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世界经济曲折复苏 国内经济稳步增长 

 

摘要 

2020 年，突如其来的新冠疫情让全球经济一度陷入停摆，对本就处

于下行周期的全球经济无疑是雪上加霜。2-4月全球疫情爆发，全球大范

围的停工停产，拖累世界经济创下 08年金融危机以来最严重的衰退。市

场避险情绪急剧升温，各类风险资产遭到抛售。不过在超常规的货币宽松

搭配积极财政刺激政策下，全球资本市场在流动性的助推下显著回升。二

季度末各国开始重启经济，全球经济在三季度呈现 V型复苏。然而随着秋

冬季来临，四季度全球疫情再次重燃，多国重启限制措施，全球四季度经

济复苏势头料将放缓。展望 2021年，虽然全球尚未摆脱疫情影响，但随

着新冠疫苗加速落地，疫情的影响将边际减弱。除了低基数效应的拉动外，

实际的复苏动能料不会太强劲，因此全球货币政策仍将维持宽松，只是力

度将有所减弱。短期内全球经济仍受疫情影响，但明年有望延续改善，复

苏力度仍取决于全球疫情的发展形势。 

2020 年初，受疫情影响，生产停滞，需求萎缩，中国经济遭受巨大

冲击。为应对疫情的负面冲击，中央在“六稳”基础上提出“六保”政策，

财政货币转向“双宽松”，金融机构承担起了为实体经济减负的主体责

任。下半年，防控得当使中国经济复苏前置于各大经济体，出口增长屡创

新高。新形势下，中央制定了“十四五”规划蓝图，提出构建“国内国际

双循环”的新发展格局。在有效、及时控制疫情的前提下，2020 年中国

最先走出新冠疫情的影响，经济一枝独秀，前三季度 GDP同比增长 0.7%，

累计增速由负转正。整体来看，随着国内企业的复工复产，积极宏观政策

的全面落实，整体经济复苏态势保持稳固， 2021 年有望回归疫情前。但

需要注意的是，疫情具有不确定性，经济仍面临着一定的压力。 
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一、2020 年世界经济回顾与 2021 年经济展望 

