
 

 

 

 新冠肺炎病例数增加、封锁措施和政治不确定性对全球经济不利 

 但全球部分经济体的经济数据正在好转  

 我们分析了全球哪些地方有这些亮点 

 
 

在政治唱完主角之后，是时候回到经济数据上来了。尽管在过去一个月的大部分时间

里，美国大选消息主导着金融市场，但全球很多地方的经济前景变得更加复杂且喜忧

参半，有些经济体实施更多封锁措施，有些经济体复苏更快，此外疫苗研制进展方面

也存在差异。 

在欧洲，病例数增加导致政府实施更严格的限制措施，因此第四季国内生产总值负增

长的可能性上升。该地区的悲观情绪可以理解——在气温越来越低之际，经济活动数

据走弱，自夏季以来，人员流动数据和采购经理人指数都在走软（见图 1 和图 2）。 

   

图 1：随着病例数增加，欧洲部分国家的

人员流动数据有所下降…… 

 图 2：……服务业采购经理人指数也呈现

类似趋势 

 

 

 

资料来源：谷歌人员流动报告  资料来源：IHS Markit 

   

 

在世界其他地方，很多经济体的情况正在慢慢好转。在美国，新冠肺炎病例数也在回

升，预计政府也可能实施更严格的限制措施，但目前经济仍处于复苏轨道上。10 月份

的劳动力市场数据实际上好于预期（见图 3 和图 4）。 

2020年2月 2020年4月 2020年6月 2020年8月 2020年10月
-100

-80

-60

-40

-20

0

20

-100

-90

-80

-70

-60

-50

-40

-30

-20

-10

0

10

法国 德国 西班牙

意大利 英国

谷歌流动: 

零售和娱乐（7日移动平均线）

较基线值

变动（%）

较基线值

变动（%）

5
10
15
20
25
30
35
40
45
50
55
60

5
10
15
20
25
30
35
40
45
50
55
60

2020年1月 2020年3月 2020年5月 2020年7月 2020年9月2020年11月

欧元区 德国 法国

意大利 西班牙

整体服务业采购经理人指数指数 指数

2020 年 11 月 25 日 

宏观月刊 宏观经济 
环球 

 
  

欧洲加强防疫限制措施可能会拖

累第四季国内生产总值 

强劲的就业数据正推动美国经济

复苏 

经济走强的星星之火 
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图 3：美国就业数据仍在下降，但 10 月有所

好转…… 

 图 4：……且永久失业人数小幅下降 

 

 

 

资料来源：美国劳工统计局、美国劳工部  资料来源：美国劳工统计局、美国劳工部 

   

与此同时，中国内地经济增长反弹的范围正在扩大，尽管可能无法像全球金融危机后那样，将世

界其他国家的经济增长提振到同样程度，但中国内地经济增长将为全球出口提供一定的支持。印

度新冠肺炎病例数也出现下降，推动 10 月经济活动急剧回升（可能受益于排灯节），且在拉丁

美洲，经济活动数据（如巴西工业产出）一直在缓慢上升。 

在亚太区其他国家，也有一些更好的消息。在澳大利亚，维多利亚的封锁已经结束，经济正再次

走上复苏之路。随着新冠肺炎感染病例数下降，东盟大部分国家（马来西亚以除外）正在放宽封

锁限制。全球贸易继续改善——许多经济体的采购经理人指数出口订单分项指标都有所回升，中

国内地 10 月出口同比增长 11.4%（见图 5 和图 6）。尽管由于对科技、医疗产品和商品消费的需

求取代了服务支出，贸易的强劲表现可能是暂时的，但亚洲的经济复苏似乎比西方国家更加可持

续。10 月，全球综合采购经理人指数也创下两年来高点。所有这些都发生在疫苗方面的好消息传

出之前。 

   

图 5：中国内地出口激增，特别是对美国出

口…… 

 图 6：……美国对中国的出口也在增长 

 

 

 

资料来源：Refinitiv Datastream  资料来源：Refinitiv Datastream 
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这并不是说一切都很美好。欧洲需求走弱、美国永久性失业人数增加及其他地方疫情加重的风

险，对第四季及以后的全球增长前景构成明显风险，特别是如果我们看到破产、失业加剧或金融

市场压力等更大溢出效应的话。过去一个月，全球经济的短期风险可能已经进一步上升，但也并

非只有坏消息。 

 

 
 
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 

11月 16日 中国内地 工业增加值（年率） 10月 6.9% 6.7% 6.9% 

11月 16日 中国内地 社会消费品零售总额（年率） 10月 4.3% 5.0% 3.3% 

11月 17日 美国 零售销售额初值（月率） 10月 0.3% 0.5% 1.6% 

11月 17日 美国 工业产出（月率） 10月 1.1% 1.0% -0.4% 

11月 18日 英国 消费价格指数 10月 0.7% 0.5% 0.5% 

11月 18日 欧元区 消费价格调和指数（年率） 10月终值 -0.3% -0.3% -0.3% 

11月 20日 中国内地 政策利率（%） - 3.85% 3.85% 3.85% 

11月 20日 英国 零售销售额（除汽车燃料外）

（年率） 

10月 7.8% 5.9% 6.4% 

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 1日 中国内地 财新制造业采购经理人指数 11月 

12月 1日 澳大利亚 澳大利亚储备银行利率决定 - 

12月 2日 美国 美联储褐皮书 - 

12月 2日 欧元区 零售销售额 10月 

12月 3日 中国内地 财新服务业采购经理人指数 11月 

12月 4日 美国 非农就业数据 11月 

12月 9日 加拿大 加拿大中央银行利率决定 - 

12月 10日 英国 国内生产总值 10月 

12月 10日 欧元区 欧洲央行利率决定 - 

12月 16日 英国 采购经理人指数 12月 

12月 16日 美国 零售销售额 11月 

12月 17日 美国 美联储利率决定 - 

12月 17日 英国 英格兰银行利率决定 - 

12月 18日 日本 日本银行利率决定 - 

1月 4日 欧元区 采购经理人指数 1月 

资料来源：彭博资讯、汇丰银行 

 

 

短期风险有所上升，但也有好的

一面 
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