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“十五五”做强内循环，聚焦消费新增

长
——“十五五”消费行业专题

[Table_Rating]增持（维持）
[Table_Summary] 主要观点

内需和消费是推动经济增长的重要引擎。“十五五”时期，我国面临的

国际国内经济形势更趋复杂，扩大内需具有极其重要的意义。“十五
五”规划建议提出，做强国内大循环，大力提振消费，持续增强内需
拉动经济增长的主动力作用。2025年，内需对经济增长的贡献率超过

67%，其中消费贡献率达到 52%。2026年政府工作报告将“着力建设

强大国内市场”放在了 2026年要完成的十大任务之首，即坚持内需主
导，统筹促消费和扩投资，拓展内需增长新空间，更好发挥我国超大

规模市场优势。“十五五”规划建议中，“居民消费率明显提高”首次
被纳入经济社会发展的主要目标。

我们认为，“十五五”规划中消费主要关注三大方向：服务消费、AI
数智生活、商品消费。

服务消费释放活力，商品和服务并重转变。随着居民生活水平提升，
中国居民消费结构从商品消费为主向商品消费和服务消费并重转变。

服务消费日益成为经济高质量发展的重要引擎，根据国家统计局数
据，2020-2025年中国居民人均服务性消费支出年均增长 8.5%，展现
出强大的增长动能。2025年人均服务性消费支出 13602元，比重达到

了 46.1%。2026年 1月，国务院办公厅出台了《加快培育服务消费新
增长点工作方案》，明确了“6＋3”工作重点，即交通、家政、网络视

听、旅居、汽车后市场、入境消费 6个重点领域，以及演出、体育赛

事、体验式服务 3个潜力领域。

全面实施“人工智能+”行动，创造美好数智生活。根据“十五五规划
纲要”，加强人工智能同科技创新、产业发展、文化建设、民生保障、
社会治理相结合，抢占人工智能产业应用制高点，全方位赋能千行百

业。充分发挥数智技术和数据要素对丰富人民生活、改善民生福祉的
作用，拓展教育、医疗、养老、文旅、就业、消费等领域融合应用。

丰富智能家居、智慧出行和智慧社区场景，发展智能终端产品和服

务，构建数智便民服务圈。商务部商务大数据显示，2026年 1-2月重
点平台智能眼镜销售额增长 1.8 倍、具身智能机器人销售额增长
13%、一级能效冰箱销售额增长 8.1%。

商品消费扩容升级，持续“以旧换新”和消费“三新”。一是接续实施

消费品以旧换新。政府工作报告提出，2026 年安排超长期特别国债
2500亿元支持消费品以旧换新。截至 3月 6日，消费品以旧换新政策

带动销售额超 4.16万亿元，惠及 5.31亿人次。2026年，商务部将进

一步优化实施机制，以旧换新从 1.0升到 2.0，重点支持绿色智能商品
和线下实体零售，为新产业、新赛道换出市场空间，增添活力。二是
加力推进消费新业态新模式新场景（“三新”）试点。中央财政安排了

专门资金，将支持北京等 50个试点城市，聚焦首发经济、跨界融合等
重点方向，打造一批体验性强、带动面广、显示度高的消费新场景，

释放消费潜力。
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 投资建议

建议关注：

服务消费：阿里巴巴、美团、蜜雪集团、首旅酒店等
AI+消费：立讯精密、歌尔股份、影石创新、安克创新等

商品消费：泡泡玛特、老铺黄金、安踏体育、江南布衣等

[Table_RiskWarning] 风险提示

国内消费增长持续放缓风险；地产复苏速度低于预期风险；原材料价

格大幅上涨风险；海外监管趋严风险；汇率大幅波动风险；AI技术迭
代不及预期等。
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1 做强国内大循环，大力提振消费

