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不久前国家统计局公布了 10 月份社会消

费品零售数据，零售总额为 35534 亿元，同比

名义增长 8.6%，增速比 9 月份下降 0.6 个百分

点，增速为年内第二低，远低于过去几年水平。

扣除价格波动因素以外的实际消费增速仅为

5.6%，比 9 月份下降了 0.8 个百分点，是 2003

年 6 月以来的最低值。由于前三季度消费对经

济增长的拉动作用达到 78%，如果实际消费增

速持续低于 6%，那么经济增速亦难高企。

近年来，我国出台了大量促进消费增长的

政策，目前来看效果并不尽如人意。今年促进

开放、增加进口、提高消费者福利的政策频繁
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尽管消费增长放缓存在客观原因，但也反映出我国经济运行中的一些问题，需
要引起重视。

文  |  刘学智

需引起重视
消费增速创新低
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出台，涉及的内容也比较多。下调和取消部分

消费品进口关税，通过扩大进口把消费端留在

国内。今年 7 月 1 日之后降低进口整车和零部

件关税，促进汽车类消费增长。个税修正案经

过全国人大审议，已经逐渐推出，将减轻居民

税务负担，对消费有积极的影响。成功举办进

博会，带动消费升级，扩大高端消费需求。随

着这些措施不断释放效力，将对消费起到积极

作用。即便目前来看刺激消费增长的效果不够

理想，也不可否认相关政策的作用，如果没有

这些措施，消费增速可能更低。

经过长时间的高增长之后，消费增速放缓

是正常现象。随着经济增长放缓，与工业生产

相关的消费领域，特别是与煤炭、钢铁等高能

耗高污染行业相关的消费领域，受到去产能的

影响，增长明显放缓。随着人口老龄化发展，

导致中长期需求趋于走弱，未来消费增速乃至

经济增速放缓将是必然。

虽然消费增长放缓存在客观原因，但是也

反映出我国经济运行中的一些问题，需要引起

关注。

 房地产挤出效应
高房价导致居民承受巨额债务，而且住房

按揭贷款通常是 20~30 年的长期债务，让居民

没钱消费、不敢消费。近几年我国居民部门债

务杠杆不断攀升，占 GDP 的比重已经上升至

50% 左右。居民部门储蓄已经下降至 30% 左右，

其中储蓄存款占比只有 12% 左右。储蓄率下降，

意味着可用资金不足，面对高房价只能借钱买

房，进一步推升个人债务水平。最近数据显示，

10 月份新增信贷中 80% 以上是居民贷款，10

月居民贷款额高达 5637 亿元。企业贷款不足

20%，意味着用于扩大实体经济生产的动力较

弱。由于居民贷款高增长伴随着消费增速下降，

巨额居民贷款必定不是用于消费，更有可能是

购置固定资产，比如房产。这将形成居民部门

新的债务杠杆，进一步挤压消费支出。

分城镇和乡村两部分消费来看，都在逐渐

放缓。但近几年出现的新现象是，城镇消费增

速低于乡村消费增速。由于城乡二元结构，我

国城镇居民收入水平高于农村居民，城镇居民

消费支出理应快于农村居民，然而 2012 年成为

一条分界线。在 2012 年之前城镇消费增速高于

乡村消费增速，2012 年之后乡村消费增速一直

都高于城镇消费增速。今年 10 月份，乡村消费

和城镇消费增速分别为 9.7%、8.4%，乡村比城

镇高出 1.3 个百分点。造成这样的结果，主要

原因是城镇住房支出成本大幅增长，影响了消

费支出。特别是一线城市和核心二线城市，高

房价对消费的挤出效应最为明显。相对而言，

乡村的生活成本要小很多。如果放开农村土地

使用权和流转权，估计很多城镇户口居民就会

巨额居民贷款必
定 不 是 用 于 消
费，更有可能是
购置固定资产，
比如房产。这就
形成居民部门新
的债务杠杆，进
一步挤压消费支
出。
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放弃在高房价的市区购买商品房，转而到农村

