
 

结构性利好因素将推动 A 股市场上涨 
 
    目前中国城镇化比率约 35％，预期每上升 1%将带动 5 万亿消费商机，未来十年城镇化

比率可再增加 10％，将有 50 万亿消费商机。城镇化所带动全面的消费契机，不只有房地产

市场，包括食衣住行教育及娱乐、保险与生物制药及医疗保健等，处处都是商机。 
 
3 大结构性利好因素 股市应逢低买入 
    富达中国内需消费基金经理人马磊（Raymond Ma）指出，3 月中国国家领导人换届，

投资与内需消费的双轨经济政策将全面落实，经济加速回升机会大增，中国 3 大结构性利好

因素包括：（1）消费潜力，特别是源自于生活方式的改变；（2）产业加速升级与产业整合；

（3）从沿海到内陆的动态经济差异，都能发掘潜力投资标的，就中长期角度来看，近期拉

回都是进场的机会。 
         
    由于全球市场的利空因素尚未完全清除，大陆股市也同步呈现修正性调整过程，然而由

于季线的支撑，短期的调整并未影响长期趋势。修正的部份因素在于房市新国五条出炉（房

产税试点范围扩大、信贷门坎提高等措施），再加上大宗商品和工业等景气循环股已至波段

高点，不少风险趋避者先行出场。然而，医疗保健、电信、消费品等类股却未被大盘拖累，

且市场持续看好相关类股的中长期发展。（资料来源: Goldman Sachs, 2013/2/23） 
  
城镇化需求带动 房地产板块走强 
    富达中国内需消费基金经理人马磊认为，中国的城镇化进程和大规模基础设施建设将带

动房产市场活跃，保障房项目增加，有助于支撑中国 2013 年地产股表现，但应选择现金流

量稳健的优质地产股。 
         
    中国房地产调控政策，在面对内地城镇化进程加速的情况下，短期内热点城市与中心城

市住房供求呈紧张格局。中国政府承认，房价上涨难以完全控制，因此制定的政策应围绕：

建立稳定房价及开发原则，建设城镇个人住房信息系统、加强市场监测和信息发布管理等，

并应以符合百姓消费能力与生活质量改善为主轴。 
  
省市 GDP 今年保 10  地产股基本面良好 
    的确，不少外资法人已料到持续性的房市调控政策，仅是短期影响。甚至中国官方在本

月开始以城镇化作为未来经济发展的领头政策，并将持续推动投资增速。（资料来源：J.P. 
Morgan, 2013/2/23） 
  
    在省市层级方面也力拼经济，中国各省（市）今年的经济工作目标在上周出炉，31 个

省（市）中，高达 24 个省（市）将 GDP 增长目标订在 10％以上，20 个省（市）将投资增

长目标订在 20％以上，新疆、甘肃、贵州与黑龙江的目标增速甚至超过 30％，成长展望相

当乐观。 
  
    具体来看，与内需直接相关的社会消费品零售成长目标则介于 11％至 18％之间，北京、



天津与浙江的社会消费品零售成长目标则高于固定资产投资成长目标，期望在高速的发展步

调中，兼顾发展的“量”与“质”。中国家庭支出的高比重项目将会跟随发达国家的脚步，

预期对旅游，餐饮和金融服务的需求将会同比上升。（资料来源：Fitch Rating, 2013/1/24） 
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