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疫情影响的“强”与“弱” 
 

“见微知著”系列第 32 期：伴随疫情加快扩散，多地强化疫情管控，对线下消费
活动的影响增强、对人流的影响明显大于物流；地产链及出口表现依旧低迷。 

 多地强化疫情管控，对线下消费活动的影响增强、对人流的影响大于物流 

全国疫情快速扩散，影响地区明显多于 4 月疫情，但受疫情影响地区的 GDP 占

比低于上轮。目前全国单日新增感染人数已超 3.9 万人、超过 4 月全国性疫情单

日新增感染高点；上轮疫情受影响的地区更多集中在东部，累计感染超 5000 人

的地区包括上海、吉林等 5 个地区，感染人数前 9 个地区 GDP 占比达 47%；但

本轮疫情广东、重庆、新疆等 9 地累计感染超 5000 人，GDP占比为 30.3%。 

疫情扩散风险加大下，部委要求尽快遏制疫情扩散蔓延，多地强化疫情管控措

施。本周国务院联防联控召开发布会，相较之前表态，本轮表态更注重强调“坚

决克服麻痹松懈心理”、“该管住的要坚决管住”。北京、上海等多地执行“三

天三检”；同时多地根据疫情形势强化管控措施，比如：上海要求抵沪不满 5 天

者不得进入餐饮等公共场所，广州多区经营场所暂停营业、严格限制人员流动。 

疫情管控措施强化对部分地区物流影响有所增强，但物流总体回落幅度不及 4 月

疫情。本周高速公路货车通行明显回落、较上周下降 4.2%，各省高速公路关停服

务区占比提升至 0.7%、但远低于 4 月的 26.4%；全国整车货运流量较前周回落

1.6%，受疫情影响较大地区回落显著，重庆、湖北分别较前周回落 25%、16%；

相较而言，本轮疫情货运流量回落有限、下降 9%、回落幅度低于 4 月的 39%。 

相较之下，疫情散发对人流的影响更为显著，跨区、市内人员流动明显回落。本

周，全国样本城市地铁客运量较上周下降 12%，各线城市出行恢复强度延续低

迷、近两周回落 2.4 个百分点，11 月各线城市商圈客流恢复强度明显回落，全国

迁徙规模指数较上周下降 8.3%、仅为去年同期的 70%。人流回落进一步拖累线

下消费，代表连锁餐饮全国流水恢复强度延续低迷、仅为去年同期水平的 59%。 

 工业生产活动分化，上游投资需求、地产销售持续走弱，外贸活动加快回落 

工业生产活动有所分化，上游投资需求持续走弱。本周全国高炉开工率较上周回

升 0.7 个百分点至 77%，沥青开工率止跌回升、较上周增加 1.4 个百分点至

46%，但水泥开工较上周下降 0.6 个百分点至 45%；但建筑钢材成交较上周下降

7%，钢铁表观消费量较上周减少 5%，水泥出货较上周下降 7 个百分点至 55%。 

地产销售延续低迷下，融资利好政策频出，但政策加码的落地效果仍需跟踪。11

月 30 大中城商品房成交同比回落 21%、较 10 月同比降幅走扩 1.6 个百分点，二

线城市降幅走扩 6.7 个百分点拖累整体表现。地产低迷下，政策支持力度进一步

加大，11 月 21 日央行表示向商业银行提供 2000 亿元免息再贷款，11 月 24 日

“金融 16 条”正式出台，六大行对房企信贷融资授信总额度已超 1.2 万亿元。 

八大枢纽港口空箱回流同比增长、出口集装箱运价持续下行、韩国出口显著回

落，均指向 11 月外贸活动或加快走弱。11 月中旬，八大枢纽港口外贸集装箱吞

吐同比增长 5.2%，其中空箱回流同比增长、外贸重箱同比下降；本周美西、欧洲

航线出口运价指数较上周回落 4.6%、8.7%；11 月中上旬韩国出口回落 16.7%。 

风险提示：疫情反复，数据统计存在误差或遗漏。 
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一、物流人流追踪：多地强化疫情管控，疫情对人流影响大于物流 

