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[Table_Summary] 
◼ 一年一度春运已正式开启，春运期间的出行客流表现是观测消费修复的

重要参考。今年春运客流的“火热”毋庸置疑，不过近几年从客流到消
费的传导出现了一些变化，例如 2023 年 1 至 2 月虽然客流量在疫情后
迅速反弹，但同期社零的表现却明显偏低，部分原因可能在于服务消费
的迅速反弹，那么 2024年又有什么新变化？ 

我们认为当前春节档消费的不确定因素主要有两个：雨雪天气和出境游
修复或对国内消费的“分流”；从春运前 7日以及历史上相似经验来看，
我们倾向于认为这些不确定因素对春节消费影响较为可控：低温天气影
响较过往更小，跨境出行对国内消费出行“挤出”较弱、疫情后的两者
同向性更明显等。 

◼ 今年春运表现如何？国内跨区出行超 2019 年同期、跨境出行仍有差距 

全社会跨区人员流动总量提升，已超 2019 年同期水平。春运前 8 日，
全社会跨区人员流动量达 2019年同期的 104.4%，其中非营业性公路小
客车出行为旅客发送的主要方式、占比 78%、达 2019年同期的 125.6%；
全国迁徙规模指数超过往同期水平亦印证今年春运客流显著提升。 

春运地区结构特点明显，停工偏早等带动北方人口净流入城市春运客流
迁出显著提升。今年北京、郑州等北方城市春运客流迁出规模高于过往，
广深、上海等代表城市较过往差距不大；原因或在于今年北方地区停工
偏早等，比如：华北地区水泥发运从去年 12月开始明显低于去年同期、
而中南地区持续高于去年同期。 

春运期间跨境出行快速恢复，但出行规模较 2019 年同期仍有差距。近
日我国同 23 国全面互免签证，跨境出行更加便利将带动今年春节假期
“出境游”进一步恢复，春运前 7 日，我国国际航班执行架次恢复至
2019年同期的 68.3%；跨境出行目的地更多集中在东南亚、东亚国家。 

◼ 后续春运表现有何值得关注？ 

今年春运面临较大的挑战是大范围雨雪天气，当前雨雪天气对客运发送
节奏的影响已显现。1月 31日起，我国河南、湖北等多地有大范围雨雪
冰冻天气，或对公路、铁路、民航等客运货运造成影响；当前春运客流
实际发送已明显放缓，全社会跨区人流较 2019年同比增速由 1月 30日
的 7.5%回落至 2月 2日的 1.5%，全国迁徙规模指数亦有所回落。 

回溯过往，雨雪天气对总体消费冲击或较为有限，或更多影响消费节奏。
2008 年春节的雨雪冰冻天气直接影响期间客流发送，2008 年 1-2 月我
国铁路、公路客运量合计同比明显低于其他年份；但全国社零累计实际
同比较其他年份同期差距不大。过往经验，春运开始至春节期间，春运
人口迁出的高线城市居民消费回落、春运人口迁入的低线城市居民消费
提升；雨雪天气或导致交通运输节奏滞后，进而影响消费节奏。 

相较之下，2008 年春节雨雪天气更大影响在于价格端，期间物价全面
上涨。2008年 1-2月全国社零同比与剔除价格因素影响的实际社零同比
差值高达 8个百分点、远高于其他年份，期间 CPI快速提升，说明当时
低温极端天气对消费的影响更多集中在物价水平的提高。 

◼ 今年春运低温天气、跨境出行“挤出”效应等对消费冲击或较为可控。 

回到当下，今年极端天气持续时间短、保通保畅机制完善、总体需求相
对偏弱、价格低位运行等背景下，今年春运天气因素对价格端的冲击或
相对可控。对比来看，一方面，今年春运期间雨雪冰冻天气持续时间、
冰冻范围不及 2008 年，另一方面，当前我国交运、电力、通讯等保通
保畅机制进一步完善，极端天气应对能力明显加强；此外，当前总体需
求相对偏弱，12 月 CPI 同比下降 0.3%、仍处于负增长区间，或共同使
得今年低温极端天气对物价水平的影响相对较小。 



 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 

宏观点评 

东吴证券研究所 

 

 2 / 8 

“三大因素”或使得跨境游提升对国内消费的“挤出效应”较小。居民
出境游产生部分消费不计入社零和假期全国旅游收入，或对国内春节期
间消费产生分流。但三大原因或使得出境游对国内消费“分流”较弱：
一是跨境旅游占我国居民消费比重低；二是疫后跨境旅游和国内消费对
GDP贡献呈正向关系、互补性加强；三是今年春运国内出行客流超 2019

年同期、但跨境客流仍有差距。 

◼ 风险提示：春运人流变动超预期；人流变动对消费传导不及预期等。  
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春运前 8 日，全社会跨区人员流动量显著提升，已超 2019 年同期水平。2024年春

运前 8日，全社会跨区人员流动量达 15.5亿人次、为 2019年同期水平的 104.4%。近年

居民春运出行方式发生改变，非营业性公路小客车出行成为旅客发送的主要方式、占全

部旅客发送量的 78%；春运前 8 日，自驾等非营业性小客车人员出行量已达 2019 年同

期水平的 125.6%。同时，全国迁徙规模指数明显超过 2019、2023年同期水平进一步印

证今年春运期间客流的显著提升。 

 

图1：春运前 8 日，全社会跨区人员流动超 2019 年同期  图2：春运前 8 日，非营业性客车是旅客发送主要方式 

 

 

 

数据来源：交通运输部，东吴证券研究所  数据来源：交通运输部，东吴证券研究所 

 

图3：春运前 8 日，营业性铁路、民航客运量显著提升  图4：今年春运全国迁徙规模总体已超过往同期水平 

 

 

 