1.1 综述：“十五五”规划， 着力建设强大国内市场

内需和消费是推动经济增长的重要引擎。“十五五”时期，我

国面临的国际国内经济形势更趋复杂，扩大内需具有极其重要的

意义。“十五五”规划建议提出，做强国内大循环，大力提振消费，

持续增强内需拉动经济增长的主动力作用。2025年，内需对经济

增长的贡献率超过 67%，其中消费贡献率达到 52%。2026年政府

工作报告将“着力建设强大国内市场”放在了 2026年要完成的十

大任务之首，即坚持内需主导，统筹促消费和扩投资，拓展内需

增长新空间，更好发挥我国超大规模市场优势。

2026年两会“消费”位居核心关键词之列。2026年全国两

会，“消费”一词在政府工作报告中被 32次提及，成为今年经济

工作部署的重中之重。相比而言，2024年政府工作报告 21次提

及“消费”、2025年政府工作报告中“消费”一词出现了 32次。

这不仅是数字上的凸显，更标志着国家资源投放思路的深层转

变——从过往补交通、水利等基建短板，转向明确加快补消费短

板，消费被置于经济发展更突出的位置，成为拉动内需、稳定增

长的重要抓手。

图 1：2000-2025年中国各阶段国民经济和社会发展规划与中国大消费板块走势

资料来源：ifind，兰州组工，国家发改委，家居新范式，中关村人才协会，上海证券研究所
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“十五五规划纲要”于 2026年 3月由新华社正式对外发布。

纲要摘录出与消费等有关的表述包括：促进服务业优质高效发展

（促进生活性服务业高品质多样化便利化发展）、全方位推进数智

技术赋能（创造美好数智生活）、大力提振消费（夯实居民消费基

础、释放服务消费潜力、推动商品消费扩容升级、持续改善消费

环境）等。

我们认为，“十五五”规划中消费主要关注三大方向：服务消

费、AI数智生活、商品消费。

1.2 主要目标：居民消费率提升

“十五五”规划建议中，“居民消费率明显提高”首次被纳入

经济社会发展的主要目标。2025年，内需对经济增长的贡献率超

过 67%，其中消费贡献率达到 52%。而美、英、 德、日等发达国

家普遍处于 50%—70%的水平，全球中等收入国家平均水平为

55%。据专家测算，如果居民消费率提升 10个百分点，将带来超

10万亿元的经济增量。

商务部研究院研究员彭波表示，居民消费率提升 10%，将扩

大内循环规模，通过消费牵引生产端优化，推动投资回报率上升

0.65个百分点；同时倒逼服务消费、新型商品消费供给升级，加

速高技术产业和服务业发展，为产业结构向高质量转型注入持久

强劲动力。

1.3 政策举措：提振消费专项行动与“以旧换新”政策

2026年提出“深入实施提振消费专项行动”。在促消费的重

点部署中，延续了 2025年的“实施提振消费专项行动”，2026年

提出“深入实施提振消费专项行动”。激发居民消费内生动力和促

消费政策并举，推动消费持续增长。制定实施城乡居民增收计划，

在促进低收入群体增收、增加居民财产性收入、完善薪酬和社保

制度等方面推出一批务实举措。
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图 2：中央中共办公厅、国务院《提振消费专项行动方案》8大行动要点

资料来源：中国政府网，上海证券研究所

2026年“以旧换新”再进阶，从“规模效应”到“效能红

利”。 国务院印发《推动大规模设备更新和消费品以旧换新行动方

案》以来，企业设备更新力度不断加大，消费品以旧换新进展积

极，相关行业销售收入持续增长，政策红利逐步释放。2026年第

一批“国补”资金已到位，一系列“真金白银”的促消费措施密

集落地，优惠直达消费者，消费市场火热。

2 消费结构并重转变，服务消费释放活力

随着居民生活水平提升，中国居民消费结构从商品消费为主

向商品消费和服务消费并重转变。服务消费日益成为经济高质量

发展的重要引擎，根据国家统计局数据，2020-2025年中国居民

人均服务性消费支出年均增长 8.5%，展现出强大的增长动能。

2025年人均服务性消费支出 13602元，比重达到了 46.1%，接近

居民消费的“半壁江山”。商务部服务贸易和商贸服务业司司长孔

德军表示，“今后一段时期中国服务消费发展将迎来重要的战略机

遇期，服务消费将在拉动居民消费率提高和推动经济高质量发展

中发挥重要作用。”

