年来首次负增长，

全年 GDP 增速仅-1.62%。 

2017 年，尼日利亚 GDP 总量为 114.90 万亿奈拉

（3,763.61 亿美元），实际同比增速为 0.81%，摆脱了

2016 年的负增长。由于经济尚未从疲弱状态恢复，加上

通胀高企，对国内消费产生了抑制效应，2017 年尼日利

亚居民消费同比下滑 1.00%，政府消费同比亦大幅下降

8.00%；投资方面，固定资产投资同比下滑 3.00%，延续

了连续三年的负增长，与消费一起同样对经济形成拖累。

对外贸易方面，由于油价低位回升，2017 年尼日利亚出

口同比实际增速达到 8.70%，进口同比增速为 4.80%，

净出口增长对经济贡献达到 2.00 个百分点。 

从近十年经济增长情况看，尼日利亚经济平均增速

（4.95%）略高于 BBi-级（4.29%）国家水平，低于 BBi

级（5.31%）国家均值。尼日利亚经济波动性也较为显著，

近十年经济增长波动率（3.72%）显著高于 BBi 级（1.45%）

和 BBi-级（2.00%）国家平均水平。 

数据来源: IMF 

2018 年前三季度，得益于农业和原油价格的回暖，

尼日利亚 GDP 同比实际增长约 1.80%，布哈里总统于

今年 6 月签署了 9.1 万亿奈拉（250 亿美元）的预算，

为尼日利亚迄今为止最大的预算，并增加了对公路、铁

路、港口和电力的投资规模，预计投资将恢复增长。此

外，央行为进一步刺激经济增长承诺投资企业债券，为

农业和制造业项目提供融资，预计全年经济增速有望回

升至 1.93%左右的水平。随着新政府上台、市场信心改

善、居民消费逐步走高，经济有望进入缓慢走出低谷的

复苏轨道，2019~2020 年 GDP 增速预计将达到年均 2.40%

左右。 

但另一方面，尼日利亚经济增长脆弱度仍较高，原

油价格上升低于预期令尼日利亚外部市场环境依然严

峻，国内非油经济增长缓慢，人口增长过快，基础设施

落后，安全形势不佳等均将持续制约尼日利亚经济增长

潜力的释放。 

数据来源: IMF 

 

通货膨胀率虽有小幅下行，但仍高居不下 

尼日利亚一直以来通胀高企，2013 年以来年均 CPI

增幅均处在 8%以上的高位。2017 年，尼日利亚年均 CPI

增幅为 16.50%，同比上升 0.80 个百分点。尼日利亚恩

格尔系数高，食品消费平均占据 CPI 品类篮子的一半以

上。2017 年，尼日利亚食品支出同比增加了 19%以上，

主要由于国内安全形势导致运输成本上扬所致。 

2018年11月，尼日利亚月度CPI同比增幅11.28%，

环比上涨 0.80%，总体涨幅趋于下行，预计 2018~2019

年尼日利亚 CPI 增幅将小幅下行，但仍维持很高水平。

从近十年 CPI 增幅看，尼日利亚年平均 CPI 增速为

11.87%，高于 BBi 级（5.86%）和 BBi-级（11.41%）国

家均值，十年波动率（2.89%）低于 BBi 级（4.08%）和

BBi-级（3.75%）国家平均水平。 

图 2：尼日利亚近 10 年实际 GDP 增长率 

 

表 1：2013~2017 尼日利亚宏观经济表现情况 

 2017 年 2016 年 2015 年 2014 年 2013 年 

名义GDP（万亿奈拉）  114.90   102.58   95.18   90.14   81.01  

名义 GDP（亿美元）  3,763.61   4,054.42   4,938.41   5,684.96   5,149.65  

实际 GDP 增速（%）  0.81   -1.62   2.65   6.31   5.39  

CPI 增幅(%)  16.50   15.70   9.01   8.05   8.50  

失业率（%）  16.48   13.38   9.00   7.84   9.96  

图 3：尼日利亚近 10 年 CPI 增长率 

 

数据来源: IMF 
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国内非油非农部门劳动力需求不振，基础

