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摘要 

当前疫情正在全球扩散，韩国、日本、欧盟、美国等地新增病例持续

上升。 

疫情在海外扩散或对中国进口与出口造成第二波冲击：一方面，疫情

的扩散加剧了全球衰退风险，进一步恶化了我国出口外部环境；另一方面，

在垂直专业化分工背景下，我国零部件进口高度依赖欧盟、美国、日本等

发达经济体，疫情额扩散或中断我国零部件进口，继而影响国内生产活动。 

据此，本文根据疫情结束时间推算中国进口和出口减少的幅度，并运

用投入产出表计算对中国实际 GDP 增速的影响。结果显示：疫情在海外爆

发对中国实际 GDP 增速的反噬程度分别为 0.24 个百分点（疫情在 4 月底

结束）、0.37 个百分点（疫情在 5月底结束）、0.52 个百分点（疫情在 6月

底结束）、0.67 个百分点（疫情在 7月底结束）及 0.71 个百分点（疫情持

续全年）。 
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近期随着新型冠状病毒正在全球蔓延，韩国、日本、意大利及伊朗等地确诊病例急剧增加。

疫情扩散至全球将通过影响进出口、供应链及直接投资等渠道反作用于中国经济。据此，本文根

据中国与疫情较为严重区域的贸易、投资结构分析疫情蔓延全球对中国经济的可能影响，并运用

投入产出表量化对中国实际经济增速的影响。 

 

1、疫情蔓延全球的现实 

疫情始于中国，而后在全球各大洲蔓延，目前韩国、意大利及伊朗等地已成为疫情的重灾区，

参见图表 1。为防止疫情扩散，疫情较为严重地区纷纷采取停课、关闭门店及关闭部分出现病例

的工厂等措施。 

 

图表 1 全球各地当日新增病例 

 

资料来源：WIND，兴业研究 

 

在韩国，2020 年 2 月 23 日，韩国决定将新型冠状病毒肺炎疫情预警提升至最高的“严重”级

别。受疫情影响，许多韩企业被迫暂时“关门”
①。如，LG电子因员工家属被确诊而暂时关闭仁川

分公司的研发职场；三星电子龟尾分公司因一名员工 2 月 22 日确诊暂时封厂，与确诊员工接触

的 30 多名员工居家隔离；SK 海力士因有新员工接触大邱市的确诊病例，以及另一员工出现肺炎

症状而于 2月 20 日对利川分公司的 800 多名员工采取居家隔离措施；2月 28 日韩国现代汽车集

团蔚山第二工厂因一名员工确诊感染新型冠状病毒于 2月 28 日全面停产等。 

在意大利，3月 9日意大利总理签署总理令，从 10 日开始在全国实行“封城”禁令，禁令规定

所有居民不得随意进出城市（除工作、紧急情况或医疗状况）。同时，全国暂停全部体育赛事，

暂停开放公共场所等。受疫情影响，意大利部分工厂已停工，如 F-35 意大利工厂部分员工已被

要求居家办公。3 月 2 日全球规模体量最大的引发剂供应商，位于意大利伦巴第大区的 IGM（艾

坚蒙）公司已经开始停工。 

 

                                                             
①
 资料来源：2020 年 3 月 2日，《韩国疫情爆发是其供应链“噩梦”的开始？》：

https://xueqiu.com/9983210953/142668713 
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在日本，日本为防止疫情扩散，文部科学省 2月 28 日向各都道府县教育委员会等发出通知，

正式要求学校暂时停课。 

由此来看，疫情扩散正扰动韩国、日本及意大利等地的生产活动。从其可能影响的路径看，

日本、韩国为中国重要贸易伙伴，疫情的蔓延或扰乱双边贸易。此外，由于日本、韩国及中国同

处于东亚垂直专业化分工体系内，韩国、日本生产活动暂停或使本已脆弱的生产供应链雪上加霜。 

 

2、疫情蔓延全球反噬中国：贸易视角 

自新型冠状病毒爆发以来，疫情对中国进口和出口第一波冲击已在 1-2 月份数据上得到显

现：1-2 月中国出口同比下滑 17.2%，其中对美国出口下滑 27.7%，共拉低中国整体出口增速 4.6

个百分点;对欧盟出口下滑 18.4%，共拉低中国整体出口增速 3 个百分点；对日本出口增速下滑

24.5%，共拉低我国整体出口增速 1.5 个百分点；对韩国出口增速下滑 18.7%，共拉低我国整体

出口增速 0.9 个百分点，参见图表 2。需要指出的是，这些地区与当前疫情的扩散区高度重合。

由此，疫情在全球蔓延或对我国出口造成二次冲击。主要表现在： 

 

