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世界经济在严重衰退中分化

一



1.世界经济大概率严重衰退

l 2020年世界经济陷入衰退已成定局。世界银行6
月发布《全球经济展望》报告，预测2020年世

界经济将收缩 。
l 二季度世界经济继续探底，且可能成为全年跌
幅最大的季度。

l 下半年，如果疫情得到较好的控制，各国政策
支撑经济重启顺畅，

。
l 发达经济体将快速萎缩，发展中经济体由正转
负，中国可能成为为数不多的正增长经济体，
而

。
新冠病毒全球现存确诊数

数据来源：Wind，截止至2020年7月15日



1.1三重危机中美国经济陷入深度衰退

三重危机的困境

疫情带来的

生命健康危机

骚乱带来的

种族冲突危机

大选带来的

党派政治危机

Ø 美国新冠疫情确诊数并未出现下降的迹象。南部

各州出现第二波大规模感染。原先“重启”的州

有的已经宣布重新“关闭”实施社交隔离。美国

疫情到达拐点为时尚早。

Ø 特朗普政府的2.2万亿美元刺激计划与无限量化

宽松并未达到通过刺激消费创造需求的预期，却

带来大量赤字。据预测二季度美国GDP将同比萎

缩38%。，而世界银行预测即使在理想情况下，

2020年美国经济仍将萎缩6.1%。

Ø 尽管美国失业率未达高盛预计的25%的高位且有

所好转，但考虑到其劳动参与率持续降低以及逐

渐凸显的不充分就业问题，失业率所反映的就业

情况会产生明显的偏差。



1.2欧洲经济有望在下半年逐步恢复

欧洲各国消费场所人流恢复情况（转引自金融时报）
数据来源：Google Mobility Report

从购物网站访问量得到的消费意愿变化（转引自金融时报）
数据来源：Google Mobility Report

p 欧盟正在加大对刺激经济的资金与政策

投入力度。当前欧洲各国财政刺激资金总

额预算已达到1.29万亿欧元，全年经济刺

激规模资金总额可能达到2.64万亿欧元。

p 欧洲对疫情的较好控制为经

济重启提供有力的支撑。欧

洲的内需有逐渐恢复的趋势。

p 欧洲经济与美国相似，一

季度都出现了小幅度的萎

缩，一季度欧洲GDP同比

实际下降2.7%。



1.3日韩在本次疫情中控制相对较好，内需正在逐步恢复

进入4月后，日韩的每日新增确诊人数都有较

大幅度下滑，至近期已经趋于基本控制。

l 日本经济高度依靠海外市场，在世界经济大

循环被中断的背景下，海外需求和投资断崖

式下降，使得日本经济年内难回正增长。

l 但随着5月底日本逐渐取消紧急状态，6月消

费支出开始改善，有效内需恢复。日本下半

年经济衰退的势头有望得到遏制。

l 韩国经济也同样出现了恶化减缓的迹象。虽

然韩国可能受出口大幅下降冲击，短期内经

济完全复苏前景并不乐观，但其国内疫情影

响正在慢慢消失，有效内需逐渐恢复。



1.4新兴市场国家和发展中国家的复苏情况较为复杂

l 由于缺少必要的医疗设备和财政资源支持，新兴市场国

家和发展中国家疫情的实际情况可能比数字显示的要糟

糕得多，经济恢复也更加困难。全球主要权威机构纷纷

将发展中经济体经济增长率预测由正增长下调为负增长。
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