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防控优化后，经济修复的“快”与“慢” 
 

“见微知著”系列第 34 期：防控优化加码，带动物流快速恢复、部分物流指标已
恢复至疫前水平，相较之下，人流、线下消费修复力度较弱，生产加速走弱。 

 防控优化持续加码，部分物流指标恢复至疫前水平，人流、消费恢复较弱 

伴随防控优化“新十条”落地，全国高风险地区数量明显回落，但部分地区疫情

扩散风险仍较大。12 月 7 日，国务院联防联控机制发布优化防控“新十条”，要

求不得采取各种形式临时封控、取消提供核酸检测阴性证明等。防控优化加快推

进下，全国高风险区数量明显减少、较上周回落 49%，其中广东、重庆、河北等

地回落显著，但北京、山东等地高风险地区数量仍处高位，疫情散发风险较大。 

交运部等积极落实防控优化、出台措施加快物流交运恢复，多项物流指标已恢复

至本轮疫前水平。“新十条”出台后，国务院保通保畅工作组、交运部分别出台

措施，要求全面取消交通防疫检查点、全面取消货运车辆闭环管理要求等。本周

高速公路货车通行量较上周提升 16%、邮政快递揽收恢复强度较上周提升 19 个

百分点，均已超本轮疫前水平；各省高速公路临时关停收费站、服务区已清零。 

防控优化带动人流回升，但整体水平仍偏低、恢复力度明显不及物流。本周全国

样本城市地铁客运量较上周提升 29%、但仅为本轮疫前水平的 69%，分地区看，

前期防控力度相对较大的地区提升幅度更为明显，重庆、郑州分别较上周提升

14.7、8 倍。跨区人口流动有所改善，本周全国迁徙规模指数较上周回升 20%，

国内执行航班架次较上周提升 49%、但整体水平仍较低迷、为 7、8 月的 31%。 

人流改善下，线下消费略有修复，但部分地区消费恢复仍受疫情散发抑制。上周

代表连锁餐饮全国疫情歇业率较前周降低 17 个百分点至 20%，流水恢复强度显

著提升、较前周提升 8 个百分点至 43%，但受疫情散发影响较大的地区仍快速回

落，比如：北京流水恢复强度较前周回落 50 个百分点至 8%。电影票房、观影人

次边际改善，较上周提升 11%、15%，但整体水平低迷、与 4 月疫情期间持平。 

 工业生产加快走弱、上游投资需求低迷，出口全面走弱压力或有所加大 

多数工业生产加快走弱，库存压力维持高位。本周，高炉开工率维持低位，钢厂

盈利率仅为过往三年同期水平的 26%；水泥开工率加快下行、较上周下降 1.7 个

百分点至 39%，水泥库存高位上行、为过去三年同期平均水平的 1.3 倍；近期玻

璃产量持续下行、本周较上周减少 0.3%，而玻璃库存水平为去年同期 1.7 倍；中

游生产上，PTA开工率较上周回落 6 个百分点，涤纶长丝开工回落 2 个百分点。 

多数上游投资需求持续低迷，前期表现较好的“稳增长”相关投资需求开始回

落。本周全国建筑钢材成交较上周下降 2.9%，钢铁表观消费量延续低迷、较上周

持平；水泥价格进一步走弱、较上周下降 1.7%，玻璃现货价格较上周下降

1.4%；前期延续提升的沥青开工率快速下滑，较上周回落 7.5 个百分点至 39%。 

出口全面下行压力进一步显现，前期较为稳定的日本航线运价回落幅度加大。本

周，中国出口集装箱运价指数 CCFI 延续下行、较上周回落 3.7%；近期日本航线

运价下行幅度有所加大，本周较上周回落 0.6%；对应我国出口数据来看，11 月

