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前言： 

在全球金融海啸的影响下，外部需求的放缓对于中国经济产生了全方位

的冲击，投资，出口和消费大幅下滑成为市场的一致预期。中国作为一

个巨大的市场，内需的启动对于中国经济长远发展意义重大，而城乡差

距巨大，投资者收入预期的下降以及社会保障制度的不健全这些老问题

会成为中国内需启动以及消费升级的桎梏吗？本报告从多个视角对于中

国居民消费潜力进行了分析，希望能够给予投资者更为理性的解读。 

研究结论： 

 中国的消费升级已经获得宏观因素的支持。未来几年，中国居民在消费层

次和消费结构方面或将发生质的转变。一方面，居民的收入出现了大幅的

上涨成为推动消费升级的最根本力量。另一方面，根据国际经验，在人均

GDP 超过 1000 美元之后，相关经济体消费率将发生很大的变化。虽然各

个经济体在具体路径上存在较大的差异，但是大趋势是相近的。 

 中国城市消费拐点或已出现。消费收入比的下滑并非意味着城市居民的消

费能力和意愿呈下降趋势，而是其消费结构得到明显提升。支撑我们判断

城镇居民消费升级拐点或将出现的主要有两个理由：一方面，一部分城市

的人均产值已经接近发达经济体水平，消费升级具备良好基础。另一方面，

城镇居民的家庭负债率有显著降低的趋势，这为未来消费升级提供了更为

广阔的空间。尤为值得注意的是，随着相当部分的城市居民拥有自己的住

房并偿清贷款，1998 年住房改革所引起的家庭负债的上升已经呈现拐点。 

 农村市场的潜力巨大，或将成为中国消费增长和消费升级的突破口。主要

有四大因素支持我们的判断。第一，农村居民家庭收入在 2004 年之后出

现了显著的增长。第二，农村居民的边际消费倾向明显大于城镇居民，其

收入增速的提高将提升消费占 GDP 的比重。第三，农产品价格的趋势性

上涨为农村居民收入的提高打下了坚实的基础。第四，政府对于农村的政

策倾斜力度逐渐加大。农村居民的税费支出占家庭年纯收入的比重出现了

大幅地降低。 

 如果按消费结构变迁将中国居民的消费结构分为四个阶段，则目前城镇居

民处于消费型阶段，而农村居民目前处于小康型阶段。如果农村居民的消

费升级路线遵循于城镇居民的消费升级的路线，家庭设备及用品、交通和

通讯工具、居住和服务项目的消费占比未来将具有较大的提升空间。 
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向上拐点或已出现——消费升级专题策略

消费升级专题 

1. 中国消费升级具备大的宏观背景 
中国是一个经济大国，巨大的内需市场对于经济增长的意义重大，而从历史角度看，消费则一直是

支撑中国经济增长的稳定器。悲观的投资者会认为：在 2009 年经济预期十分悲观的情况下，出口

和投资可能会受到较多负面的不利影响，而受到收入预期下降的影响，消费也会出现大幅下滑。 

回顾历史，我们看到：中国经济在过去十几年中曾经有三次比较明显的低迷期，而在这三次低迷期

中，造成经济波动的最主要的因素是投资和出口，而消费在投资和出口遭遇下滑的背景下都成为支

撑中国经济增长最为强劲的动力。其中 1995-1996 年，出口和投资都遭遇了大幅的下滑，投资对

于 GDP 的拉动由 6%下降到 3.4%,出口对于 GDP 的拉动回落到 1 个百分点以下，而消费对于 GDP

的拉动则由 1995 年的 4.9%上升到 6%;1998-2001 年,受到亚洲金融危机的影响，出口大幅度下滑，

企业主动性的投资也出现了显著的下降，消费仍然成为支撑中国经济最为稳定因素，2998-2001

年，消费每年对于 GDP 的拉动平均达到 4.9%，成为经济增长最强有力的支撑。 

图 1-1  消费 投资 净出口对于 GDP 的拉动            单位：% 
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数据来源：WIND，东方证券研究所 

