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大多数亚洲经济体的复
苏前景取决于疫情及接
种疫苗的进展。 

 
虽然通胀上升，但区内
央行预期会于年内维持
利率不变，减轻疫情所
带来的影响。 

 
金融市场受疫情影响，
但政府的应对为市场提
供支持。 
 

 
  
 
 

 
亚洲主要经济体持续复苏 
 
大多数亚洲主要经济体的首季经济增长好过市场预期，例如，台湾录得 8.9%
的按年增长，是 2010年第 3季以来的最大升幅，主要受惠于基数效应。同
时，货币及财政政策继续支持，加上全球需求复苏，为经济增长带来正面影
响。 
 
菲律宾及印尼却属例外，其经济增长低过市场预期，主要是因为当地疫情加
剧，迫使政府再次实施封城措施所拖累。 
 
 
经济前景取决于疫情发展及疫苗接种率 
 
展望未来，亚洲主要经济体的复苏将取决于该地区的疫情发展及疫苗接种率。
踏入第 2季，亚洲几个经济体的新增确诊个案激增。按每百万人口计、7天
平均每日新增确诊个案计算，印度于 5 月初录得超过 270 宗，而马来西亚
于 5 月底及 6 月初录得 200 宗的新高。以往控制疫情比较成功的地方亦爆
发新一轮疫情，其中包括台湾、新加坡及越南。 
 
新型变种病毒导致政府收紧市民活动限制。然而，与之前的封城措施相比，
是次封城措施的经济影响预计较小，是因措施不如之前的严格。同时，个人
及公司更能适应封城措施，亦减轻对经济的影响。 
 
 

 

       出口于疫情下成为主要增长动力 

市场资讯 – 亚洲-日本除外 
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虽然如此，为应对新一轮疫情对经济的打击，一些政府进一步推出财政或货
币刺激政策。印度储备银行宣布了几轮额外措施，包括设立 5,000亿印度卢
比（68 亿美元）的定期流动性便利，以改善与疫情相关的医疗保健基础设
施及服务，同时向印度小型工业发展银行（SIDBI）提供 1,600亿印度卢比
（22 亿美元）的特殊流动性便利，以支持小型公司的资金需求。印度政府
亦宣布新贷款担保计划，为旅游业提供财政支持，并为受疫情影响的行业延
长优惠信贷。台湾于 5 月中旬上调纾困特别预算总额的上限至 6,300 亿新
台币后，于 6月初进一步上调至 8,400亿新台币。  
 
除了刺激措施之外，各国政府正加快疫苗接种的速度。截至 7 月 1 日，新
加坡及南韩的已接种至少一剂疫苗人口比例分别为 55.9%和 29.9%，但除
这两个国家及中国之外，其余亚洲主要经济体的比例相对较低，不到 20%。 
 
泰国通过由辉瑞及科兴等制造商采购更多疫苗，不再主要依赖阿斯利康供应
疫苗，加快其疫苗接种计划，现时目标是于 9 月之前为 70%的人口接种最
少一剂疫苗。印尼则目标于 7月达到每日注射 100万剂疫苗。 
 
 
出口为主要增长动力，但制造业受制物价上升 
 
同时，随着外部形势好转，出口成为经济增长的主要动力。亚洲的一些经济
体，包括台湾、南韩及菲律宾，其制造业采购经理人指数维持于扩张区间。
出口科技产品为主的经济体，其表现较可能优于其他亚洲经济体，而那些严
重依赖旅游业的经济体预计仍会受压。 
 
然而，制造业的风险正在加剧。供应链的制肘可能会影响制造业的盈利表现。
运输时间据报正在延长，而原材料价格正在飙升。  
 
 
通胀上升不会改变央行立场 
 
近期南韩及马来西亚等多个亚洲经济体出现通胀急升，被视为短暂的表现，
主要是由于 2020年基数较低及供应不足。鉴于近期疫情爆发，预期央行不
太可能改变现行货币政策，并预计于年内维持利率不变。 
 
然而，全球通胀上升可能逼使美国联储局由 2023年中开始加息，这可能引
发亚洲经济体资金外流，并增加其偿债支付，对外汇储备构成压力。但经历
过上次金融危机及美国加息周期后，主要亚洲经济体已建立较稳健的外汇储
备，预计能更好抵御联储局紧缩政策的潜在影响。 
 
 

0

50

100

150

200

250

300

1/21 4/21 7/21
印度 马来西亚

七日平均每日新增新型冠状病毒确
诊个案 (每百万人口)

资料来源: Our World in Data (数据截至5/7/2021)

0
10
20
30
40
50
60
70

1/21 4/21 7/21
占
经
济
体
整
体
人
口

(%
)

新加坡 南韩
印度 泰国

亚洲个别经济体已接种首剂疫苗
人数

资料来源: Our World in Data (数据截至5/7/2021)

-4

-2

0

2

4

6

2020 2021

按
年
变
动

(％
)

南韩 泰国
菲律宾 新加坡

亚洲个别经济体的通胀

资料来源: 彭博 (数据截至2/7/2021)

-4

-2

0

2

4

6

2020 2021

按
年
变
动

(％
)

南韩 泰国
菲律宾 新加坡

亚洲个别经济体的通胀

资料来源: 彭博 (数据截至2/7/2021)



 
 
 
 
 

市场资讯 

  经济研究 

 

2021年 7 月 

3 
  

总括而言，这轮疫情过后，亚洲主要经济体有望回暖。财政和货币政策将会
保持宽松，而消费及投资预计会于当前疫情减退后复苏。但是，反弹的幅度
很大程度取决于各地对病毒传播的控制及疫苗接种速度。 
 
 
金融市场的表现取决于疫情及相应的刺激措施 
 
虽然亚洲主要经济体金融市场于第 2 季受疫情反弹影响，但由于各国推出
不同程度的政策应对疫情，部份金融市场的表现受支持。MSCI亚洲（日本
除外）指数于第 2季上升 3.0%，而首季升幅则为 2.5%。同时，由于美元于
季内疲弱，美元指数下跌 0.9%，亚洲多国主要货币对美元升值。但除台币
外，其升值幅度均小于美元指数的跌幅，幅度由贬值 2.6%至升值 0.3%不
等。 
 
虽然受疫情影响，但台湾的金融市场表现相对活跃。其股市指数，台湾加权
股票指数，上升 8.1%，台币亦兑美元亦升值 2.2%。强劲的出口数据，加上
标普于 4月将台湾的长期外币及本币发行人信用评级由「AA-」上调至「AA」，
刺激市场情绪。政府应对疫情的迅速反应，包括刺激政策及疫苗采购，亦支
持市场表现。 
 
南韩股市亦相对坚挺，其股市指数上升 7.7%。稳健的劳动力市场及经济增
长数据刺激市场情绪，并支持央行转趋鹰派，及上调今年经济预测。议息委
员亦暗示支持收回早前应对疫情而推出的刺激措施。市场担心央行会改变宽
松货币政策立场，拖累其金融市场表现。此外，南韩与北韩在 5月初的争端
亦为货币市场带来压力，韩元兑美元因此无升跌。 
 
印度的金融及货币市场表现矛盾。其股市为亚洲主要经济体中表现较好，上
升 7.0%，但印度卢比表现则较差，贬值 1.6%。央行的多轮货币政策，以及
银行及科技股的季度表现良好，利好股市。然而由于疫情肆虐，市场下调印
度的经济前景预测，令卢比受压。 
 
未来数月，亚洲经济前景将取决于疫情的发展和政府的应对措施。各央行对
联储局转趋鹰派的反应、以及美元的走势，亦会影响亚洲货币的表现。
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