设施落后限制市场一体化、人口增长过快等原

因导致失业率维持高位 

尼日利亚就业状况不佳，失业率较高，近五年平均

失业率逾 11%。特别是 2016 年以来，尼日利亚经济陷

入衰退，非石油、非农业部门劳动力需求不振，吸纳就

业的能力不足；加上基础设施落后和缺乏，限制了市场

一体化，也对就业市场形成了阻碍。此外，尼日利亚人

口增速过快，也是高失业率的原因之一。目前尼日利亚

人口增长率达到 2.67%，高居世界前列，2018 年人口将

达到 2.15 亿。同时，尼日利亚劳动力水平仍较低，各类

技术工人、工程师和高级管理人员稀缺。 

2017 年，尼日利亚失业率为 16.48%，为近五年最

高，同比大幅上升 3.10 个百分点；青年失业率达到

13.41%，同比亦有小幅上升。尽管近年尼日利亚政府通

过升级产业、加大基础设施建设等措施以促进就业，但

成效尚不明显，未来尼日利亚还应促进国内私人投资以

及经济多元化发展，改善基础设施状况，建立较为完善

的全国商品及服务一体化市场。近五年，尼日利亚平均

失业率（11.33%）高于 BBi 级（10.70%）和 BBi-级（6.02%）

国家均值。预计短期内，尼日利亚失业率较高的状况仍

难以得到明显改观。 

四、结构特征 

人均 GDP 水平下降，但全球竞争力有所上

升 

由于人口迅速增长以及 2016 年 6 月以来尼日利亚

放弃本币奈拉兑美元的固定汇率机制改行自由浮动汇

率制度，导致本币奈拉大幅贬值等原因，近年来尼日利

亚人均 GDP 总体呈现下降趋势。2017 年，尼日利亚人

均 GDP 为 1,994.65 美元，较上年下滑 9.66%。由图 5 可

以看出，近五年，尼日利亚人均 GDP 水平均略低于 BBi-

级国家，显著低于 BBi 级国家平均水平。 

 

根据世界经济论坛发布的《全球竞争力报告》，2017

年尼日利亚的全球竞争力指数为 4.3，在全球 137 个经

济体中排名第 125 位，总体排名较上年上升 2 个名次。

在市场规模方面存在一定优势，但在基础设施建设、宏

观经济环境等方面表现落后，整体竞争力很差。 

油气产业仍是核心产业，但炼化能力不足，

面临技术短板，关键环节严重依赖进口 

按支出法计算的 GDP 看，消费是拉动尼日利亚

GDP 的主要力量，2017 年消费占 GDP 比重约 86%，近

年总体呈现小幅上升趋势，整体看尼日利亚属于消费驱

动型的经济结构。投资占 GDP 比值约 15%，同比基本

维持稳定；由于进口需求继续超越出口，净出口占比依

然为负，2017 年占 GDP 比重约为-1%。 

从产业结构来看，2017 年尼日利亚三大产业增加值

占 GDP 比值分别约为 21%、22%和 55%，产业结构基

本保持稳定。尼日利亚气候适宜，可耕种面积大，目前

是世界第四大可可生产国和第三大出口国，农产品出口

占非油产品出口总额的 75%，但同时，尼日利亚农业生

产方式及技术原始，加工能力不足。目前，尼日利亚积

极利用外资，提高农业发展水平，推进农业领域改革。

工业方面，油气产业仍是尼日利亚核心产业，但目前只

在石油产业链上游有所发展，开采、炼化等下游产业基

本控制在外国公司手中，国内炼化能力不足，燃油仍严

重依赖进口。制造业中，生产技术、设备依赖进口，售

后服务等也大部分需要外包。第三产业方面，尼日利亚

批发零售、交通运输等第三产业尚处于初级发展阶段，

处于产业链低端，与民众需求尚有较大差距。近年来尼

日利亚政府大力扶持博彩行业，或将成为产业新的增长

点。 

图 4：2013~2017 年尼日利亚失业率 

 

数据来源: IMF 

 

图 5：2013~2017 年尼日利亚人均 GDP 

 

数据来源: IMF 
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不良贷款率高企，银行业总体脆弱性依然