消费不仅是经济增长的稳定器，越来越多的数据和理论表明中国的消费升级已经具备了大的宏观背

景。未来几年，中国居民在消费层次和消费结构方面将发生质的转变。 

一方面，居民的收入出现了大幅的上涨成为推动消费升级的最根本力量。消费能力与居民的收入增

长密切相关。经过 20 年多年经济的高速发展，中国人的收入水平和消费能力已经有了大幅的提升。

1980 年，中国的人均 GDP 仅为 56 美元，2001 年中国的人均 GDP 首次突破了 1000 美元大关，

2006 年中国的人均 GDP 突破了 2000 美元大关，我们预计 2008 年中国的人均 GDP 将达到 2800

美元。2009-2010 年中国的人均 GDP 很有可能突破 3000 美元，量的积累很有可能引发质的变化。 

另一方面，根据国际经验，在人均 GDP 超过 1000 美元之后，相关经济体消费率将发生很大的变

化。虽然各个经济体在具体路径上存在较大的差异，但是总的大趋势不会发生变化。 
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向上拐点或已出现——消费升级专题策略

根据钱纳里的理论，居民消费率下降的趋势也是工业化发展到一定阶段的短期现象。该理论认为人

均国民生产总值（GNP）不同水平时的消费变化呈动态分布，以美国为例，居民消费率在人均 GNP

低于 100 美元时（中值 70 美元）为最高（以 1964 年的美元来衡量），达到 77.9％，为贫困型高

消费；此后，随着人均 GNP 提高到 1000 美元，居民消费率开始直线下降，累计下降 16.2 个百分

点。但是，当人均 GNP 迈过 1000 美元门槛以后，居民消费率的图景出现了转折性变化，开始步

入上升阶段。美国 1942 年人均 GDP 首次超过 1000 美元，到 1962 年达到 3144 美元，同期美国

居民消费率从 1942 年的 54.9％提高到 1960 年的 63％，18 年间提高了 8 个百分点。 

图 0-2  美国居民消费率变化趋势 
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资料来源：《世界各国消费率演变的趋势、比较及启示》（王子先，载《求是》），东方证券研究所 

从台湾近 30 年消费率的变化也可以看出，在经济快速发展阶段（1975-1990），城市家庭消费率

呈现明显的下滑趋势，至 1993 年达 69%，下滑幅度接近 25 个百分点；而 1993 年之后，消费-收

入比则呈现相反趋势变化，连年上升并于 2000 年后维持在 75%以上。事实上，台湾人均 GDP 早

在 1983 年就突破了 3000 美元，而消费率上升的时段——1993 年时其人均 GDP 已达 1 万美元左

右——这略微延后于钱纳里理论的对应时期。同样，日本人均 GDP 从 1965 年的 1071 美元增至

1973 年的 3372 美元，年均增长 15％；但 1965-1973 年，日本消费率却下降了 5 个百分点，居民

消费率也同步下降了 5 个百分点。然而尽管存在时滞，到了 20 世纪 90 年代中期，其消费率也开

始有明显上升。这说明随着工业化进程的推进以及人均 GDP 的提升，消费率将重新迎来上升阶段。 
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向上拐点或已出现——消费升级专题策略

图 0-3  台湾家庭消费率变化趋势 
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资料来源：CEIC，东方证券研究所 

我国在工业化的进程中一直维持高储蓄率，以此为快速的资本积累提供保证，这是消费占收入比重

较低的主要原因；此外，由于当前社会保障体制改革尚未完成，城镇居民因教育、养老、医疗等因

素不得不积累大量的预防性储蓄。然而，随着工业化进程进入成熟阶段，资本积累的需求逐步放缓；

五年来政府大幅增加医疗、教育等方面的投资，改进社会保障体系，这将很大程度上解决城镇和农

村居民扩大消费的后顾之忧。 

2. 城市消费拐点隐现 
结合城镇人口的恩格尔系数以及非食品消费占可支配收入的趋势进行分析，可以发现：消费收入比

的下滑并非意味着城市居民的消费能力和意愿呈下降趋势，而是其消费结构得到明显提升，中国城

市消费拐点隐现。 

美国经济学家钱纳里在《发展的模式 1950-1970 年》中采用多国模型所给出的标准结构中“在人

均 GNP 超过 1000 美元以后，食品和衣着类等生存型消费比重下降，发展享受型消费比重迅速上

升”的论断相一致；在收入高速增长的前提下，非食物消费支出占可支配收入的比重快速提升并维

持高位，无疑意味着城市居民的消费观念和行为逐步向追求品质乃至享受转变。支撑我们判断城镇

居民消费升级拐点或将出现的主要有两个理由： 

一方面，一部分城市的人均产值已经接近发达经济体水平，消费升级具备良好基础。根据 2007 年

各省份的统计公报，已经有 10 个直辖市、省或自治区的人均产值超过 3000 美元；上海、北京、

天津等直辖市人均 GDP 超过 5000 美元，而深圳、苏州、鄂尔多斯等城市的人均产值甚至突破一

万美元；这些区域在地理分布上构成了集中的三大都市圈及全中国最为丰富的产品市场。结合美国、

日本等国消费率在相应人均收入阶段所表现出来的上升态势，我们有理由推断这些地区的居民消费

潜力将逐步释放。 
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图 2-1  我国人均生产综指超过 3000 美元的省份 
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资料来源：各省 2007 年统计年鉴，东方证券研究所 

