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中国宏观 
供需有望齐发力—中央财经委员会第四次会议解读

2024 年 2 月 23 日，国家主席习近平主持召开中央财经委员会第四次会议，会
议强调推动新一轮大规模设备更新和消费品以旧换新，有效降低全社会物流成
本。

关于会议精神，我们理解如下：本次会议强调了推动新一轮大规模设备更新和
消费品以旧换新的重要性，以及有效降低全社会物流成本的必要性，旨在通过
结构性改革来增加企业的竞争力，推动经济持续健康发展。同时，会议明确了
进一步加强对经济结构调整的推进力度，促进国内消费、提高工业效率及优化
物流体系，以提高有效需求，优化产能机构，激发经济增长的新动能，并通过
技术更新和消费升级来推动经济向高质量发展转型。

 需求侧：大规模设备更新+消费品以旧换新政策，预计将有效促进投资和
消费增长，提高有效需求。会议指出：一方面，要推动各类生产设备、服
务设备更新和技术改造，鼓励汽车、家电等传统消费品以旧换新；另一方
面，通过大规模回收循环利用和加强“换新+回收”的物流体系，构建一个
更加高效、环保的经济体系。同时，要求中央与地方政府的联动，以及对
全链条各环节的统筹支持，将确保政策效果的最大化。这些措施有利于直
接创造有效需求，并同时推动经济绿色的、可持续高质量发展。

 供给侧：推动先进产能比重持续提升、鼓励先进、淘汰落后，有利于推动
产业升级，提高企业竞争力。会议提出政策的组合拳旨在提高先进产能比
重，增加高质量耐用消费品在居民生活中的占比，从而显著提高国民经济
循环的质量和水平。同时，政策实施将坚持市场主导与政府引导相结合，
鼓励技术进步与淘汰落后产能，以及通过标准引领实现产业的有序提升。
这些措施反映了对当前经济形势的全面应对策略，并通过优化产业结构来
推动经济高质量发展。

 供给侧：降低物流成本，打造高效、有序竞争的物流市场，有利于提高经
济效率，降低企业成本。会议提出降低全社会物流成本，旨在通过结构调
整和改革促进，有效减少运输、仓储和管理成本，优化运输结构，从而形
成高效、有序竞争的物流市场。同时，鼓励新型物流模式的发展，如结合
平台经济、低空经济、无人驾驶等，促进物流枢纽的统筹规划和基础设施
建设，发展临空、临港经济，以实现降本增效。

中央财经委员会第四次会议进一步释放了积极的信号，在供需两端均做出了
重要指示。1）供给端：优化产能结构，提高先进产能比重，淘汰低效、落后
产能，以应对产能过剩；同时，优化运输结构、降低社会物流成本，帮助企
业实现降本增效。2）需求端：实行大规模设备更新和消费品以旧换新，将有
力促进投资和消费，提高有效需求。供需两端齐发力，结合此前央行调降5年
期 LPR利率，推动实际借贷成本下降，均利好企业改善利润，实现经济健康平
稳发展。
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评级定义

分析员个股评级定义 : 分析员行业评级定义：

买入：预期个股未来12个月的总回报高于相关行业。

中性：预期个股未来12个月的总回报与相关行业一致。

沽出：预期个股未来12个月的总回报低于相关行业

无评级：对于个股未来12个月的总回报与相关行业的比较，

分析员并无确信观点。

领先：分析员预期所覆盖行业未来12个月的表现相对于大盘

标竿指数具吸引力。

同步：分析员预期所覆盖行业未来12个月的表现与大盘标竿

指数一致。

落后：分析员预期所覆盖行业未来12个月的表现相对于大盘

标竿指数不具吸引力。

香港市场的标竿指数为恒生综合指数，A股市场的标竿指数

为MSCI中国A股指数，美国上市中概股的标竿指数为标普美

国中概股50（美元）指数
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