（一）全球疫情：海外持续反弹，疫苗加速落地，影响边际减弱 

2020年，受新冠疫情全球蔓延的影响，世界经济贸易遭受重创。2020年初，不明原因

的病毒性肺炎在中国开始蔓延。1月 12日，世界卫生组织（WHO）正式将病毒命名为“2019

新型冠状病毒”，在同月 31号， WHO 宣布新冠疫情构成国际关注的突发公共卫生事件。在

接下去的几个月中，日本、韩国、欧洲、美等地区陆续爆发大规模疫情，3月 11日，WHO正

式宣布新冠肺炎疫情“全球大流行”。 

虽然目前国内疫情得到了有效控制，但海外疫情形势却不容乐观。据世卫组织 12月 19

日的统计数据，全球新冠肺炎确诊病例累计超 7429万例，累计死亡病例超 166万例。随着

秋冬季来临，美国 22州的疫情出现明显抬头趋势，累计确诊超 1691万例，累计死亡超 31.7

万例，单日新增确诊破 20 万例；欧洲多国疫情也持续恶化，法国新增确诊病例超 1.5 万

例，总统马克龙确诊新冠；英国发现变异的新冠病毒，传染性比已存在的病毒毒株高出70%，

首相约翰逊于当地时间 12 月 19 号宣布将伦敦等部分地区的疫情防控级别将提升至最高级

别第 4级（封城）。英国方面表示，新变种有可能已传到国外，目前最迫切工作是确保这一

变种病毒不会导致更高的死亡率。受此影响，多国相继宣布关闭边境、停飞往返英国航班

等措施。 

在全球疫情持续恶化之际，近期新冠疫苗捷报频传，美国辉瑞公司研发的新冠疫苗三

期最终数据显示有效率达到 95%，美国 Moderna 公司、英国阿利斯康的疫苗三期中期分析

结果分别为有效率 94.5%和 90%。目前，已有多个国家启动了紧急疫苗接种计划，据英国医

疗服务体系（NHS），英国于 12月 8日开启了全国性的新冠病毒疫苗（辉瑞）接种行动，虽

然英国出现变异毒株，但英国卫生大臣汉考克引最新的临床建议称，这种变种导致疫苗无

效的可能性很低。美国于当地时间 12月 14日通过紧急的大规模疫苗接种行动，预计 2021

年 2 月底给 1 亿美国人接种疫苗，目前有辉瑞和莫德纳两款疫苗投入使用。除了英国及美

国之外，欧盟委员会主席冯德莱恩 15 日表示，欧盟国家的民众可能最早在今年年底前开始

接种新冠疫苗。值得注意的是，目前各国疫苗资源不均，且初期产能较少，大规模接种也

需要 1 年至 2 年时间，与此同时新冠病毒也存在变异的风险。整体来看，短期内海外疫情

仍不容乐观，但随着对病毒的了解加深，以及在防控和治疗更加精确有效的背景下，新冠

疫情死亡率较 4月高峰显著降低，叠加疫苗的加速落地，疫情对经济的影响正边际减弱。 
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图 1 全球疫情拐点未到 

 

资料来源：WHO，瑞达期货研究院 

图 2 新冠疫情死亡率率持续下行 

 

资料来源：wind，瑞达期货研究院 

 

疫情对全球经济产生巨大冲击，IMF 预测 2020 年主要经济体中只有中国经济增速能实

现正增长。为了限制疫情的发展，美国、欧洲、英国、日本等主要经济体在 2-4月份陆续开

始采取包括封城、停工停产、限制旅游等措施在内的疫情防控政策。受此影响，全球制造业、

服务业及贸易活动几乎陷入停滞，各主要经济体二季度经济陷入严重萎缩。其中，美国二季

度 GDP 环比下降 32.9%，同比下降 9.6%，超过 08 年金融危机时的降幅；欧元区二季度 GDP

环比下降 12.1%，同比下降 15%；英国二季度 GDP环比下降 20.4%，同比下降 21.7%，创下有

史以来最严重的衰退；日本二季度 GDP 环比下降 27.8%，同比下降 10.3%，创下有记录以来

最大单季降幅。而较早控制住疫情的中国在一季度 GDP 同比下降 6.8%之后，二季度便反弹
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至 3.2%。随着二季度末疫情逐渐受到控制，各国开始重启经济，在宽松的货币政策及积极

财政政策的助推下，全球经济在三季度呈现 V型反弹。但 10月海外疫情再次反扑，多国再

次封城，限制措施也进一步升级，四季度复苏势头将放缓，国际货币基金组织在 10月 13日

发布的《世界经济展望报告》中指出，预计 2020 年中国经济将增长 1.9%,是全球唯一实现

正增长的主要经济体。 

 

图 3全球主要经济体 GDP同比（%） 

 

资料来源：Wind、瑞达期货研究院 

受新冠疫情的影响，全球各类资产价格大起大落。疫情爆发导致的经济萎缩使市场避

险情绪急剧升温，VIX恐慌指数在 3月中旬飙升至 08年金融危机时的水平。全球股市瀑布

式下跌，美股在短短的一周内触发了三次熔断，原油、黄金等大宗商品价格也大幅下挫。

投资者纷纷将手上持有的股票、债券和黄金等资产变现，作为避险货币的美元遭到疯狂的

“抢购”，使美元指数三月中旬一度暴涨至 100关口之上。不过以美联储为首的各国央行迅

速采取降息及资产购买等货币政策手段维持了金融市场稳定，各国政府也陆续通过规模空

前的财政刺激政策来支撑经济。随着疫情逐渐稳定、各国开始重启经济，叠加在宽松的货

币政策和积极财政政策的刺激下，市场恐慌情绪明显降温，风险资产在三月下旬开启一轮

强势反弹，而美元指数则走出了一轮下跌趋势。截至 12 月 19 号，纳斯达克指数本年度已

涨超 40%，而美元指数年率跌超 6%。 
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图 4 VIX 恐慌指数在 3月飙升至金融危机时水平 

 

资料来源：Wind、瑞达期货研究院 

 

图 5美元指数冲高后持续走低 

 

资料来源：Wind、瑞达期货研究院 
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