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h[Table_Main] 
从北京到南京，历数各省局部疫情的经济影响 
观点 

 国内局部地区疫情反扑正成为影响宏观预测的因素之一。自去年初疫情
首次爆发后，2020 年 3 月至今国内有 8 个省份/直辖市（包括北京、新
疆、河北、黑龙江、吉林、广东、云南、江苏）先后经历了疫情反弹（图
1、表 1）。尽管局部疫情反弹对经济运行的影响远不如首次爆发时的严
重，但鉴于这种情况正趋于常态化，本文梳理了历次局部疫情反弹对经
济的影响，以作为对后续判断经济前景的参考。 

 根据疫情的扩散范围和传播病例数，我们将这 7 次疫情反弹分为三类：
（1）跨省传播：例如今年 1月在河北、黑龙江、吉林，7月在江苏、湖
南等地爆发的疫情，均为跨省传播，累计传播人数 500 人以上；（2）省
内多市传播：例如今年 5月底广东疫情，传播范围主要在广东省内的广
州、深圳、佛山、东莞等市，累计传播人数 170 人；（3）市内传播：例
如 2020年 5月北京市疫情，2020年 7月新疆疫情传播范围主要集中在
乌鲁木齐市内、10 月传播范围主要为喀什地区，2021 年 3 月底及 7 月
云南疫情传播范围主要集中在瑞丽市内，累计传播人数 70~830 人不等。 

 从经验来看，局部疫情对工业生产扰动有限。由于工业生产活动不依赖
于社交距离，因此在疫情反扑的省份，工业生产受影响程度较轻。如图
2所示，长春市、哈尔滨市工业增加值累计同比在疫情发生次月便开始
回升，乌鲁木齐市工业增加值累计同比在疫情发生后的第三个月开始回
升。从各市横向比较来看（图 3），长春市、乌鲁木齐市 2021年 6月工
业增加值累计同比甚至处于领先水平，可见局部疫情对当地工业影响程
度较轻、影响时间较短。 

 局部疫情显著抑制当地居民出行，进而影响当地消费。以地铁客运量和
交通拥堵指数作为居民出行的观察指标，广州、南京在疫情反弹后的一
个月内均出现地铁客运量的显著下滑（图 4），各市交通通常在疫情反弹
后的 2个月左右恢复至疫情前水平（图 5）。与之相对应的，疫情发生 1-

2个月后当地（如北京、广州、乌鲁木齐）社零同比开始恢复（图 6）。
但与 2019年同期相比，经历了疫情反弹的省市消费恢复程度相对落后，
哈尔滨、石家庄、乌鲁木齐市尚未恢复至疫情前水平（图 7）。 

 局部疫情导致当地居民储蓄率暂时性升高。以北京和吉林省为例，2020
年 6 月北京市疫情反弹后，居民储蓄率从 44%（2020 年 1-3 月）升至
46%（2020年 1-6月）；2021年 1月吉林省疫情反弹后，居民储蓄率从
35.3%（2020年）升至 38.3%（2021年 1-3月）。由于局部疫情在短时间
内得到控制，1-2 个季度后当地居民储蓄率便出现回落。但当前来看，
上述地区居民储蓄率与 2019 年相比仍显著偏高（图 8，图 9），我们认
为主要受可支配收入恢复迟缓所制约（图 10）。 

 综上，（1）局部疫情对当地工业和消费均形成一定冲击，其中对消费冲
击程度大于工业。（2）局部疫情对当地工业和消费的冲击都是暂时性的，
持续时间为 1-2 个月。（3）与 2019 年同期相比，发生局部疫情的省份
消费恢复程度落后，工业则不存在这一问题，我们认为主要原因在于局
部疫情反弹制约了居民储蓄率回落的空间，同时居民可支配收入距潜在
增长水平的差距仍存。 

 风险提示：病毒变异导致局部疫情控制难度加大、政策变化超出预期 
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图 1：2020 年至今疫情先后在八个省份（直辖市）局部反弹 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

表 1：2020 年至今疫情先后在八个省份（直辖市）局部反弹 

序号 
传播

类型 
时间 

持续

天数 

省份/

市 

单日新增本土确诊

病例最高值 

累计新增本

土确诊病例 
主要防控措施 

1 
市内

传播 

2020.06.11-

2020.07.05 
25 北京 36 335 

（1）全市所有社区（村）采取

二级应急响应 

（2）对所有小区全面实行严

格封闭式管理 

（3）对所有农贸市场、餐饮

店、食堂等全面核酸检测 

2 
市内

传播 

2020.07.16-

2020.08.15 
31 新疆 112 827 

（1）新疆昌吉所有运营车辆

暂停营运，一线全体干部职工

全员做核酸检测 

（2）乌鲁木齐全市进入疫情

防控战时状态 

3 
市内

传播 

2020.10.27-

2020.11.05 
10 新疆 23 78 新疆喀什全员核酸检测 
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4 
跨省

传播 

2021.01.02-

2021.02.03 
33 河北 90 941 

（1）全国多数省份倡议“就地

过年” 

（2）河北进入疫情防控战时

状态，石家庄、邢台和廊坊封

锁 

5 
跨省

传播 

2021.01.11-

2021.02.06 
26 黑龙江 68 638 

黑龙江王奎县封城，进入“应

急模式” 

6 
跨省

传播 

2021.01.16-

2021.02.05 
22 吉林 67 416 吉林限制春节人口流动 

7 
市内

传播 

2021.03.30-

2021.04.08 
10 云南 15 84 

3 月 14 日以来自瑞丽市入(返)

昆人员，主动向所在社区报备

相关情况 

8 
省内

传播 

2021.05.21-

2021.06.21 
32 广东 20 170 

（1）广州暂停了重点地区的

娱乐场所、餐饮和市场 

（2）东莞封锁了 13 个重点区

域 

9 
市内

传播 

2021.07.04

至今 
40+ 云南 15 114+ 

所有人员非必要不进出瑞丽，

组织开展全员核酸检测 

10 
跨省

传播 

2021.07.21-

至今 
23+ 江苏 61 760+ 

（1）南京限制公共活动、餐饮

服务和娱乐活动 

（2）南京、扬州暂停进出境高

速公路交通，部分地区暂停公

共交通服务 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图 2：疫情发生 1-2 个月后当地工业增加值开始恢复                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                         
图 3：发生过局部疫情的吉林长春、新疆乌鲁木齐工业

增加值累计同比领先于其他省会城市 

 

 

 

备注：M0为该地发生疫情前月，M1为发生疫情当

月，以此类推，下同；2021年使用两年复合增速 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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图 4：疫情反弹对当地居民出行形成明显抑制 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图 5：局部疫情反弹后，当地市内交通需要 2 个月左右时间才能恢复至疫情前水平 

 

备注：Day0为该地区局部疫情反弹周期中出现第一例确诊病例的日期 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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图 6：疫情发生 1-2 个月后当地社零同比开始回升                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                         图 7：发生过局部疫情的省会城市消费恢复相对落后 

 

 

 

备注：乌鲁木齐市因数据按季度公布，故相应使用疫情

前季、当季等；2021年使用两年复合增速 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图 8：2020 年 6 月疫情导致北京居民增加防御性储蓄  图 9：2021 年 1 月疫情导致吉林省居民增加防御性储蓄 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图 10：全国城镇居民可支配收入恢复迟缓 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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