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⚫ 疫情反弹对局部线下消费、生产投资有影响，但对全国总量经济扰动有限 

新年伊始，部分省份疫情反弹，全国本土新增病例连续多日突破 100 例，呈现

“多地局部暴发和零星散发状态”。近日我国本土确诊病例快速攀升，1 月 14 日

新增本土确诊病例 135 例，已超过 7 月底疫情反弹的峰值。2020 年 12 月以来的

疫情反弹，均为境外入境人员或被污染的冷链进口物品引发。其中，在河北、黑

龙江省出现疫情的“局部暴发”，北京、陕西、山西等省市则呈现“零星散发”。 

近期疫情反弹，主要集中在华北和东北，并波及农村地区；疫区采取封城封村、

集中隔离等举措，加强防控。河北石家庄、黑龙江绥化、四川成都等地疫情，均

发生在农村地区或城乡结合部，防控难度较大。面对疫情反弹，疫区防控举措快

速升级，全国中高风险地区增加至 70 个以上，河北石家庄、邢台、廊坊，黑龙

江绥化等地实行封城管理。非疫区对人员流动、货物检疫等，也加大管控力度。 

伴随防疫举措加强，河北疫区及周边省份物流运输明显回落；居民的线下消费行

为或受到阶段性压制。“封城”等举措对货物和人员流动的影响最为直接，1 月 6

日以来，河北公路货运量快速回落，降至不足 2019 年日均值的 15%；周边省份，

如北京、山西、天津等也回落明显。全国电影票房等线下消费重回负增长；2020

年 7-8 月疫情反弹时期的数据显示，线下消费受疫情影响，或可持续 1 个季度。 

疫情的局部暴发，对当地的生产、投资也会形成一定冲击，人员密集型行业受影

响相对较大。新疆 2020 年 7-8 月疫情局部暴发期间，工业增加值和固定资产投

资，增速分别较 6 月下滑 9.5 和 11.7 个百分点。轻工业、建筑业、服务业等人员

密集型行业，增速降幅较大。此外，运输约束对工业生产也有扰动，比如近期河

北部分钢企受疫情影响原料运输受阻，出现焦炭库存紧张、钢厂闷炉减产的局面。 

但从总量来看，本轮疫情反弹波及的地区经济占比较低、疫情防控效率很高，对

全国经济或扰动有限。本轮疫情反弹较为集中的地区，石家庄、绥化、邢台、顺

义等，GDP 合计仅占全国的 1.1%。且相关地区疫情防控效率很高，在出现聚集

性疫情后，石家庄等相继封城，连续进行多轮核酸检测，部分村镇居民集中隔离。

在高强度的防疫举措下，1 月 14 日之后全国本土新增确诊病例便已连续回落。 

⚫ 高频数据：蔬菜和猪肉价格均上涨，人民币对美元贬值，商品价格多数下跌 

【通胀观察】蔬菜和猪肉价格均明显上行。农业部 28 种重点监测蔬菜平均批发

价上涨 6.6%，至 5.95 元/公斤；猪肉平均批发价上涨 2.9%，至 47.58 元/公斤。 

【汇率表现】美元指数上涨，人民币对美元贬值。上周人民币对美元贬值 0.05%，

美元兑人民币汇率周五收于 6.48；美元指数收于 90.79、周环比涨幅为 0.80%。 

【大宗商品】商品价格多数下跌，贵金属指数领跌。上周南华商品综合指数下跌

2.1%，贵金属领跌，跌幅为 4.0%。其中，白银、锌等周环比跌幅较大、超过 6%。 

⚫ 风险提示：疫情反弹超出预期。     
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1、 疫情反弹的经济影响 

事件： 

河北省卫生健康委 1 月 14 日通报，河北省新增 1 例新冠肺炎死亡病例。 

（资料来源：新华网） 

 

点评： 

新年伊始，部分省份新冠肺炎疫情出现反弹，单日本土新增病例已超过 2020 年

7 月，全国呈现“多地局部暴发和零星散发状态”1。年初以来，我国新增本土确诊

病例快速攀升，1 月 14 日单日新增本土确诊病例 135 例、超过此前 7 月底疫情反弹

时期的峰值，并时隔 9 个月，再次出现新增死亡病例2。当前我国疫情在河北、黑龙

江呈现“局部暴发”，在广西、陕西、山西等多个省份出现“零星散发”。 

图1：年初以来，我国新增本土确诊病例快速攀升  图2：河北、黑龙江“局部暴发”，其余各省“零星散发” 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

