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疫情重创全球经济 持续复苏面临挑战 

——2020年全球经济形势分析及2021年展望 

 

2020年，百年一遇的新冠肺炎疫情重创全球经济。

各国封锁措施一度使经济大面积停摆、失业率飙升，

二季度GDP跌幅普遍创历史极值；疫情缓解后解封重启

经济虽然使三季度GDP大幅反弹，但也造成疫情强烈反

扑。一些国家被迫重新“禁足”，四季度经济活动再

次收缩；更多国家在“保生命”和“保生计”之间的

艰难平衡中更倾向于后者，但经济“带病上岗”，复

苏势头明显减缓。 

国际货币基金组织（IMF）10月发布的《全球经济

展望》预计，2020年全球经济将萎缩4.4%，相当于2009

年跌幅的7倍，为上世纪30年代大萧条以来最严重的衰

退。不过，治疗情况的进展提升了人们对前景的期望，

疫苗研发的积极进程更为结束新冠疫情带来了希望。

IMF预计，2021年全球经济有望恢复到疫前2019年的产

出水平。经济合作与发展组织（OECD）12月初发布的

展望报告则预计，2020年全球经济将萎缩4.2%，2021

年将增长4.2%。 

相比11年前国际金融危机后的经济恢复，2021年

的全球经济反弹难言强劲。此次疫情导致的全球GDP降

幅是2009年的7倍，疫后经济复苏的基数效应远强于上

次危机后的复苏，但预期中2021年的全球经济增长率

甚至不及2010年的5.1%。而且，本次复苏预计将很不

平衡，将对世界经济格局演变产生深远的影响。 
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疫情重创全球经济 持续复苏面临挑战 

——2020 年全球经济形势分析及 2021 年展望 

2020年，百年一遇的新冠肺炎疫情重创全球经济。各国封锁措施一度使经济大面积停摆、失业

率飙升，二季度GDP跌幅普遍创历史极值；疫情缓解后解封重启经济虽然使三季度GDP大幅反弹，但

也造成疫情强烈反扑。一些国家被迫重新“禁足”，四季度经济活动再次收缩；更多国家在“保生

命”和“保生计”之间的艰难平衡中更倾向于后者，但经济“带病上岗”，复苏势头明显减缓。 

国际货币基金组织（IMF）10月发布的《全球经济展望》预计，2020年全球经济将萎缩4.4%，

相当于2009年跌幅的7倍，为上世纪30年代大萧条以来最严重的衰退。不过，治疗情况的进展提升

了人们对前景的期望，疫苗研发的积极进程更为结束新冠疫情带来了希望。IMF预计，2021年全球

经济有望恢复到疫前2019年的产出水平。经济合作与发展组织（OECD）12月初发布的展望报告则预

计，2020年全球经济将萎缩4.2%，2021年将增长4.2%。 

相比11年前国际金融危机后的经济恢复，2021年的全球经济反弹难言强劲。此次疫情导致的全

球GDP降幅是2009年的7倍，疫后经济复苏的基数效应远强于上次危机后的复苏，但预期中2021年的

全球经济增长率甚至不及2010年的5.1%。而且，本次复苏预计将很不平衡，将对世界经济格局演变

产生深远的影响。 

一、美国经济遭受重创，但整体表现仍好于多数发达国家 

美国作为世界头号发达国家，拥有先进的医药科技和医疗体系，但这次新冠疫情防控却大跌眼

镜。截至11月底，美国累计新冠确诊病例1393万，死亡27.4万，均为全球第一。 

美国本土疫情3月下旬大规模暴发，金融市场先知先觉，2月底美国股市就开始连番暴跌，国债

收益率大幅走低，美元指数因流动性紧张而升至100点上方。为稳定市场，美联储3月上半月两次紧

急降息50和100个基点，联邦基金利率降至0.25%的低点，并宣布采取不设上限的量化宽松措施，3

月下半月先后推出15项货币政策工具，向市场注入流动性，并直接为实体企业提供信贷支持。超级

宽松货币政策下，美联储资产负债表在2020年上半年急剧膨胀，与美国GDP比值从疫情暴发前的约

20%快速升至35%上方。 

3月下旬，疫情对实体经济的冲击骤然显现，初次申请失业金人数从3月第一周的21.1万猛增至

最后一周的686.7万；2月消费者信心指数101，为2018年3月以来新高，但3月大降11.9点，4月再降
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17.3点，创2011年12月以来新低。为稳定经济，美国政府先后出台了四批总规模达2.6万亿美元的

