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5 月消费增长超预期，“政策红包”后如何“治本”？ 

2024 年底中央经济工作会议首次将“着力扩大内需、提振消费”列为年度首要任

务，2025 年政府工作报告进一步明确“把恢复和扩大消费摆在优先位置”的政策导

向。随后出台的《提振消费专项行动方案》，围绕增收减负、消费补贴、信贷支持等

关键领域推出20余项具体举措，持续加大刺激力度。2025年5月社零同比增长 6.4%，

大幅超出市场预期值（4.85%），为近年来较高增速水平，大规模消费品以旧换新等

补贴政策短期内直接刺激了商品消费，形成“政策红包”效应，但消费意愿低迷的深

层根源仍待化解，激活长期消费动能更需依赖机制性保障。 

一、补贴政策提振商品消费 

消费品以旧换新政策进一步升级。2025 年，政策使用超长期特别国债资金加力

扩围，补贴额度从 2024 年的 1500 亿大幅增加至 3000 亿。覆盖范围也显著扩大，以

北京为例，在原 8 类电器补贴范围基础上，新增了微波炉、洗碗机、净水器、电饭煲

等 4 类产品。截至 5 月底，2025 年消费品以旧换新 5 大品类合计带动销售额 1.1 万亿

元，发放直达消费者的补贴约 1.75 亿份，政策撬动效应显著。 

表 1  2025 年消费品以旧换新 5 大品类补贴政策 

时间 发文机关 政策内容 

1 月 9 日 
商务部等

5 部门 

关于做好 2025 年度电动自行车以旧换新工作的通知：2025 年电动自行车

以旧换新补贴标准由商务部指导各地结合实际合理制定，与上年补贴标

准相衔接，保持工作平稳过渡。 

1 月 13 日 
商务部等

5 部门 

《手机、平板、智能手表（手环）购新补贴实施方案》：个人消费者购买

手机、平板、智能手表（手环）3 类数码产品（单件销售价格不超过 6000

元），可享受购新补贴。每人每类可补贴 1 件，每件补贴比例为减去生

产、流通环节及移动运营商所有优惠后最终销售价格的 15％，每件最高

不超过 500 元。 

1 月 13 日 
商务部等

4 部门 

关于做好 2025 年家电以旧换新工作的通知：对个人消费者购买 2 级及以

上能效或水效标准的冰箱、洗衣机、电视、空调、电脑、热水器、家用灶

具、吸油烟机、净水器、洗碗机、电饭煲、微波炉 12 类家电产品给予补

贴。 

1 月 14 日 
商务部等

8 部门 

关于做好 2025年汽车以旧换新工作的通知：扩大汽车报废更新支持范围，

将符合条件的国四排放标准燃油乘用车纳入可申请报废更新补贴的旧车

范围。 

1 月 26 日 
商务部等

6 部门 

关于做好 2025 年家装厨卫“焕新”工作的通知：各地要强化统筹，做好

政策跨年度顺畅衔接和平稳有序过渡。坚持自主原则，科学制定 2025 年
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家装厨卫“焕新”实施方案，因地制宜细化工作举措，精心组织实施，保

