
 

  

 

 新冠肺炎导致的坏消息充斥市场一年后……… 

 ……疫苗取得突破和一些经济数据改善让我们在进入 2021 年之

际有理由保持些许乐观 

 我们近期将 2021 年和 2022 年的全球经济增速预测分别上调至

4.8%和 3.3% 

 
几乎以任何标准衡量，2020 年都是糟糕的一年。新冠肺炎给世界各地的家庭和企业造

成了难以言表的痛苦，数百万人的生命受到疫情影响，全球国内生产总值出现有史以

来最严重的收缩，失业率也出现史上最大升幅。 

但是，得益于全球科学家取得的惊人进展，疫情结束在望。英国从 12 月起为国民接种

疫苗，而全球主要疫苗已在其他一些国家/地区获得批准。由于疫苗分发问题，要保护

全世界可能仍需时日，但在黑暗的尽头终于出现一丝清晰的曙光（图 1）。 

 

图 1：一些国家/地区已经订购大量疫苗，问题是疫苗接种还要等多久？ 

 

资料来源：杜克大学全球健康研究中心 Launch and Scale Speedometer 

 

明年，一些经济数据应该也会反映出这种乐观情绪。全球服务业可能在 2021 年反

弹，这有助于改善就业前景，且尽管经济活动水平可能不会很快回到之前的水平，但

复苏的最后阶段可能即将开始。 

尽管各地的情况可能不尽相同，但经济利好消息已开始传出。尽管 11 月封锁措施令欧

洲服务业数据承压，但这些限制措施的影响远小于 2020 年春季。  

事实上，工业部门正在蓬勃发展：全球制造业采购经理人指数（PMI）略低于 10 年高

点（图 2）。除了消费品之外，投资品也表现出显著韧性，而全球贸易近几个月强劲

复苏（图 3）。 

0

2

4

6

8

10

0

2

4

6

8

10

加
拿
大

澳
大
利
亚

英
国

智
利

欧
盟

美
国

日
本

瑞
士

香
港

印
尼

墨
西
哥

印
度

阿
根
廷

巴
西

新
西
兰

每人剂量每人剂量 各经济体的确认疫苗订单

阿斯利康（Astrazeneca） 辉瑞（Pfizer） 莫德纳（Moderna） 其他

2020 年 12 月 15 日 

宏观月刊 宏观经济 
环球 

 
  

全球服务业可能在 2021 年反弹 

工业部门正在蓬勃发展 

 

2021 曙光在望  
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图 2：全球制造业采购经理人指数接近 10 年

高点 

 图 3：全球贸易强劲反弹 

 

 

 

资料来源：IHS Markit  资料来源：荷兰经济政策分析局 

   

 

疫情控制较好的国家/地区的经济复苏最为强劲。中国内地消费行业显示出更强劲的增长（图

4）；随着每日新增病例大幅减少，印度的经济活动数据日益好转（图 5）；巴西的数据（例如零

售销售额）最近几个月有所改善。 

   

图 4：中国内地零售销售额复苏势头已经回

升…… 

 图 5：……而在印度，由于病例数下降，经济

活动有所反弹 

 

 

 

资料来源：Refinitiv Datastream  资料来源：Refinitiv Datastream 

   

在新冠肺炎疫情得到控制的国家/地区，经济活动正在恢复正常。在台湾地区、新西兰和澳大利亚

部分地区，狂欢者涌入音乐节现场、体育赛事场地和飞机，让人感受到世界其他国家/地区在

2021 年可能出现的景象。 

当然，全球的情况并非都很乐观——新冠肺炎病例数居高不下可能给欧洲和美国带来短期风险，

2021 年部分国家或地区的经济可能遭受一定创伤，且劳动力市场疲软可能对经济反弹构成限制。

但是，长时间以来，好消息首次比坏消息多，在经历最艰难的岁月之后，这是值得高兴的事情。 
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我们的最新预测 