我国对日本出口同比由正转负、为-5.6%，指向我国出口全面走弱压力或加大。 

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：防控优化“新十条”落地，物流恢复快于人流 

防控优化快速落地下，全国已检测的单日新增感染回落，但多地疫情仍明

显扩散。伴随防控优化的快速落地，12 月 7 日起核酸检测聚焦于感染风险高的

区域和人员，其他人员“愿检尽检”，受此影响，全国新增感染人数显著回落。

截至 12 月 6 日，全国当周本土新增感染人数（含无症状）21.8 万人；分地区

看，广东、重庆单日新增感染人数明显回落、但仍处高位，指向仍具有较大的

疫情扩散风险，北京、山西等地单日新增感染仍快速增长、分别较前周增长

20.3%、62.4%。 

图表 1：全国已检测单日新增新冠感染人数有所回落  图表 2：全国多地疫情扩散风险仍较大 

 

 

 

来源：Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 

全国高风险区域过千的地区 GDP 占比回落，但各地高风险区域数量明显

分化。截至 12 月 9 日，全国高风险地区达 22558 个、较上周大幅减少 49.4%、

较前周回落 18.2%；高风险地区数量过千的地区合计 GDP 占比达 30.8%、较

上周回落 17.5 个百分点。分地区来看，广东、重庆、河北等地高风险地区数量

大幅减少、分别为 2906、81、17 个、为上周数量的 37.9%、2%、0.5%，但

北京、山东等地的高风险地区数量仍维持高位、分别为 6128、5372 个。 

图表 3：高风险区域数量过千的地区 GDP占比达 30.8% 

 
来源：全国各地区本地宝、Wind、国金证券研究所 

部委发布优化防控“新十条”，国务院联防联控机制发布会聚焦防控优化

措施落实。12 月 7 日，国务院联防联控机制综合组发布《关于进一步优化落实

新冠肺炎疫情防控措施的通知》，主要内容包括：不得采取各种形式的临时封

控，进一步缩小核酸检测范围、减少核酸检测频次，除特殊场所外、不要求提
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供核酸检测阴性证明及不查验健康码等。随后，国务院联防联控机制连续三天

召开发布会，会议要求加快“新十条”落实，强调加快推进老年人新冠病毒疫

苗接种、优化就医流程等。 

图表 4：“进一步优化疫情防控新十条”发布 

 
来源：中国政府网站、国金证券研究所 

 

图表 5：国务院联防联控强调进一步优化落实疫情防控措施 

 
来源：中国政府网站、国金证券研究所 

“新十条”出台后，国务院物流保通保畅工作组、交通运输部积极响应，

出台措施加快物流交通恢复。12 月 9 日，国务院物流保通保畅工作组出台防疫

通行管控优化措施，主要包括：全面取消交通防疫检查点，不再查验核酸检测

阴性证明和健康码，全面取消货运车辆闭环管理要求，全面取消“落地检”等。

12 月 8 日，交通运输部出台优化落实疫情防控交通运输工作的通知，要求优化

主 要 分 类 主 要 内 容

科 学 精 准 划 分 风 险 区 域
1 .  按 楼 栋 、 单 元 、 楼 层 、 住 户 划 定 高 风 险 区 ， 不 得 随 意 扩 大 到 小 区 、 社 区 和 街 道 （ 乡 镇 ） 等 区 域 ；