存在 

尼日利亚中央银行（Central Bank of Nigeria, CBN）

是尼日利亚金融体系最高管理机构，主要负责货币发行，

维持货币稳定，制定金融政策，保证健全的金融体系，

充当联邦政府的银行业经营者和金融顾问；管理和监督

各类商业银行等。尼日利亚全国现有 22 家商业银行，

较大的包括尼日利亚第一银行、顶点银行和非洲联合银

行等。尼日利亚当地融资成本高，贷款利率约 20%上下

浮动，融资环境较差。 

截至 2017 年底，尼日利亚银行业不良贷款率为

14.81%，较上年上升近 2 个百分点，资产质量较差。尼

日利亚商业银行往往采取提前重组的方式避免资产恶

化；依据惯例，石油、天然气和电力部门往往是重组的

主要部门，这些行业在大银行中进行资产重组的比例往

往在总额的 2%-30%（平均约为 10%）。资本充足率方面，

2017 年尼日利亚银行业资本充足率约为 10.48%，同比

下滑 4.30 个百分点，尤其是国内部分中小型银行，由于

面临资不抵债的困境，只能通过持续向央行寻求贷款维

持生存。盈利能力方面，银行业的总资产收益率（ROA）

和净资产收益率（ROE）分别为 2.42%和 23.50%，较上

年同期分别上升 1.15 个和 13.47 个百分点，盈利能力有

所改善。总体看，尼日利亚银行的总体脆弱性依然存在。 

 

五、公共财政实力 

财政赤字有所上升且处于较高水平；随着

世界银行监督下财政改革持续，财政赤字有望

小幅下行 

财政收入方面，石油出口收入占尼日利亚政府财政

收入的近 40%，非石油收入占财政收入约 60%，其中进

口税、公司所得税、增值税等税收收入占全部财政收入

的 40%左右。2017 年，由于国际原油价格回暖，尼日利

亚政府财政收入 7.12万亿奈拉，同比大幅上升 25.10%。 

财政支出方面，政府日常管理、公务人员工资以及

总统特赦、利息支付等经常性支出占总支出的比重约

72%，财政支出的刚性较强。2017 年，尼日利亚政府支

出 13.20 万亿奈拉，同比大幅上行 35.70%，高于财政收

入增速。财政赤字为 6.07 万亿奈拉，占 GDP 比值为

5.29%，赤字率同比上升 1.36 个百分点，处于较高水平。 

2018 年上半年，尼日利亚税收收入出现了大幅增长。

根据尼日利亚联邦税务局（FIRS）向财政部提交的收入

业绩报告显示，2018 年上半年实现税收收入 2.52 万亿

奈拉，同比大增 42%；主要是受益于尼日利亚政府扩大

税收范围以及持续打击偷税漏税。同时，上半年石油利

润税（PPT）达到了 1.6 万亿奈拉，占整个税收总额的比

例接近 63.5%，是税收增长的主要来源。 

2018 年 8 月，世界银行宣布计划在未来三年内向尼

日利亚增加 45 亿美元投资，支持其发展电力和健康产

业及其治理。在其监督下，尼日利亚有望推进税收改革，

通过提高联邦和州级非石油税收来增加政府财政收入。

此外，全面提高增值税、消费税、关税以及州以下地方

税费；强税收征管、提高纳税遵从、深化税费改革，包

括制定合理的税收优惠政策，有选择地提高税率（例如

酒精和烟草的消费税税率）等。此外，若尼日利亚政府

坚定推行石油行业改革（包括考量新的融资要求、防止

政府在合资企业中拖欠货款等），加上尼日利亚石油公

司计划增产，尼日利亚石油产量及收入将在中期内得到

提振。预计未来 1~2 年，尼日利亚财政收入增速或将提

升，赤字有望小幅下行。 

从近五年财政表现情况看，尼日利亚政府财政赤字

水平（3.43%）略低于 BBi 级（3.60%）和 BBi-级（3.56%）

国家均值。 

 

数据来源: IMF 

数据来源：尼日利亚财政部，IMF； 

注：财政盈余为负表示财政赤字，以下同。 

 

政府债务水平很低，但财政收入对政府债务

保障度弱 

近五年，尼日利亚一般政府债务呈现逐年上升趋势，

但仍处很低水平。2017 年，尼日利亚一般政府债务总额

图 6：2013~2017 年尼日利亚政府财政盈余/GDP 

 