另一方面，城镇居民的家庭负债率有显著降低的趋势，这为未来消费升级提供了更为广阔的空间。 

尤为值得注意的是，随着相当部分的城市居民拥有自己的住房并偿清贷款，1998 年住房改革所引

起的家庭负债的上升已经呈现拐点。我们使用家庭负债率的指标：即个人消费信贷总额/居民可支

配收入总额，来衡量城市居民的家庭负债情况。 

自 1997 年起，国家启动了银行消费信贷，重点帮助解决居民购房、购车款项不足的问题，以刺激

消费需求的扩张。个人消费信贷包括短期消费信贷和中长期消费信贷；其中以住房贷款和汽车信贷

为主的中长期信贷占比在 90%左右。 

分析发现，个人消费贷款占金融机构贷款余额和占 GDP 的比重在其刚推出之后的 5 年中呈直线上

升态势并于 2003 年达到高点，分别为 12.44%和 11.21%；而从 2004 年至 2006 年，两个比例的

增速减慢并开始呈现下滑趋势。这是因为在房改之初，多年积攒的购房需求集中释放并引起银行住

房贷款猛增；而随着时间的推移，新增购房需求将趋于平缓，此前发放的房贷也进入还款高峰期甚

至部分收入较高的购房者已经清偿按揭，因而在 04 年前后房贷增速有所下滑，个人消费贷款总额

占 GDP 的比重也就相应出现了拐点。 
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向上拐点或已出现——消费升级专题策略

图 2-2  我国个人消费贷款占 GDP 比重变化趋势 
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资料来源：WIND 资讯，东方证券研究所 

至于 2007 年二者又重新出现较大的升幅，我们的解释是：2007 年是我国金融市场极为特殊的一

年，一方面，长期相对宽松的货币政策使得当年信贷水平大幅攀升，远高于国民经济运行的增长速

度；另一方面，在牛市快速上涨的氛围中，财富效应诱使相当多的城市居民通过车贷、抵押住房贷

款乃至信用卡套现等种种方法获取信贷资金进入股票市场，进而显现出个人消费贷款的快速扩张。

由于 2008 年的数据未能获得，仅 2007 年的情形尚不足以说明是否出现趋势性的变化。而根据 9

月份人民银行的个人消费贷款余额及前三个季度名义 GDP 数据，我们估算今年的个人消费贷款占

GDP 的比重将进一步下降。 

为了排除上述因素的影响，我们对上海市的情形做了分析。上海市住房改革较早，进程也快于其他

省份和地区；且金融服务业相对发达，居民具有较为成熟的信贷消费和投资理念，因而其家庭负债

率更能清晰的反映居民的债务负担。 

图 2-3  上海市家庭负债率与中长期消费贷款占年可支配收入比重变化趋势 
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资料来源：上海市统计年鉴，东方证券研究所 
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向上拐点或已出现——消费升级专题策略

自 2004 年开始，上海市个人消费贷款总额的增速开始下滑甚至出现负增长，因而其占年可支配收

入总额的比重呈现下行趋势。细分个人消费贷款总额增速的影响因素，可以发现 2006 年后以房贷

为主的中长期贷款负债率下降速度快于家庭消费贷款的总负债率。这一点也可以从全国住房贷款占

个人消费贷款比重自 05 年以来呈现出明显的持续下降趋势中得以印证。 

图 2-4  05 年以来我国住房贷款占居民个人消费贷款比重逐年下降 
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资料来源：WIND 资讯，东方证券研究所 

房贷余额增速低于可支配收入总额增速和个人信贷总额增速说明城镇居民的房贷负担在下降；而对

应的，房贷——城镇居民最重要的信贷负担的减轻意味着消费潜力将获得释放的空间。随着个人可

支配入以及居民自有住房比例的提高，城市居民尤其是具有较高收入水平的东部沿海地区的城市居

民的消费能力将得到大幅提升，而这很可能意味着城市消费率上升拐点的到来。 

 

