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2025 年 3 月 5 日，十四届全国人大三次会议在京召开，《政府工作报告》（以下简称《报告》）将

“大力提振消费、提高投资效益、全方位扩大国内需求”列为 2025 年十大政府工作任务之首。《报

告》强调强化宏观政策民生导向，坚持以人民为中心，经济政策的着力点更多转向惠民生、促消费，

以消费提振畅通经济循环，以消费升级引领产业升级，在保障和改善民生中打造新的经济增长点。同

时，《报告》提出促进消费和投资更好结合，加快补上内需特别是消费短板，使内需成为拉动经济增

长的主动力和稳定锚，并实施提振消费专项行动，涉及促进居民增收、支持以旧换新、扩大多元化服

务供给、丰富消费场景、释放消费潜力、扩大入境消费、健全县域商业体系、营造安全消费环境等多

个方面。 

标普信评认为，面对复杂严峻的外部环境，扩大内需是稳定经济增长、提升经济发展韧性的关键举

措，而促消费正是扩大内需的核心抓手。近年来，单边主义与贸易保护主义抬头，关税壁垒增加，叠

加地缘政治风险加剧，国际大循环明显受阻。在此背景下，内需已成为了经济增长的主引擎和稳定

器，而消费则持续稳居我国经济发展的首要拉动力。 

然而我们发现，当前我国仍面临国内总需求不足的矛盾，尤其是消费不振问题较为显著，其背后主要

原因是消费者信心持续较弱。数据显示，2024 年最终消费支出对经济增长的贡献率为 44.5%，尽管

贡献水平仍显著高于资本形成总额与货物和服务净出口，但较 2023 年贡献率有所下降，对经济增长

的拉动也同步减弱。自2023年4 月以来，消费者信心指数和消费者预期指数均在90 以下低位徘徊，

反映出居民对未来收入预期和市场环境的不确定性担忧，进而导致预防性储蓄上升与消费倾向下降的

连锁反应。 

图1  图2  

  

因此，我们观察到，提振消费专项行动在消费品以旧换新政策的基础上，还通过提升消费能力、增加

有效需求和改善消费环境等多维度发力，以修复消费者信心并激发内需潜力。我们预计，除汽车、家
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电等传统领域消费补贴政策的加码延续外，政策支持范围有望向文旅、餐饮、健康、养老、托幼、家

政等服务消费领域以及数字、智能等新型消费领域延伸。 

我们认为，提振消费行动方案和配套政策的出台将提振多个行业销量，但从中长期维度来看，消费的

持续健康增长仍要依托消费者信心的修复。我们将持续关注政策组合拳对消费市场预期及相关产业发

展的影响。我们对部分可能受益行业的展望如下： 

表1  

行业 展望 

整车制造 
我们预计，国内乘用车销量将在促消费政策带动下小幅增长，新能源汽车渗透率进一步提

高，但行业竞争将延续激烈的态势，价格战逐步向高端市场蔓延。整车制造企业的利润率将

承压，信用质量呈分化趋势。 

日常消费品 

我们预计，受益于刚需属性，日常消费品的需求韧性较强，相关行业的零售额将保持个位

数增长，且增速将高于社会消费品零售总额增速。稳固的需求和较低的原材料价格将帮助

企业维持稳定的盈利能力和信用质量。然而，紧缩的消费预算和不断增长的储蓄将使得消

费者更加追求性价比和差异化产品，中端产品的销量可能承压。 

耐用消费品 

我们预计，虽然房地产市场低迷影响国内新增需求，但 2025 年中国家电行业的销售额仍

会保持低速增长，主要得益于出口的持续增长和内销“以旧换新”政策的推动。我们预

计，头部家电企业凭借其优秀的品牌和产品竞争力、较强的议价能力、规模效应及成本优

势，市场地位将更加稳固，行业集中度将呈稳中有升，企业间的分化趋势将延续。其他地

产后周期行业，如家具消费等，将会持续受到房地产行业景气度的影响，短期内需求很难

得到提升。 

零售餐饮 

我们认为，在促消费政策的推动下，零售餐饮行业将保持增长态势。近年来各行业数字化

发展加速了消费者的购物偏好、频次以及场景的改变，各细分零售业态之间的分化态势明

显，且受到线上零售一定程度的挤压。在此情景下，实体零售企业只有通过持续的数字化

转型，精细化、专业化发展，以及采取差异化竞争策略，才能帮助企业持续获得市场份

额，适应激烈的市场竞争。 

本报告不构成评级行动。 
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非公开信用分析 (Private Credit Analysis, PCA) 是标普信评推出的面向投资人及其他使用者的专属资信评估服务，包含了标

普信评针对中国债券市场活跃发行人的信用质量所进行的分析与评论。如需了解标普信评 PCA 服务的更多详细信息，请访

问 Private Credit Analysis (spgchinaratings.cn)，并欢迎联系 PCASupport@spgchinaratings.cn。 

欢迎关注标普信评微信公众号： 
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