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表 1 社会消费品零售总额增长情况（％） 

2009 2010
 

6 月 7 月 8 月 9 月
10
月

11 月 12 月 1-2 月 3 月 4 月 5 月 6 月

社会消费品零售总额增长率 15.0 15.2 15.4 15.5 16.2 15.8 17.5 17.9 18.0 18.5 18.7 18.3

城市社会品零售总额增长率 15.1 15.1 15.3 15.9 16.6 16.5 18.6 18.4 18.5 18.9 19.1 18.7

县及县以下零售额增长 15.0 15.4 15.5 14.6 15.4 14.4 15.4 15.5 15.1 16.0 15.8 15.9 
资料来源：CEIC，海通证券研究所 

6 月份，社会消费品零售总额 12330 亿元，同比增长 18.3%，比上年同月加快 3.3 个百分点，比 5 月份回落 0.4 个百分点。

1-6 月累计，社会消费品零售总额 72669 亿元，同比增长 18.2%。按经营单位所在地分，6 月份，城镇、乡村消费品零售

额分别增长 18.7%、15.9%。按消费形态分，6 月份，餐饮收入 1405 亿元，同比增长 17.7%；商品零售 10925 亿元，增

长 18.4%。在商品零售中，限额以上企业（单位）商品零售额 4569 亿元，增长 28.3%。 

社会消费品零售总额保持较快的增长态势。2010 年 6 月份社会消费品零售总额增长率为 18.3%，与 2009 年同期相比，增

幅回升了 3.3 个百分点。扣除物价因素，6 月社会消费品零售总额实际增长率为 15.4%。 

今年 6 月份社会消费品零售总额同比增长与去年同期相比回升较快，我们认为，主要是由如下两个因素引起的：一是与物

价回升较快有关，6 月份 CPI 同比涨幅 2.9%，二是城镇消费增长快于农村， 6 月份城镇消费同比增长 18.7%，而县及县

以下消费品零售额增长 15.9%。 

随着在政策效应和长期因素的推动下，消费需求增长将超过预期，主要基于如下几个方面考虑： 

第一，支撑消费快速回升的另一个核心因素就是，中国各阶层的收入水平都处于“收入－消费台阶效应”的临界点。从全

国整体水平来看，人均 GDP 超过 3000 美金，意味着消费结构将全面进入工业化消费时代，消费升级将快速展开。我国居

民生活正在进入一个全面跃升的阶段，居民产品和服务消费将呈现上层次、多样化的特征，人们在追求物质满足的同时精

神文化方面的需求越来越旺盛。居民聚积的财富积蓄了充足动能，逐步进入消费活跃和稳定增长阶段。生存型消费开始加

速向发展型和享受型消费过渡，呈现多元化、多层次、相互交织的特点。 

第二，由于城镇居民消费的生产诱发系数比较高，我国城镇化进程逐步加快将为消费市场的拓展提供了广阔空间。为了测

算城镇居民消费对总产出的带动效果，我们利用投入产出表计算出各类最终消费的诱发系数。 研究表明，城镇居民消费诱

发程度(2.714)最高，其次为农村居民消费(2.539)，然后才是政府消费支出(2.476)。根据投入产出表测算，2007 年城镇居

民消费的生产诱发系数为 2.714，表明城镇居民消费每增加 1 元，将带动总产出增加 2.714 元。政府已经将把重点放在加

强中小城市和小城镇发展上。我们认为，2010 年中国的城市化将继续加快，现在城市化率是 46%，2020 年预计到 55%。

越来越多的农村人口转为城市人口，这部分群体的生活方式将发生重大变化，消费潜力巨大。 

第三，增加社保投入，完善保障体系。一是推进新型农村社会养老保险试点，试点范围扩大到 23%的县。加快解决未参保

集体企业退休人员基本养老保障等遗留问题。将全国 130 万“老工伤”人员全部纳入工伤保险范围。积极推进农民工参加
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社会保险。二企业退休人员基本养老金今年再提高 10%。三是各级政府要进一步增加社会保障投入，中央财政拟安排 3185
亿元。 

第四，在财政支出结构方面，政府将加快转变职能，成为服务型政府，增加直接用于民生的支出比重。这对于提高低收入

阶层的福利、缩小实际收入差距是非常有效的。 

第五，在结构性减税的安排上，要更加注重社会成员之间收入分配差距的调节，通过一系列带有总体减税倾向的安排，力

图实现让低收入群体少缴税、让高收入群体多缴税的目标。 

第六，中国住房的刚性需求较强，只要房地产价格回到理性位置后，可能刺激更大的刚性需求潜力，激发市场新一轮繁荣。 

第七，中国央行调查显示农民工对今年收入预期明显提升。中国人民银行调查统计司自 2006 年起连续开展了农民工问题

年度调查。2010 年一季度开展了第 5 次调查，此次调查涉及河南、四川、山东、湖南、安徽、湖北、重庆、江西和贵州 9
省市的 350 个县、1052 个行政村，调查回收有效问卷 4405 份。农民工对 2010 年务工收入预期继续向好，预期 2010 年