2 .  不 得 采 取 各 种 形 式 的 临 时 封 控 。

进 一 步 优 化 核 酸 检 测

1 .  不 按 行 政 区 域 开 展 全 员 核 酸 检 测 ， 进 一 步 缩 小 核 酸 检 测 范 围 、 减 少 频 次 ；

2 .  除 高 风 险 岗 位 从 业 人 员 和 高 风 险 区 人 员 外 ， 其 他 人 员 “ 愿 检 尽 检 ” ；

3 .  不 再 对 跨 地 区 流 动 人 员 查 验 核 酸 检 测 阴 性 证 明 和 健 康 码 ， 不 再 开 展 落 地 检 。

优 化 调 整 隔 离 方 式
1 .  具 备 居 家 隔 离 条 件 的 无 症 状 感 染 者 和 轻 型 病 例 一 般 采 取 居 家 隔 离 ；

2 .  具 备 居 家 隔 离 条 件 的 密 切 接 触 者 采 取 5天 居 家 隔 离 ， 第 5天 核 酸 检 测 阴 性 后 解 除 隔 离 。

落 实 高 风 险 区 “快 封 快 解 ” 连 续 5天 没 有 新 增 感 染 者 的 高 风 险 区 ， 要 及 时 解 封 。

保 障 群 众 基 本 购 药 需 求
1 .  各 地 药 店 要 正 常 运 营 ， 不 得 随 意 关 停 ；

2 .  不 得 限 制 群 众 线 上 线 下 购 买 退 热 、 止 咳 、 抗 病 毒 、 治 感 冒 等 非 处 方 药 物 。

加 快 推 进 老 年 人 疫 苗 接 种 各 地 要 坚 持 应 接 尽 接 原 则 ， 聚 焦 提 高 6 0 — 7 9岁 人 群 接 种 率 、 加 快 提 升 8 0岁 及 以 上 人 群 接 种 率 ， 作 出 专 项 安 排 。

保 障 社 会 正 常 运 转 非 高 风 险 区 不 得 限 制 人 员 流 动 ， 不 得 停 工 、 停 产 、 停 业 。

其 他

1 .  发 挥 基 层 医 疗 卫 生 机 构 “网 底 ”作 用 ， 摸 清 辖 区 内 患 有 基 础 疾 病 老 年 人 及 其 新 冠 病 毒 疫 苗 接 种 情 况 ， 推 进 实 施 分 级 分 类 管 理 ；

2 .  强 化 涉 疫 安 全 保 障 ；

3 .  进 一 步 优 化 学 校 疫 情 防 控 工 作 。

时 间 主 题 重 点 内 容

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 。

2 0 2 2 /1 1 /2 9
落 细 落 实 防 控 措 施 ，

有 效 抓 好 疫 情 处 臵

当 前 ， 各 地 正 在 抓 实 抓 细 做 好 疫 情 防 控 。 要 根 据 检 测 、 流 调 结 果 做 好 风 险 研 判 ， 精 准 判 定 风 险 区 域 。 封 控 管 理 要 快 封 快 解 、 应 解 尽 解 ，

减 少 因 疫 情 给 群 众 带 来 的 不 便 。 要 科 学 分 类 收 治 阳 性 感 染 者 ， 妥 善 做 好 儿 童 、 老 年 人 和 有 基 础 性 疾 病 患 者 的 收 治 、 照 护 ， 促 进 患 者 早 日 康

复 。 要 持 续 整 治 层 层 加 码 ， 对 群 众 的 合 理 诉 求 及 时 回 应 和 解 决 。 要 加 快 推 进 新 冠 病 毒 疫 苗 接 种 ， 特 别 是 老 年 人 接 种 。

需 要 指 出 的 是 ， 不 是 有 了 二 十 条 就 不 要 第 九 版 ， 应 当 坚 持 第 九 版 ， 落 实 二 十 条 ， 针 对 一 些 可 能 的 风 险 环 节 ， 联 防 联 控 机 制 综 合 组 专 门 制

定 了 核 酸 检 测 、 风 险 区 划 定 及 管 控 、 居 家 隔 离 医 学 观 察 、 居 家 健 康 监 测 等 4个 技 术 性 文 件 ， 提 出 了 防 范 应 对 措 施 。

2 0 2 2 /1 2 /7
进 一 步 优 化 落 实 疫 情

防 控 措 施 有 关 情 况

当 前 ， 随 着 奥 密 克 戎 变 异 株 致 病 性 的 减 弱 ， 疫 苗 接 种 的 普 及 ， 防 控 经 验 的 积 累 ， 我 国 疫 情 防 控 面 临 新 形 势 、 新 任 务 。“ 十 条 优 化 疫 情 防 控

措 施 ” 是 为 了 持 续 提 高 防 控 的 科 学 精 准 水 平 ， 执 行 中 要 坚 决 纠 正 简 单 化 、 “ 一 刀 切 ” ， 不 搞 层 层 加 码 ； 各 地 要 按 照 要 求 ， 精 准 落 实 。