表 2：2013~2017 尼日利亚政府财政表现 

 2017 年 2016 年 2015 年 2014 年 2013 年 

财政收入（万亿奈拉）  7.12   5.69   7.23   9.48   8.95  

财政收入/GDP  6.20   5.55   7.60   10.52   11.05  

财政支出（万亿奈拉）  13.20   9.73   10.54   11.40   10.84  

财政支出/GDP  11.49   9.48   11.08   12.65   13.38  

财政盈余（万亿奈拉）  -6.07   -4.03   -0.00   -1.92   -1.89  

财政盈余/GDP  -5.29   -3.93   -3.48   -2.13   -2.33  



 

 
6 

为 25.03 万亿奈拉，较 2016 年（20.12 亿奈拉）大幅上

升近 25%；一般政府债务占 GDP 比重为 21.79%，同比

上升 2.17 个百分点，但仍远低于 60%的国际警戒线；其

中外债占比近 55%，国内债务占比约 45%。从图 7 可以

看出，近五年尼日利亚一般政府债务水平显著低于 BBi

级和 BBi-级国家均值。 

数据来源: IMF 

 

从一般政府债务净额看，2017 年尼日利亚一般政府

债务净额为 20.06 万亿奈拉，同比增长 28.55%；一般政

府债务净额占 GDP 的比重为 17.46%，同比上升 2.25 个

百分点。 

利息支出方面，2017 年尼日利亚政府债务利息支出

占 GDP 比重为 1.36%，同比小幅上升 0.07 个百分点，

由于政府财政占 GDP 比重仅 6.20%，利息支出占财政

收入的比重已超过 20%，显示尼日利亚政府债务利息支

出造成的财政负担较重。 

从财政收入对政府债务的保障情况看，近五年呈现

较大下滑。2017 年，尼日利亚政府财政收入与政府债务

总额的比值为 28.45%，较去年继续小幅下降 0.16 个百

分点，财政收入对政府债务的保障程度弱。 

六、外部融资实力 

原油价格低位回暖，对外贸易及经常账户

表现均有所改善 

尼日利亚贸易结构较为单一，主要出口商品为能源

及矿产品，原油出口占据主导地位，近年来能源及矿产

品占出口总额的比重逾 95%，其中原油出口占出口总额

的逾 80%。主要进口商品包括机械设备、交通设施、石

油产品及食品等。2017 年，尼日利亚出口前五位国家为

印度、美国、荷兰、西班牙和南非；进口前五位国家为

中国、荷兰、比利时、美国和印度。 

从近五年情况看，由于 2014 年下半年以来原油价

格大幅下滑，2014~2016 年尼日利亚外贸形势转为逆差。

2017 年，原油价格低位回暖，尼日利亚出口总额达

507.64 亿美元，同比大幅上升 32.15%，但仍未恢复到

2014 年之前的水平；进口总额 508.50 亿美元，同比上

升 8.28%，不及出口增速。对外贸易逆差大幅收窄，逆

差规模 0.86 亿美元。总体看，尼日利亚贸易形势受国际

原油价格波动影响较大。中期内，2019 年尼日利亚国家

石油公司计划 2019 年将大幅增产，加上国际油价有望

低位小幅反弹，尼日利亚出口表现有望继续回升。 

经常账户方面，由于外贸形势转好，尼日利亚经常

账户表现有所改善。2017 年，尼日利亚经常账户收入为

748.07 亿美元，较上年增长 23.48%，经常账户余额为

103.81 亿美元，相当于 GDP 的比值为 2.76%，同比上升

2.09 个百分点。与 BBi 级和 BBi-级国家相比，尼日利亚

近五年经常账户盈余平均水平明显偏高，但波动性较大，

与国际原油价格变动周期显著相关。 

数据来源: IMF 

 

国际投资净头寸方面，由于吸引了较大规模的外国

投资，尼日利亚近年国际投资净头寸一直为负。2017 年，

尼日利亚国际投资净负债 598.32 亿美元，同比增长

9.53%，国际投资净负债占 GDP 的比重为 15.90%，较上

年增长 2.42 个百分点，主要是由于流入尼日利亚证券投

资市场外资大幅增长所致。  

图 7：2013~2017 年尼日利亚一般政府债务/GDP 

 