财政刺激措施。2020财年（截至9月30日），美国联邦预算赤字为3.132万亿美元，相当于GDP的16.9%，

远超2009年9.8%的水平。 

图表 1：美国疫情走势 

 
来源：Worldmeter、新华社经济研究中心 

在史无前例的货币政策和财政纾困措施刺激下，美国股市在3月底开始反弹，二季度美国经济

断崖式下跌的同时，纳斯达克指数却尽数收复失地，至6月超过前期高点，迄今已比疫情前高点超

过约28%。随着5、6月份重启经济，主要经济指标明显回暖，失业率从4月的14.7%降至11月的6.7%，

GDP继一、二季度分别环比下跌1.3%和9.0%后，三季度大幅反弹7.4%。 

图表 2：超级宽松货币政策下美股走势 

 
来源：新华财经、新华社经济研究中心 
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但同时，美国疫情并未得到控制，10月起新增病例和死亡人数又开始攀升，迄今（12月初）升

势未减，经济持续复苏前景由此被蒙上阴影。美联储最新褐皮书称，在12个联储地区中，有四个地

区近几周“几乎或全无增长”，其他地区仅出现温和增长。11月非农就业减少7.4万人，为5月经济

重启以来首次减少。11月失业率下降0.2个百分点，也是5月以来最低降幅，目前6.7%的失业率仍显

著高于年初3.5%左右的水平。随着前期居民补贴到期，新的财政刺激政策仍在两院悬置，11月消费

者信心指数显著下滑4.9个点。 

美联储主席鲍威尔表示，美国经济复苏形势很大程度上将取决于疫情控制情况。美国境内和海

外新冠确诊病例数再度攀升，使未来数月经济复苏面临挑战。来自疫苗研发方面的积极消息虽然有

益于经济中期增长，但重大挑战和不确定性仍然存在。只有当人们确信可以重新安全地从事广泛经

济活动之后，美国经济才可能全面复苏。 

也有分析认为，人们在很大程度上已经适应了居家生活，联邦政府也没有再次实施全面封闭措

施的意愿，疫情的持续对经济活动的影响将显著小于疫情初期暴发时的冲击。从疫苗研发的最新进

展看，预计美国2021年上半年可以实施较大范围的疫苗接种，夏季美国经济或有强劲表现。目前一

般预计，2021年美国经济将增长3.2%左右 

2020年前三季度累计，美国GDP同比下降3.8%，大幅好于欧元区7.4%和英国11%的降幅，也好于

日本5.9%和加拿大5.4%的降幅。 

二、欧洲经济或“二次探底”，复苏之路崎岖漫长 

欧洲疫情暴发早于美国，各国政府为防控疫情采取的社会隔离措施也普遍严于美国。欧洲也出

台了规模超过金融危机时期的宽松货币和财政刺激政策，但受限于欧盟和欧元区的成员集体决策机

制，政策力度不及美国，出手速度也慢于美国。这些因素导致欧洲经济在疫情中的收缩幅度超出美

国。 

欧盟统计局数据显示，2020年二季度，欧元区GDP环比断崖式下跌11.8%（金融危机期间最大降

幅才3.1%），其中西班牙下跌21.5%，衰退最为严重，表现最好的德国也下降9.8%，高于美国同期

9%的降幅。英国降幅深达19.8%，英国央行称之为300年来最严重的衰退。 

经过大面积“封城”“禁足”，欧洲疫情一度得到较好控制，新增病例和新增死亡人数一度降

至春季高峰时期的1/10和1%。经济也出现快速回暖，三季度欧元区GDP环比大增12.6%，英国反弹

15.5%。 

但放松隔离和重启经济也使疫情快速反弹，夏季之后欧洲疫情再呈失控态势，新增病例连创新
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高，至11月已数倍于春季峰值（得益于治疗水平的提高等因素，新增死亡人数仍未超过前期峰值）。

