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国家统计局于 5 月 17 日正式发布 2021 年 4 月社会消费品零售数据。 

2021 年 4 月社会消费品零售总额 33153 亿元，同比增长 17.7%；比 2019 年 4 月

份增长 8.8%，两年平均增速为 4.3%。其中，除汽车以外的消费品零售额 29468

亿元，增长 17.9%。扣除价格因素 4 月社会消费品零售总额实际增长 15.8%，两

年平均增长 2.6%。从环比看，4 月社会消费品零售总额增长 0.32%。 

2021 年 1-4 月社会消费品零售总额 138373 亿元，同比增长 29.6%，两年平均增

速为 4.2%。其中，除汽车以外的消费品零售额 124063 亿元，增长 27.7%。 

核心观点 

⚫ 社零增速回落，两年平均增长 4.3%趋势平缓。4 月社零同比增长 17.7%，增

速开始出现回落，较 2019 年 4 月两年平均增速为 4.3%，与 20 年 10-12 月的

4.3%、5.0%、4.6%和 21Q1 的 4.2%水平接近。4 月城镇消费品零售总额同比

增长 17.6%，两年平均增长 4.3%，乡村同比增长 17.8%，两年平均增长 4.3%。

4 月商品零售总额同比提升 15.1%（其中限额以上单位商品零售总额同比增长

16.4%）。4 月餐饮零售总额同比增长 46.4%（其中限额以上单位餐饮零售总

额同比增长 60.3%），餐饮消费的全面复苏表明线下到店式消费正逐步摆脱疫

情的中周期影响，全民消费进一步常态化。 

⚫ 必选消费与可选消费表现接近。必选消费品类 4 月同比：日用品 17.2%、服饰

31.2%、饮料 22.3%、粮油食品 6.5%、烟酒 26.2%、药品 8.0%。可选消费品

类 3 月同比：化妆品 17.8%、珠宝 48.3%、家电 6.1%、文化办公 6.7%、家

具 21.7%、通讯 14.2%、石油制品 18.3%、汽车 16.1%、建筑及装潢材料 30.8%。

必选消费与可选消费增速均有所有回落，整体表现接近。 

⚫ 线上增长继续超越行业平均水平，渗透率小幅提升。1-4 月网上吃、穿、用商

品零售额累计同比增长 24.5%、33.8%和 20.0%，两年平均分别增长 30.4%、

8.5%和 16.2%，增速较 2021 年 1-3 月略有降低但仍远超平均水平。实物商品

网上零售额 30774 亿元，增长 23.1%，两年平均增长 15.6%，占社零售总额

的比重为 22.2%，较 2021 年 1-3 月提高 0.3pct。 

投资建议与投资标的 

⚫ 推荐用户高增长，内部孵化能力强劲的京东集团-SW(09618，买入)，折扣零售

电商龙头唯品会(VIPS.N，买入)，对线上渗透具备抵御性的杂货零售赛道优质

头部企业名创优品名创优品(MNSO.N，增持)。持续关注反垄断处罚不确定性

消除的电商龙头阿里巴巴-SW(09988，买入)。 

风险提示 

⚫ 疫情长期影响的风险；宏观经济波动的风险；消费需求恢复不及预期的风险；

行业竞争加剧的风险。 
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图 1：社会消费品零售总额  

 

资料来源：国家统计局，东方证券研究所 

图 2：城镇/乡村社会消费品零售总额当月同比 

 

资料来源：国家统计局，东方证券研究所 

 

图 3：商品/餐饮社会消费品零售总额当月同比 

 

资料来源：国家统计局，东方证券研究所 

图 4：吃/穿/用实物商品网上零售额当月同比及占社零总比重 

 

资料来源：国家统计局，东方证券研究所 
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图 5：日用品社会消费品零售总额当月同比 

 

资料来源：国家统计局，东方证券研究所 

 

图 6：服饰社会消费品零售总额当月同比 

  

资料来源：国家统计局，东方证券研究所 

图 7：饮料社会消费品零售总额当月同比 

 

资料来源：国家统计局，东方证券研究所 

 

图 8：粮油食品社会消费品零售总额当月同比 

 

资料来源：国家统计局，东方证券研究所 

图 9：烟酒社会消费品零售总额当月同比 

 

资料来源：国家统计局，东方证券研究所 

 

图 10：药品社会消费品零售总额当月同比 

 

资料来源：国家统计局，东方证券研究所 
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图 11：化妆品社会消费品零售总额当月同比 

 

资料来源：国家统计局，东方证券研究所 

 

图 12：珠宝社会消费品零售总额当月同比 

 

资料来源：国家统计局，东方证券研究所 

图 13：家电社会消费品零售总额当月同比 

 

资料来源：国家统计局，东方证券研究所 

 

图 14：文化办公社会消费品零售总额当月同比 

 

资料来源：国家统计局，东方证券研究所 

图 15：家具社会消费品零售总额当月同比 

 

资料来源：国家统计局，东方证券研究所 

 

图 16：通讯社会消费品零售总额当月同比 

 

资料来源：国家统计局，东方证券研究所 
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图 17：石油制品社会消费品零售总额当月同比 

 

资料来源：国家统计局，东方证券研究所 

 

图 18：汽车社会消费品零售总额当月同比 

 

资料来源：国家统计局，东方证券研究所 

图 19：建筑及装潢社会消费品零售总额当月同比 

 

资料来源：国家统计局，东方证券研究所 

 

图 20：药品社会消费品零售总额当月同比 

 

资料来源：国家统计局，东方证券研究所 
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