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新冠疫情对市场影响评估 ——

短期是巨大冲击，但砸下来就是“黄金坑”
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新冠疫情冲击下，春节期间全球资本市场“一地鸡毛”
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新冠疫情对宏观经济的影响分析
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疫情将拖累宏观经济，尤其是对第三产业的影响最大

⚫ 2000年—2007年，国内经济快速增长，SARS疫情短期对经济形成拖累，但不改长期经济向好的趋势。

⚫ 在疫情全面爆发以及国家全力应对阶段，2003年二季度GDP增速下滑2个百分点。但从三季度开始，经济重新恢复增长。

⚫ 随着SARS疫情在7月份基本被控制，第一产业和第二产业在三季度快速恢复，而第三产业于四季度才消化疫情的负面影响。

⚫ 当前第三产业占GDP的比重明显高于2003年，且当前经济正处于下行周期之中，仍面临一定的下行压力，而2003年整个经济

处于“投资热”阶段，经济增长势头较好。基于前后两次疫情所处的环境不同，我们认为本次新冠疫情对于经济的负面冲击要

相对大于2003年SARS期间。

资料来源：Wind，信达期货研发中心
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消费遭受重创，企业生产受拖累，对投资也将产生负面影响

⚫ SARS时期，消费遭受重

创，企业生产受拖累，投

资和出口所受影响并不显

著

⚫ 本次疫情恰逢春节，疫

情影响节后复工，对消费、

工业生产的负面冲击更大，

对投资也会产生负面影响。

⚫ 当前消费对于GDP的贡

献显著高于投资，预计本

次疫情对经济的负面影响

相对大于SARS时期。
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资料来源：国家统计局，信达期货研发中心

分行业来看，交运和住宿餐饮等服务性行业所受影响最大

⚫ 分行业来看，SARS疫情对于各行业而言也呈现为短期的负面冲击，且交运和住宿餐饮等服务性行业所受影

响最大。

⚫ 与2003年相类似，本次疫情期间限制出行以及集会聚餐，预计交运和住宿餐饮行业仍将面临较大的负面冲

击。此外，本次疫情爆发期恰逢春节，预计这两个行业所受负面影响要大于SARS时期。
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细分行业消费出现分化，疫情期间医药类消费增速上升更为显著

行业 零售额:粮油、食品、饮料、烟酒类:累计同比 零售额:肉禽蛋类:累计同比 零售额:饮料类:累计同比 零售额:烟酒类:累计同比 零售额:服装鞋帽针纺织品类:累计同比

4月较3月下降百分点 -0.3 -1.7 -1 -2 -0.7

5月较4月下降百分点 -0.5 -4.9 -1.7 -1 -2.3

行业 零售额:服装类:累计同比 零售额:化妆品类:累计同比 零售额:金银珠宝类:累计同比 零售额:日用品类:累计同比 零售额:体育、娱乐用品类:累计同比

4月较3月下降百分点 -1.1 0.1 -2.6 2.7 -1.1

5月较4月下降百分点 -3.4 -1 -4.3 -0.2 -0.8

行业 零售额:书报杂志类:累计同比 零售额:家用电器和音像器材类:累计同比 零售额:中西药品类:累计同比 零售额:文化办公用品类:累计同比 零售额:家具类:累计同比

4月较3月下降百分点 -6.3 1.5 2.3 -4.4 -5.2

5月较4月下降百分点 -1.6 -1.2 0.3 -1.6 1.1

行业 零售额:通讯器材类:累计同比 零售额:石油及制品类:累计同比 零售额:建筑及装潢材料类:累计同比 零售额:汽车类:累计同比 零售额:其他类:累计同比

4月较3月下降百分点 -12.1 -6.1 20.4 -6.3 5.4

5月较4月下降百分点 -3.2 -3.6 1.1 -7.3 -2.8

⚫ SARS期间，多数行业消费增速均出现下降，而医药类消费增速显著改善。其中，建筑装潢和家电等地产后

周期消费的显著改善主要源于地产竣工高峰，与疫情无关。

资料来源：Wind，信达期货研发中心
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2003年“非典疫情”影响下市场走势复盘
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