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标配(维持) ——提振消费相关政策出台，建议关注后续需求回暖

研报摘要：

 国务院常务会议召开，强调提振消费的重要性。近期国务院召开常务会议，研究提振

消费有关工作。会议指出，提振消费是扩大内需、做大做强国内大循环的重中之重。

会议主要围绕提升消费能力、深挖消费潜力、营造放心消费环境等多方面作出部署。

在提振消费相关政策不断出台背景下，我们预计 2025 年扩大内需在经济工作中的重

要性有望进一步提升。

 会议部署聚焦三方面，提出相关具体举措。1）提升消费能力：要大力支持居民增收，

促进工资性收入合理增长，拓宽财产性收入渠道，提升消费能力。收入有预期，消费

才有底气。2）深挖消费潜力：创新消费供给，聚焦热点消费领域，深挖服务消费、

文体旅游等消费潜力，以满足消费者多元化、个性化需求。3）营造放心消费环境：

优化消费环境，建立健全质量标准、信用约束等制度，增强消费者信心。我们预计多

项具体举措提出并在 25 年陆续实施后，居民工资收入和财产收入的提升、旅游消费

和入境消费的发展，以及大宗消费品以旧换新等方面都将取得更为显著的效果。

 春节期间白酒销售符合预期，零食礼盒动销氛围较好。根据渠道反馈，25年春节期间

白酒板块整体动销基本符合节前预期：1）高端酒受益于礼赠场景，地产酒受益于春

节返乡聚餐及宴席场景需求，均表现较好；次高端酒整体仍延续承压态势。总体表现

地产酒>高端酒>次高端酒。批价方面，春节期间飞天茅台整箱批价在 2230-2280 元，

环比+15 元。普五批价在 910-935 元，环比+5-10 元。国窖批价在 850-870 元，环比

持平。价格整体保持平稳。相比 2024 年中秋，白酒整体动销环比有所改善。另外今

年春节期间零食礼盒动销氛围较好，其他零食品类的需求整体平稳，新兴渠道优于传

统渠道。

 投资建议：提振消费相关政策陆续出台，积极关注行业后续需求回暖情况。食品饮料

行业作为必选消费品，其需求韧性十足，业绩稳健。具体来看：1）白酒方面，预计

25Q1 公司报表端仍承压，同时目前行业估值基本调整至历史较低水平，具备长期投资

价值。2）大众品方面，24 年低基数背景下，预计 25年大众品收入和盈利端将迎来环

比改善。在各项消费提振政策出台后，需求有望逐步回暖，行业或将迎来拐点。我们

维持食品饮料行业“标配”投资评级。

 风险提示：宏观经济增长不及预期；相关政策力度不及预期；消费复苏不及预期；食

品安全问题等。
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