2 0 2 2 /1 2 /8
进 一 步 优 化 落 实 疫 情

防 控 措 施

十 条 优 化 措 施 出 台 后 ， 各 地 迅 速 行 动 ， 制 定 具 体 的 落 实 举 措 ， 精 准 划 定 高 风 险 区 ， 优 化 核 酸 检 测 ， 调 整 隔 离 方 式 ，按 规 定 取 消 查 验 核 酸 阴

性 证 明 ， 取 消 健 康 码 和 行 程 码 等 等 。 要 按 照 国 家 防 控 措 施 ， 科 学 精 准 抓 好 落 实 。 畅 通 “ 接 诉 即 办 ” 渠 道 ， 对 群 众 反 映 的 急 难 愁 盼 问 题 第

一 时 间 回 应 解 决 。 要 加 快 推 进 老 年 人 新 冠 病 毒 疫 苗 接 种 ， 对 患 有 基 础 性 疾 病 的 老 年 人 进 行 健 康 情 况 摸 底 ， 分 级 分 类 提 供 健 康 服 务 。 优 化

措 施 后 ， 仍 然 要 继 续 做 好 个 人 防 护 ， 保 持 健 康 文 明 生 活 习 惯 ， 做 好 自 己 健 康 的 第 一 责 任 人 ， 保 护 自 己 ， 保 护 家 人 。

2 0 2 2 /1 2 /9
中 西 医 结 合 医 疗 服 务

保 障

十 条 优 化 措 施 出 台 后 ， 国 务 院 联 防 联 控 机 制 相 关 部 门 又 陆 续 作 出 工 作 部 署 ， 强 调 优 化 就 医 流 程 ， 发 挥 医 联 体 作 用 ， 也 对 发 热 患 者 就 诊 、

居 家 隔 离 治 疗 ， 以 及 老 年 人 、 孕 产 妇 和 儿 童 健 康 服 务 等 提 出 了 明 确 要 求 。 要 加 强 发 热 门 诊 设 臵 ， 鼓 励 医 疗 机 构 开 展 互 联 网 线 上 咨 询 诊

疗 ； 开 展 好 健 康 监 测 ， 对 重 点 人 群 实 施 分 级 分 类 管 理 ； 坚 持 中 西 医 结 合 、 中 西 药 并 用 ， 为 群 众 做 好 医 疗 服 务 保 障 。
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核酸检查、确保交通物流畅通；；同时修订货运、客运、公路服务、游轮、港

口等方面的疫情防控工作指南，加快落实疫情防控优化。 

图表 6：国务院物流保通保畅工作领导小组、交通运输部加快落实“新十条” 

