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[Table_Title]  

就地过年：无需过度关注的

扰动 
 [Table_Summary]  

“就地过年”对第二产业影响偏正面，对第三产业各行业影响不一。综合

看，对一季度 GDP 影响有限，我们维持一季度 GDP 同比增长 18.5%的

预测。 

 相较于支出法，从生产法角度度量“就地过年”对一季度 GDP 的影响是

相对合适的角度。 

 在 GDP 各行业中，农林牧渔业、金融业、房地产业、信息传输软件和信

息技术服务业基本不受“就地过年”影响；“就地过年”对工业和建筑

业有正面影响，批发零售业以及交通运输仓储邮政业兼具生产服务和生

活服务特征，“就地过年”影响较为复杂，总体影响微弱；“就地过年”

对住宿和餐饮业以及租赁和商务服务业有负面影响。综合看，对一季度

GDP 影响有限，我们维持一季度 GDP同比增长 18.5%的预测。 
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1 月 25 日，中共中央办公厅、国务院办公厅印发《关于做好人民群众就地过年服务保障工作的通知》。

“就地过年”成为 2021 年疫情背景下相当多数人的选择。那么，“就地过年”对一季度宏观经济将

产生怎样的影响？ 

 

生产法还是支出法？ 

考察“就地过年”对一季度宏观经济的影响，首先面临的是从哪一个角度考察的问题。一方面，可

以从生产法 GDP的角度，考察“就地过年”对国民经济各行业的影响；另一方面，也可以从支出法

GDP 的角度，分别考察“就地过年”对最终消费支出、资本形成总额和货物与服务净出口三大需求

的影响。 

我们认为，相较于支出法，生产法可能是相对合适的角度。原因在于，第一，统计局公布的季度 GDP

本身就是生产法 GDP，支出法 GDP 只有年度数据，缺乏季度数据。第二，从季度的角度看，我们只

能获得近似的货物与服务净出口数据，但货物与服务净出口基本不受“就地过年”的影响。第三，

消费方面，尽管可以获得居民消费支出数据，但因缺乏政府消费支出数据，很难完全度量对消费支

出的影响，而社会消费品零售总额也并不等于最终消费支出；如果说消费仍有方法近似，但资本形

成总额基本无法用固定资产投资去近似。因此，从需求端去度量“就地过年”的影响误差较大。 

 

从 GDP 各行业拆解“就地过年”的影响 

目前的 GDP统计中，共包含以下行业：农林牧渔业、工业、建筑业、批发零售业、交通运输仓储邮

政业、住宿和餐饮业、金融业、房地产业、信息传输软件和信息技术服务业、租赁和商务服务业，

以及其他行业。各行业 2020 年一季度在 GDP中占比如图表 1 所示。 

 

图表 1. 各行业 2020 年 Q1 占比 
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资料来源：万得，中银证券 

 

基本不受“就地过年”影响的行业 

我们认为，农林牧渔业、金融业、房地产业、信息传输软件和信息技术服务业受就地过年影响较小。

就地过年的宏观影响，主要来自人员流动对行业休假和复工以及对消费的影响，上述行业基本不受

人员流动影响，对此，可以参考 2020 年二季度 GDP各行业增速情况。2020 年二季度，国内疫情防控

处于总体得到控制，但各地仍有零星病例的状况，与目前的情形相似。可以看到，上述行业增速基

本都已回到往年的正常增速。此外，其他行业因具体内涵并不明确，在此也不加讨论。 
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图表 2. 2020 年二季度各行业 GDP 增速 
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资料来源：万得，中银证券 

 

工业与建筑业 

“就地过年”对工业和建筑业的影响主要体现在对复工的影响。从历史情况看，春节对工业生产的

影响大致从春节前两周开始，到春节后三至四周逐渐恢复正常。从六大电厂日均耗煤量数据看，如

果以春节前第二周平均耗煤量作为基准，春节当周大致耗煤量降至 50%—60%，到节后第三周逐渐恢

复到 80%—90%。考虑到春节后天气转暖，大致可以认为，节后第三周工业生产逐步恢复到节前水平。 

 

图表 3. 历年春节前后六大电厂日均耗煤量（以春节前第二周为 100） 
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注：-2 代表春节前第二周，-1代表春节前一周，0代表春节假期，1代表春节后第一周，以此类推。 

资料来源：万得，中银证券 

 

