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[Table_Summary] 投资要点 

◼ 消费能否有效和持续增长，影响因素较多，大致归结为消费能力、消费意愿、消费场景、
消费对象。 

◼ 4 月以来，各地围绕促进消费出台的政策措施，可以分为六类：直接补贴居民、发放消
费券、设计税费支持、拓展消费场景、举办展会节庆、积极吸引旅游。 

◼ 在高频数据上，生产端小幅下行；需求端中，外需仍在低位波动，短期基建数据有所回
落，但对未来发力仍有预期，地产销售面积回落超出季节性因素表现，消费指标总体稳
定。 

 

 

◼ 风险提示事件：政策变动风险。 

 

 

 

 地方刺激消费的 6 个手段 

——当前经济与政策思考 

 证券研究报告/宏观策略专题报告 2023 年 04 月 23 日 



 
 
 

请务必阅读正文之后的重要声明部分 - 2 - 

  宏观策略专题报告 

内容目录 

1. 地方刺激消费的 6 个手段 ............................................................................... - 3 - 

2. 风险提示 ......................................................................................................... - 8 - 

 

图表目录 

图表 1：生产相关高频数据表现（开工率、利用率单位为%，产量单位为万吨）- 4 - 

图表 2：出口运价指数等高频指标（指数单位为点，出口增速单位为%） ........ - 6 - 

图表 3：基建相关高频指标（价格单位为元/吨，库存单位为万吨，发运率单位为%） ........................ - 6 - 

图表 4：房地产相关高频指标（面积单位为万平方米） ..................................... - 7 - 

图表 5：消费相关高频指标（销量单位为辆，票房收入单位为万元） ............... - 8 - 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 
 

请务必阅读正文之后的重要声明部分 - 3 - 

  宏观策略专题报告 

1. 地方刺激消费的 6 个手段 

消费能否有效和持续增长，影响的因素相对较多，可以大致归结为四个

方面：消费能力、消费意愿、消费场景、消费对象。4 月份以来，各地

围绕促进消费出台了较多的政策措施，大致梳理为以下方面： 

 

一是直接补贴居民。例如深圳针对特困人员，将补贴办法延期两年；另

外杭州出台优化公共交通票价优惠措施，对所有乘客实施月度累乘优惠。 

 

二是发放消费券。各个地方相继出台了消费券等政策措施，例如西安、

宁波、合肥、南宁、济南等城市相继发布新一轮消费券发放政策，尤其

是河南省出台政策措施，鼓励各地发放零售、餐饮、文化旅游、住宿等

消费券，将省财政按不超过省辖市（济源示范区、航空港区）实际财政

支出的 30%给予补贴的奖补政策延续至 2023 年 6 月底。 

 

三是设计税费支持。例如广交会针对四大类别进口展品，免征进口关税、

进口环节增值税和消费税；河南鼓励各地出台促进汽车消费的惠民政策，

将购车补贴政策延续至 2023 年 6 月底，对在省内新购汽车的消费者按

购车价格的 5%给予补贴（最高不超过 10000 元/台），省、市级财政各

补贴一半，具体补贴标准和方式由各地结合实际制定实施。 

 

四是拓展消费场景。例如“夜经济”，河南省近期政策措施明确，每年培

育 5—10 个具有较大影响力的省级夜经济集聚区，根据集聚规模、消费

规模等条件，省财政给予每个集聚区所在县（市、区）300 万—500 万

元奖励；石家庄市 2023 年夜经济建设于 4 月 15 日正式启动。深圳市商

务局在 2023 年促进消费提升扶持计划中，针对新开业重大商业项目节

庆促销活动进行补贴。 

 

五是举办展会节庆。河南省鼓励各地对促消费展会活动在展位费、布展

费、宣传推广费等方面进行补贴，省财政按各地实际财政支出的 30%给

予奖补，期限至 2023 年 12 月底。广西启动 2023 年“33消费节”全民乐

购季；重庆召开第二十三届中国零售业博览会；根据成都博览局公布的

数据，4 月份成都将举行 20 项重点会展活动，其中展览、论坛各 10 个；

昆明市召开 2023 年春季“土特产”产销对接推介会。 

 

六是积极吸引旅游。内蒙古近日政策措施明确，力争到 2025 年底，建

成国家级旅游休闲街区 3 个，建成自治区级旅游休闲街区 10 个。重庆

构建“快进慢游”交通体系，成立川渝智慧文旅联盟，通过科技赋能巴

蜀文旅资源共享。福州拟推出“+露营”多业态旅游精品线路。 

 

经济端，从高频数据来看： 

 

生产端，小幅下行。截至 4 月 21 日，唐山钢厂、全国 247 家钢厂高炉

开工率小幅下行，247 家钢厂产能利用率小幅下行，主要钢厂螺纹钢产

量小幅下行，螺纹钢期货价格继续向下，线材、热轧卷板、冷轧卷板产
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量下行，中厚板产量继续上行，PTA 产业链负荷率相对稳定，汽车半钢

胎开工率小幅下行。 

 

图表 1：生产相关高频数据表现（开工率、利用率单位为%，产量单位为万吨） 
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来源：WIND、中泰证券研究所 
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需求端，外需仍在低位波动，短期基建数据有所回落，但对未来发力仍

有预期，地产销售面积回落超出季节性因素表现，消费指标总体稳定。 

 

外需方面：中国出口集装箱运价指数（CCFI）在低位运行，上海集装箱

运价指数（SCFI）低位小幅回升，根据上海航运交易所公布的统计规则，

CCFI 指数由有 23 家班轮公司提供，SCFI 指数由 22 家班轮公司和 26

家货代公司提供，二者短期表现的反差或由于货代公司的运价信息产生

波动。东南亚航线上，在前期波动上行后小幅回落。 

 

图表 2：出口运价指数等高频指标（指数单位为点，出口增速单位为%） 

 

来源：WIND、中泰证券研究所 

 

内需方面：基建上钢材价格继续回落，主要钢材品种库存继续回落，水

泥价格继续回落，但水泥发运率、石油沥青装置开工率、磨机运转率仍

在上行，短期基建有所回落，但对后续基建的预期仍然较高。 

 

图表 3：基建相关高频指标（价格单位为元/吨，库存单位为万吨，发运率单位为%） 
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来源：WIND、中泰证券研究所 

 

房地产上，30 大中城市商品房成交面积明显回落，且超出了季节性表现；

分城市类别看，一线城市表现较好，二线、三线明显回落。100 大中城

市成交土地占地面积仍在低位波动。 

 

图表 4：房地产相关高频指标（面积单位为万平方米） 
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来源：WIND、中泰证券研究所 

 

消费上，汽车批零数据低位小幅反弹，地铁客运量在高位保持稳定，电

影票房收入低位波动，符合季节性因素的表现。 

 

图表 5：消费相关高频指标（销量单位为辆，票房收入单位为万元） 

 

来源：WIND、中泰证券研究所 

 

2. 风险提示    

◼ 政策变动风险。 
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为

基准（另有说明的除外）。 
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