 
来源：中国政府网站、国金证券研究所 

交通物流保通保畅工作的快速推进下，供应链运输快速恢复。本周（12 月

4 日至 12 月 10 日），高速公路货车通行量、铁路货运运输货物量均明显提升、

分别较上周回升 16.2%、3.1%、已超过本轮疫情前的水平；同时，邮政快递快

速恢复，揽收量恢复强度较上周提升 19.3 个百分点至 130.1%、投递量恢复强

度提升 11.1 个百分点至 107.4%。截至 12 月 10 日，各省高速公路临时关闭关

停收费站、服务区已全部清零。上周（11 月 27日至 12 月 3 日），全国整车货

运流量指数延续回落、较前周下降 8.6%；分地区看，多数省级地区货运流量

较前周回落，其中河北、内蒙古、山西在疫情散发的影响下，货运流量分别较

前周回落 27.4%、26.4%、23.4%。 

部门 时间 文件 主要内容

国务院物流保通

保畅工作领导小

组办公室

12月9日

《关于落实国务院联防联控机制

十条优化措施 科学精准做好交通

物流保通保畅工作的通知》

1. 优化防疫通行管控措施：全面取消公路、航道、船闸防疫检查点，不再查验货车司乘人员等核酸检测阴性证明和健康码；全

面取消货运车辆闭环管理要求，各地不得随意层层加码，限制货运车辆跨区域通行；全面取消跨区域流动货车司乘人员“落地

检”；严禁擅自阻断或关闭公路、航道船闸等严禁擅自关停邮政快递末端服务、“一刀切”限制高风险区末端配送。

2. 保障重点物资安全有序运输。

3. 确保交通物流网络稳定运行。

4. 强化交通物流从业人员服务保障。

5. 确保政策措施落实到位。

《关于进一步优化落实新冠肺炎

疫情防控交通运输工作的通知》

1. 优化核酸检测查验措施。对通过道路水路客运、公交、出租车(网约车)跨区域出行乘客不再查验核酸检测阴性证明和健康

码，配合属地联防联控机制取消落地检。

2. 保障运输服务有序。落实“非高风险区不得限制人员流动，不得停工、停产、停业”要求，不得随意暂停或者限制非高风险

区客运服务。

3. 确保交通物流畅通。配合有关部门落实公路及航道、船闸防疫检查点“应撤尽撤”，不得随意限制车船通行。严禁擅自阻断或

关闭高速公路、普通公路、航道船闸。

4. 强化从业人员防护。认真组织交通物流一线从业人员纳入“白名单”管理，督促做好个人防护、疫苗接种和健康监测。

5. 维护正常生产工作秩序。

《道路货运车辆、从业人员及场

站新冠肺炎疫情防控工作指南

（第七版）》

相较上一版工作指南：

1. 取消查验健康码、实施“落地检”有关要求；

2. 优化从业人员核酸检测相关规定；

3. 明确货运场站作业人员“白名单”管理防疫措施；

4. 增加建立一线人员预备队相关要求，确保突发情况下稳定运行。

《客运场站和交通运输工具新冠

肺炎疫情防控工作指南（第十

版）》

相较上一版工作指南：

1. 结合高风险区划定新要求，取消了暂停高风险区内的客运场站运营及出入高风险区的客运服务等要求；

2. 删除对跨区域出行人员查验核酸检测阴性证明、健康码和“落地检”有关要求；

3. 取消道路客运乘客信息登记要求。取消了控制低风险区客运场站聚集度和交通运输工具载客率有关要求。

《公路服务区和收费站新冠肺炎

疫情防控工作指南（第九版）》

相较上版工作指南：

1. 取消查验核酸检测阴性证明和健康码，保留了测量体温和查验是否佩戴口罩；

2. 取消服务区“落地检”服务，保留了必要的核酸采样点或抗原检测点，为有需求的司乘人员提供“愿检尽检”服务；

3. 细化服务区和收费站的风险区域划分范围，不得随意扩大到整个服务区或收费站；

3. 增加推动公路防疫检查点应撤尽撤工作。

《国内游轮常态化疫情防控工作

指南（第七版）》

相较上版工作指南：

1. 取消乘坐跨省游轮的乘客持核酸检测阴性证明、“健康码”绿码和通信大数据行程卡绿卡登轮的要求；

2. 取消低风险区人员乘坐游轮需进行三天两次核酸检测的限制，删除了限制游轮停靠有高风险区的县（市、区）港口码头的要

求；

3. 将发生疫情后游轮停航时间由“2周”调整为“5日”。

《港口及其一线人员新冠肺炎疫

情防控工作指南（第十二版）》

相较上版工作指南：

1. 将港口除高风险岗位外的其他人员核酸检测要求由“每周2次核酸检测，每次间隔2天以上”改为“愿检尽检，按要求加强个人

防护和常态化防疫管理；根据防疫工作需要，可开展抗原检测，做好健康监测，维持到岗率；

2. 港口内贸作业不再限制港口作业人员登轮、船员进入码头作业区域；

3. 船舶靠港前不再需要向港口企业提供船员新冠病毒检测信息，进港人员不再需要提供健康码或核酸检测阴性证明；

4. 引航机构、港口企业等单位应制定完善可能出现的聚集性感染后的应急预案，建立健全作业人员预备队。港口出现疫情，按照

属地要求处臵后，尽快安排预备队进驻港口，保障作业人员到岗率，保证港口正常运转。

12月8日交通运输部
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图表 7：高速公路货车通行量快速回升  图表 8：全国快递物流恢复强度大幅回升 