务工收入增长一成以上和一成以内的占比分别为 25．3％、22．1％，分别较 2009 年提高 12．9、10．8 个百分点。 

第八，调整最低工资标准对于提高低收入者的劳动报酬、工资收入有很大作用。今年 1 月 22 日，江苏率先宣布，自 2 月

1 日起调整最低工资标准，一类地区从 850 元调整到 960 元，涨幅约为 13%。之后，浙江、广东、福建、上海、天津、山

东等陆续调整最低工资标准，调整幅度都在 10%以上，一些省份超过 20%。五一之后，广东、山东、吉林、宁夏、湖北等

省开始执行上调后的地方最低工资标准，平均涨幅均超过了 20%。 

我们认为，房地产调控与股市大幅度调整将下半年消费产生一些负面影响： 

第一，今年以来，国家出台了系列针对房地产的调控政策，已经产生了明显效果。 

第二，去年国家出台的汽车下乡政策效应呈现递减趋势。 

第三，自从去年 10 月份以来，城乡社会消费品零售总额增长差距呈现扩大趋势。今年 6 月份城镇社会消费品零售总额增

长率比农村高 2.8 个百分点。在农村和都市之间的不均衡分配，中国居民所拥有的财富仍然不足以让其摆脱对未来，尤其

对自身衰迈和抚养赡养子女父母的巨大忧虑。 

综合以上分析，在政策效应和长期因素的推动下，消费需求将会继续保持稳中趋旺的态势。经我们消费预测模型测算，2010
年 7、8 月份社会消费品零售总额增长率分别为 18.4%、18.0%。 

 

图 1  商品房销售面积增长率（2007.01－2010.06） 
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资料来源：CEIC，海通证券研究所  

图 2  商品房销售额增长率 
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资料来源：CEIC，海通证券研究所  
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图 3  汽车销售数量增长率（2007.01－2010.06） 
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资料来源：CEIC，海通证券研究所  

图 4  消费者信心指数与预期指数 
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资料来源：CEIC，海通证券研究所  

 

图 5  社会消费品零售总额增长率（2006.01－2010.06） 
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资料来源：CEIC，海通证券研究所  
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表 2  2010 年预期推出的扩消费政策一览表 

政策类型  内容 效应分析 

1、收入分配 加大国民收入分配调整力度 分配制度的改革加速推进，特别是

目前国内经济处于复苏阶段，如果

能形成一套合理的收入分配制度，

这对促进国内消费将起到举足轻

重的作用，为国内经济的平稳快速

发展注入新的活力和动力。 
2、户口制度 进一步开放户口制度，开展与此相关的

政府间财政制度改革，给予地方政府资

助必要的公共服务的手段和激励 

城镇消费比重较高，放开户口制度

将对拉动消费产生较大影响。 

3、产业发展 采取措施确保中国经济增长更多地以

服务业为主导，减少对工业的依靠，将

新的资源引导到增长性行业。 

有利于促进第三产业的发展，扩大

就业机会 

4、资本分红 对地方国企、金融企业中的国有股份也

一视同仁，制定相关制度，实行资本分

红 

专项补贴用于提高低收入者的收

入水平或全体居民的消费水平 

5、国有股减持 对非上市国企、控股上市公司的上级集

团公司、已上市非增发部分的国有股

份，都按照国家战略，除了需要在一定

时期保持相对控股和绝对控股之外的

股权，实行有计划的减持。 

减持后的资金除酌情部分划转社

保基金外，也一律纳入各级财政预

算，专项补贴用于提高低收入群体

的收入水平或全体居民的消费水

平。 
6、社会安全体

系 
社保和医改新一轮改革将全面铺开 有利于改善居民预期，释放消费潜

力 
个人所得税 提高个人所得税起征点 提高以工资收入为主要收入的中

产阶层消费能力 
7、结构性减税 通过一系列带有总体减税倾向的安排，

力图实现让低收入群体少缴税、让高收

入群体多缴税的目标。 

缩小收入分配差距，有利于扩大消

费 

8、消费基础设

施 
完善大城市与中小城市、与广大农村相

连接的现代化销售、分销渠道和网上销

售渠道；完善城乡结合的二手市场、汽

车和耐用品消费市场；满足落后地区农

村的用电、公路需求等。 

将对扩大消费产生积极的影响 

9、“三农”投

资 
增加对农民的转移支付  促进农民消费 

10、金融服务 大力支持发展各类消费信贷产品 有利于扩大消费 
 
资料来源：商务部，海通证券研究所 
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