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[Table_Summary] 事件： 

8 月 12 日，财政部、中国人民银行、金融监管总局联合印发《个人消

费贷款财政贴息政策实施方案》。 

 

投资要点： 

⚫ 消费贷贴息政策出台。《方案》对用于重点领域消费的个人消费贷款给

予了贴息支持，核心政策内容包括：（1）支持范围：2025 年 9 月 1 日

至 2026 年 8 月 31 日期间，居民个人使用贷款经办机构发放的个人消

费贷款（不含信用卡业务）；（2）贴息范围：单笔 5 万元以下消费，

以及单笔 5 万元及以上的重点领域消费，对于单笔 5 万元以上的消费，

以 5 万元消费额度为上限进行贴息；（3）贴息标准：年贴息比例为 1%，

且最高不超过贷款合同利率的 50%，（4）贴息上限：每名借款人在一

家贷款经办机构可享受的全部个人消费贷款累计贴息上限为 3000 元

（对应符合条件的累计消费金额 30 万元），其中在一家贷款经办机构

可享受单笔 5 万元以下的个人消费贷款累计贴息上限为 1000 元（对应

符合条件的累计消费金额 10 万元）。 

⚫ 政策覆盖范围广阔。7 月 31 日，国务院常务会议部署实施个人消费贷

款贴息政策与服务业经营主体贷款贴息政策，旨在通过财政金融联动的

方式降低居民信贷成本和服务业经营主体融资成本，更好激发消费潜

力、提升市场活力。此前多个省份已出台地方消费贷贴息政策，贴息比

例大多在 1.5%左右。此次全国性政策贴息标准相对偏低，但覆盖范围

更广。当前各银行消费贷利率多在 3%-4%之间，通过财政贴息，个人

消费贷款利率预计可压降至 3%以下，减轻大额消费支出的还款压力。 

⚫ 财政贴息的重点消费领域包括家用汽车、养老生育、教育培训、文化旅

游、家居家装、电子产品、健康医疗七大领域。从对消费的拉动效应来

看，大致可划分为三个层级： 

⚫ （1）必需消费保障：涵盖养老生育、健康医疗领域。这类消费多为日

常生活刚性支出，消费者决策受价格因素影响相对有限。财政贴息的核

心作用在于强化居民消费支付能力，提升边际消费倾向，从而间接刺激

消费。 

⚫ （2）大宗消费升级：包括汽车、家居、消费电子领域。对于具备相关

消费意愿的群体，贴息政策可有效降低高单价耐用品购置门槛，显著催

化消费升级进程，在时间维度上推动消费前移，在金额维度上促进客单

价提升。由于单笔交易金额普遍较高，贴息政策对这一层级的短期拉动

效应预计最为突出。 

⚫ （3）新兴消费培育：包括教培、文旅领域。对于教培领域，贴息可缓

解消费者当期支付压力，支持其先行参与培训，并通过未来潜在的收入
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增长覆盖融资成本；对于文旅领域，由于政策要求消费者须通过具备资

质的旅行机构购买旅游服务以获取贴息，利好旅行社在供给端优化产品

结构、提升服务品质。作为重点培育的新消费增长点，贴息政策对这一

层级的长期促进作用更为深远。 

⚫ 投资建议：整体来看，当前国内消费需求仍显弱势，扩内需为 2025 年

的头号重点工作任务，去年底以来政府部门出台了系列提振消费政策，

随着政策持续落地和显效，预计消费行业有望进一步回暖。建议关注：

（1）社会服务：当前我国服务消费占比接近 50%临界点，预计将加速

成为居民消费主体，经济增长动能转换驱动消费顺周期行情，有效需求

释放与服务结构优化创造系统性机遇，建议关注政策利好的旅行社及

教育龙头；（2）家居：2024 年以来，超长期特别国债资金支持设备更

新和消费品以旧换新行动，持续促进投资增长，激发消费活力。建议重

点关注受益于“两新”政策的家居、家电龙头企业。 

⚫ 风险因素：政策力度不及预期风险、消费复苏不及预期风险、宏观经济

增长不及预期风险。    
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强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
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买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅-5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 
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