3. 农村消费将成为中国消费升级的突破口 

3. 1 农村消费潜力何在？ 
中国目前的消费存在的一个最大的矛盾在于农村市场的潜力巨大，而从收入分配的角度看，中国经

济农业补贴工业的局面并没有得到根本的改观。从下图中可以看到：一方面，目前城镇和农村居民

收入差距依然巨大，截止 2007 年，城镇居民的人均可支配收入/农村居民的人均纯收入的比例仍高

达 3.4。另一方面，城镇居民的人均消费和农村居民的人均消费比例在 2004 年之后持续下滑，这

显示了近几年农村人均消费增长的幅度更大。 
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向上拐点或已出现——消费升级专题策略

图表 3-1  农村和城镇居民收入和消费比的变化                       单位：% 
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数据来源：WIND，东方证券研究所。 

我们认为：目前中国消费增长和消费升级的突破口在于农村。主要有四大因素支持我们的判断。 

第一，农村居民家庭收入在 2004 年之后出现了显著的增长。如下图所示，我们看到：2004 年中

国人均 GDP 突破 1000 美元之后，中国农村居民家庭的收入增速显著加快。季度收入的同比增速

都保持在 10%以上，而城镇居民的收入增速出现了一定程度的下降，由 2007 年 19%的收入增速

下降到目前 14%的收入增速水平。农村居民家庭收入增速的加快或许意味着之前中国经济农业补

贴工业局面的改善。 

图表 3-2 城镇和农村居民家庭收入增速                      单位：% 
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数据来源：WIND，东方证券研究所 
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向上拐点或已出现——消费升级专题策略

第二，农村居民的边际消费倾向明显大于城镇居民，其收入增速的提高将提升消费占 GDP 的比重。

中国城镇化的推进以及农村和城市沟通的日益紧密，中国农村居民的消费习惯正在发生很大的变

化，如下图所示：2000 年以来，农村居民的边际消费倾向显著增加，而结合农村家庭收入增长幅

度的显著加快，农村居民的高边际消费倾向将对于启动内需起到关键性的作用。 

图 3-3  城镇和农村居民的边际消费倾向                      
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数据来源： WIND，东方证券研究所 

第三，农产品价格的趋势性上涨为农村居民收入的提高打下了坚实的基础。2003 年至今，中国的

食品价格正在经历了趋势性的上涨。如果以 2000 年 12 月为基期，在过去的 8 年时间里，食品的

价格上涨了 50%，个别品种的价格涨幅更为惊人。中国目前部分农产品价格与国际价格严重脱节，

中国的农产品未来上涨的空间巨大，农村居民收入长期较大幅度增长的局面不会发生改变。 

图 3-4  居民消费价格指数和食品价格指数          （以 2000 年 12 月为基期） 
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数据来源：OPEC   东方证券研究所 
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向上拐点或已出现——消费升级专题策略

1996 年至今，中国的耕地面积由 19.51 亿亩下降到 18.26 亿亩，粮食的播种面积也出现了大幅地

减少，中国目前的人口还处于较高增长的阶段，目前中国的耕地面积虽然在小幅增加，但是农产播

种面积已经大幅减少，随着劳动法的推出和农村人口流动性的日益加强，劳动力成本将大幅提高，

未来粮食价格的供求关系决定了价格还有提升的空间。  

图 3-5  粮食播种面积和中国的耕地面积                       单位：亿亩 

23

23

23

23

23

23

23

23

23

23

24

24

1
9
9
6

1
9
9
7

1
9
9
8

1
9
9
9

2
0
0
0

2
0
0
1

2
0
0
2

2
0
0
3

2
0
0
4

2
0
0
5

2
0
0
6

2
0
0
7

17.60

17.80

18.00

18.20

18.40

18.60

18.80

19.00

19.20

19.40

19.60
农作物播种面积（亿亩） 耕地（亿亩）

 

