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[Table_Summary] 投资要点 

近期全球新冠新增确诊病例数量再度上升，疫情有卷土重来之势，Omicron 变

异毒株在其中发挥了很大的作用。那么，在全球已广为扩散的情况下，Omicr

on 引发的疫情有何特点？现有免疫屏障对其防护效果如何？本报告对此进行

展开分析。 

 Omicron 传播速度有多快？近期随着奥密克戎新型变异毒株的出现和爆

发，全球新增确诊数再次上扬，其中，欧美地区新增确诊病例数量明显上

升。世卫组织表示，全球已有 106 个国家和地区出现奥密克戎毒株。在出

现社区传播的国家和地区，奥密克戎毒株的传播速度明显快于德尔塔毒

株，其感染病例倍增时间在 1.5-3 天之间，远小于德尔塔变异病毒的 4.5-

11.5 天。根据英国卫生安全局公布的数据，奥密克戎毒株传染数 R 值已

升至 3 至 5 之间，而该国目前德尔塔毒株传染数 R 值仅在 1.1 至 1.2 之间。

根据伦敦帝国理工学院发布的研究报告显示，奥密克戎毒株再感染风险比

德尔塔高 5.4 倍，不过疫苗一定程度上仍可以降低再感染风险。虽然 Om

icron 变异毒株传染能力较强，但重症病例占比相对较低，因而死亡病例

数量并未随确诊病例出现大幅上升。 

 免疫屏障对 Omicron 是否有效？目前，现有新冠疫苗对奥密克戎变异株

的防护率都出现了明显下降。不过，加强针的注射能大幅提升现有疫苗对

奥密克戎的防护率，阿斯利康和辉瑞的加强针疫苗防护率均超过 70%，

有效提升了人群对新型变异毒株的保护力。值得一提的是，国内疫苗加强

针对于 Omicron 也具有效果。辉瑞、BioNTech 称，将继续研发一种针对

奥密克戎变异株的疫苗，并预计在明年 3 月之前推出。而部分口服药对于

该变异毒株也仍有效，辉瑞最新数据显示，新冠口服药 Paxlovid 降低住

院率或死亡率的有效率仍为 89%，且体外试验证实对奥密克戎仍有效。

但中和抗体口服药或有失效。鉴于发达国家疫苗覆盖率基本已经见顶，免

疫逃逸仍会增强疫情扩散的风险。虽然接种加强针可以部分抵消奥密克戎

毒株的加速传播，但是其保护率仍然较德尔塔病毒有所下降。 

 疫情阴影挥之不去。南非奥密克戎疫情披露后，当天就有超过 20 余个国

家和地区对南非及邻国实施入境限制。随着奥密克戎在欧美等地区的蔓延

和爆发，多国再次收紧了国际入境政策和国内防疫政策。如荷兰宣布全国

再次实施严格封锁措施，关闭学校和餐饮娱乐等公共场所，意大利延长国

家紧急状态至明年 3 月底。不过，即便多数经济体疫情防控措施再度收紧，

但从新冠疫情爆发以来，全球疫情演化的规律来看，新一轮疫情恐怕也很

难避免。若以新冠新增确诊病例来刻画疫情周期，则发达经济体和发展中

经济体的疫情周期可能存在着一个季度到两个季度左右的错位。经济、政

治、交通上的中心区位使得发达经济体往往先受到新变异毒株的大举侵

袭。从这一角度出发，由于奥密克戎变异株相较德尔塔存在免疫逃逸和更

高的再感染能力，即便按照乐观估计，在疫情防控措施收紧和免疫屏障“补

漏”均生效的情况下，假定发达经济体的疫情在明年初能够得到有效控制，

但明年上半年发展中经济体可能仍将受到疫情的持续干扰。全球疫情短期

或将挥之不去。 

 风险提示：政策变动，经济恢复不及预期。 
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近期全球新冠新增确诊病例数量再度上升，疫情有卷土重来之势，而

Omicron 变异毒株在其中发挥了很大的作用。那么，在全球已广为扩散的情

况下，Omicron 引发的疫情有何特点？现有免疫屏障对其防护效果如何？本

报告对此进行展开分析。 

 

1. Omicron 传播速度有多快？ 

Omicron 令全球疫情再现反复。自新冠疫情爆发以来，全球疫情屡现反

复。受到新冠不同变异毒株的影响，全球新冠新增确诊病例数历经了数次起

伏，一直未能得到完全控制。近期，随着奥密克戎新型变异毒株的出现和爆

发，全球新增确诊数再次上扬，其中，欧美地区新增确诊病例数量明显上升。 

图表 1：美国、欧盟和全球新冠新增确诊病例数量（万例） 
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来源：WIND，中泰证券研究所 

Omicron 覆盖地区破百。世卫组织表示，截至 12 月 21 日，全球已有

106 个国家和地区出现奥密克戎毒株。在此之前，传播范围最广的变异毒株

是德尔塔和阿尔法，分别传播了 202 个和 198 个国家和地区。而从被命名至

今约一个月的时间内，已经有超过 100 个国家和地区发现了奥密克戎感染病

例，可见和刚“走出”南非的时候不同，目前 Omicron 变异毒株分布已经较

为广泛。 
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图表 2：各类变异毒株在全球传播情况（个） 
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来源：WHO，中泰证券研究所，数据截止 12月 21 日 