在扩大内需的过程中，促进服务消费尤为关键。无论是从国

际经验还是居民需求变化来看，服务消费都代表了我国消费结构

升级的趋势。2024年 8月，国务院出台了《国务院关于促进服务

消费高质量发展的意见》，首次从国家层面提出服务消费的专项政

策。2025年 10月，党的二十届四中全会审议通过《中共中央关

于制定国民经济和社会发展第十五个五年规划的建议》，明确提出

城乡居民增收促进行动

服务消费提质惠民行动

消费品质提升行动

限制措施清理优化行动

消费能力保障支持行动

大宗消费更新升级行动

消费环境改善提升行动

完善支持政策

城乡居民增收促进行动

服务消费提质惠民行动

消费品质提升行动

限制措施清理优化行动

消费能力保障支持行动

大宗消费更新升级行动

消费环境改善提升行动

完善支持政策
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“以放宽准入、业态融合为重点扩大服务消费”。2026年 1月，

国务院办公厅印发了《加快培育服务消费新增长点工作方案》，聚

焦交通、家政、网络视听、旅居、汽车后市场、入境消费、演出、

体育赛事、情绪式体验等 9个重点领域，加快培育服务消费新增

长点，促进服务消费提质惠民。

图 3：商务部关于服务消费“6+3”工作重点

资料来源：商务微新闻，上海证券研究所

服务消费活力释放，各地持续创新消费场景。随着人民生活

水平提升，服务消费潜力不断释放。2025年各地也在持续创新消

费场景，优化消费环境，文化、旅游、娱乐、赛事等细分领域多

点开花。2025年，旅游咨询租赁服务、交通出行服务、文体休闲

服务类零售额都保持两位数以上增长，国内电影总票房比上年增

长超 20%。“十五五”时期，服务消费不仅是促进民生改善的重要

支撑，也是消费转型升级的重要方向，将为我国经济高质量发展

培育新质生产力、注入强劲动能。

图 4：26年元旦跨年消费活动之上海商圈华灯 图 5：26年元旦跨年消费活动之陕西西安新场景

资料来源：央视网，上海证券研究所 资料来源：央视网，上海证券研究所
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冰雪经济火热，“冷资源”正在转化为各地的“热动力”。根

据体育总局体育经济司负责人艾郁，体育总局推动冰雪运动普及，

不断巩固和扩大“三亿人参与冰雪运动”成果。2025年 11月 1

日至 2026年 1月 31日，全国滑雪场累计接待客流量达 1.18亿人

次，其中入境客流量 125.5万人次，同比增长 89.2%。目前，北

京延庆、河北崇礼、吉林省吉林市、新疆阿勒泰等地，正积极推

动建设冰雪主题的高质量户外运动目的地。去滑雪热点城市的航

班明显织密，北上广深等多个城市可以直飞新疆阿勒泰，并可以

凭机票在 5天内免费滑雪一次。

持续创新赛事经济发展模式。2025年以来，在沈阳、杭州、

济南等 30个城市开展促进体育消费和赛事经济试点工作，促进相

关部门形成合力，不断丰富消费内容。同时，体育总局在河北、

福建、四川等 7地开展赛事带动消费监测试点，2025年共监测重

点赛事 1947场，实现带动消费 431.28亿元，场均带动消费

2215.1万元。例如，根据江苏新闻数据显示 2025年 5月开赛的

“苏超”前六轮江苏线下监测的旅游、出行、餐饮、住宿、体育

五个场景合计实现服务营收 379.6亿元，同比增长 42.7%。2026

年体育总局将深化这两个试点工作，扩大赛事带动消费监测范围，

推动城市提供更优消费服务。

3 AI赋能消费领域，创造美好数智生活

全面实施“人工智能+”行动，全方位赋能千行百业。根据

“十五五规划纲要”，全面实施“人工智能+”行动，加强人工智

能同科技创新、产业发展、文化建设、民生保障、社会治理相结

合，抢占人工智能产业应用制高点，全方位赋能千行百业。充分

发挥数智技术和数据要素对丰富人民生活、改善民生福祉的作用，

拓展教育、医疗、养老、文旅、就业、消费等领域融合应用。丰

富智能家居、智慧出行和智慧社区场景，发展智能终端产品和服

务，构建数智便民服务圈。
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图 6：“十五五规划纲要”之专栏“人工智能+”行动