在“就地过年”的情况下，预计工业复工加快，我们假定就地过年导致工业生产在节后第二周就恢

复到正常水平，以日均耗煤量体现工业生产，按 2014—2019 年平均水平计算，则春节后四周日均耗

煤量提升约 15%，考虑到这段时间在一季度占比不到 1/3，且春节前后工业生产水平总体低于一季度

均值，估算对工业增加值的提升在 4%—5%。我们此前预测一季度工业增加值增速在 20%—25%之间，

因此，“就地过年”对工业增加值增速的正面影响不到 0.2个百分点，影响较为微弱。 

“就地过年”对建筑业的影响类似于工业，主要也是来自复工的加快。但 1 月非制造业 PMI 数据显

示，在建筑业商务活动并未明显减弱的情况下，建筑业从业人员明显低于历史同期。说明在疫情影

响下，可能部分建筑企业采取了提前放假的形式。在此情形下，春节复工后能否导致建筑业增速迅

速回升仍存在问题。我们预计，即使复工有所加快，对建筑业的影响也同样较为微弱。 



 

2021 年 2 月 5 日 就地过年：无需过度关注的扰动 4 

图表 4. 2021年 1 月建筑业从业人员明显低于历史同期 
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资料来源：万得，中银证券 

 

交通运输仓储和邮政业 

交通运输业兼具生产与生活服务业特征。就地过年毫无疑问，对客运部分将造成明显冲击，而考虑

到 2020年疫情对交通运输业的影响是在春节假期期间才明显体现，节前客运数据的下降将更为明显。

据官方数据，春运前两日，全国发送旅客较 2019 年和 2020 年同期降幅均在 70%以上。然而，考虑到

复工的提前，交通运输业中货运的部分反而会受到正面影响。 

从现有数据看，我们无从区分行业增加值中货运与客运的比重，只能借助现有数据进行估算。从铁

路总公司年报中，我们可以得出，近年来铁路运输中，客运收入与货运收入占比大致是 55:45。而从

交通运输业整体看，公路在客运和货运方面均为主力，水运则以货运为主，民航相对以客运为主。

综合起来，我们大致可以得出结论，交通运输业增加值货运部分比重与客运部分比重相差不大。 

 

图表 5. 铁路 2017—2019 年客运与货运收入分布 
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资料来源：铁路总公司，中银证券 
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图表 6. 2019 年客运量分布  图表 7. 2019 年货运量分布 
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资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券 

 

如果基于这一判断，综合考虑“就地过年”对交通运输仓储邮政业增速的正面和负面影响，正负抵

消后，我们认为影响有限。 

批发零售业 

批发零售业同样兼具生产服务业和生活服务业的特征，相对而言，批发业针对的更多是企业，零售

业针对的更多是终端消费。由于我们无从取得批发和零售业 GDP的详细数据，我们参考限额以上批

发和零售业情况尝试做一区分。从主营业务收入看，批发业大致占批发与零售合计的 80%；从主营

业务利润看，批发业大致占批发与零售合计的 65%—70%。考虑到 GDP 是增加值的概念，其核算范

围应介于利润和收入之间，与利润更为接近，我们估算批发零售业 GDP 中大约 70%—75%来自生产

服务，大约 25%—30%来自生活服务。基于上述判断，“就地过年”导致的提前复工对批发零售业总

体影响可能偏正面。 

 

图表 8. 批发与零售业主营业务收入与利润 
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资料来源：万得，中银证券 
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住宿和餐饮业以及租赁和商务服务业 

“就地过年”对春节期间消费无疑构成负面影响，参考 2020 年二季度，即疫情总体得到控制，但各

地仍有零星病例发生的情况，疫情对住宿和餐饮业以及租赁和商务服务业影响较为明显。2020 年二

季度，GDP 各行业中，除了其他服务业，仅有上述两个行业仍维持负增长。不过，一来“就地过年”

主要影响春节假期期间消费，对一季度整体影响有限。以 2019 年为例，春节期间餐饮零售总额 10050

亿元，占一季度社零总额比重为 10.3%，考虑到其中还有相当部分属于零售收入，对餐饮业的影响更

低。如果我们假定春节期间餐饮较正常时间缩减 50%，对收入的影响比例和对增加值的影响比例相

仿，则就地过年对一季度餐饮增加值的影响大致 5%。租赁和商务服务业缺乏具体数据，单可以假设

其影响不会强于住宿和餐饮业。二来，上述两个行业在 2020 年一季度 GDP 中占比合计仅 4.8%，即使

因“就地过年”导致其一季度增加值缩减 5%，对 GDP 的影响也仅不到 0.3 个百分点。 

 

小结：“就地过年”的扰动对一季度 GDP 影响有限 

综上所述，在 GDP 各行业中，农林牧渔业、金融业、房地产业、信息传输软件和信息技术服务业基

本不受“就地过年”影响；“就地过年”对工业和建筑业有正面影响，对批发零售业以及交通运输

仓储邮政业影响较为复杂，总体影响微弱；对住宿和餐饮业以及租赁和商务服务业有负面影响。但

综合看，对一季度 GDP影响有限，我们维持一季度 GDP 同比增长 18.5%的预测。 
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