表 3：2013~2017 尼日利亚一般政府债务情况 

 2017 年 2016 年 2015 年 2014 年 2013 年 

 政府债务（万亿奈拉）   25.03   20.12   15.21   11.78   10.49  

 政府债务/GDP（%）    21.79   19.62    15.98   13.07   12.94  

 政府债务净额（万亿奈拉）   20.06   15.60   10.98   8.38   4.94  

 政府债务净额/GDP（%）   17.46   15.21   11.53   9.30   6.10  

 利息支出/GDP(%)   1.36   1.28   1.13   0.97   0.99  

 财政收入/政府债务（%）   28.45   28.29   47.54   80.49   85.35  

数据来源: IMF 

 

 

图 8：2013~2017 年尼日利亚经常账户平衡/GDP 
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外债水平很低，政府等公共部门外债占比较

高，但短期偿付压力不大 

2005 年和 2007 年，在 IMF 政策支持工具（PSI）

框架下，尼日利亚分别与巴黎俱乐部完成总计 304 亿美

元的债务减免和重组协议，并清偿伦敦俱乐部近 20 亿

美元债务；这使尼日利亚外债水平骤降，相关指标大为

改善。 

截至2017年底，尼日利亚外债总额402.39亿美元，

占 GDP 比重约 10.69 %，同比上升 3.01 个分点，但仍

处于很低水平。由图 9 可以看出，近五年，与 BBi 级和

BBi-级国家相比，尼日利亚的外债水平仍明显偏低。 

期限结构方面，尼日利亚短期外债占总外债比重较

小且近年逐年下降，2017 年尼日利亚短期外债占比约

5.93%，较上年（7.23%）继续下降，短期内外债偿付压

力较小。从外债负债主体看，政府等公共部门外债（含

担保外债）占总外债的比重为 46.60%，同比上升近 10

个百分点，私人部门外债占比为 47.73%，同比下行 8.66

个百分点。IMF 贷款占外债总额的约 6%，近年呈现下

降趋势。总体而言，尼日利亚政府等公共部门的外债占

比较高，但短期偿付压力不大。 

 