资料来源：新华网，上海证券研究所

人工智能等数字化技术深度融入消费场景，有力驱动信息消

费提质扩容。根据统计局数据，2025年通讯信息服务类零售额比

上年增长超过 10%。电子商务、直播带货、在线文娱等带动线上

消费较快增长。2025年，网上零售额比上年增长 8.6%，其中实

物商品网上零售额增长 5.2%，占社会消费品零售总额的比重为

26.1%。无人值守店、仓储会员店等新零售模式零售额保持两位数

增长。商务部商务大数据显示，2026年 1-2月重点平台智能眼镜

销售额增长 1.8倍、具身智能机器人销售额增长 13%、一级能效

冰箱销售额增长 8.1%。
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图 7：2020-2025年全球端侧 AI设备出货量统计

资料来源：弗若斯特沙利文，智研咨询，上海证券研究所

根据弗若斯特沙利文预测，2029年全球端侧 AI市场规模将

增至 1.2万亿元，复合年增长率高达 39.6%。联想 AI PC渗透率

已达到联想 PC总出货量 30%以上；智能会议设备 Plaud年销量

已破百万；Meta AI眼镜发布两天内全部售罄，2026年将破千万

台。端侧 AI越来越成为科技巨头的必争之地。我国端侧 AI的发展

有着天然的优势，一方面顶层设计上高度重视，另一方面我们有

着的巨大的端侧市场和应用场景。根据弗若斯特沙利文预测，中

国端侧 AI市场 2029年将实现 3077亿元，复合年增长率高达

39.9%。

锚定 2030年“十五五”收官节点，通过五年攻坚，实现智能

终端普及率超 90%、产业规模突破 10万亿元的目标，为端侧 AI

规模化爆发注入强劲确定性动能。“量化指标”的政策指引，不仅

让企业研发和市场推广有了明确方向，也推动端侧 AI从“零散试

点”走向“规模化落地”。中国是全球最大的消费电子、家电和汽

车生产国，为端侧 AI芯片和解决方案提供了巨大的市场需求。国

内已形成全球最完整的端侧 AI产业链：上游有华为昇腾、地平线、

瑞芯微、后摩智能等芯片厂商提供硬件支撑；中游有 Deepseek，

阿里，讯飞等企业提供算法模型；下游有荣耀、联想、小米等终

端厂商负责产品落地，形成了难以复制的生态优势。政策支持与

市场需求形成共振，将推动国内端侧 AI市场规模快速增长，推动

大模型从云端走向手机、PC、汽车、机器人等亿万终端设备。
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4 各项政策持续发力，商品消费扩容升级

商品消费继续增加，体育娱乐、通讯器材等升级类商品消费

增势良好。根据统计局数据，2025年，商品零售额比上年增长

3.8%，比上年加快 0.6个百分点。粮油食品等基本生活类消费较

快增长，体育娱乐用品、通讯器材等升级类商品消费增势良好。

我国加力扩围实施消费品以旧换新政策，以真金白银推动高质量

耐用消费品进入居民日常生活。2025年，限额以上单位文化办公

用品类、家具类、家用电器和音像器材类商品零售额比上年分别

增长 17.3%、14.6%、11%，均实现两位数增长。

图 8：2026年 AWE中国家电及消费电子博览会现场

资料来源：AWE 中国家电及消费电子博览会，上海证券研究所

2026年商品消费方面重点为持续“以旧换新”和消费“三

新”。一是接续实施消费品以旧换新。政府工作报告提出，2026年

安排超长期特别国债 2500亿元支持消费品以旧换新。截至 3月 6

日，消费品以旧换新政策带动销售额超 4.16万亿元，惠及 5.31亿

人次。2026年，商务部将进一步优化实施机制，以旧换新从 1.0

升到 2.0，重点支持绿色智能商品和线下实体零售，为新产业、新

赛道换出市场空间，增添活力。二是加力推进消费新业态新模式

新场景（“三新”）试点。中央财政安排了专门资金，将支持北京

等 50个试点城市，聚焦首发经济、跨界融合等重点方向，打造一

批体验性强、带动面广、显示度高的消费新场景，释放消费潜力。
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5 风险提示

国内消费增长持续放缓风险；地产复苏速度低于预期风险；原材

料价格大幅上涨风险；海外监管趋严风险；汇率大幅波动风险；AI
技术迭代不及预期等。
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