数据来源：交通运输部，东吴证券研究所  数据来源：百度地图，东吴证券研究所 

 

今年春运地区结构特点明显，停工偏早等或带动北方人口净流入城市春运客流迁出

规模明显提升，成为总体春运客流提升的一大贡献。通过对各地人口迁徙规模对比发现，

今年北京、郑州等北方代表性人口净流入城市春运客流迁出规模明显高于过往，相较之

下，广深、上海、成都等城市春运客流迁出规模较过往同期水平差距不大；原因或在于
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今年北方地区停工偏早等，比如：华北地区水泥发运率从去年 12 月开始明显低于去年

同期水平，而中南地区持续高于去年同期水平。 

国家统计局第七次人口普查数据显示，北京市的跨省流入人口主要来自河北、河南

等地，今年春运期间，河南、河北人口迁入规模明显提升，亦是北方主要人口净流入城

市春运客流流出规模提升的印证。 

 

图5：春运前 7 日，北京、郑州人口迁出规模明显提升  图6：相较之下，广深人口迁出规模较过往变动不大 

 

 

 

数据来源：百度地图，东吴证券研究所  数据来源：百度地图，东吴证券研究所 

 

图7：去年 12 月开始，华北水泥发运率低于去年同期  图8：去年 12 月开始，中南水泥发运率高于去年同期 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

跨境出行快速恢复，但距 2019 年同期仍有差距，“出境游”对春节假期国内旅游、

消费的“挤出”相对较小。近日我国同 23 国全面互免签证，跨境出行更加便利将带动今

年春节假期“出境游”进一步恢复，春运前 7日，我国国际航班执行架次恢复至 2019年

同期的 68.3%、2023年同期的 8.7倍。 
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居民出境游产生的部分消费不计入社零和假期全国旅游收入，或对国内春节期间消

费产生分流。但一方面，跨境旅游占我国居民消费比重低、仅为 2%-5%，另一方面，从

疫后消费复苏来看，跨境旅游和国内消费对 GDP贡献率呈明显正向关系，指向两者“互

补性”相对更强；与此同时，今年春运国内跨区出行客流已超 2019 年同期水平，但跨

境客流距 2019 年同期仍有差距，指向国内旅游消费修复或相较好于跨境旅游消费，上

述因素或使得出境游提升对国内消费的“挤出”影响相对较小。 

 

图9：今年春运，国际航班执行架次距 2019 年仍有差距  图10：跨境出行目的地更多集中在东南亚、东亚国家 

 

 

 

数据来源：航班管家，东吴证券研究所  数据来源：航班管家，东吴证券研究所 

 

图11：跨境旅游占国内居民消费的比重较低  图12：疫后跨境旅游和消费对 GDP 贡献的同向性加强 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

值得一提的是，今年春运面临较大的挑战是全国大范围雨雪凝冻天气，当前雨雪天

气对客运发送节奏的影响或已显现。据中央气象台报道，1 月 31 日起，我国河南、湖

北、安徽、湖南等多地有大范围雨雪冰冻天气过程。春运期间，低温雨雪冰冻天气或对

公路、铁路、民航带来一定影响；从春运客流发送实际情况来看，全社会跨区人员流量
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同比增速已明显放缓，较 2019年同比增速由 1月 30日的 7.5%回落至 2月 2日的 1.5%。 

 

图13：今年春运将遇大范围雨雪凝冻天气  图14：1 月 30 日开始，全社会跨区人流同比快速回落 

 

 

 

数据来源：中央气象台，东吴证券研究所  数据来源：交通运输部，东吴证券研究所 

 

回溯过往，雨雪低温天气对总体消费冲击或较为有限，天气干扰或更多影响居民消

费节奏。2008年春节的雨雪冰冻天气范围广、强度大、持续时间长，直接影响期间客流

发送，2008年 1-2月我国铁路、公路客运量合计同比为 3.7%、明显低于其他年份；相较

之下，冰冻天气对居民消费的冲击相对有限，2008 年 1-2 月全国社零累计实际同比为

12.2%、较其他年份同期水平差距不大。 

过往高频数据显示，春运开始至春节期间，春运人口迁出的高线城市居民消费回落、

春运人口迁入的低线城市居民消费提升；大范围雨雪天气或提升部分地区出现交通管制

的风险，导致客运、货运等交通运输节奏滞后，进而影响春运至春节期间居民消费节奏。 

 

图15：2008 年 1-2 月客运量偏低、但社零同比降幅较小  图16：春运期间，高线城市消费回落，低线城市提升 

 

 

 

数据来源：iFind，东吴证券研究所  数据来源：iFind，东吴证券研究所 
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相较之下，2008 年春节雨雪天气更大影响在于价格端，期间物价全面上涨。2008年

1-2 月全国社零累计实际同比较其他年份同期水平差距不大，但社零与实际社零同比差

值高达 8 个百分点、远高于其他年份，期间 CPI快速提升，说明当时低温极端天气对消

费的影响更多集中在物价水平的提高。 

不同过往，今年极端天气持续时间短、保通保畅机制改善、总体需求相对偏弱、价

格低位运行等背景下，今年春运天气因素对价格端的冲击或相对可控。对比来看，一方

面，今年春运期间雨雪冰冻天气持续时间、冰冻范围不及 2008 年，另一方面，当前我

国交运、电力、通讯等保通保畅机制进一步完善，极端天气应对能力明显加强；此外，

当前总体需求相对偏弱，12 月 CPI 同比下降 0.3%、仍处于负增长区间，或共同使得今

年低温极端天气对物价水平的影响相对较小。 

 

图17：2008 年春节期间价格对社零表现的影响加大  图18：当前我国居民消费价格仍低位运行 
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风险提示 

春运人流变动超预期；人流变动对消费传导不及预期等。 
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