图表 2 分区域对中国整体出口增速的拉动 

 

资料来源：WIND，兴业研究 

 

第一，疫情在海外持续加剧了全球衰退风险。2020 年 3 月 3 日 OECD 预计在最好的情况下，

2020 年全球经济增长 2.4%，较去年 11月的预测下调了 0.5 个百分点；随后 3月 4 日 IMF 总裁奥

尔基耶娃表示 2020 年全球经济增长率将低于 2019 年的 2.9%，2020 年实现更强劲经济增长的希

望落空。此前，IMF 在 1 月预计 2020 年全球经济增长率为 3.3%。全球经济衰退意味着海外需求

下降，疫情较为严重区域所受冲击更为直接。从全球制造业 PMI 看，2月份全球多数疫情较为严

重经济体制造业 PMI 环比走弱，疫情对全球制造业冲击已初步显现，参见图表 3。 

 

图表 3 疫情较为严重区域制造业 PMI 
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资料来源：CEIC，兴业研究 

 

需要注意的是，当前疫情较为严重的区域均为中国主要出口目的地。2019 年中国对欧盟出

口依赖度为 17.1%，为我国第一大出口目的地，随后依次为美国（16.7%）、日本（5.7%）及韩国

（4.4%），共计占我国出口总值的 43.9%，参见图表 4。自疫情爆发以来，中国对这些地区出口增

速急跌。1-2 月中国对疫情较为严重区域出口增速下滑 27.2%，显著低于中国对疫情较为严重区

域之外出口的平均增速 18.5 个百分点，参见图表 5。 

 

图表 4 中国对韩国、日本、欧盟及美国出口依赖度 

 

资料来源：WIND，兴业研究 

 

图表 5 中国对韩国、日本、欧盟及美国出口累计同比与中国对其他地区出口累计同比 
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资料来源：WIND，兴业研究 

 

第二，疫情在海外蔓延加剧全球产业链压力，全球上中下游产业链供给面临中断风险。按照

最终用途分类，商品可分为最终品（资本品及消费品）及中间品。中间品贸易比重越高，对产业

链冲击越大。中国处于全球加工的终端，本次疫情较为严重的区域集中分布于中国零部件供给来

源地。分区域看，我国自欧盟零部件进口依赖度最高，为 8%，随后依次为日本（7%）及美国（6%），

参见图表 6。 

图表 6 中国自韩国、日本、欧盟及美国中间品进口依赖度 

 

注：韩国数据不完整， 

资料来源：作者根据 UN COMTRADE 数据计算所得，兴业研究 

 

具体分行业看，中国对欧盟、美国、日本及韩国总进口依赖度在交通运输设备零部件上高达

80.6%，随后依次为通用设备（70.9%）、家具（69.5%）、食品（61.8%）、文教体育用品（61.1%）、

橡胶制品（60.0%）及医药（57.6%）等，参见图表 4。 

 

图表 7 中国对韩国、日本、欧盟及美国中间品进口依赖度 
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资料来源：作者根据 UN COMTRADE 数据计算所得，兴业研究 

 

3、疫情蔓延全球对中国反噬的情景假设与产出影响 

根据前文，疫情的爆发正通过影响日本、韩国、欧盟等地正常生产对中国进口与出口形成第

二波冲击。从中国对韩国出口集装箱指数看，1月末疫情在中国爆发之时，中国对韩国出口集装

箱指数由 1月 17 日的 607.2 持续下滑至 2月 14 日的 555.0；随着疫情在中国有效控制，中国对

韩国出口集装箱指数在 2 月 21 日短暂回升至 571.5，但这种回升随着疫情在韩国大规模扩散而

中断；截止至 2 月 28 日，中国对韩国出口集装箱指数跌至 565.7，参见图表 13。由此，当前疫

情在全球蔓延对中国的反噬已经初步显现。那么，随着疫情的扩散，其对中国经济的可能影响有

多大？ 

图表 8 中国对韩国出口集装箱指数 

 

资料来源：CEIC，兴业研究 

 

为此，本文基于投入产出表测算海外疫情对中国实际经济增速的影响。1-2 月中国对韩国、

日本、美国及欧盟四个区域出口同比累计下滑 27.2%，进口同比累计下滑 10.8%。进一步假设全

球疫情在 4月底、5月底、6月底、7月底及 12 月底结束，依照 1-2 份数据，对这段疫情持续期

间我国对这些地区出口和进口的下滑幅度分别假定为 27.2%及 10.8%。 
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