
 

 

 

 新变异毒株导致全球感染人数增加，实施限制措施的国家或 

地区增多……  

 ……疫苗推出的速度以及面临的挑战不同 

 对经济增长的影响和政策应对措施也将不同 

 
新冠肺炎感染人数仍在增加，限制措施升级 

随着疫苗问世，在 2021 年的某个时间点我们的生活有望开始逐渐恢复常态，推动国

内生产总值实现更快增长。但全球新冠肺炎感染人数增加、病毒出现新毒株、社交距

离限制措施收紧以及一些地方的疫苗推出延迟，都是导致短期增长风险上升的因素。 

疫苗接种进展和挑战 

疫苗接种速度与效果之间的矛盾关系以及感染人数不断增加，意味着全球经济前景存

在巨大不确定性。在疫苗接种方面，以色列和阿联酋是领军者，而英国和美国在十国

集团中处于领先地位（图 1）。更多疫苗将很快在更多国家获得批准，且更多疫苗接

种计划即将启动。但各国获得的疫苗剂量、国民接种意愿的差异以及对疫苗接种策略

的反对意见，存在一些问题：所有这些因素都会影响政府允许经济重新开放的速度和

程度。  

目前，加拿大、澳大利亚、新西兰和英国已订购大量疫苗，足够国民接种疫苗两次以

上。但许多新兴经济体尚未获得足够疫苗，因此依赖世界卫生组织的全球疫苗合作伙

伴关系“新冠疫苗获取机制”（COVAX）。该机制的目标是到 2021 年底仅覆盖 20%的

人口。尽管现有疫苗似乎对一些毒性更强的新毒株有效，但关键风险在于，巴西和南

非毒株可能对疫苗有一定的免疫力。 

 

图 1：截至目前，以色列已接种疫苗人口占比最高 

 

注：所示日期为最新数据的日期。数据包括第一和第二剂疫苗，因此并不意味着相关比例的人口已经充分接种。 

资料来源：Our World in Data 
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感染人数持续增加令短期增长风

险上升 

疫苗接种进展对经济重启产生影

响 

关键风险在于新毒株可能对疫苗

有一定的免疫力 

新冠肺炎疫情对 2021年经济复苏构成风险 
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暂时重回衰退 

尽管美国和欧洲的感染人数最高，但世界各地的感染人数最近都有所回升。很多国家正在收紧封

锁措施，甚至还实施了更多旅行限制措施。欧洲方面相对有利的消息是，由于企业和居民适应了

新冠肺炎疫情下的生活，2020 年底因第二波疫情来袭而实施的封锁措施对经济增长的损害比第

一波疫情小得多。然而，几个经济体仍有可能再次陷入衰退。 即使是在亚洲大部分国家（印度除

外），预计第一季经济数据也会走弱。 

 

增长风险与政策 

增长走弱将意味着政策更宽松，这反过来会给公共财政带来更大压力。对企业和员工的支持措施

（通过贷款担保和延期以及短期工作计划）将防止裁员和破产激增，从而限制对潜在增长的永久

性打击。因此，由被压抑需求推动的经济反弹，即使来得晚一些，也应该会很强劲，尽管这在很

大程度上取决于经济重新开放的速度和程度，而后者又取决于下一波新冠肺炎疫情会否爆发。  

在欧洲，国内生产总值要恢复到疫情前水平，道路看来仍比美国漫长得多，因为如果疫情不进一

步恶化，美国总统拜登（Joe Biden）对加大财政刺激的承诺将给美国经济增长带来一些上行风

险。与此同时，中国内地的经济活动已恢复到疫情前水平。由于印度的新增病例数不断下降、疫

苗接种计划已经启动及经济活动正在复苏，我们预计印度的经济增长存在上行风险。但对于新冠

肺炎病例数较高、疫苗订购量较低、政策刺激范围较小及 2020 年陷入深度衰退的新兴经济体

（如阿根廷和南非），我们预计其国内生产总值在 2024 或 2025 年前不会恢复到疫情前水平

（图 2）。  

 

图 2：对一些国家和地区而言，复苏之路将会更漫长 

 

注：*预测国内生产总值在 2022 年底之前不会恢复到 2019 年底的水平 

资料来源：Refinitiv、汇丰预测  
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欧洲“第二波”疫情对经济增长