数据来源： CEIC，东方证券研究所 

第四，政府对于农村的政策倾斜力度逐渐加大。从历史的角度，我们不难发现：目前政府对于农村

的政策倾斜力度不断加大，作为拥有中国最多人口的农村，其消费升级未来的潜力是巨大的。 

政府对于农村的政策可以分为三个阶段。第一阶段是 1978 年到 1988 年，在此阶段农村全面实现

了家庭联产承包责任制，标志性的事件是中央在 1982 年“一号文件”予以认可，并在其后四年连

续发布四个“一号文件”予以强化实施。第二阶段是 1989 年到 2003 年，在此阶段优化结构，全

面启动流通体制改革成为主要内容。其中家庭联产承包责任制稳定实施，并不断延长承包期限；农

村政策主要着重于农业增产、农民增收，优化产业结构，并全面启动农产品市场流通体制改革，从

双轨制转向全面市场化。第三阶段为 2004 年至今，工业反哺农业，切实增加农民收入成为此阶段

的主要方针。在此阶段，中央再次强调三农问题，统筹城乡发展，工业开始反哺农业的大方针得到

严格地贯彻和执行。从 04 年开始连续 5 年的“一号文件”均聚焦于三农问题。逐步降低并最终停

征农业税，取消除烟叶以外的农业特产税，并对种粮农民实施直接补贴，对部分地区农民实行良种

补贴和农机具购置补贴，切实减轻农民负担，提高农民收入。并且提出全面建设社会主义新农村，

推进农村金融改革，加大乡村基础设施建设力度，发展特色农业；并理顺补贴支付体系，确认土地

承包流传制度。 
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向上拐点或已出现——消费升级专题策略

图 3-6  历史上政府对于农村改革出台的一系列措施 

第一阶段（1978-1988）：全面实现家庭联产承包责任制 

1978 年 十一届三中全会强调，农业基础受到严重破坏，必须在经济上充分关心农民的物质利

益，社员自留地、家庭副业和集市贸易是社会主义经济的必要补充部分，任何人不得

乱加干涉。 

1980 年 中央对各地自发建立的生产责任制予以认可，认为这一经营制度初步纠正了过去生产

指导上的主观主义和分配中的平均主义，有效地调动了农民的积极性，使农业生产得

到比较迅速的恢复和发展。 

1982 年 中共中央发出第一个关于“三农”问题的“一号文件”，对迅速推开的农村改革进行了总

结。明确指出包产到户、包干到户或大包干“都是社会主义生产责任制”，是社会主义

农业经济的组成部分。 

1983 年 第二个“一号文件”《当前农村经济政策的若干问题》正式颁布。从理论上说明了家庭

联产承包责任制“是在党的领导下中国农民的伟大创造，是马克思主义农业合作化理论

在我国实践中的新发展”。 

1984 年 中共中央发出《关于一九八四年农村工作的通知》，即第三个“一号文件”。文件强调要

继续稳定和完善联产承包责任制，规定土地承包期一般应在 15 年以上，生产周期长的

和开发性的项目，承包期应当更长一些。 

1985 年 第四个“一号文件”，即《关于进一步活跃农村经济的十项政策》，取消了 30 年来农副

产品统购派购的制度，对粮、棉等少数重要产品采取国家计划合同收购的新政策。 

1986 年 中共中央、国务院下发了《关于一九八六年农村工作的部署》，即第五个“一号文件”。

文件肯定了农村改革的方针政策是正确的，必须继续贯彻执行。 

第二阶段（1989-2003）：优化结构，全面启动流通体制改革 
1991 年 《中共中央关于进一步加强农业和农村工作的决定》强调加快粮食购销体制改革,在保

证完成国家定购任务的前提下，粮食要长年放开经营，中央和地方实行专项储备粮制

度，专储粮要逐步过渡到通过市场流通,以保持粮食市场和价格的稳定。 

1993 年 为了稳定土地承包关系，鼓励农民增加投入，中央决定在原定的耕地承包期到期之后，

再延长三十年不变,提倡在承包期内实行“增人不增地、减人不减地”的办法。 

1994 年 《中共中央关于农业和农村工作若干重大问题的决定》进一步指出，完善农村基本经

营制度，落实延长耕地承包期和土地使用权有偿转让等政策，要坚定不移贯彻土地承

包期再延长三十年的政策。 

2001 年 《中共中央国务院关于做好 2001 年农业和农村工作的意见》指出,农村税费改革是减

轻农民负担的治本之策,要以农村税费改革为契机,积极稳妥地推进乡镇机构改革。 

2002 年 《中共中央国务院关于做好 2002 年农业和农村工作的意见》指出,要尽快培育一批辐

射面广、带动力强的龙头企业,并把加快发展畜牧业作为推进农业结构调整的一项战略