进入秋冬季以来，全球疫情“二次暴发”背景下，我国面临的疫情输入压力明

显增大，并引发本土疫情的传播。伴随北半球进入秋冬季节，全球疫情扩散加快，单

日新增确诊病例数量突破 80 万例。2020 年 4 季度，我国日均境外输入病例达 15.3

例，较 3 季度均值（10.3 例）增加近 50%。同时，从海外进口的冷链产品也加大疫

情传播风险。根据通报，2020 年 12 月以来的疫情，“均为境外入境人员或被污染的

冷链进口物品引发，隔离场所管理不规范、接触进口冷链物品工人防护不到位等是

重要原因”。 

 

 

 

 
1 2021 年 1 月 13 日，国务院联防联控机制新闻发布会表示，“当前我国呈现多地局部暴发和零星散发状态，这是入冬后全球各地疫

情大幅度上升后，对我国外防输入造成疫情防控巨大压力的一种反映”。 
2 根据国家卫健委信息，上一例新增死亡病例为 4 月 14 日的湖北病例，后 5 月 16 日辽宁调增一例死亡病例，未算作新增死亡病例。 
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图3：秋冬季以来，海外疫情扩散加速  图4：我国持续面临疫情的输入压力 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

近期本土疫情的反弹，主要集中在华北和东北、区域性影响较大，并呈现出郊

区和农村快速传播的特征、防控难度上升。从区域分布来看，12 月以来的疫情主要

出现在河北、黑龙江、辽宁、北京等省，陕西、山西、天津、内蒙古等也有零星散发

病例。不同以往，近期聚集性疫情波及到农村地区，河北石家庄、黑龙江绥化、四川

成都等地疫情均发生在农村地区或城乡结合部，北京顺义、怀柔等病例也是在市郊。 

图5：2020 年 12 月以来，我国新增本土病例分布集中  图6：华北和东北是近期疫情的主要集中地 

 

 

 

数据来源：国家卫健委、开源证券研究所  数据来源：国家卫健委、开源证券研究所 

 

政策积极应对、快速响应，疫区采取封城封村、集中隔离等举措，非疫区也加

强人员流动管理。面对疫情的再度反弹，疫情防控举措快速升级，有 2 个地区被升

级为高风险地区，中高风险地区数量合计超过 70 个。河北石家庄、邢台、廊坊，黑

龙江绥化等地实行“封城”管理，多个疫情地区对居民进行全面检测、集中隔离。非

疫区也加强管控，对人员流动、货物检疫等加大管理力度。 
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图7：年初至今，中高风险地区数量明显增加  表1：本土确诊病例相关地区疫情防控举措 

 

 

 

数据来源：中国政府网、开源证券研究所  资料来源：各地方政府、开源证券研究所 

 

伴随防疫举措加强，河北等疫区的运输受到明显影响，周边区域的物流也相应

回落。“封城”等举措对货物和人员流动的影响最为直接，1 月 6 日以来，河北公路

货运量快速回落，降至不足 2019 年日均值的 15%。其中，石家庄、邢台、廊坊等 3

个封城的市降幅最大，其他城市如唐山、秦皇岛等，受影响相对较小。周边地区也受

扰动，如北京、山西、天津等省份，1 月 14 日公路货运量，较 1 月 5 日分别下降 28%、

24%、16%。此外，人员流动也有回落，从城市拥堵延时指数可以获得印证。 

图8：河北及周边部分省份物流受到影响  图9：河北省主要疫情城市客流量大幅下降 

 

 

 

数据来源：G7、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

疫情的阶段性反弹，对当地居民消费也会形成一定冲击，尤其是线下消费行为，

或受到阶段性的压制。以 2020 年 7-8 月为例，当时的疫情反弹，对新疆 3 季度的消

费形成明显拖累。根据季度数据推算，2020 年 3 季度新疆社会消费品零售总额同比

下滑 20.3%，降幅较 2 季度扩大了 18.5 个百分点。从物价等数据表现可以看出，部

分线下为主的消费，在当地疫情收尾后受到的影响仍可延续 2-3 个月。近期疫情反弹

后，全国观影人次等线下消费数据已经出现回落，疫情影响或已显现。 
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全国中高风险地区数量