迫于“二次疫情”，英 、法、德、西等主要欧洲国家11月相继重新实施“禁足”，但措施远不及

春季严厉。 

图表 3：美欧 2019-2021 年 GDP 增速对比（同比%） 

  美国 英国 欧元区 法国 德国 意大利 西班牙 

2019 年 2.2  1.3  1.3  1.5  0.6  0.3  2.0  

2020 年 -3.7  -9.8  -7.4  -10.7  -5.3  -8.9  -10.8  

其中：一季度 0.6  -2.1  -3.0  -5.3  -1.7  -5.6  -3.8  

二季度 -9.0  -21.5  -14.9  -18.9  -11.3  -18.4  -21.5  

三季度 -2.8  -9.6  -4.4  -4.5  -3.9  -5.2  -8.7  

四季度预测 -3.2  -6.4  -7.3  -14.3  -4.3  -6.9  -9.0  

2021 年预测 3.2  5.9  3.6  6.0  2.4  4.0  4.5  
 

来源：各国官方统计、权威机构预测、新华社经济研究中心 

“二次疫情”及“二次封锁”下，欧洲经济复苏势头明显放缓。包括欧洲央行在内的权威机构

认为，欧元区经济前景已经恶化。欧洲央行行长拉加德指出，新冠病例增加以及相关防疫措施正在

影响经济活动，第四季度欧元区经济增速很可能再度转为负值。 

图表 4：欧洲主要国家疫情走势 

 
来源：Worldmeter、新华社经济研究中心 

德国基尔世界经济研究所（IFW）预计，欧元区经济复苏步伐将明显放缓，特别是西班牙和法

国，如果不能控制疫情，有可能进入二次衰退。如果西班牙衰退程度最终达到德国的两倍，任何复

苏基金或救助计划都难以帮助其走出困境。欧洲南北经济鸿沟的扩大，还将增加欧盟国家在利益分

配上发生冲突的危险，从而削弱成员国集体抵御风险的能力。 

展望2021年，欧洲经济反弹有几大利好加持。首先，欧洲已具备开始大规模接种新冠疫苗的条
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件。德国拜恩泰科（Biontech）表示，疫苗在欧洲交货最早可在2020年12月下半月开始，年内拜恩

泰科和辉瑞疫苗产量可达5000万剂，2021年将生产多达13亿剂。其次，欧洲的外部环境预期也会明

显改善。美国政府换届显然将修复美欧关系，双方的贸易争端也有望得到化解。此外，为阻止欧洲

经济前景恶化，欧洲央行已经明确表示，年内将研究出台进一步支持经济和通胀上行的货币宽松政

策。机构普遍预计，欧洲央行会将疫情紧急购债计划规模扩大约5000亿欧元。欧元区融资条件有望

在更长时间内保持宽松。 

IMF、OECD和欧盟委员会等预计，2021年欧元区经济可望增长4.2%-5.2%。但这显然无法弥补其

2020年约8%的萎缩。乐观预计，欧元区最早要到2022年下半年之后才能恢复到其疫情前的经济产出

水平。上次金融危机后，欧元区经济复苏一度被欧债危机中断，前后共花了6年多时间才恢复到危

机前的水平。那次美国花了3年。 

三、东盟经济遭疫情重击，但复苏势头强于欧美 

据IMF10月公布的《全球经济展望》，东盟新兴经济体GDP（以印度尼西亚、马来西亚、菲律宾、

泰国和越南为统计口径）2020年预期下滑4.3%，表现好于欧美，2021年预期增长6.2%，复苏势头也

好于欧美。 

图表 5：东盟五国疫情走势（7日平均） 

 
来源：Worldmeter、新华社经济研究中心 

 

越南经济表现在东盟堪称“一枝独秀”，是唯一保持正增长的国家。越南是中国以外最早发现

确诊新冠病例的国家之一，但疫情控制堪称典范。除了7月底发生一次涉及上百人、波及10个省份
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的输入性病例本地传染外，已前后两次百日未发生本土病例。越南统计总局国家账户系统司司长杨