我们近期将 2021 年和 2022 年的全球经济增速预测分别上调至 4.8%和 3.3%，但仍有许多不确

定因素。就 2021 年而言，我们上调的都是对新兴市场的预测，主要是中国内地和印度。欧洲和

美国似乎仍将在 2021 年初面临挑战（我们预计美国经济 2021 年一季都经济将小幅收缩），尽管

我们预计此后经济增速将会反弹。 

在世界各地，甚至在亚洲，关于疫情将对长期增长前景产生的持久影响，尚有许多疑问。大多数

经济体受到的创伤表现为结构性失业率上升（尤其是年轻和低技能工人的失业率上升）、企业倒

闭和投资下降，这都可能在未来几年导致整个经济体的生产率和潜在增长率下降。 即使在中国内

地，我们预计 2022 年增长率也只有 5.6%。我们认为欧元区在 2022 年底前国内生产总值都很难

回到疫情前的水平。在英国，无论在 2020 年 12 月 31 日脱欧过渡期结束后与其主要贸易伙伴建

立何种新关系，我们认为经济复苏都需要更长时间。 

  

主要国内生产总值预测  

按年增长（%） _______ 2020 _______ _______ 2021 _______ _______ 2022 _______  

全球 -3.7 (-4.1) 4.8 (4.7) 3.3 (3.1) 

美国 -3.4 (-4.1) 3.5 (3.1) 2.5 (2.5) 

中国内地 2.3 (2.4) 8.5 (7.5) 5.6 (5.6) 

日本 -5.3 (-5.5) 3.2 (2.3) 1.0 (0.8) 

印度* -8.0 (-9.6) 8.3 (6.6) 4.4 (4.1) 

欧元区 -7.3 (-7.6) 4.7 (5.7) 2.8 (2.5) 

英国 -11.1 (-8.7) 4.3 (6.8) 5.0 (3.0) 

俄罗斯 -3.9% (-4.3) 2.3 (2.4) 1.3 (1.3) 

巴西 -4.2 (-5.2) 3.2 (3.0) 2.3 (2.2) 

注；*为便于比较，印度数据为日历年度预测。括号内为此前预测 

资料来源：彭博、汇丰 

 

  

我们上调了全球经济增速预
测  

 

但关于长期经济创伤的问题
依然存在 
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最近公布的重要数据 

日期 市场 数据 期间 实际值 市场预期 前值 

实际值与市

场预期 

12月 4日 美国 非农就业数据的月度变

化（千人） 

11月 245 460 610 

12月 7日 中国内地 出口（年率） 11月 21.1% 12.0% 11.4% 

12月 7日 中国内地 进口（年率） 11月 4.5% 7.0% 4.7% 

12月 8日 德国 欧洲经济研究中心调查

预期（指数） 

12月 55.0 46.0 39.0 

12月 8日 德国 欧洲经济研究中心调查

现状（指数） 

12月 -66.5 -66.0 -64.3 

12月 9日 中国内地 消费价格指数（年率） 11月 -0.5% 0.0% 0.5% 

12月 10日 英国 月度国内生产总值 

（3个月/3个月） 

10月 10.2% 10.1% 15.5% 

12月 10日 欧元区 欧洲央行存款便利利率

（%） 

- -0.5% -0.5% -0.5% 

12月 10日 美国 消费价格指数（年率） 11月 1.2% 1.1% 1.2% 

资料来源：彭博资讯、汇丰银行 

高于预期——实际值高于市场预期，低于预期——实际值低于市场预期，实际值符合市场预期 

 

 

 

即将到来的关键事件 

日期 市场 数据 期间 

12月 22日 英国 国内生产总值 第三季 

1月 4日 中国内地 财新制造业采购经理人指数 12月 

1月 6日 中国内地 财新服务业采购经理人指数 12月 

1月 8日 美国 非农就业数据 12月 

1月 11日 澳大利亚 零售销售额 11月 

1月 15-22日 中国内地 国内生产总值 第四季 

1月 15日 英国 国内生产总值 11月 

1月 15日 美国 零售销售额 12月 

1月 20日 加拿大 加拿大中央银行利率决定 - 

1月 21日 欧元区 欧洲央行利率决定 - 

资料来源：彭博资讯、汇丰银行 
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