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 中国调低增长目标，确认经济发展新方向 
中国政府近期把经济增长预测调低至20年来的最低水平，总理温家宝表明房市调控仍不能放松，内地

股市顿时受挫。然而，从中长期的角度来看，相关决定意味着政府愿意推动经济向更均衡的增长模式

转变，而这个转型料将惠及消费相关股。 

 

概述 

 中国政府调低增长预测，预示经济发展迈

向新时代，虽然增长步伐料将放缓，但会

转型至更均衡的模式，着重以内需消费为

主导。  

 在城市化比率提升、财富扩张和中产阶级

崛起的带动下，消费增长将成为亚洲新兴

市场的长期趋势。 

 经济增长转型至消费主导，应会进一步增

加传统和非传统消费股的吸引力。 

 中国投资者应密切注视内地政策及其可能

的转向。 

 

 

 

 

中国调低增长目标预示经济转型 
中国政府把今年的经济增长目标由 8%降至 7.5% (20 年以来的最低水平)，媒体纷纷宣告中国双位数

字的高增长年代将要结束，一度引发区内股市在 3 月初掀起一轮小型抛售潮。尽管企业盈利预测在

短期会受影响，而澳洲和巴西等商品概念投资的前景也需重新评估，但基于下述理据，我们应对此

次为经济增长转型踏出的一步感到乐观。 

上述决定标志着中国经济将要步入一个调控增长的新阶段。首先，这反映中央政府体会到经济增长

不能一直依靠国内刺激措施或西方需求去维持。其次，相关决定彰显中国决心推动经济转型至内需

主导的模式，从而减少对出口的依赖。对股票投资者来说，这其中最重要的启示是亚洲消费主题将

带来大量机遇。 

消费市场与中产阶级的崛起 
中国和其它亚洲新兴国家 (印度、印度尼西亚、马来西亚、泰国和菲律宾) 的消费持续上升，正在改

写股市的投资格局。投资者可以藉由两个方式获利：一是买入区内市场的传统主要消费品和多元化

消费品类股，以掌握财富扩张的趋势； 二是物色一系列广泛的消费相关股进行投资，例如私人健康

护理、教育和奢侈品。  

鉴于多个发达国家仍需致力减债，而且人口老化问题日益严重，预期亚洲新兴市场将继续成为全球

经济增长的火车头，因为区内人均国内生产总值逐步走高，加上城市化进程持续，这都将带动消费

支出上升。目前，部份亚洲新兴国家已是全球最大的生产国之一，随着经济迈向新的发展阶段，相

信这些国家还可成为全球最大的消费国。 

当前，中国已取代美国成为全球最大的汽车和个人计算机市场。此外，预计澳门 在 2012 年的博彩业

收益将达 332 亿美元，反观拉斯维加斯则仅多于 50 亿美元
1
。 根据经济合作及发展组织

2
的一项研

究 ，估计全球中产阶级人口将由 18 亿增至 2020 年的 32 亿，并在 2030 年进一步增至 49 亿，而亚

洲几乎占去当中的全部增幅。全球品牌企业已瞄准这个势头，纷纷积极扩展亚洲业务， 或在本土市

场改善向亚洲消费者提供的服务质量。 

长期增长动力 
推动亚洲消费上升的主要动力包括：  

政策转向：以中国为中心的亚洲国家正逐步减少对出口的高度依赖，而转向个人消费带动的经济模

式。这有助于平衡经济增长，并降低外在危机带来的影响。事实上，中国在“十二五”规划中亦明

确提出推动经济转型的目标。 

人口结构的转变：虽然亚洲新兴国家的发展情况不尽相同，但城市化程度提升和中产阶级扩张已成

为这些国家的共同趋势。其中，印度被视为拥有最利好的人口结构 (青年对老年人口比率高) 之一，

而中国则致力推行结构性改革，以提高国民的收入水平和消费力。 

收入变化：亚太区的中产人口数目和财富正持续扩张。经合组织预测至 2020 年，亚洲可能占全球中

产人口的一半，而区内各国的人均国内生产总值亦不断提高。 

城市化发展：亚洲各国的城市化比率日益上升，带动时尚和增值产品的需求持续增长。 
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中国调整政策重点 
富达基金经理 Stephen Ma 表示：  

“中国政府在近年调整政策方向，对经济增长转为重质不重量。政府以渐进方式调低增长目标，而

有关计划在去年公布的‘十二五’规划中亦有明确提出。今年，市场普遍预测中国国内生产总值增

长将介于 7%-8%，因此总理温家宝宣布把 2012 年的目标定在 7.5%，与市场预期相符。” 

“然而，中国经济去年实际增长 9%，超过 8%的目标水平，可见有关数字实则是政府的预期目标，

无严格规定必须达到。不管今年的‘目标’定在哪个水平， 我们预期股市将会回升，因为在通胀降

温之下，政府应会继续放宽政策。此外， 政府通过扶助中小型企业的现金周转，以及推出措施解决

地方政府的短期和长期融资问题，致力于复兴实体经济。在这个环境下，周期性行业及过去两年落

后的板块应有出色表现。” 
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