 经常账户对外债保障能力虽有下滑但依然

很强，外汇储备对外债保障度较强 

经常账户方面，尼日利亚经常账户收入对总外债覆

盖度近五年均值逾 330%。截至 2017 年底，尼日利亚经

常账户收入相当于总外债的比值为 185.91%，同比下滑

8.57 个百分点；经常账户收入相当于政府外债的近 4 倍，

虽同比有较大下滑，但保障程度依然很强。 

外汇储备方面，在国际油价的翻倍的背景下（相较

于 2016 年初），尼日利亚政府对外国投资者和出口商的

“外汇窗口政策”（ IEFX， Investor and Exporter FX 

Window）及央行紧缩性货币政策显著提升了尼日利亚

外汇流转效率、缩小了奈拉平行市场汇率溢价，带动外

汇储备冲至 4 年来的最高点。截至 2017 年底，尼日利

亚外汇储备为 395.48 亿美元，较 2016 年底大幅上行

45.44%；外汇储备相当于总外债的比值为 98.28%，较

2016 年底上升近 11 个百分点，外汇储备对外债的保障

度较强。 

表 6：2013~2017 尼日利亚外债保障情况 

 2017 年 2016 年 2015 年 2014 年 2013 年 

外汇储备（亿美元）                   395.48   271.92   282.17   342.42   425.20  

CAR/外债总额（%）  185.91   194.48   255.73   436.42   580.92  

CAR/政府外债（%）  398.97   530.88   701.81   1,182.90   1,482.30  

外汇储备/外债总额（%）  98.28   87.29   97.49   138.32   201.10  

数据来源: IMF，世界银行 

未来奈拉仍面对小幅贬值压力，对外债偿

付造成一定负面影响 

由于 2014 年下半年以来原油价格的持续下跌给依

赖石油出口的尼日利亚带来沉重打击，为维持固定汇率

消耗了大量外汇储备，2016 年 6 月，尼日利亚中央银行

宣布放弃奈拉对美元的固定汇率，实行更为灵活的浮动

汇率制度，同时央行可以直接或间接对外汇市场进行适

度干预。新汇率政策实施当日奈拉便暴跌 30%，截至

2016 年底，美元兑奈拉的汇率由原本维持了 14 个月的

固定汇率 197 奈拉/美元跌至 305 奈拉/美元。 

表 4：2013~2017 尼日利亚经常账户情况 

 2017 年 2016 年 2015 年 2014 年 2013 年 

 出口额（亿美元）   507.64   384.13   503.78   838.30   994.19  

 进口额（亿美元）   508.50   469.60   740.20   856.55   766.54  

 外贸顺差（亿美元）   -0.86   -85.46   -236.42   -18.25   227.65  

 经常账户收入（亿美元）   748.07   605.84   740.16   1,080.39   1,228.27  

 经常账户余额（亿美元）   190.49   8.99   -157.63   27.14   103.81  

 经常账户余额/GDP（%）   3.70   0.16   -3.19   0.67   2.76  

 国际投资净头寸（亿美元）   -598.32   -546.24   -453.98   -374.01   -157.16  

 国际投资净头寸/GDP（%）   -11.62   -9.61   -9.19   -9.22   -4.18  

数据来源: IMF 

图 9：2013~2017 年尼日利亚外债占 GDP 比重 

 

数据来源: 世界银行，IMF 

表 5：2013~2017 尼日利亚外债情况 

 2017 年 2016 年 2015 年 2014 年 2013 年 

外债总额（亿美元）  402.39   311.52   289.43   247.56   211.44  

外债总额/GDP（%）  10.69   7.68   5.86   4.35   4.11  

政府外债（亿美元）  187.50   114.12   105.46   91.33   82.86  

政府外债/外债总额（%）  46.60   36.63   36.44   36.89   39.19  

数据来源:世界银行 
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2017 年 2 月，尼日利亚央行对外汇市场进行干预，

截至 2018 年 11 月底已向外汇市场的银行间市场注入

267.65 亿美元，银行间美元兑奈拉汇率也一直稳定在 1：

305~1:306 的区间内。预计 2019 年全球经济活动面临的

下行风险加大，可能会导致尼日利亚奈拉面临小幅贬值

风险，对外债偿还造成一定负面影响。 

 

七、评级展望 

目前看，虽然尼日利亚大选前政治局势不确定性有

所加大，但整体治理能力上升，经济摆脱衰退有望进入

缓慢复苏轨道；财政改革持续推进，财政赤字有望缩小，

政府债务水平很低；石油产出有望增加，外贸形势改善

明显；外债水平处于很低水平，且以长期外债为主，经

常账户和外汇储备对外债保障能力很强。经综合评估，

联合资信确定尼日利亚长期本、外币信用评级展望为稳

定。 

  

图 10：2016~2018 年美元兑尼日利亚奈拉汇率变化 

 