任务。 

第三阶段（2004 至今）：工业反哺农业，切实增加农民收入 

2004 年 “一号文件”《中共中央国务院关于促进农民增加收入若干政策的意见》，全面放开粮食

收购和销售市场，逐步降低农业税税率，2004 年农业税税率总体上降低 1 个百分点，

同时取消除烟叶外的农业特产税，推进大中城市户籍制度改革，放宽农民进城就业和

定居的条件。 
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向上拐点或已出现——消费升级专题策略

2005 年 “一号文件”《中共中央国务院关于进一步加强农村工作提高农业综合生产能力若干政

策的意见》，加大“两减免、三补贴”等政策实施力度。减免农业税、取消除烟叶以外的

农业特产税，对种粮农民实行直接补贴，对部分地区农民实行良种补贴和农机具购置

补贴。 

2006 年 “一号文件”《中共中央国务院关于推进社会主义新农村建设的若干意见》，决定从 2006

年 1 月 1 日起，全面取消农业税，建设社会主义新农村，加快推进农村金融改革。 

2007 年 “一号文件”《国务院关于积极发展现代农业扎实推进社会主义新农村建设的若干意

见》，强调健全农业支持补贴制度，加大乡村基础设施建设力度，发展特色农业。 

2008 年 中央“一号文件”再次聚焦 “三农”问题，这已是本届政府第五个关注“三农”的一号文件，

也是改革开放三十年来，第十个涉农的一号文件。同时十七届三中全会对 2004 年以

来农村工作的总结，强调保证农村基础地位、保障农民权利、统筹城乡以及党领导农

村等基本原则。确认土地承包流传制度，严格土地管理制度。 

数据来源：东方证券研究所整理 

2004 年以来，农村居民的税费支出占家庭年纯收入的比重出现了大幅地降低。家庭税赋支出占家

庭收入的比重由2003年的3.5%降低到目前的不到1%，税收负担的减轻等于变向地提高农民收入，

推动消费升级的进行。 

 

2.2. 2 农村消费升级——从小康型向消费型的转变 
我们认为：目前农村居民的消费处于小康阶段，未来将遵循城镇居民的消费发展路径向消费型阶段

过渡，未来发展潜力巨大，家庭设备及用品、交通和通讯工具、居住和服务项目的消费占比未来将

具有较大的提升空间。 

根据国内外研究表明，关于居民消费结构可从两个维度来分析：一方面是恩格尔系数，另一方面是

人均 GDP 水平。一般认为如果随着消费支出的增加，居民需要将更多的份额用于食品，即恩格尔

系数处于上升期，居民生活处于温饱以下，可以定义为生存型；随着收入增加，恩格尔系数开始下

降，则表明基本温饱问题得以解决，居民生活进入温饱型阶段；而随着恩格尔系数的持续下降，当

恩格尔系数低于 50%的关键水平时，居民生活进入小康型；最后，当人均 GDP 超过 1000 美元时，

居民消费模式将由小康型转向消费型。从改革开放以来消费结构的变迁来看，城镇居民和农村居民

具有大致相同的路径，城镇居民已经经历了上述四个阶段的变迁，并于 2001 年进入消费型阶段；

而农村居民消费升级还处于相对落后的阶段，目前还处于小康型阶段。 

城镇居民的消费结构变迁四个阶段的划分如下：（1）生存型（1978-1983）：改革初期需求释放，

为满足基本生活需要，城镇居民食品和衣着消费的比重呈上升态势。（2）温饱型（1984-1992）：

在衣食方面的基本需求得到满足之后，城市居民的消费热点转向家用电器等耐用消费品。（3）小

康型（1993-2000）：衣食消费比重持续下降，恩格尔系数开始接近 50%并逐步降低，中国城镇

居民完成由温饱向小康水平的过渡。（4）消费型（2001 至今）：2001 年，我国人均 GDP 首次

超过 1000 美元，城镇居民消费模式向消费型转变。 
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向上拐点或已出现——消费升级专题策略

图 3-7   城镇居民消费结构                 （深色区域为目前所处阶段） 
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生存型(1978-1983)
抑制需求得到释放，
恩格尔系数上升。

温饱型(1984-1992)
衣食等基本需求得到
满足，消费向家用电
器等转移。

小康型(1993-2000)
恩格尔系数低于50%，
城镇居民消费向小康型
过渡

消费型(2001至今）
人均GDP超过1000美
元，城镇居民消费向
消费型过渡

 