 

 

 

来源：交通运输部、国金证券研究所  来源：交通运输部、国金证券研究所 

图表 9：上周，全国整车货运物流指数大幅回落  图表 10：上周，多数省市公路货运流量环比大幅回落 

 

 

 
来源：G7 物联、国金证券研究所  来源：G7 物联、国金证券研究所 

防控优化下，城市地铁客运量有所回升，多数城市地铁客运量回升、但回

升幅度明显分化。本周（12 月 4 日至 12 月 10 日），全国 26 个样本城市地铁

客运量合计大幅回升、较上周提升 28.8%；多数城市地铁客流量明显回升，其

中前期疫情防控力度较大的地区提升幅度更为明显，重庆、郑州、哈尔滨分别

较上周提升 14.7、8、1.7 倍；但或缘于部分地区疫情散发对人流出行仍有抑制，

成都、北京等地地铁客流回升力度相对较小、分别较上周提升 35.5%、9.4%。 

图表 11：本周，全国样本城市地铁客流量回升  图表 12：全国各城市地铁客运量恢复力度明显分化 

 

 

 
来源：Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 

城市出行恢复强度分化，新一线城市边际改善。上周（11 月 27日至 12 月

3 日），各线城市出行恢复强度有所分化，其中一线、二线城市出行恢复强度
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回落、分别较前周下降 0.4、0.1 个百分点，新一线城市较前周回升 0.4 个百分

点，三线城市持平。上周，新一线、二线城市同比降幅有所收窄、分别较前周

收窄 0.8、0.7 个百分点。 

图表 13：各线城市出行恢复强度有所分化  图表 14：新一线城市出行恢复强度同比降幅收窄 

 

 

 

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 

国内执行航班架次、全国迁徙规模指数有所提升，全国跨区人口流动有所

改善。本周（12 月 4日至 12 月 10日），受益于疫情防控优化的落地，国内执

行航班架次明显提升、较上周提升 49.4%，但当前整体水平仅为今年 7、8 月

的 31.4%。本周，反映跨区域人口流动的全国迁徙规模指数明显改善、较上周

回升 20.2%，目前全国迁徙规模指数回升至去年同期水平的 71.1%、较上周的

50.7%提升 20.4 个百分点。 

图表 15：国内执行航班架次明显好转  图表 16：全国迁徙规模指数有所改善 

 

 

 

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延续回落，但外卖恢复强度持续提升。国金数字未

来 Lab 数据显示，上周（11 月 27 日至 12 月 3 日），反映全国各城市餐饮商
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的城市外卖恢复强度普遍回升，一线、新一线、二线、三线城市分别较前周提

升 0.4%、3.2%、1.4%、2.5%。 
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图表 17：全国城市餐饮恢复强度明显回落  图表 18：各线城市餐饮恢复强度同比增速明显回落 

 

 

 
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 

图表 19：全国城市外卖恢复强度普遍回升  图表 20：三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 

疫情防控优化落地下，线下消费有所改善，代表连锁餐饮疫情歇业率显著

回落、流水恢复强度回升。国金数字未来 Lab 数据显示，上周（11 月 27 日至

12 月 3 日），代表连锁餐饮全国疫情歇业率显著回落、较前周降低 17 个百分

点至 20%，分地区来看，陕西、河南、辽宁、天津等地疫情歇业率显著提升、

分别较前周回落 78、47、45、41 个百分点至 9%、28%、23%、0%。代表连

锁餐饮全国流水恢复强度显著回升、较前周提升 7.8 个百分点至 42.6%，但受

疫情散发影响较大的地区仍快速回落，黑龙江、北京分别较前周回落 44、50

个百分点至 2%、8%。 

图表 21：全国代表连锁餐饮疫情歇业率显著回落  图表 22：代表连锁餐饮全国流水恢复强度有所回升 

 

