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跟踪点评：疫后出行意愿明确 

感染达峰后望现反弹 
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11 月以来，从防疫“二十条”到“新十条”，国内防疫管控大幅放松，

各地感染人数正处于攀升阶段，由于感染周期中“居家”场景占主导，当

前消费总体仍暂处低谷。但疫后“消费复苏”预期强烈，对于完成感染人

群、疑似感染人群、未感染人群等，以及在不同年龄层次或收入预期下，

出行倾向如何？我们发放问卷显示总体出行意愿明确，出行客流有望在第

一波感染达峰后反弹。 

调查问卷显示疫后出行意愿较为明确。问卷样本人群以北上广深等一

线城市 40 岁以下的中高收入人群为主，收到有效回复 1048 份。46.6%人

群预期收入会增加，34.2%认为会保持不变，仅有 19.3%认为会降低。正

处于感染期和近 1 个月内阳康人数占比 51.2%，这部分人群康复后最想做

的事情排名前三名的依次是外出旅行、户外运动和到店就餐。“二次感染”

顾虑存在，已感染人群中 53.1%比例勾选因担心二次感染或减少出行频次。

但进一步细分发现，正在感染中的人群担心“二次感染”明显高于“阳康”

和感染时间在 1 个月之前的人群，说明随着感染康复的时间拉长，二次感

染的担忧对阳康人群出行的限制会趋于减弱。而对尚未感染过的人员中大

部分人会因担心感染而减少出行。通过交叉分析可以发现不同人群的出游

意愿排序为：近期感染已康复人群>近期有疑似症状人群>曾经感染过人群>

正处于感染期内人群>从未感染过的人群，说明感染过后短期内出游意愿最

强，这也与我们的判断吻合，出行客流有望在第一波感染达峰后反弹。从

出游预算的角度，预算高低与收入预期存在显著的正向关系，但无论是收

入预期增加、不变或减少，出游预算不变、提高或不在意预算的合计比例
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均超过 60%。有出游意愿的人群中会减少出游预算的比例仅 17.6%，说明

收入预期高低会影响出游意愿和出游预算，但相比之下出游花费存在一定

的“刚性”。根据调查问卷，受访者对于临近的元旦、春节假期，出行意

愿总体仍弱，40%的受访者未有出行计划，但计划出游人群中长距离出行

增加。 

投资视角展望“消费复苏”，三阶段演绎下基本面弹性预计逐类兑现。

11 月以来，从防疫“二十条”到“新十条”，国内防疫管控放松，消费复

苏预期燃起。 

市场经历了从防疫政策调整预期增强到兑现落地的演进，消费在此过

程中估值修复显著。复盘海外，疫情管控政策明确放松后消费从开始修复

到完全恢复基本上经历 3-4 个季度时间，基于目前国内疫情情况，我们认

为国内修复周期或更短。 

而近期“扩内需、促消费”的政策呼声，明显将开启宏观层面的边际

预期改善，“消费复苏”将成为 2023 年明确方向之一。结合疫情发展和

考虑 2022 年低基数效应，消费有望在 2023 年二季度开始步入改善通道。

对应到市场表现节奏，预计分三阶段演绎：第一阶段为防疫政策放松预期

到落地阶段，已基本完成；当前进入到预期落地后与病毒共存经历疫情高

峰的平台期；伴随疫情影响消化、完全回归常态，预计将进入消费数据实

际明显回升阶段。其中第一和第三阶段消费市场表现更强，伴随数据回升

高点出现股价高点。结构上，预计呈现从本地活跃到跨距离出行，从商品

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_50527


