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全文摘要
7月13日，国务院批准扩大消费规划，预示消费行业或迎中等级别行情，市场风格或从价值转向成长。此政策旨在通过2030年社零总额达到60万亿的目标，量化推动消费增长。讨论强调，消费板块底部确认，长期机会在于人工智能与消费的融合，即便在AI时代，消费不仅不会消失，反而可能更加繁荣。建议投资者关注消费与科技领域投资，平衡价值与成长风格，地产与白酒股亦被看好。宏观经济背景中，美债高利率影响市场，但政策积极应对，力促经济内需刺激。

章节速览
00:00 消费扩内需政策：中等级别反弹与政策主线确立
国务院批复的扩大消费实物规划确认了消费及价值板块的底部，预计消费扩内需政策将带来中等级别反弹，甚至反转。规划量化目标至2030年社零总额达60万亿，年化增速需3.66%以上，表明政策已从口号转向现实。长期看，消费扩内需和共同富裕成为政策主线，短期则受经济压力和中美地缘环境改善影响，政策窗口期阶段性打开。

02:51 CPI链条修复与消费15规划下的投资机会
对话探讨了从PPI链条修复转向CPI链条修复的政策主线转变，强调了6月18日求是杂志提出的修复居民资产负债表信号及7月13日国务院扩大消费15规划的发布，标志着政策重点从出口链转向内需消费。规划中提及的人工智能加消费、服务消费体制惠民及数字消费提升行动，预示着CPI链条修复将带来大消费板块毛利率和ROE的改善，建议重视CPI链条投资机会。

05:36 AI时代消费与通胀：科技创新与经济分配的共生关系
讨论指出，在AI时代，消费不仅不会减少，反而可能因通胀环境下的科技创新而增强。通胀社会中的高成本压力促使企业进行科研创新，同时高收入水平利于研发成果的国内变现，促进AI技术的转型升级。批判了K型经济观点，强调科技创新与生产效率提升需伴随合理分配制度，避免供给过剩与需求不匹配，如二战前美国的K型分化导致经济危机和战争。二战后，福利社会的建立使得科技创新与财富分配同步，避免了消费与科技的分化，实现了共同繁荣。

09:23 消费与科技并进：中国进入工业化成熟期的策略调整
讨论了中国进入工业化成熟期后，政策转向共同富裕及消费能力提升，结合AI技术与消费市场相辅相成的趋势，提出三季度应重视消费反弹行情及科技领域高波动性下的再平衡策略，同时建议关注PPI与CPI链条的投资机会，尤其是地产股和白酒股的潜在反转契机。

发言总结
发言人1
深入分析了当前投资环境，强调了国务院批准的扩大消费政策的重要性，认为这是政府对消费和内需增长认真态度的明确信号。预计该政策将导致消费市场出现中等级别甚至反转的行情，确认了消费及价值板块的底部。他指出，市场风格可能正在从科技转向消费，这一变化背后主要是由于美债高利率的影响。详细讨论了扩大消费15规划的预期目标，预测未来五年社零增速需达到3.66%以上，强调了消费政策从口号到可实施的转变。短期来看，经济压力与地缘政治的改善可能开启扩内需政策窗口。长期则强调了消费在AI时代的重要性以及科技与消费的相辅相成。在策略上，他建议投资者关注牛市杠铃策略，同时指出成长与价值风格的投资机会，特别强调了地产和白酒股的潜在投资价值。

要点回顾
昨天国务院批复了扩大消费的15规划，您们对此有何看法？
发言人1：我们认为这是一个非常重要的政策，它标志着消费扩内需政策从口号转向了可量化、可落地的现实层面。这个规划设定到2030年社会消费品零售总额要达到60万亿左右，这意味着未来五年社零增速至少需要达到3.66%以上。因此，消费扩内需和共同富裕在未来很长一段时间将成为政策的重要主线。

您们如何判断这次扩大消费规划的实际影响？
发言人1：规划中明确提出到2030年的目标，并基于此推算出未来几年消费增速的要求，这表明消费扩内需已不再是模糊的概念，而是有明确的时间表和量化指标。同时，从国内外经济压力变化的角度分析，当前条件有利于扩内需政策窗口期打开，例如今年5月份中美关系改善及国内经济压力加大，政策组合拳随之出台以托底经济和支撑消费。

您们如何看待修复居民资产负债表与扩大消费15规划之间的关系？
发言人1：在求是杂志提出修复居民资产负债表的信号后，国务院正式批复了扩大消费15规划，这显示出后续政策主线将从修复PPI链条转向修复CPI链条。消费扩内需政策尤其是15规划，将着手解决CPI链条的问题，从而有望带动内需消费毛利率的修复。

对于AI时代下的消费趋势，您们有何见解？
发言人1：我们认为在AI时代，消费不仅不会结束，反而可能会迎来新的发展机会。因为通胀环境能倒逼企业创新科研技术，同时较高的国民收入也有助于科研成果在国内变现。因此，在通缩环境下难以进行前沿科技的转型升级，而在提高要素价格、促进消费的通胀环境中，AI等前沿科技的创新将得到进一步推动。

针对K型经济现象，您们有何批判意见？
发言人1：我们批判K型经济是因为其本质在于科技创新和生产效率提升带来的财富总供给增加，但分配制度缺失导致人类总需求未能同步增长，造成供给过剩。然而，二战后福利社会的建立使得科技创新做大蛋糕，福利分配蛋糕，从而驱动消费和科技同步繁荣。当前中国工业化成熟期转向共同富裕政策主线，叠加短期国内经济压力加大和中美地缘环境改善，三季度消费有望迎来中大级别的反弹行情，甚至可能实现彻底反转。

对于当前市场配置和投资策略，您们有何建议？
发言人1：建议在成长风格投资者方面忍受AI板块的高波动性，但长期行情并未结束；而对于价值风格投资者，可在三季度关注PPI链条（如新能源、化工、医药、家电等出口链）的同时，重视CPI链条潜在反转的机会，尤其是地产股和白酒股，其中地产股有望出现2到3倍的巨大空间。总体上，建议投资者重视牛市底部的再平衡，并关注不同风格和行业的投资机会。


