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[Table_Main] 
中国农村消费潜力几何？  

 2021 年末政治局会议、中央经济工作会议相继定调“稳增长”，“消费”着墨却寥寥

无几，这是否意味着“蹒跚”已近两年的消费仍然改善难期？ 

 疫情后我国居民消费持续低迷，截至 2021 年 11 月社零距趋势水平仍存较大缺口

（图 1）。事实上，为解决居民消费低迷难题，2020 年以来政府各部门已经陆续出

台相关政策措施（表 1），但由于居民资产负债表受损、局部疫情不时反复，从结果

来看上述政策收效甚微。 

 居民消费复苏乏力并非中国独有现象。全球范围来看，除了直接向居民“发钱”的

美国外，截至 2021 年三季度，多数经济体居民消费均未恢复至疫情前水平（图 2）。

这说明居民消费的内生修复过程普遍缓慢，而除直接“发钱”以外的外生消费政策

很难奏效。这也很可能是上述会议中“消费”提及次数显著减少的原因之一。 

 除此以外，我们此前报告指出，2022 年我国经济工作稳增长诉求突出，政策发力的

三条主线在于地产纠偏、财政超前、货币宽松。相比于居民消费而言，前述三条政

策显然更具“立竿见影”之效。 

 尽管如此，我们认为扩大内需作为战略基点仍是政策持续重点关注的领域。 

一方面，中央经济工作会议强调了“保就业保民生”的重要性。这一定程度反映了

政策已将解决消费问题着眼于其本质原因，即居民收入难以修复。只有就业、民生

得到保障，居民消费能力和消费意愿才可能得到有效改善。 

另一方面，政策在消费领域也并非完全找不到“抓手”，农村消费领域被认为具有

较大潜力。2021 年 12 月 8 日国务院政策例行吹风会上，发改委农村经济司司长提

到“构建新发展格局，农业农村有潜力和空间，承担着发掘 5 亿多乡村居住人口的

消费市场、落实扩大内需这个战略基点的重要任务”。 

 虽然我国农村消费水平较为落后，但疫情后其复苏韧性强于城镇。2020 年我国农村

人口约 5.1 亿人，占全国总人口的 36.1%；农村居民消费支出约 8.3 万亿元，占全国

居民消费支出比重仅有 21.5%（图 3）。这反映了农村居民消费力不足、人均消费支

出偏低的现状（图 4）。 

制约农村居民消费率的核心因素在于可支配收入水平。我们沿用此前分析消费的

“杜邦分析”框架，将居民消费率（消费支出/GDP）拆解为可支配收入/GDP、消费

倾向（消费支出/可支配收入）后，不难发现可支配收入水平偏低是制约农村居民消

费率的关键。2021 年前三季度我国农村、城镇居民可支配收入占 GDP 比重分别为

24.7%、64.6%（图 5），城乡差距凸显。 

2021 年 5 月以来农村消费两年复合增速持续高于城镇，彰显了我国农村消费的韧

性（图 6）。究其原因，我们认为主要是由于城镇服务业就业人员占比较高，故疫情

后农村居民可支配收入水平修复快于城镇（图 7）。 

 明年来看，农村大宗消费有望成为消费复苏的一大动力。2021 年 12 月 8 日国务院

政策吹风会上提及“鼓励有条件的地区开展农村家电更新行动，实施家具家装下乡

补贴和新一轮汽车下乡”。鉴于当前稳增长政策主线更加明确，我们认为上述农村

消费很可能成为 2022 年消费复苏的一大动力。 

以史为鉴，2007-2010 年“家电下乡”政策有效拉动农村消费。由于农村居民可支

配收入水平有限，历年国家在刺激农村消费时往往采取财政直补措施，变相弥补农

村居民消费力，例如 2007-2010 年实行的“家电下乡”政策（表 2）。政策施行后， 

“家电下乡”冰箱销量占全国冰箱内销量比重一度高达 52.6%（图 8）；2008-2011

年，农村冰箱的户均保有量从 0.30 台提升至 0.62 台（图 9），全国冰箱内销量从 2608

万台提升至 5897 万台，年均增速达 31.3%。 

结合国务院政策吹风会发言进行简单的量化测算，考虑到我国家电、家具、汽车、

建筑材料四类大宗消费零售额占整体限额以上零售额比重为 38%（2020 年数据），

若 2022 年在政策助力下，农村家电/家具/家装/汽车消费支出提升 10~20 个百分点

（参考家电下乡时期，2009 年冰箱内销量同比 51%，较 2006-2007 年同比均值 31%

高出 20 个百分点）（图 10），则大约带动全国居民消费增速提升（10~20）

*38%*21.5%=0.8~1.6 个百分点。 

 风险提示：疫情扩散超预期，国内外政策超预期 
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图 1：截至 2021 年 11 月，我国社零距趋势水平仍存较大缺口 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