全国本土新增感染延续大幅提升，多地疫情持续反复。本周（11 月 20 日

至 11 月 26 日），全国本土新增感染人数（含无症状）19.7 万人、较上周增长

53.2%，本周全国单日新增感染人数已超 3 万人、超过上轮全国性疫情（2 月

19 日至 6 月 14 日）的单日新增感染人数高点。分地区看，全国多数省市新增

感染出现大规模反弹，其中重庆、北京、河北、四川等地疫情持续扩散、分别

较上周增长 123.6%、242.4%、145.4%和 230%，广东疫情形势依旧严峻，但

新增感染人数增幅有所收窄、较上周增长 40.8%。 

图表 1：全国新增新冠感染人数显著抬升  图表 2：全国多地疫情持续性反复 

 

 

 
来源：Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 

不同于上轮全国性疫情，本轮疫情感染地区相较分散、感染人数较多的省

份集中在中西部地区。上轮疫情中（2 月 19 日至 6 月 14 日），累计感染人数

超过 5000 人的地区分别为上海、吉林、河北、山东、辽宁，累计感染人数排

名较前的地区还有江苏、福建、广东、北京，以上九个地区合计 GDP 占全国

GDP 比重达 47.2%。本轮疫情中（10 月 2 日至今），累计感染人数超 5000

人的地区分别为广东、内蒙古、河南、重庆、新疆、甘肃、黑龙江、山西、青

海，以上九个地区合计 GDP 占比为 30.3%、明显低于上轮疫情；同时，相较

上轮疫情，本轮疫情散发更多集中在西部地区。 

图表 3：本轮疫情感染地区更多集中在中西部地区、GDP占比相对较低 

 
来源：Wind、国金证券研究所 

全国高风险地区明显增多，高风险区域数量过千的地区 GDP 占比 37%。

截至 11 月 26 日，全国高风险地区达 27584个，分地区来看，重庆、河北、北

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

0

5,000

10,000

15,000

20,000

25,000

30,000

35,000

1 6 11 16 21 26 31 36 41 46 51 56 61 66 71 76 81 86 91 96 101 106 111 116

(例) (例)当日新增新冠肺炎感染人数(5DMA)

2022第一轮(2022年2月19日开始,左轴) 2022第三轮(2022年10月2日开始，左轴)

2022第二轮(2022年6月19日开始，右轴)

0

10,000

20,000

30,000

40,000

50,000

60,000

广
东

重
庆

北
京

河
北

河
南

四
川

甘
肃

新
疆

内
蒙

古

陕
西

山
西

山
东

青
海

湖
北

黑
龙

江

吉
林

江
苏

天
津

云
南

湖
南

宁
夏

海
南

（人） 新增新冠肺炎感染人数

11月11日-11月17日 11月18日-11月24日

广东

内蒙古

河南

重庆
新疆

甘肃

黑龙江

山西

青海

湖南

四川

河北

北京

云南

陕西

山东

湖北

福建
江苏

天津

安徽

宁夏

浙江

辽宁

西藏

贵州

广西

江西

海南

-2000

-1000

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

7000

8000

-20000 -10000 0 10000 20000 30000 40000 50000 60000 70000 80000

上轮疫情

（2月19日至6月14日）

感染人数（个）

本轮疫情（10月2日至今）感染人数（个）

本轮疫情与上轮疫情各省份感染人数对比

（除上海、吉林）

各省市GDP（亿元）



地产逻辑线系列 

- 5 - 

敬请参阅最后一页特别声明 

 

