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投资要点 

 事件：4 月 8 日，国家税务总局发布《关于推广境外旅客购物离境退税

“即买即退”服务措施的公告》，对离境退税“即买即退”的主要内容、

办理流程和施行时间作出明确规定，将该项服务措施从多地试点推广至

全国。  

 离境退税“即买即退”政策全国推广，购物便利度和消费体验显著提升。

1）“即买即退”政策定义：是指境外旅客在“即买即退”商店购买退税

物品，办理信用卡预授权后，即可在现场领取等额退税款。2）“即买即

退”政策特色和亮点：相比传统离境退税的办理流程，“即买即退”将退

税环节提前，境外旅客在购物环节就能拿到退税款，更加直观地感受到

退税带来的实惠，不仅极大提升了境外旅客购物的购物便利度和消费体

验感，还有利于旅客在旅游现场领取退税款用于再消费，有效激发境外

旅客消费潜力。3）“即买即退”政策拓展范围：由上海、北京、广东、

四川、浙江、深圳等地试点推广至全国。据国家税务总局数据统计，2024

年，办理离境退税的境外旅客数、退税商品销售额、退税额同比分别增

长 2.3 倍、1.2 倍、1.3 倍。其中，据北京市统计局数据显示，截至 2024

年年末，北京离境退税商店数量达到了 1147 家，较上年末增加 89 家。

后续随着“即买即退”政策全国推广，离境退税商店大概率持续增加，

有望进一步带动境外旅客消费增长。 

 多因素共振促“即买即退”政策深化，境外旅客消费潜力有望加速释放。

1）免签政策红利充分释放。2024 年以来，我国不断优化过境免签、区

域性入境免签、口岸签证等政策，不断扩大单方面免签、互免签证范围，

持续提升外籍人员来华、在华便利度。据经济日报数据显示，2024年前

11 个月，我国各口岸入境外国人 2921.8 万人次，同比增长 86.2%；其

中，通过免签入境 1744.6 万人次，同比增长 123.3%，有力带动了旅游、

交通、餐饮等产业发展。政策内容层面，过境免签政策将境内停留时间

由原 72 小时和 144 小时均延长为 240 小时；政策适用口岸总数从原有

的 39 个增加至 60 个，适用省份总数从 19 个增加至 24 个。政策适用范

围层面，截至 2024 年 12 月 17 日，中国已同 25 个国家实现全面互免，

对 38个国家试行单方面免签政策，对 54个国家实施过境免签政策。综

上，免签政策红利持续释放，驱动跨境服务消费加速释放。2）贸易摩擦

升级态势下，入境消费或将成为内需提振新变量。4 月 2 日，美国总统

特朗普在白宫签署了关于“对等关税”的行政令，宣布美国对贸易伙伴

设立 10%的“最低基准关税”，并对中国加征 34%的关税。4 月 8 日，美

国政府宣布对中国输美商品征收“对等关税”的税率由34%提高至84%。

此外，特朗普还终止了对来自中国的小额包裹免税待遇，并宣布自2025

年 5月 2日起，从中国向美国寄送 800美元以下包裹需缴纳 30%或每件

25 美元关税（2025 年 6 月 1 日后增加到每件 50 美元）。在当前中美贸

易摩擦持续升级背景下，基于当前国际贸易环境变化，我国政策或将重

点转向入境消费市场开发，通过优化外国旅客来华消费体验，培育新的

-21%

-1%

19%

39%

59%

2024/04 2024/07 2024/10 2025/01 2025/04

商贸零售 沪深300

行业点评 商贸零售 

 



 

此报告仅供内部客户参考                              -2-                         请务必阅读正文之后的免责条款部分 
 

行业研究报告  

内需增长点。 

 投资建议：整体而言，尽管当前贸易摩擦加剧对商贸零售行业造成阶段

性扰动，但在政策红利释放与消费市场复苏的双重驱动下，行业稳健向

好的发展态势没有改变。近期“即买即退”政策的全国推广实施，就充

分彰显了政府促进消费升级的政策导向。展望未来，随着入境游客购物

便利化程度持续提升，以及消费体验不断优化，我国入境旅游吸引力有

望进一步增强，入境游客消费潜力将得到更充分释放，成为提振内需的

重要抓手，持续看好商贸零售行业未来发展前景。首次覆盖，给予行业

“同步大市”评级。建议重点关注：1）具备持续品牌升级与产品创新能

力的优质国货龙头。后续在消费持续复苏和国产替代驱动下有望实现业

绩持续增长；2）深度受益于入境游复苏的消费服务板块，比如具有口岸

区位优势的免税及旅游零售运营商、具备国际化服务能力的品牌酒店集

团以及拥有文化特色的餐饮服务供应商等。 

 风险提示：汇率风险；消费修复不及预期风险；行业竞争加剧风险等。 
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评级系统说明 

以报告发布日后的 6－12 个月内，所评股票/行业涨跌幅相对于同期市场指数的涨跌幅度为基准。 

类别  投资评级  评级说明 

股票投资评级 

 买入  投资收益率超越沪深 300 指数 15%以上 

 增持  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为 5%－15% 

 持有  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为-10%－5% 

 卖出  投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上 

行业投资评级 

 领先大市  行业指数涨跌幅超越沪深 300 指数 5%以上 

 同步大市  行业指数涨跌幅相对沪深 300 指数变动幅度为-5%－5% 

 落后大市  行业指数涨跌幅落后沪深 300 指数 5%以上 
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