表 1：2020 年以来政府陆续出台促进消费政策，但收效甚微 

日期 会议/机构 内容 

2020 年 4 月 29 日 
发改委等 11

部门 

下发《关于稳定和扩大汽车消费若干措施的通知》，鼓励金融机构积极开展

汽车消费信贷等金融业务，通过适当下调首付比例和贷款利率、延长还款期

限等方式，加大对汽车个人消费信贷支持力度，持续释放汽车消费潜力。 

2020 年 11 月 18 日 国常会 

针对提振汽车、家电家具、餐饮、旅游等大宗、重点消费特别作出新的部署。

如汽车方面，要求稳定和扩大汽车消费。要开展新一轮汽车下乡和以旧换新，

以扩大县域乡镇消费为抓手带动农村消费。 

2021 年 1 月 5 日 
商务部等 12

部门 

印发《关于提振大宗消费重点消费促进释放农村消费潜力若干措施的通知》。

五个方面工作任务：一是稳定和扩大汽车消费，二是促进家电家具家装消费，

三是提振餐饮消费，四是补齐农村消费短板弱项，五是强化政策保障。 

2021 年 12 月 8 日 
国务院政策例

行吹风会 

构建新发展格局，农业农村有潜力和空间，承担着发掘 5 亿多乡村居住人口

的消费市场、落实扩大内需这个战略基点的重要任务。鼓励有条件的地区开

展农村家电更新行动，实施家具家装下乡补贴和新一轮汽车下乡。促进农村

居民耐用消费品更新换代。 

数据来源：中国政府网，东吴证券研究所 
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图 2：截至 2021 年三季度，全球多数经济体居民消费尚未恢复至疫情前水平 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图 3：2020 年中国农村人口占比 36.1%、农村消费占比

21.5% 
 

图 4：2020 年中国农村、城镇居民人均消费支出分别为

1.63 万元、3.37 万元 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图 5：我国农村居民消费率远低于城镇居民 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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图 6：2021 年 5 月以来农村消费增速高于城镇  图 7：疫情后农村居民可支配收入水平修复快于城镇 

 

 

 

备注：2021 年以来的月度同比数据为两年复合增速 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
 数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

表 2：2007-2010 年全国实行的“家电下乡”、“家电以旧换新”消费促进政策 

时间 省份 政策 政策内容 

家电下乡 

2007/12/25 
山东河南四川

三省 

财政部会同商务部

开展“家电下乡”试

点工作 

2007 年 12 月 1 日起，对农民购买试点家电进行一次性补贴，

包含三类试点产品：彩电、冰箱、手机，按销售价格 13％给

予财政补贴。 

2008/11/28 全国 
国务院决定在全国

推广“家电下乡” 

彩电、冰箱、洗衣机、手机四类产品，按产品销售价格 13%

予以补贴。14 个省（自治区、直辖市、计划单列市）从 2008

年 12 月 1 日起实施，22 个省（自治区、直辖市、计划单列

市）及新疆生产建设兵团从 2009 年 2 月 1 日起开展家电下乡

工作。 

2009/2/26 全国 
加大家电下乡政策

实施力度 

扩大家电下乡补贴品种，增加到 9 类，增加电脑、热水器、

空调、微波炉电磁炉五类商品。提高产品限购数量，每户每类

家电下乡产品限购 1 台调整至 2 台。 

2010/3/23 全国 
新增家电下乡补贴

品种 

允许各省（区、市）在现有 9 类补贴产品之外选择一个新增

品种纳入家电下乡政策实施范围。 

家电以旧换新 

2009/6/28 9 个试点省市 家电以旧换新 

2009 年 6 月 1 日至 2010 年 5 月 31 日，交旧购新补贴不超过

家电销售价格的 10%，补贴范围包括电视机、电冰箱、洗衣

机、空调、电脑 5 类家电产品，并分品种确定补贴最高上限。 

2010/6/21 全国 
家电以旧换新全国

推广 

2010 年 6 月 1 日至 2011 年 12 月 31 日，按新家电销售价格

的 10%给予补贴，补贴范围：电视机、电冰箱（含冰柜）、洗

衣机、空调、电脑，政策实施期内，个人购买新家电的，总量

不超过 5 台。 

数据来源：中国政府网，东吴证券研究所 
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图 8：“家电下乡”时期，政策范围内家电销售量占全国销量比重最高达 50%以上 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图 9：“家电下乡”时期，农村家电户均保有量大幅提升 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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