京、山东等地高风险地区数量较多、分别为 5786、2357、2207、2146 个，合

计 GDP占比达 18.3%，高风险地区数量过千的地区合计 GDP占比达 37%。 

图表 4：高风险区域数量过千的地区 GDP占比达 37% 

 
来源：全国各地区本地宝、Wind、国金证券研究所 

全国疫情大幅扩散下，国务院联防联控要求尽快遏制疫情扩散蔓延，并对

20 条优化措施实施中出现问题进行整改。11 月 22 日，国务院联防联控机制召

开新闻发布会，相较于前期发布会，本次发布会着重强调“坚决克服麻痹松懈

心理、等待观望心态”、“该管住的要坚决管住，该取消的要坚决取消，该落

实的要落实到位”。11 月 26 日，中国疾控中心专家表示，部分地方在落实防

控政策中存在“一封了之”和“一放了之”两种错误倾向，20 条优化措施实施

过程中出现的问题仍需进行整改落实。 

图表 5：国务院联防联控机制要求“不动摇、不走样，尽快遏制疫情扩散蔓延” 

 
来源：中国政府网站、国金证券研究所 
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时 间 主 题 重 点 内 容

2 0 2 2 /9 /8
科 学 精 准 做 好 疫 情 防

控 有 关 情 况

要 毫 不 动 摇 坚 持 “外 防 输 入 、 内 防 反 弹 ”总 策 略 和 “动 态 清 零 ”总 方 针 ， 严 格 按 照 国 家 第 九 版 防 控 方 案 和 “九 不

准 ”要 求 ， 力 求 科 学 精 准 ， 用 最 短 时 间 、 最 小 代 价 控 制 疫 情 。

2 0 2 2 /1 0 /1 3
科 学 精 准 做 好 疫 情 防

控 有 关 情 况

严 格 按 照 第 九 版 防 控 方 案 和 “九 不 准 ”要 求 ， 落 实 属 地 、 部 门 、 单 位 、 个 人 “四 方 责 任 ”， 以 快 制 快 ， 阻 断 疫

情 传 播 ， 牢 牢 守 住 不 发 生 规 模 性 疫 情 的 底 线 ， 最 大 程 度 减 少 疫 情 对 经 济 社 会 发 展 的 影 响 。 要 坚 决 整 治 “

层 层 加 码 ”， 关 心 关 爱 受 到 疫 情 影 响 的 群 众 ， 切 实 保 障 他 们 的 生 活 和 就 医 需 求 。

2 0 2 2 /1 1 /5
科 学 精 准 做 好 疫 情 防

控 有 关 情 况

坚 持 “外 防 输 入 、 内 防 反 弹 ”总 策 略 和 “动 态 清 零 ”总 方 针 不 动 摇 ， 统 筹 疫 情 防 控 和 经 济 社 会 发 展 ， 坚 决 落 实 “

四 早 ”， 做 到 早 发 现 、 快 处 臵 、 防 外 溢 。 要 严 格 执 行 第 九 版 防 控 方 案 和 “九 不 准 ”要 求 ， 提 高 科 学 精 准 防 控

水 平 ， 切 实 保 障 群 众 正 常 生 产 生 活 秩 序 ， 防 止 简 单 化 、 一 刀 切 ， 坚 决 整 治 层 层 加 码 。 对 于 典 型 案 例 ，

国 务 院 联 防 联 控 机 制 将 加 大 通 报 和 曝 光 力 度 。

2 0 2 2 /1 1 /1 2

优 化 调 整 疫 情 防 控 措

施 ， 全 力 抓 好 当 前 疫

情 防 控 处 臵 工 作

二 十 条 优 化 措 施 是 对 第 九 版 防 控 方 案 的 完 善 ， 不 是 放 松 防 控 ， 更 不 是 放 开 、 “躺 平 ”， 而 是 为 了 进 一 步 提

升 防 控 的 科 学 性 、 精 准 性 ， 是 为 了 最 大 程 度 保 护 人 民 生 命 安 全 和 身 体 健 康 ， 最 大 限 度 减 少 疫 情 对 经 济 社

会 发 展 的 影 响 。 要 坚 持 科 学 精 准 ， 立 足 于 防 、 立 足 于 早 ， 以 快 制 快 处 臵 突 发 疫 情 ， 严 防 疫 情 外 溢 扩 散 和 规