的损害较小 

由被压抑需求推动的经济反弹应

较为强劲 

美国的财政刺激给美国经济增长

带来上行风险 
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最新预测 

考虑到第三波疫情的迅速蔓延以及相关限制措施的延期和升级，我们最近调整了对欧元区和英国

的国内生产总值增长预测。欧元区 2021 年第一季的经济增长速度可能慢于我们之前的预期，尽

管欧元区作为整体应该不会出现经济萎缩，但风险显然偏向下行。我们已将欧元区 2021 年国内

生产总值增长预测从 4.7%下调至 4.3%，但我们将 2022 年预测从 2.8%上调至 3.1%。对英国而

言，尽管一季度增长较疲弱，但由于 2020 年的基数较低且预计经济在 2021 年二季度大幅反弹，

我们维持 2021 年 4.3%的增长预测不变。但我们将 2022 年英国经济增长预测由 5.0%下调至

4.5%。 

  

主要国内生产总值预测   

按年% _______ 2020 _______ _______ 2021 _______ _______ 2022 _______  

全球 -3.7 (-3.7) 4.8 (4.8) 3.3 (3.3) 

美国 -3.4 (-3.4) 3.5 (3.5) 2.5 (2.5) 

中国内地 2.3 (2.3) 8.5 (8.5) 5.6 (5.6) 

日本 -5.3 (-5.3) 3.2 (3.2) 1.0 (1.0) 

印度* -8.0 (-8.0) 8.3 (8.3) 4.4 (4.4) 

欧元区 -7.2 (-7.3) 4.3 (4.7) 3.1 (2.8) 

英国 -10.4 (-11.1) 4.3 (4.3) 4.5 (5.0) 

俄罗斯 -3.9% (-3.9) 2.3 (2.3) 1.3 (1.3) 

巴西 -4.2 (-4.2) 3.2 (3.2) 2.3 (2.3) 

注：*为便于比较，印度数据为日历年度预测。括号表示之前的预测，预测调整以红色突出显示。   

汇丰银行研究部于 2021年 1 月 11 日公布 

资料来源：汇丰银行、彭博资讯 

 

  

我们将 2021年欧元区国内生产

总值增长预测下调至 4.3% 
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最近发布的重要数据 

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

对比 

1月 18日 中国内地 国内生产总值（季度环比， 

季调后） 

四季度 2.6% 2.7% 3.0% 

1月 18日 中国内地 工业增加值（年率） 12月 7.3% 6.9% 7.0% 

1月 18日 中国内地 社会消费品零售总额（年率） 12月 4.6% 5.5% 5.0% 

1月 20日 英国 消费价格指数（年率） 12月 0.6% 0.5% 0.3% 

1月 21日 美国 初请失业金人数（千） 1月 16日当周 900 935 926 

1月 22日 欧元区 Markit制造业采购经理人指数

（指数） 

1月初值 54.7 54.4 55.2 

1月 22日 欧元区 Markit服务业采购经理人指数

（指数） 

1月初值 45.0 44.5 46.4 

1月 22日 英国 Markit制造业采购经理人指数

（指数） 

1月初值 52.9 53.6 57.5 

1月 22日 英国 Markit/CIPS服务业采购经理人

指数（指数） 

1月初值 38.8 45.0 49.4 

1月 22日 美国 Markit制造业采购经理人指数

（指数） 

1月初值 59.1 56.5 57.1 

1月 22日 美国 Markit服务业采购经理人指数

（指数） 

1月初值 57.5 53.4 54.8 

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 

1月 28日 美国 实际国内生产总值 四季度 

1月 29日 美国 核心个人消费支出（PCE）价格指数 12月 

2月 1日 中国内地 财新制造业采购经理人指数 1月 

2月 2日 澳大利亚 澳大利亚储备银行利率决定 - 

2月 3日 中国内地 财新服务业采购经理人指数 1月 

2月 3日 欧元区 消费者物价调和指数（HICP） 1月 

2月 4日 英国 英格兰银行利率决定 - 

2月 5日 美国 非农就业数据 1月 

2月 12日 英国 国内生产总值 12月/第四季 

2月 15日 日本 国内生产总值 第四季 

2月 16日 欧元区 国内生产总值 第四季 

2月 17日 美国 零售销售额 1月 

2月 19日 英国 零售销售额 1月 

2月 19日 欧元区/英国/美国 Markit制造业、服务业和综合采购经理人指数 2月 

资料来源：彭博资讯、汇丰银行 
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