资料来源：历年中国统计年鉴，东方证券研究所 

而对农村居民消费结构变迁，也遵循上述四个阶段的模式。恩格尔系数存在先升后降的趋势，同时

不考虑 1990 年前后的特殊变动，目前农村居民消费结构已经经历三个阶段并处于小康型阶段。（1）

生存型（1978-1983）：在家庭联产承包责任制的激励作用得到释放之后，恩格尔系数出现了一段

时间的上升。（2）温饱型（1984-1999）：农村居民基本衣食需求得到满足，恩格尔系数趋于下

降，基本家用电器等开始在农村普及。（3）小康型（2000 至今）：2000 年恩格尔系数开始低于

50%，农村居民进入小康型阶段，消费热点转向医疗保健用品、交通和通讯工具、文化教育娱乐用

品等类别。 
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向上拐点或已出现——消费升级专题策略

图 3-8  农村居民消费结构                           （深色区域为目前所处阶段） 
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资料来源：历年中国统计年鉴，东方证券研究所 

为了深入分析城镇和农村居民消费结构变迁问题，我们采用《中国城市（镇）生活与价格年鉴》

1996 至 2006 年所提供的统计数据进行实证分析。该年鉴将城镇居民的消费品分为八类：食品、

衣着、家庭设备及用品、医疗保健用品、交通和通讯工具、娱乐教育文化用品、居住和服务项目，

并分省统计全国各地区不同类别商品的价格水平和人均消费量。该数据为一个 11 年的省际面板数

据，因此我们利用面板数据的分析技术，并采用近似理想需求模型（Almost Ideal Demand System, 

AIDS），在控制价格因素的情况下，对实际消费支出进行回归分析。 

我们主要得到三点结论： 

第一，农村居民消费升级正在进行之中，且提升空间很大。目前城镇居民已经进入消费型阶段，而

农村居民还处于小康型阶段。在改革开放初期，城乡居民的恩格尔系数间差异并不明显，维持在 4

个百分点以内。而随着改革进程的推进，城乡差距逐步扩大，恩格尔系数差异逐步扩大，维持在 6

个百分点以上，最高曾达到 10 个百分点。近年来恩格尔系数差异有缩减的态势，表明农村居民消

费结构存在向城镇居民趋同的趋势。 
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向上拐点或已出现——消费升级专题策略

图 3-9  城乡居民的收入差距及恩格尔系数差异 
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资料来源：历年统计年鉴，东方证券研究所 

第二，根据计量模型的分析结果来看，无论对城镇居民还是农村居民，实际收入水平都是消费结构

变迁的重要决定因素。因此改革开放以来城乡收入差距的持续扩大是导致农村居民消费结构升级受

阻的主要原因。目前农村居民家庭收入增速明显快于城镇居民，消费升级具有大的背景。 

图 3-10  城镇居民消费结构的影响因素 

一.食品类 二.衣着
三.家庭设备及

用品

四.医疗保健用

品

五.交通和通讯

工具

六.娱乐教育文

化用品
七.居住 八.服务项目

S1 S2 S3 S4 S5 S6 S7 S8

-13.160*** -1.303* 2.946*** -1.171* 1.684* 6.131*** 2.497* 2.065***
(1.277) (0.784) (0.927) (0.644) (0.995) (0.905) (1.284) (0.512)
-4.740 7.204*** -1.914 -1.458 6.461** -0.933 -8.720** 1.599
(3.394) (2.085) (2.465) (1.712) (2.645) (2.405) (3.412) (1.361)

7.139*** -3.278*** 2.911*** -1.577** -0.366 -2.332** -2.657* 0.028
(1.410) (0.866) (1.024) (0.711) (1.099) (0.999) (1.417) (0.565)

-12.573*** 5.257*** 12.376*** -5.972*** 3.051 -4.080** 4.282 -2.094*
(2.744) (1.686) (1.993) (1.384) (2.139) (1.945) (2.759) (1.100)
-1.897 1.994** -3.807*** 0.739 6.373*** 0.790 -3.195** -1.193*
(1.553) (0.954) (1.128) (0.783) (1.210) (1.101) (1.561) (0.623)
1.524 -2.680*** 0.765 -1.244* -1.145 1.483 1.465 0.056
(1.393) (0.856) (1.012) (0.703) (1.086) (0.987) (1.400) (0.558)