中风险地区数 高风险地区数

（个）

省市 城市 防疫管制举措

河北
石家庄

全域实行封闭管理，人员、车辆非必要不外出，病例较多的地村实
行集中隔离。

邢台 全域实行封闭管理，人员、车辆非必要不外出。
廊坊 全域实行封闭管理，人员、车辆非必要不外出。

辽宁
沈阳

中风险地区居家隔离，不得外出，非必要不离沈，其他地区人员非
必要不离沈。

大连 非必要不要离开大连，如的确需要离开的需要7天内的核酸阴性证明。

北京

顺义
在第二次全员核酸检测结果未确认之前，顺义全区农村地区实行封
闭式管理。

朝阳
对入境人员实行14天集中隔离医学观察后，再进行7天居家隔离观察
和7天社区健康监测。

怀柔 重点地区返怀人员进行检测并居家隔离。

黑龙江

绥化 对望奎县实行封城，所有小区村屯封闭管理。

黑河
开展全员核酸检测和重点人群二次核酸检测，将确诊病例和无症状
感染者居住的小区以及去过的场所实施精准隔离管控。

哈尔滨
境外抵（返）哈人员一律实行“14+7”隔离医学观察措施，国内中
高风险地区抵（返）哈人员一律实行14天社区健康管理措施。

四川 成都
境外人员持续落实“14+7+7”隔离政策，加强中高风险区域来(返)

蓉人员排查，加强外出务工就学返蓉人员疫情防控。
山西 晋中 即日起开展全员核酸检测，对入境道路实施管控。
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图10：3 季度新疆消费当季增速下滑超过 18.5 个百分点  图11：近期部分线下消费已出现一定回落 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：艺恩、开源证券研究所 

 

交通物流、居民消费等扰动下，疫情对 CPI 的影响较为分化，农副食品价格在

疫情初期出现跳升，线下消费、生活服务等价格或有所回落。疫情防控加强对交通

物流的管理，通常带来农副食品等价格上涨。比如 2020 年 8 月新疆的食品烟酒类

CPI 增速，较 6 月抬升了 2 个百分点，大幅高于全国同期的增速抬升幅度；1 月 7 日

之后，北京的猪肉、白菜等价格也出现跳升。同时，线下消费承压，相关商品和服务

价格有所回落，在 CPI“其他用品和服务”项表现明显。 

图12：2020 年 7-8 月新疆疫情，对当地物价有所扰动  图13：河北疫情初期，周边地区农副食品价格出现跳升 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

疫情的局部暴发，对当地的生产、投资形成一定冲击，轻工业、建筑业、服务业

等人员密集型行业受影响较大。从 2020 年 7-8 月新疆疫情的局部暴发来看，生产和

投资均会受到一定冲击，比如 8 月工业增加值增速较 6 月下滑 9.5 个百分点、固定资

产投资增速下滑 11.7 个百分点。增速降幅较大的行业，如轻工业、建筑业、部分服

务业，均指向人员密集型行业。此外，运输约束对工业生产也有扰动，近期唐山地区

部分钢企受疫情影响原料运输受阻，出现焦炭库存紧张、钢厂闷炉减产的局面。 
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图14：2020 年 7-8 月新疆疫情对当地生产活动影响明显  图15：工业生产、固定投资等经济活动均受影响 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

图16：2020 年 7-8 月疫情影响下，新疆工业生产回落  图17：运输制约下，华北部分钢厂出现焦炭库存紧张 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

但从总量来看，本轮疫情反弹波及的地区经济占比较低、疫情防控效率很高，

对全国经济或扰动有限。本轮疫情反弹较为集中的地区，石家庄、绥化、邢台、顺义

等，GDP 合计仅占全国的 1.1%。且相关地区疫情防控效率很高，在出现聚集性疫情

后，石家庄等相继封城，连续进行多轮核酸检测，部分村镇居民集中隔离。在高强度

的防疫举措下，1 月 14 日之后全国本土新增确诊病例便已连续回落，后续对全国经

济的扰动不大。 

表2：本土确诊病例相关城市占全国比例不大3 

省市 城市/市区 现有确诊人数 人口规模(万人) 经济体量(亿元) 占本省 GDP 比重 占全国 GDP 比重 

河北 

石家庄 666 1103.1 5809.9 16.6% 0.6% 

邢台 48 739.5 2120.0 6.0% 0.2% 

廊坊 1 492.1 3196.0 9.1% 0.3% 

辽宁 
沈阳 14 831.6 6470.3 26.0% 0.7% 

大连 5 598.7 7001.7 28.1% 0.7% 

 
3 人口及经济数据均为 2019 年数据。 
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