 

 
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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电影票房、观影人次边际改善，但整体水平仍延续低迷。本周（12 月 4 日

至 12 月 10 日），全国当周电影票房边际改善、较上周提升 11%，当周观影总

人次较上周提升 15.1%，但整体票房表现仍延续低迷，当周电影票房为去年同

期水平的 28.1%、与今年 4 月疫情期间水平持平，当周观影总人次为去年同期

的 29%。 

图表 23：全国当周电影票房边际改善、但整体水平低迷 

 
来源：Wind、国金证券研究所 

二、生产需求追踪：工业产需加快走弱，日本出口运价回落加快 

钢铁产需持续下行，钢厂盈利率延续低迷。本周（12 月 4 日至 12 月 10

日），全国建筑钢材成交加速回落、较上周下降 2.9%，全国钢铁表观消费量延

续低迷、较上周持平，指向钢铁需求延续走弱；全国高炉开工率较上周回升

0.3 个百分点至 75.9%；产需低迷下、钢厂盈利率维持低位，本周全国 247 家

钢厂盈利率较上周回落 1.3 个百分点，当前钢厂盈利率远低过往、仅为过往三

年同期水平的 25.6%。 

图表 24：本周，建筑钢材成交量回落  图表 25：全国钢材表观消费量延续低迷 

 

 

 

来源： Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 
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图表 26：全国高炉开工率略有回升  图表 27：钢铁 247家钢厂盈利率远低过往 

 

 

 
来源： Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 

水泥淡季延续，生产加速回落、需求边际提升，库存压力持续提升。本周

（12 月 4 日至 12月 10 日），全国水泥开工率加快下行、较上周下降 1.7 个百

分点至 38.7%；全国水泥出货率边际回升、较上周提升 3.4 个百分点至 52.7%，

指向水泥需求略有改善、但整体水平仍低迷。对应水泥库存高位进一步上行、

库容比较上周提升 1.1 个百分点至 72.5%，远高于过往同期水平、为过去三年

平均水平的 1.3 倍。水泥价格延续走弱、较上周下降 1.7%，仅为去年同期的

76.1%。 

图表 28：水泥粉磨开工率加快回落  图表 29：全国水泥出货率边际改善 

 

 

 
来源： Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 

图表 30：全国水泥库存持续回升  图表 31：全国水泥价格延续回落 

 

 

 

来源： Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 
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玻璃库存维持高位、产量加快下行，沥青开工率显著回落。本周（12 月 4

日至 12 月 10 日），玻璃库存仍处高位、库存水平仅较上周减少 0.5%、为去

年同期水平的 1.7 倍，近期玻璃产量加快下行、本周较上周减少 0.3%、仅为去

年同期水平的 92.1%，指向玻璃产需疲软；对应玻璃现货价格回落、较上周下

降 1.4%。本周，沥青开工率止升转跌、快速下滑，较上周回落 7.5 个百分点至

39.3%。 

图表 32：全国玻璃库存维持高位  图表 33：玻璃周产量延续回落 

 

 

 
来源： Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 

图表 34：玻璃现货价格延续回落  图表 35：沥青开工率快速回落 

 

 

 

来源： Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 

中游生产表现走弱，多数中游开工率回落。本周（12 月 4 日至 12 月 10

日），国内 PTA 开工率较加速走弱、较上周回落 6 个百分点至 66.8%，较去年

同期回落 14.6 个百分点；涤纶长丝开工率延续下行、较上周回落 1.9 个百分点

至 57.9%，仅为去年同期 70.7%；汽车开工率略有回升、其中半钢胎开工率较

上周回升 1.9 个百分点至 66.1%，全钢胎开工率仅较上周回落 0.1 个百分点至

60.4%。 
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图表 36：国内 PTA开工率加速下行  图表 37：涤纶长丝开工率延续回落 

 

 

 
来源：Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 

图表 38：汽车半钢胎开工率回升  图表 39：汽车全钢胎开工率略有回落 

 