传播速度委实惊人。世卫组织表示，在出现社区传播的国家和地区，奥

密克戎毒株的传播速度明显快于德尔塔毒株，感染病例倍增时间在 1.5-3 天

之间，远小于德尔塔变异病毒的 4.5-11.5 天。值得注意的是，奥密克戎毒株

可以在人口免疫水平较高的国家和地区迅速传播。由香港大学李嘉诚医学院

的一项研究表明，奥密克戎在人体支气管中的感染和繁殖速度比德尔塔变异

株以及原始毒株快 70 倍，这部分解释了为什么奥密克戎能在短时间内引发

迅速传播。 

图表 3：各经济体近两周基因测序中奥密克戎毒株占比（%） 
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来源：GISAID，中泰证券研究所 

传染能力或超 Delta 三倍。根据英国卫生安全局公布的数据，奥密克戎

毒株传染数 R 值已升至 3 至 5 之间，即每个感染者平均传染 3 到 5 个人，而

该国目前德尔塔毒株传染数 R 值仅在 1.1 至 1.2 之间。来自加拿大安大略省

的数据也表明，德尔塔 R 值仅为 0.74，而奥密克戎 R 值为 2.47，是德尔塔

的 3.3 倍。英国和加拿大的数据都证明了奥密克戎毒株的传染能力远高于德

尔塔毒株。 
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图表 4：加拿大安大略省现存新冠毒株 R 值 
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来源：加拿大安大略省，中泰证券研究所 

Omicron 更易引发二次感染。根据伦敦帝国理工学院发布的研究报告显

示，奥密克戎毒株再感染风险比德尔塔高 5.4 倍。其中，对于完全接种疫苗

的人群和未接种过疫苗的人群，奥密克戎相对德尔塔的再感染风险差异较大，

分别为 5 倍和 6.4 倍，这表明疫苗一定程度上仍可以降低再感染风险。对此，

南非卫生部长法赫拉表示，奥密克戎毒株引发二次感染的风险可能比其他列

入 VOC 名单的新冠病毒变异毒株更高。 

图表 5：奥密克戎相对德尔塔再感染风险倍数 
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来源：伦敦帝国理工学院，中泰证券研究所 

重症病例占比较低。虽然 Omicron 变异毒株传染能力较强，并且引发二

次感染的风险上升，但重症病例占比相对较低。如在丹麦，约 3400例Omicron

感染病例中仅有 37 例接受住院治疗，占比仅为 1.1%。南非卫生部长法赫拉

指出，在本轮奥密克戎疫情中，只有 1.7%的确诊病例入院，而在德尔塔病毒

疫情同期，相关入院病例为 19%。此外，需要吸氧人数比例也有所下降，住

院的非重症人数首次多过重症患者。 
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图表 6：南非新冠病例住院率和重症率情况 
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来源：medrxiv，中泰证券研究所 

死亡病例并未大幅上升。在奥密克戎爆发之前，南非经历了三次新冠疫

情的爆发。每次疫情爆发都伴随着新增确诊病例和新增死亡病例的大幅上升。

但这次奥密克戎毒株的蔓延却有所不同，从 2021 年 11 月中旬开始，南非新

增确诊病例在快速上升的同时新增死亡病例却未随之上扬，二者偏离的情况

或意味着奥密克戎病死率低于现有毒株。 

图表 7：南非新冠每日新增确诊与死亡病例数量（例） 
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来源：CEIC，中泰证券研究所，数据为 7日移动平均值。 

 

2. 免疫屏障对 Omicron 是否有效？ 

疫苗防护效力有所下降。目前，现有新冠疫苗（接种二针）对奥密克戎

变异株的防护率都出现了明显下降。辉瑞 2 针剂疫苗的防护率相较德尔塔下

降了约 30%，阿斯利康 2 针剂疫苗对奥密克戎的防护率更是低于 10%。美国

白宫首席医疗顾问福奇表示，所有完全接种新冠疫苗的人还需要注射加强针

才可以有效防御奥密克戎。加强针的注射能大幅提升现有疫苗对奥密克戎的

防护率，阿斯利康和辉瑞的加强针疫苗防护率均超过 70%，有效提升了人群

对新型变异毒株的保护力。 
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图表 8：新冠疫苗对不同类别变异毒株有效防护率（%） 
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来源：medRxiv，中泰证券研究所 

国内疫苗加强针仍有效果。近期发布在《Cell》上文章研究了国产疫苗

对不同新冠毒株血清中和抗体滴度的情况。研究结果表明，在接种灭活疫苗

同源加强针两周后，血清中对原始株、德尔塔株以及奥密克戎株的中和抗体

滴度分别提升 285.6、250.8 和 48.7。这表明相对于其他新冠毒株，国产疫

苗加强针对奥密克戎毒株的效果较弱。值得注意的是，如果接种异源加强针

两周后，血清中对原始株、德尔塔株以及奥密克戎株的中和抗体滴度相较同

源加强针均有提升。总体而言，接种加强针仍可以部分程度上提升群体对于

奥密克戎变异毒株的保护力。 

图表 9：国内疫苗对不同毒株血清中和抗体滴度情况 
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来源：Cell，中泰证券研究所 

部分口服药依然有效，疫苗研制正在推进。辉瑞、BioNTech 称，将继

续研发一种针对奥密克戎变异株的疫苗，并预计在明年 3 月之前推出。辉瑞

最新数据显示，新冠口服药 Paxlovid 降低住院率或死亡率的有效率仍为

89%，且体外试验证实对奥密克戎仍有效。但中和抗体口服药或失效。北京

大学北京未来基因诊断高精尖创新中心谢晓亮、曹云龙团队最新发表的研究

显示，近 85%的新冠中和抗体药物被奥密克戎逃逸。 
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