模 性 反 弹 。

2 0 2 2 /1 1 /1 7
不 折 不 扣 科 学 精 准 落

实 疫 情 防 控 优 化 措 施

要 坚 定 不 移 坚 持 人 民 至 上 、 生 命 至 上 ， 落 实 “ 外 防 输 入 、 内 防 反 弹 ” 总 策 略 和 “ 动 态 清 零 ” 总 方 针 ， 完 整

、 全 面 、 准 确 理 解 和 把 握 优 化 防 控 工 作 的 部 署 举 措 ， 坚 决 反 对 两 种 倾 向 ， 既 要 持 续 整 治 “ 层 层 加 码 ” ，

防 止 “ 一 封 了 之 ” ， 又 要 反 对 不 负 责 任 的 态 度 ， 防 止 “ 一 放 了 之 ” ， 保 障 好 二 十 条 措 施 不 折 不 扣 落 地 落

实 ， 保 障 好 人 民 群 众 生 命 安 全 和 身 体 健 康 。

2 0 2 2 /1 1 /2 2

不 折 不 扣 落 实 疫 情 防

控 优 化 措 施 ， 全 力 抓

好 当 前 疫 情 处 臵 工 作

坚 决 克 服 麻 痹 松 懈 心 理 、 等 待 观 望 心 态 ， 坚 持 第 九 版 防 控 方 案 和 二 十 条 措 施 不 动 摇 、 不 走 样 ， 立 足 于 防

、 立 足 于 早 、 立 足 于 快 ， 科 学 精 准 做 好 疫 情 防 控 各 项 工 作 。 发 生 疫 情 的 地 区 要 以 快 制 快 开 展 疫 情 处 臵 ， 准

确 划 分 风 险 区 域 ， 有 序 组 织 核 酸 检 测 ， 有 效 管 控 风 险 人 群 ， 严 格 规 范 隔 离 工 作 ， 确 保 属 地 、 部 门 、 单 位 、

个 人 “ 四 方 责 任 ” 落 实 到 位 ， 尽 快 遏 制 疫 情 扩 散 蔓 延 。 要 持 续 整 治 层 层 加 码 ， 该 管 住 的 要 坚 决 管 住 ， 该

取 消 的 要 坚 决 取 消 ， 该 落 实 的 要 落 实 到 位 ， 保 障 好 疫 情 处 臵 期 间 群 众 的 基 本 生 活 和 就 医 需 求 。
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疫情扩散风险持续加大下，全国多地强化疫情管控措施。11 月 21 日，

《新冠肺炎疫情防控核酸检测实施办法》出台，要求疫情存在扩散风险时，疫

情所在区开展“三天三检”，随后北京、上海、深圳、重庆等多地开始执行。

同时，多地根据疫情形势强化管控措施，比如：北京要求进入公共场所查验

48 小时核酸证明，上海要求抵沪不满 5 天者不得进入餐饮、超市等公共场所，

广州多区经营场所暂停营业、严格限制人员流动、实行临时交通管控等。 

图表 6：部分地区根据疫情形势调整防控措施 

 
来源：中国政府网站、地方政府网站、国金证券研究所 

城市地铁客运量加快回落，受疫情影响的城市回落幅度明显加大。本周

（11 月 19 日至 11 月 26 日），全国 26 个样本城市地铁客运量加快回落、合计

较上周下降 11.7%；由于全国多地进一步强化疫情管控措施，受疫情影响较大

的城市对整体拖累明显加大，重庆、武汉、北京地铁客运量分别较上周回落

54.3%、51%、37.7%。 

图表 7：本周，主要城市地铁客运量加快回落  图表 8：受疫情影响较严重的城市地铁客运大幅回落 

 

 

 
来源：Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 

地 区 /文 件 时 间 政 策 内 容

按 照 “ 自 愿 、 免 费 、 即 采 即 走 、 不 限 制 流 动 ” 原 则 ， 面 向 跨 省 流 动 人 员 提 供 “ 落 地 检 ” 服 务 ， 旅 客 需 凭 4 8小 时 内 核 酸 检 测 阴 性 证 明 乘 坐 飞