 

 
来源：Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 

全国商品房成交边际好转、12 月同比降幅有所收窄，但整体水平延续低迷。

本周（12 月 4 日至 12 月 10 日），30 大中城市商品房成交面积较上周提升 2%，

12 月以来，商品房成交同比回落 10.3%、较 11 月同比降幅收窄 14.5 个百分点；

分城市来看，一线、二线城市同比降幅收窄、分别较 11 月同比降幅收窄 16、

9.4 个百分点，三线城市成交有所好转、当周同比较 11 月回升 33.7 个百分点。 

图表 40：本周，30大中城市商品房成交面积有所改善  图表 41：12月，全国商品房成交同比降幅收窄 

 

 

 
来源：Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 

房地产放松政策加码下，居民臵业信心、房价预期略有好转。近期，中指
研究院发布全国城市居民臵业意愿调查报告，截至 11 月底，缘于疫情封控影响，
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一线城市居民臵业意愿出现大幅下滑，其中臵业意愿“强于上月”占比为 38%、
较上月下降 11 个百分点，二线城市臵业意愿稳中有升、“强于上月”占比为
28%、较上月提升 2 个百分点，三四线城市臵业意愿低位回升、“强于上月”
占比为 22%、较上月提升 6 个百分点，但整体臵业意愿仍相对低迷。同时，地
产政策全面宽松的背景下，房价下跌预期或见顶，预期房价下跌占比约 22.6%、
较上月下降 0.8 个百分点，预期房价上涨占比约 23.4%、较上月提升 2.4 个百
分点。 

图表 42：二线、三四线城市居民臵业意愿有所好转  图表 43：居民房价上涨预期占比有所提升 

 

 

 
来源：CREIS、国金证券研究所  来源：CREIS、国金证券研究所 

中国对主要贸易伙伴出口同比普遍加快回落，出口集装箱综合运价指数进

一步回落。11 月，我国对美国、欧盟、日本出口同比分别较 10 月回落 12.9、

1.7、9.4 个百分比至-25.4%、-10.6%、-5.6%，其中对日本的出口同比由正转

负。本周（12 月 4 日至 12 月 10 日），中国出口集装箱运价指数 CCFI 延续下

行、较上周回落 3.7%，分航线看，美西、欧洲航线运价分别较上周回落 0.1%、

5.8%；近期日本航线运价下行幅度有所加大，本周较上周回落 0.6%。 

图表 44：CCFI综合指数延续回落  图表 45：近期，日本航线出口运价回落有所加快 

 

 

 

来源：Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 
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图表 46：美西航线运价延续回落  图表 47：欧洲航线运价显著回落 

 

 

 
来源：Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 

经过研究，我们发现： 

（1） 全国单日新增感染有所回落，但多地疫情仍有所扩散、高风险区域数量
过千的地区 GDP 占比提升。近期部委表态未提及“动态清零”并总结
过往防控积极成果，多地出台防控优化措施。 

（2） 伴随防控优化“新十条”落地，全国高风险地区数量明显回落，但部分
地区疫情扩散风险仍较大。交运部等积极落实防控优化、出台措施加快
物流交运恢复，多项物流指标已恢复至本轮疫前水平。防控优化带动人
流回升，但整体水平偏低、恢复力度明显不及物流。人流改善下，线下
消费略有修复，但部分地区消费恢复仍受疫情散发抑制。 

（3） 多数工业生产加快走弱，库存压力维持高位。多数上游投资需求持续低
迷，前期表现较好的“稳增长”相关投资需求开始回落。出口全面下行
压力进一步显现，前期较为稳定的日本航线运价回落幅度加大。 

风险提示： 

1、疫情反复。疫情演绎仍存在不确定性，仍需紧密跟踪各地疫情演变及对疫情
防控和经济的潜在扰动。 

2、数据统计误差或遗漏。一些数据指标，可能存在统计或者处理方法上的误差
和偏误；部分数据结果也可能受到样本范围、统计口径等影响。 
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