-2.942** 0.135 2.513** -0.994 -1.785* 0.401 1.807 0.880
(1.392) (0.855) (1.011) (0.702) (1.085) (0.986) (1.399) (0.558)
-0.662 -6.013*** 2.681* 5.037*** -9.506*** -1.505 8.753*** 2.115***
(1.957) (1.202) (1.421) (0.987) (1.525) (1.387) (1.968) (0.785)

-1.274** -0.430 0.262 -1.033*** 1.429*** 0.944** -0.213 -0.263
(0.573) (0.352) (0.416) (0.289) (0.447) (0.406) (0.577) (0.230)

lnV/P

lnP1

lnP2

lnP3

lnP8

lnP4

lnP5

lnP6

lnP7

 

资料来源：东方证券研究所 
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向上拐点或已出现——消费升级专题策略

图 3-11  农村居民消费结构的影响因素 

一.食品类 二.衣着
三.家庭设备及

用品

四.医疗保健用

品

五.交通和通讯

工具

六.娱乐教育文

化用品
七.居住 八.服务项目

S1 S2 S3 S4 S5 S6 S7 S8

-8.889*** 2.018** 0.143 -0.142 -1.049 6.895*** -2.101 -1.604**
(3.113) (0.858) (0.787) (0.954) (1.313) (1.735) (2.865) (0.776)
-2.614 -4.263** 0.451 6.936*** -2.253 7.887** -8.394 2.247
(7.786) (1.693) (1.552) (1.882) (2.590) (3.423) (5.653) (1.530)
9.504 -1.877 -0.937 2.786* 0.627 0.948 -12.358*** -0.596
(5.963) (1.291) (1.184) (1.435) (1.975) (2.610) (4.310) (1.167)

24.231*** 1.124 -0.457 -8.305*** -4.040 2.860 -10.730* -2.503
(8.893) (1.930) (1.770) (2.145) (2.953) (3.902) (6.444) (1.745)
-3.182 -0.578 0.824 2.587*** 2.403** -1.709 0.744 -0.717
(2.906) (0.630) (0.578) (0.701) (0.965) (1.274) (2.105) (0.570)

-15.473*** -1.389 1.697* 2.082* -1.487 0.106 10.117*** 1.408
(4.578) (0.965) (0.885) (1.072) (1.476) (1.950) (3.221) (0.872)

-7.932*** 0.802 0.024 -0.099 1.824** 7.821*** -0.173 -0.741
(2.596) (0.556) (0.510) (0.618) (0.850) (1.123) (1.856) (0.502)

-13.105*** -0.172 0.477 0.872 -1.359 5.968*** 7.164*** -0.644
(3.816) (0.829) (0.761) (0.922) (1.269) (1.677) (2.770) (0.750)
-0.153 0.048 0.006 -0.091 -0.129 -0.047 0.128 0.181***
(0.298) (0.065) (0.059) (0.072) (0.099) (0.130) (0.215) (0.058)

lnV/P

lnP1

lnP2

lnP3

lnP8

lnP4

lnP5

lnP6

lnP7

 

资料来源：东方证券研究所 

第三，如果农村居民的消费升级路线遵循于城镇居民的消费升级的路线，家庭设备及用品、交通和

通讯工具、居住和服务项目的消费占比未来将具有较大的提升空间。 

根据计量分析的结果可以发现：对城镇居民，随着实际消费支出的增加，食品、衣着消费比重将显

著下降，同时家庭设备及用品、交通和通讯工具、娱乐教育文化用品、居住、服务项目所占比重显

著上升，存在明显的消费结构升级现象；而对农村居民，随着实际消费支出的增加，食品类商品消

费比重存在显著下降趋势，同时显著增加的商品类别包括衣着、文化教育文化用品。虽然随着人均

可支配收入的增长，边际消费倾向趋于递减，但绝对消费量存在明显的递增趋势，因此消费结构的

升级很大程度上可归结为城镇居民收入水平的增加，因此收入水平的提高对消费结构升级具有明显

的促进作用。在对农村居民消费结构的分析中，实际消费支出增加所引起的消费结构向家庭设备及

用品、医疗保健用品、交通和通讯用品的转移没有得到计量数据的支持，这也说明农村居民的消费

结构升级还处的阶段落后于城镇，但是提升的空间巨大，而归根结底还是因为食品、衣着等必需消

费品占比太高，挤占其他类别商品的消费份额。 
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