机 、 高 铁 等 交 通 工 具 。

对 入 住 宾 馆 酒 店 和 进 入 旅 游 景 区 人 员 需 查 验 健 康 码 和 7 2小 时 内 核 酸 检 测 阴 性 证 明 。

发 生 疫 情 后 ， 经 流 调 研 判 ， 疫 情 存 在 扩 散 风 险 时 ， 疫 情 所 在 区 每 日 开 展 1次 全 员 核 酸 检 测 ， 连 续 3次 核 酸 检 测 无 社 会 面 感 染 者 后 （ “ 三 天 三 检

” ） ， 间 隔 3天 再 开 展 1次 全 员 核 酸 检 测 ， 无 社 会 面 感 染 者 可 停 止 全 员 核 酸 检 测 。

根 据 进 返 京 客 流 情 况 ， 适 当 增 设 2 4小 时 核 酸 采 样 点 ， 优 化 核 酸 采 样 点 位 选 址 。

北 京 海 淀 启 动 一 周 居 家 线 上 教 学 。

11月 2 2日 对 所 有 进 返 京 人 员 进 行 落 地 三 天 三 检 。

11月 2 4日 进 入 公 共 场 所 查 验 4 8小 时 内 核 酸 证 明 。

11月 2 5日 北 京 疾 控 表 示 各 区 要 “ 因 区 施 策 ” ， 结 合 区 域 疫 情 防 控 实 际 情 况 科 学 精 准 防 控 。

11月 1 8日 加 强 来 沪 人 员 健 康 管 理 ， 抵 沪 后 2 4小 时 内 未 做 核 酸 赋 黄 码 。

11月 2 2日 暂 停 普 陀 、 虹 口 、 杨 浦 、 宝 山 、 嘉 定 、 松 江 、 青 浦 歌 舞 娱 乐 场 所 营 业 。

11月 2 4日 抵 沪 不 满 5天 者 不 得 进 入 餐 饮 、 超 市 等 公 共 场 所 。

11月 2 6日
进 一 步 加 强 对 外 出 返 回 旅 游 住 宿 业 场 所 入 住 人 员 “ 扫 场 所 码 、 验 健 康 码 ” 管 理 ， 防 止 以 房 卡 查 验 替 代 “ 扫 场 所 码 、 验 健 康 码 ” 管 理 ， 确 保

所 有 入 住 人 员 入 住 期 间 持 续 持 有 72小 时 内 核 酸 检 测 阴 性 证 明 。

天 河 区 暂 停 堂 食 ， 密 闭 、 半 密 闭 场 所 暂 停 营 业 。

白 云 区 21 - 2 5日 全 域 严 格 限 制 人 员 流 动 ， 地 铁 公 交 暂 停 服 务 。

11月 2 5日
天 河 区 、 番 禺 区 、 海 珠 区 等 强 化 部 分 区 域 社 会 面 疫 情 防 控 措 施 ， 主 要 包 括 ： 严 格 限 制 人 员 流 动 、 实 行 临 时 交 通 管 控 、 原 则 上 居 家 办 公 、 住 宿

经 营 场 所 严 格 防 疫 管 理 。

深 圳 11月 2 5日 实 施 “ 三 天 三 检 ” ， 抵 深 健 康 码 标 识 “ 三 天 三 检 三 不 ”

11月 2 2日 重 庆 秀 山 县 所 有 非 保 供 经 营 性 场 所 和 活 动 全 部 暂 停 ， 除 “ 白 名 单 ” 车 辆 外 ， 禁 止 一 切 非 疫 情 防 控 及 非 民 生 保 障 车 辆 上 路 。

11月 2 3日 离 渝 三 天 三 检 ， 最 后 一 次 24小 时 核 酸 阴 性 ， 需 向 所 在 社 区 提 出 申 请 ， 并 且 向 目 的 地 社 区 通 报 取 得 认 可 ， 报 街 道 审 批 同 意 。