买块地自己盖房。

 消费外流
具体表现为国内的消费终端不留在国内，

流向国外，到海外购物。近几年我国存在大量

消费外流现象，特别是国庆和春节长假期间，

到境外的消费支出已经超过国内长假期间消费

支出。不仅是化妆品、皮包、珠宝这样的奢侈品，

就连奶粉、家电、纸巾、马桶盖等等生活必需

品都到海外去购买。

“双十一”光棍节消费促销已经不仅仅是

中国剁手族的节日，已经成为全球零售大狂欢。

比较典型的是消费流向日本，已经成为拉动日

本经济增长的重要动能。在国际收支表中，消

费外流主要体现在经常项目中的服务贸易，近

几年我国服务贸易逆差持续扩大，清晰表明消

费大量外流，已经影响到国内消费增长和结构

转型。

在 2008 年之前我国服务贸易收支基本平

衡，不存在明显的顺差或者逆差。2008 年之后

逆差逐渐扩大，2013 年逆差突破 1000 亿美元

关口，2014 年突破 2000 亿美元关口，2017 年

达到 2400 亿美元。

 供给端转型滞后
我国经济社会发展的主要矛盾，已经不是

人民日益增长的物质文化需要同落后的社会生

产之间的矛盾，而是人民日益增长的美好生活

需要和不平衡不充分的发展之间的矛盾。通俗

地讲，主要矛盾已经不是满足温饱的问题，而

是实现消费需求升级的问题。过去我们更多的

是解决温饱问题的消费，例如 20 多年前普通居

民家里没有彩电、冰箱、洗衣机、空调等等，

更没有私家车，过去的消费可以说是从无到有

的过程。现在家具家电基本上已经较为齐备，

消费增长点在于传统家具家电质量和品质的提

升，需要更好的产品和服务。

然而国内生产端并没有相应转型升级，难

以提供城乡居民需要的优质产品，供给与需求

不匹配。在国内供给端转型滞后的环境下，不

但没有消费升级，甚至出现消费降级现象。设

想一下，假如 10 年前买了显像管彩电，现在要

换新换代，可能想要买 LED 彩电，如果国内厂

商生产不出 LED 彩电，大部分产能还停留在黑

白电视，那怎么办？极有可能到国外去买。当

然，我国彩电制造企业竞争力不错，但其他很

多行业竞争力还很弱。例如马桶盖，就出现了

大量中国游客把日本商场里的马桶盖买断货的

现象。

供给侧结构性改革任重而道远，改革的力

度需要加大、进度需要加快。过去我国依靠招

商引资，大量外资到国内投资建厂，形成资本

项目顺差；大量制造业产品出口到国外，赚取

外汇，形成经常项目顺差。现在，国内要素成

本逐渐上升，土地和劳动力成本持续增长，资

源环境约束越来越紧，继续依靠粗放型扩大生

产的发展模式走到了尽头。由于转型滞后，国

内已经有不少生产线向海外转移，投资向海外

转移，资本向海外转移，造成资本项目由顺差

净流入转为资金流出压力加大。

如果消费外流进一步扩大，服务贸易逆

差将很快抵消货物贸易顺差，导致经常项目

顺差快速收窄，最坏的情况是两年内经常项

目就可能出现逆差。因而，生产端必须推动

产业升级，提升单位劳动力产出水平，提升

产品质量和品牌，这是必经之路；消费端则

要营造良好的营商环境和消费环境，满足人

民美好生活消费需要，促进经济高质量转型

发展。改革的时间窗口已经逐渐收窄，需谨

慎防止双逆差现象出现。

生产端必须推动
产业升级，提升
单位劳动力产出
水平，提升产品
质量和品牌，这
是必经之路。

（作者系交通银行金融研究中心高级宏观研究员）

远见       Insights