孟雄表示，2020年的越南经济如同被压缩的弹簧，压力最大的时候是二季度，GDP同比仅增长0.39%，

创最低纪录，但三季度有明显起色，同比增长2.62%，10月后情况越来越好。他表示，新冠肺炎疫

情得到有效控制是至关重要的因素。 

泰国疫情控制也成效显著，迄今累计确诊病例仅4000多人，但为防疫付出很大经济代价。泰国

旅游业占GDP约1/5，泰国自4月到9月一直禁止游客入境，10月有限开放入境旅游，只有1201名入境

游客，11月游客更少，只有681人。7月份以来频频爆发反政府示威游行，使泰国经济雪上加霜。前

三季度泰国GDP累计同比下降6.8%，降幅仅次于号称最“硬核”防疫的菲律宾。 

菲律宾3月即宣布进入为期6个月的全国紧急状态。但国情所限，严格的防控措施难以切实实行。

日新增病例至8月一路攀升，最高达到6870人。此后虽有缓解，最近日新增病例依然过千，累计病

例44万。前三季度菲律宾GDP累计同比下降9.7%，其中二季度同比下降16.9%，三季度降幅依然高达

11.5%。 

图表 6：东盟新兴经济体 2019-2020 年 GDP 增速对比（同比%） 

  马来西亚 印度尼西亚 泰国 菲律宾 越南 

2019 年 4.3    5.0  2.4  6.0  7.0  

2020 年 -4.4  -0.6  -4.9  -6.4  2.8  

其中：一季度 0.7  3.0  -2.0  -0.7  3.7  

二季度 -17.1  -5.3  -12.1  -16.9  0.4  

三季度 -2.7  -3.5  -6.4  -11.5  2.6  

四季度预测 1.5  3.3  1.1  3.5  4.4  

2021 年预测 6.5  8.0  5.5 7.5  6.5  
 

来源：各国官方统计、新华社经济研究中心 

马来西亚9月底以前日新增病例基本控制在百人以下，前期疫情防控可圈可点，但经济代价不

菲。为帮助民众和企业渡过难关，政府推出了总额2950亿林吉特（约合707亿美元）的经济刺激计

划，其中财政注资450亿林吉特，相当于GDP的3%。尽管如此，二季度GDP同比仍下降17.1%，为东盟

国家同期最大降幅；三季度降幅则大幅收窄至2.7%，显示了强劲的复苏态势。但进入四季度，马来

西亚疫情骤然暴发，日新增病例很快破千，迄今居高不下，累计病例超过7万。政府被迫强化“行

动限制令”，可能为四季度经济复苏蒙上阴影。 

印度尼西亚疫情发生伊始，佐科总统就以“踩刹车”和“加油门”为比喻，要求防疫和经济两

者兼得。疫情暴发以来，印尼两次实施“大规模社会限制”，又两次放松限制重启经济。期间新增

病例持续攀升，至今增势不减，迄今累计病例超过50万。在新增病例并未明显减少、近期日增病例

仍在6000以上的情况下，雅加达及周边大首都圈地区已放松至“社会限制过渡期”。印尼较松的防
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控至少对即期经济影响较小，2020年前三季度印尼GDP累计同比下降1.9%，经济表现仅次于越南。 

总体而言，东南亚疫情不如欧美发达国家以及印度和巴西等南亚、拉美国家严重。东盟国家多

为外向型经济体，除本地疫情外，其2020年经济波动很大程度上受外部环境影响，经济波动与发达

国家基本同步，除越南外，经济下滑幅度与欧洲相当。但基于其经济内生动力较大，预计疫后东盟

复苏动力将明显强于欧美。 

四、金砖国家（不含中国）恢复元气任重道远 

作为发展中大国的代表，金砖国家分处世界不同大洲，发展条件不同，发展水平不一，产业结

构各异，在此次疫情中的表现也有所差异。疫情防控方面，除中国外，其他金砖国家都乏善可陈。

印度、巴西、俄罗斯累计确诊病例分居全球第二到第四，南非位居第17，但其总人口感染率并不亚

于印度。经济表现方面，据IMF最新发布的《全球经济展望》预计，除中国外，其他金砖国家2020

年经济均将大幅萎缩，2021年虽将恢复正增长，但与东盟新兴经济体不同，金砖国家2021年GDP增

幅预计均不足以抵消2020年的下降。 

图表 7：金砖国家疫情走势（7日平均） 

 
来源：Worldmeter、新华社经济研究中心 

（一）印度：经济活动大范围停摆 

印度自3月25日起实施“封国”，经济活动大范围“停摆”。一季度GDP还同比增长3.1%，二季

度急转直下，同比骤降23.9%，称冠全球，期间制造业产出一度腰斩。而且，付出沉重代价的“封

国”并未阻止疫情蔓延，二季度末每日新增病例直逼2万（封国前不到100）。防疫、经济两头皆失，
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“人”“财”两空。 

为稳定经济，印度从6月8日起开始解封，之后疫情更猛烈暴发，至9月中旬日新增病例逼近10

万，超过美国记录。不过“带病”重启的印度经济在三季度明显回暖，同比降幅大幅收窄至7.5%，

9月工业产出已同比转正。经济恢复的同时，疫情也神奇好转。9月中旬后新增病例掉头向下，并持

续下降至最近3.5万的水平。迄今累计确诊病例已近千万。 

IMF10月《全球经济展望》报告预计印度经济2020年下降10.3%。不过最新经济数据显示，印度

经济复苏进度好于IFM预期，四季度GDP同比降幅有望继续收窄至4%。预计2020年全年GDP降幅约

8.1%，2021年则有望增长5.5%。 

（二）俄罗斯：能源出口遭受重创 

俄罗斯疫情自3月上旬达到高点后一直未有实质性缓解，9月初再次恶化，新增病例持续攀升，

最近每日约28000人，为春季高峰的将近3倍。俄罗斯卫生部长穆拉什科近日表示，或许需要考虑在

一定程度上限制民众的出行，包括限制各州之间的交通。但总统新闻秘书佩斯科夫随即澄清：“目

前我们依然认为没有那样的必要。” 