石 家 庄 11月 2 1日 连 续 5天 在 全 市 部 分 区 域 开 展 全 员 核 酸 筛 查 ， 对 超 过 24小 时 未 进 行 核 酸 检 测 的 人 员 予 以 河 北 健 康 码 赋 码 。

重 庆

上 海

北 京

11月 2 1日

广 州

1 1月 2 1日

《 新 冠 肺 炎 疫 情 防 控 核 酸

检 测 实 施 办 法 》
11月 2 1日
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城市商圈客流普遍回落，出行恢复强度延续低迷。11 月，各线城市商圈客

流恢复强度明显回落，其中三线城市回落幅度最大、较 10 月回落 6 个百分点

至 39%，一线、新一线、二线、四线城市商圈客流分别为 2019年 1 月的 59%、

66%、56%、62%。上周（11 月 13 日至 11 月 19 日），城市出行恢复强度延

续低迷，其中一线城市出行恢复强度较前周下降 1 个 百分点，二线、三线城市

仅为 2020 年 1 月的 98.2%、97.8%。 

图表 9：11月，城市商圈客流明显回落  图表 10：城市出行恢复强度延续低迷 

 

 

 
来源：国金数字未来 Lab、国金证券研究所  来源：国金数字未来 Lab、国金证券研究所 

国内执行航班延续低迷，全国跨区人口流动明显减弱。上周（11 月 13 至

11 月 19 日），跨区人员流动暂未明显好转，全国客运航班执飞量较上周仅提

升 1%、为去年同期的 38.7%；本周（11 月 20 日至 11 月 26 日），全国迁徙

规模指数出现明显回落、较上周下降 8.3%，目前迁徙规模指数仅为去年同期

的 69.8%。 

图表 11：国内执行航班维持低位  图表 12：全国迁徙规模指数走弱 

 

 

 

来源：Wind、国金证券研究所  来源：iFind、国金证券研究所 

各线城市餐饮恢复强度有所分化、外卖恢复强度普遍提升。国金数字未来

Lab 数据显示，上周（11 月 13 日至 11 月 19 日），反映全国各城市餐饮商家

活跃数目的餐饮恢复强度分化、多数城市回落，其中新一线、二线、三线城市

分别较前周回落 1.5、3.2、1.6 个百分点，但一线城市有所提升、较前周增长

0.5 个百分点。反映全国各城市活跃外卖骑手数目的城市外卖恢复强度普遍提

升，一线、新一线、二线、三线城市分别较前周提升 1%、1.5%、1%、2.4%。 
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图表 13：全国城市餐饮恢复强度有所分化  图表 14：新一线城市餐饮恢复强度同比增速回落显著 

 

 

 
来源：国金数字未来 Lab、国金证券研究所  来源：国金数字未来 Lab、国金证券研究所 

 

图表 15：全国城市外卖恢复强度有所分化  图表 16：三线城市外卖恢复强度同比增速回落 

 

 

 

来源：国金数字未来 Lab、国金证券研究所  来源：国金数字未来 Lab、国金证券研究所 

“二十条”防控优化措施出台后，部分地区代表连锁餐饮疫情歇业率明显

回落，但流水恢复强度仍低迷。国金数字未来 Lab 数据显示，上周（11 月 13

日至 11 月 19 日），代表连锁餐饮全国疫情歇业率较前周基本持平、达 14%，

但地区之间分化明显，受疫情影响较大的重庆疫情歇业率仍维持在 92%的高位，

但防控优化措施出台后，部分地区疫情歇业率快速回落，比如，湖北、福建在

新增感染暂未明显回落下，疫情歇业率分别由前周 45%、32%回落至 10%、

3.6%，指向疫情防控对线下活动的扰动有所减弱。但全国流水恢复强度仍处于

较低水平，仅为 9 月下旬的 59.2%。 

图表 17：部分地区代表连锁餐饮疫情歇业率快速回落  图表 18：代表连锁餐饮全国流水恢复强度维持低位 

 

 

 
来源：国金数字未来 Lab、国金证券研究所  来源：国金数字未来 Lab、国金证券研究所 
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