数据来源: Wind 
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尼日利亚主要数据 

项目 2017 年 2016 年 2015 年 2014 年 2013 年 

宏观数据 

GDP（万亿奈拉）  114.90   102.58   95.18   90.14   81.01  

GDP（亿美元）  3,763.61   4,054.42   4,938.41   5,684.96   5,149.65  

实际 GDP 增速（%）  0.81   -1.62   2.65   6.31   5.39  

CPI 增幅（%）  16.50   15.70   9.01   8.05   8.50  

失业率（%）  16.48   13.38   9.00   7.84   9.96  

结构特征 

第一产业占 GDP 的比值（%）  21.10   21.21   20.86   20.24   21.00  

第二产业占 GDP 的比值（%）  22.50   18.37   20.38   24.95   26.04  

第三产业占 GDP 的比值（%）  56.40   60.43   58.76   54.82   52.97  

人均 GDP（美元）  1,994.65   2,207.86   2,763.20   3,268.39   3,042.05  

银行业资本充足率（%）  10.48   14.78   17.74   18.56   17.12  

银行业不良贷款率（%）  14.81   12.82   4.86   2.96   3.39  

银行业 ROA（%）  2.42   1.27   2.50   2.47   2.25  

银行业 ROE（%）  23.50   10.03   20.29   21.22   18.88  

公共财政 

财政收入（万亿奈拉）  7.12   5.69   7.23   9.48   8.95  

财政收入/GDP（%）  6.20   5.55   7.60   10.52   11.05  

财政支出（万亿奈拉）  13.20   9.73   10.54   11.40   10.84  

财政支出/GDP（%）  11.49   9.48   11.08   12.65   13.38  

财政盈余（万亿奈拉）  -6.07   -4.03   -0.00   -1.92   -1.89  

财政盈余/GDP（%）  -5.29   -3.93   -3.48   -2.13   -2.33  

政府债务总额（万亿奈拉）  25.03   20.12   15.21   11.78   10.49  

政府债务总额/GDP（%）   21.79   19.62    15.98   13.07   12.94  

政府债务净额（万亿奈拉）  20.06   15.60   10.98   8.38   4.94  

政府债务净额/GDP（%）  17.46   15.21   11.53   9.30   6.10  

利息支出/GDP（%）  1.36   1.28   1.13   0.97   0.99  

财政收入/政府债务（%）  28.45   28.29   47.54   80.49   85.35  

外部融资 

出口总额（亿美元）  507.64   384.13   503.78   838.30   994.19  

进口总额（亿美元）  508.50   469.60   740.20   856.55   766.54  

进出口净额（亿美元）  -0.86   -85.46   -236.42   -18.25   227.65  

经常账户收入（亿美元）  748.07   605.84   740.16   1,080.39   1,228.27  

经常账户余额（亿美元）  190.49   8.99   -157.63   27.14   103.81  

经常账户余额/GDP（%）  5.06   0.22   -3.19   0.48   2.02  

国际投资净头寸（亿美元）  -598.32   -546.24   -453.98   -374.01   -157.16  

国际投资净头寸/GDP（%）  -15.90   -13.47   -9.19   -6.58   -3.05  

外债总额（亿美元）  402.39   311.52   289.43   247.56   211.44  

外债总额/GDP（%）  10.69   7.68   5.86   4.35   4.11  

政府外债总额（亿美元）  187.50   114.12   105.46   91.33   82.86  

政府在外债总额中的占比（%）  46.60   36.63   36.44   36.89   39.19  

外汇储备（亿美元）                   395.48   271.92   282.17   342.42   425.20  

经常账户收入/外债总额（%）  185.91   194.48   255.73   436.42   580.92  



 

 
10 

经常账户收入/政府外债（%）  398.97   530.88   701.81   1,182.90   1,482.30  

外汇储备/外债总额（%）  98.28   87.29   97.49   138.32   201.10  

数据来源：世界银行、IMF、尼日利亚财政部、尼日利亚央行 
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国家主权长期本外币信用等级设置及其含义 

联合资信国家主权长期信用评级包括长期外币信用评级和长期本币信用评级，国家主权长期本、

外币信用等级均划分为三等十级，分别用 AAAi、AAi、Ai、BBBi、BBi、Bi、CCCi、CCi、Ci和 Di表

示，其中，除 AAAi 级和 CCCi级（含）以下等级外，每个信用等级可用“+”、“-”符号进行微调，

表示略高或略低于基础等级。具体等级设置和含义如下： 

等级 级别 含义 

投资级 

AAAi 信用风险极低，按期偿付债务本息的能力极强，几乎不受可预见的不利情况的影响。 

AAi 信用风险很低，按期偿付债务本息的能力很强，基本不会受到可预见的不利情况的影响。 

Ai 信用风险较低，按期偿付债务本息的能力较强，有可能受到环境和经济条件不利变化的影响。 

BBBi 信用风险低，具备足够的能力按期偿付债务本息，但易受环境和经济条件不利变化的影响。 

投机级 

BBi 
存在一定信用风险，尚可从商业部门或金融部门获取资金偿付债务本息，但易受到不利环境和经

济条件冲击。  

Bi 
信用风险较高，保障债务安全的能力较弱，目前能够偿还债务本息，债务的保障能力依赖于良好

的商业和经济环境。 

CCCi 信用风险较高，债务保障能力较弱，触发信用风险的迹象增多，违约事件已经成为可能。 

CCi 信用风险高，出现了多种违约事件先兆。 

Ci 信用风险很大，违约事件发生的可能性很高。 

违约级 Di 已经违约，进入重组或者清算程序。 

 