俄罗斯经济严重依赖油气收入。大疫之年全球油气需求萎缩，油气价格大降，重创俄罗斯能源

出口。2018年和2019年，俄罗斯原油出口平均价格分别为每吨495美元和454美元，2020年3月以来

均价跌至264美元，比2019年大降41.9%；同时天然气出口均价跌至每千立方米101.7美元，相比2019

年出口均价186.8美元下跌45.6%。 

俄罗斯二季度GDP同比下降8%，比一季度骤降9.6个百分点；三季度降幅收窄至3.6%。鉴于疫情

仍在恶化，四季度GDP同比降幅可能再次扩大。据IMF10月预计，2020年俄罗斯GDP将下降4.1%，2021

年则将反弹2.8%。最新经济数据显示，2020年的降幅和2021年的增幅或将好于IMF预期。俄经济发

展部日前将2020年GDP降幅从4.8%调至3.9%,同时预测2021年增长率为3.3%，2022年为3.4%，2023

年为3%。 

（三）巴西：出现近 120 年来最大的经济衰退 

巴西确诊病例累计已达678万，是俄罗斯的2.7倍，实际疫情可能更为严重。巴西检测覆盖率不

到俄罗斯的1/4，大量病例或许未被纳入统计。从新冠死亡人数看，巴西累计已达17.6万，为俄罗

斯的4倍多。巴西日均新增病例7月高峰时超过4.6万，此后一度下降2/3，但9月重拾升势，近来日

均又超过4万。 
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巴西经济结构中，服务业占GDP约63%，在金砖国家中最高（俄罗斯54%）。而受大范围关闭商

业活动等社会隔离措施冲击最大的正是服务业。巴西二季度GDP同比下降10.9%，二季度降幅收窄至

3.9%，但11月疫情快速反弹，可能使四季度GDP降幅再度扩大。预计全年经济萎缩5.1%。 

疫情以来，巴西旨在减缓新冠病毒传播的社会隔离措施导致从投资到家庭消费在内的经济活动

瘫痪。经合组织有关数据研究显示，2020年第二季度，在全球31个发达经济体和新兴市场国家中，

巴西在投资下降方面排名第4。巴西国家地理与统计局数据显示，巴西第二季度投资率同比下降 

15.4%。 

2020年9月，巴西经济部所属的地理和统计研究院公布统计结果显示，巴西二季度国内生产总

值（GDP）环比下跌9.7%，这是地理和统计研究院自1996年开始对全国GDP开展季度统计以来跌幅最

大的一次。此外，IMF发布的《全球经济展望》称，巴西2020年将出现近120年以来最大的经济衰退。 

（四）南非：问题积重难返，经济雪上加霜 

南非疫情至7月发展至高峰，日均新增病例破万；此后至9月上旬降至每日1600左右，并在此水

平上保持了约两个月；11月上旬之后开始反弹，最新日新增病例已超过3800。 

图表 8：金砖国家 2019-2021 年 GDP 增速对比（同比%） 

  印度 俄罗斯 巴西 南非 中国 

2019 年 4.7  1.3  1.4  0.2  6.1  

2020 年 -8.1  -3.7  -5.1  -6.7  1.9  

其中：一季度 3.1  1.6  -0.3  0.1  -6.8  

二季度 -23.9  -8.0  -10.9  -17.5  3.2  

三季度 -7.5  -3.6  -3.9  -6.0  4.9  

四季度预测 -4.0  -4.8  -5.5  -3.2  6.1  

2021 年预测 5.5  3.0  3.2  3.2  8.5  
 

来源：各国官方统计、综合权威机构预测、新华社经济研究中心 

南非经济已连续多年疲弱，高债务、高失业率等问题积重难返。疫情更使南非经济雪上加霜。

据南非统计局数据，疫情暴发之前，南非GDP在2019年第三、四季度已连续萎缩，全年仅增长0.2%。

2020年第一季度环比再降0.5%，二季度更骤降16.4%，降幅在全球仅次于印度。三季度经济反弹

13.5%，但三季度末失业率再创新高，达到30.8%。预计南非经济2020年全年将萎缩6.7%，2021年有

望增长3.2%，不及2020年跌幅的一半。（参与调研：陈永强、李晓渝、刘亚南、邱俊、邵莉、杨海

若、张斯文、张亚东） 
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