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變種病毒的傳播可能會
給亞洲的經濟復甦帶來
不確定性。 
 
在通脹和金融風險上升
的情況下，中央銀行可
能會考慮開始政策正常
化。 
 
金融市場正受到疫情發
展和央行政策的影響。 

 
  
 
 

 
亞洲主要經濟體在 2021 年第 2 季強勁反彈 
 
大多數亞洲經濟體在 2021年第 2季度的經濟增長較快，主要因為比較基數
較低。例如，印度在 2021 年第 2 季度的 GDP 增長了 20.1%，而馬來西
亞和菲律賓在該季度分別增長了 16.1%和 11.8%。這 3 個國家在 2021 年
第 2 季度的強勁表現主要受惠於家庭消費和投資的強勁反彈，以及發達經
濟體逐步重開令出口加速增長。 
 
展望未來，亞洲主要經濟體預計將在 2021年餘下的時間持續復甦，因為美
國和歐洲等發達經濟體的持續復甦將為區內出口帶來支持。而隨着疫苗接種
見到進展，國內的商業活動將重新開放。儘管如此，Delta變種病毒削弱現
有疫苗的有效性，可能會給亞洲的復甦帶來不確定性。截至 8月中旬，新冠
病毒新增確診個案的 7 天平均值激增至 270,000 多宗。儘管在 9 月底該數
字已降至約 146,000，但仍高於 6月底的水平。新加坡、南韓等一些亞洲經
濟體的新增確診個案仍未見明顯下降趨勢。如果亞洲經濟體新增確診數次再
次急升，各國政府可能需要實施更嚴格的流動限制措施以遏制病毒傳播，這
將對商業情緒和家庭消費產生負面影響。 
 
 
更多聯儲局官員預計提前加息可能促使亞洲央行考慮政策正常
化 
 
南韓 8 月份的通脹率仍保持在 2.6% 的 9 年高位。在 8 月的會議上，南
韓央行將基準利率從歷史低位上調 25 個基點至 0.75%，令南韓成為第一
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個加息的亞洲主要經濟體。南韓央行行長表示，在出現需求側通脹壓力跡象
的情況下，加息旨在抑制用於投資房地產、股票和其他資產的借貸。 在 2021 
年第 2季度，南韓家庭債務升至創紀錄的 1,806萬億韓元（1.54萬億美元），
較 2020年第 1季度疫情未有加劇時的水平高出約 12.1%。 
 
與 6 月舉行的會議相比，更多美國聯儲局官員在 9 月會議上預期最早在 
2022 年加息。展望未來，如果美國利率正常化時間比市場預期早，可能導
致資金從亞洲市場流出，亞洲主要經濟體的央行可能需要加息以遏制資金外
流。較高的借貸成本可能會對亞洲地區的家庭消費和商業信心產生不利影響，
導致未來經濟增長可能放緩。 
 
 
疫情發展及央行政策影響金融市場 
 
新冠病毒新增確診個案回升，加上中國政府加強監管教育和科技行業，以及
市場對內地房地產行業風險的擔憂，均使投資者情緒在 2021年第 3季受到
打擊。 截至 9月底MSCI亞洲（日本除外）指數較 6月底的水平下跌 9.9%，
而第 2季度則按季升 3.0%。與此同時，市場預計聯儲局最快將在下次會議
上宣布縮減買債計劃，美元轉強。在此背景下，大部份主要亞洲國家和地區
的貨幣在 2021年第 3季兌美元貶值，按季貶值 0.2%至 5.3%。然而，印尼
盾和印度盧比在同一時期卻分別升值了 1.3% 和 0.1%。而台幣則在該季度
保持平穩。 
 
由於南韓新增確診在 9 月份仍在上升，加上投資者擔心記憶體晶片價格可
能已見頂，令環球投資者在本季度拋售南韓半導體股票，令南韓股市在亞洲
主要市場中表現最差。截至 9 月 30 日，南韓基準股票指數較 2021 年第 2
季水平下跌 6.9%。 
 
與此同時，印度和印尼股市同期分別上漲 12.1%和 5.0%。印度股市的反彈
主要是流動性驅動的，因為印度央行自疫情開始以來一直保持超寬鬆的貨幣
政策，而印尼股市在該季度的表現則受惠於外國投資者流入。 
 
展望未來，疫情的發展將繼續影響亞洲市場的投資者情緒。此外，區內的流
動性將是主宰資產市場估值的其中一個重要因素。當發達經濟體和亞洲的央
行開始貨幣政策正常化時，由低利率和充足的流動性導致的資產估值上升可
能面臨回調風險。
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