障资金安全，确保真金白银优惠直达消费者，持续释放家居家装消费潜力。 

数据来源：联合资信根据新闻整理 

消费品以旧换新政策的全面升级，已对商品零售市场形成显著提振效应。2025 年

5 月，商品零售额同比增长 6.5%，较上月加快 1.4 个百分点，为近年来较高增速水平。

其中，家用电器和音像器材、通讯器材零售额同比增长超过 30%，体现了政策对耐用

消费品换新的撬动作用，尤其是纳入补贴范围的洗碗机、净水器等新增品类需求激增。 

 
注：2021 年、2023 年数据为两年平均值 

资料来源：Wind，联合资信整理 

图 1  商品零售额当月同比 

资料来源：Wind，联合资信整理 

图 2  各类商品零售额当月同比 

二、服务消费政策逐步发力 

促消费政策正从商品领域进一步向服务消费扩围。随着服务消费在居民消费中所

占比重的不断提高，在耐用品“以旧换新”政策取得成效后，促消费政策正进一步向

服务消费领域深化。文旅部 2025 年开展“5·19 中国旅游日”活动，引导旅游景区、

旅行社、酒店民宿、院团剧场等推出门票减免、折扣套餐、联票优惠等优惠促销活动，

集中推出文化和旅游消费券包，以美团、支付宝、高德、携程、华住、喜马拉雅为代

表的合作单位在活动期间投入惠民补贴超 10 亿元。当前多地正结合暑期档期推出新

一轮补贴，进一步激发居民服务消费热情和旅游消费潜力。 

政策带动端午消费规模创新高，但人均消费仍待提高。端午节假期 3天，全国国

内出游 1.19 亿人次，同比增长 5.7%；国内出游总花费 427.30 亿元，同比增长 5.9%。

端午出游总人数和总收入创新高，但人均消费（359.08 元）仅为 2019 年的 87.63%，

显示当前政策对“量”的撬动作用，但“质”的提升仍显不足。 
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资料来源：文旅部，联合资信整理 

图 3  近年端午节假期旅游市场情况 

此外，扩大入境消费成为消费新增长点。2025 年我国持续优化入境、离境退税

等政策措施，积极吸引境外消费群体。2025 年 4 月，商务部等 6 部门联合发布《关

于进一步优化离境退税政策扩大入境消费的通知》；自 6 月 1 日起，中国单方面免签

政策适用范围首次扩展至拉美和加勒比地区国家，适用国家总数增至 43 个。入境消

费相关政策提升了境外旅客在华购物便利性，也成为扩大入境消费、提振整体消费的

重要抓手。 

三、“政策红包”之后如何“治本”？ 

当前短期消费刺激政策已初见成效，但消费意愿低迷的深层根源仍待化解。当前

居民消费受到住房、教育、医疗等刚性支出压力与收入预期不确定性的双重抑制。中

国人民银行城镇储户调查显示，2024 年四季度仅 24.9%居民倾向“更多消费”，而选

择“更多储蓄”的比例高达 61.4%。大规模消费品以旧换新等补贴政策短期内直接刺

激了商品消费，形成“政策红包”效应，但居民收入预期与消费信心的深层回暖还需

通过多维度政策举措持续改善。 
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资料来源：Wind，联合资信整理 

图 4  储户问卷调查结果 

稳定收入预期是筑牢长期消费能力的核心基石。2025 年多项政策举措协同发力，

旨在稳定就业、改善收入预期并提振消费意愿。促进工资性收入增长方面，实施就业

支持计划，延续失业保险稳岗返还政策，健全最低工资标准调整机制，多地在 2025

年已提高最低工资标准。拓宽财产性收入渠道方面，多措并举稳住股市，着眼于修复

家庭资产负债表，有助于改善居民财产性收入预期，增强财富效应。民生减负方面，

提高城乡居民基础养老金和基本医疗保险财政补助标准，研究建立育儿补贴制度，有

利于降低居民刚性支出压力。相较于短期消费券发放，增收减负、改善预期的协同政

策机制更能从根本上提升居民消费的底气，为消费市场注入更可持续的内生动力，政

策效果将随时间逐步显现。 

此外，完善休假制度是激活服务消费长期潜能的必要保障。居民消费不仅依赖购

买力，更需要充裕的闲暇时间，特别是收入弹性较高的服务消费。当前，我国居民平

均工作时长高于美国、日本等发达国家平均水平，同时法定最低休假天数也低于日本、

韩国等经济体。2024 年 11 月修订的《全国年节及纪念日放假办法》已明确自 2025 年

1 月 1 日起假日增加 2 天，体现了政策层面对消费时间保障的重视。工作休假制度本

质不仅是劳动制度，也是重要的“消费基础设施”。未来需要着力完善休假制度，进

一步优化法定节假日和带薪休假制度的安排，鼓励企业落实带薪休假等政策，释放时

间红利，为经济创造均衡节奏，避免过度透支劳动力，为服务消费提供时间保障，与

增收减负政策形成互补，共同筑牢消费市场长期发展的根基。 
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资料来源：Wind，联合资信整理 

图 5  部分经济体每周人均工作时长（小时） 

总体来看，短期消费政策效果已经显现，但激活长期消费动能更需依赖机制性保

障。从中长期来看，持续优化收入分配格局、健全多层次社会保障体系、深化以人为

核心的城镇化，将是稳定居民收入预期、筑牢消费能力根基的核心方向，需要各项政

策协同发力，形成长效机制。 
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