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快速的城镇化过程  

 
数据来源: 中国国家统计局 

 

劳动年龄人口出现缩减  

 
附注: 劳动年龄定义为 15-64 的年龄层 

数据来源: 中国国家统计局 

 

中国能耗严重依赖煤炭资源 

 
数据来源: 中国国家统计局 
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2013 目标城镇化率: 53.37% 
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劳动年龄人口数量 劳动年龄人口占总人口比重% 

每周经济视点 

 
 

 

 

解读“中国梦”背后的利增长政策 

 

2013 年 3月 17 日，两会（全国人民代表大会和中国人民政治协商

会议）落下帷幕。期间，中国第五代领导人向全世界亮相。习近

平，中国新的国家主席在他的就职演说中再次提到了“中国梦”，

使中国繁荣、强大和骄傲的愿景。李克强，中国新的总理在会议

中强调，经济和社会改革是政府工作的重中之重，同时表明政府

对于正确解决现有问题的决心。新一届领导人承诺将通过加速城

镇化，放宽现有人口政策，更多地采用清洁能源，促进金融市场

自由化，开放国有企业主导的行业，鼓励发展服务业来使经济增

长措施更加稳定、更加持续和更加均衡。我们相信，中国的政策

制定者们将更多的聚焦本土，促进经济结构转型以保持未来十年

经济的稳定增长。 

 

 

 城镇化对中国经济可持续发展至关重要：面对国际经济环境

的动荡，中国有压力平衡其经济增长动力—减少对出口的依

赖而向消费和投资拉动的模式倾斜。而城镇化，毋庸置疑将

带给中国大量的消费和投资需求，因而成为支持中国经济可

持续发展的首要因素。我们清楚地看到，新一届政府希望改

善城镇化发展的各个环节，近而提升城镇化的质量。但是，

对于新城镇化的实施将是循序渐进的过程。在新的经济增长

模式中，投资对拉动中国经济有着重要的作用，而农村地区

的基础设施非常落后，因而催生大量的工程建筑活动。所以。

我们相信在新城镇化过程中投资将担当更重要的角色。 

 

 劳动年龄人口的下降对审视现有的人口政策提出要求： 在

国家统计局的报告表明 2012 年中国的劳动年龄人口首次有

所下降之后，“独生子女政策”在两会中得到了广泛的关注。

市场担心如果人口持续下降和老化，中国将可能将无法再享

受以前的高速增长。尽管对于是否放宽现行的人口政策至今

没有官方说法，但是人代会中卫生部和国家计划生育委员会

被合并成为国家卫生和计划生育委员会，我们相信这是这是

政府为未来放宽人口政策而先行消除官僚壁垒的战略性部

署。接下来，我们预计为测试取消“独生子女政策”影响的

试点方案将会被提出。 

 

 公众对环境问题不满，能源部门改革势在必行：不惜一切代

价的追逐高增长正在付出它的代价。经济发展过程对环境造

成了种种损害，而最新的表现是烟霾在各大城市之中扩散以

及土壤、水体的污染，这提高了公众对问题严重性的认识。

因此，两会期间政府官员和代表广泛讨论了这个问题。除了

增加对来自天然资源如太阳能、风能和水力等清洁能源的使
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用，我们认为能源价格改革在解决环境问题中将起到重要的

作用。如果目前在某些省份的天然气价格改革试点方案的测

试能够成功，而随后在全国范围内实施，中国将能够减少对

煤炭的依赖，近而减轻空气污染。 

 

 受益于改革措施的行业将跑赢大市：由于政府即将启动铁路

建设项目来加快城镇化进程，铁路建设公司如广深铁路（525 

HK）和中国南车（1766 HK）将受益于铁路网络的扩张和建

设工程量增加。“独生子女政策”的放宽将有利于医疗保健，

保险，及消费品行业。在这方面，合生元（1112 HK）是我

们的首选。我们也相信，昆仑能源（135 HK）及新奥能源（2688 

HK）将受益于能源部门的改革。 
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 中国经济数据 
  2012 2013 

  3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 1 月 2 月 

实际国民生产总值增长 (同比%) 8.1 --- --- 7.6 --- --- 7.4 --- --- 7.9 --- --- 

出口增长 (同比%) 8.9 4.9 15.3 11.1 1 2.7 9.9 11.6 2.9 14.1 25.0 21.8 

进口增长 (同比%) 5.3 0.3 12.7 6.3 4.7 -2.6 2.4 2.4 0 6 28.8 -15.2 

贸易差额 (美元/十亿) 5.18 18.53 18.13 31.91 25.28 26.43 27.45 32.11 19.63 31.6 29.2 15.3 

零售额 (同比%) 15.2 14.1 13.8 13.7 13.1 13.2 14.2 14.5 14.9 15.2 12.3 

工业增加值 (同比%) 11.9 9.3 9.6 9.5 9.2 8.9 9.2 9.6 10.1 10.3 9.9 

制造业 PMI 指数(%) 53.1 53.3 50.4 50.2 50.1 49.2 49.8 50.2 50.6 50.6 50.4 50.1 

非制造业 PMI 指数 (%) 58 56.1 55.2 56.7 55.6 56.3 53.7 55.5 55.6 56.1 56.2 54.5 

固定资产投资(年初累计值) (同比%) 20.9 20.2 20.1 20.4 20.4 20.2 20.5 20.7 20.7 20.6 21.2 

消费物价指数 (同比%) 3.6 3.4 3 2.2 1.8 2 1.9 1.7 2 2.4 2.0 3.2 

生产者物价指数 (同比%) -0.3 -0.7 -1.4 -2.1 -2.9 -3.5 -3.6 -2.8 -2.2 -1.9 -1.6 -1.6 

广义货币供应量 (同比%) 13.4 12.8 13.2 13.6 13.9 13.5 14.8 14.1 13.9 13.8 15.9 15.2 

新增贷款 (人民币/十亿) 1011.44 681.8 793.23 919.83 540.1 703.9 623.2 505.2 522.9 454.3 1070.0 620.0 

 

世界经济指标/金融数据 

 

 

 

 

外汇 

  欧元/美元 英镑/美元 澳元/美元 美元/日元 美元/瑞郎 美元/加元 美元/人民币 美元/港币 
美元/人民币－12 个

月无本金交割远期 

汇率 1.2906 1.5137 1.0385 95.7900 0.9461 1.0250 6.2140 7.7623 6.3095 

周变化 

(%) 
-1.30 0.15 -0.23 -0.53 -0.78 -0.55 0.05 0.01 -0.10 

 

股指 

  收市价 
周 变 化 

( % ) 
市盈率 

美国 

道琼斯工业平均

指数 
14511.73 -0.02 14.14 

标准普尔 500 指数 1558.71 -0.13 15.37 

纳斯达克综合指

数 
3254.19 0.16 24.55 

MSCI 美国指数 1488.82 -0.12 15.66 

欧洲 

富时 100 指数 6391.13 -1.52 18.17 

德国 DAX30 指数 7917.67 -1.56 13.71 

法国 CAC 40 指数 3791.60 -1.36 14.61 

西班牙 IBEX 35 指

数 
8386.10 -2.70 28.94 

意 大 利 FTSE  

MIB 指数 
15927.45 -0.83 82.78 

Stoxx 600 指数 295.10 -0.79 19.18 

MSCI 英国指数 1904.14 -0.90 18.25 

MSCI 法国指数 107.34 -0.36 18.90 

MSCI 德国指数 112.32 -0.46 12.96 

MSCI 意大利指数 47.14 -0.55 N/A 

亚洲 

日经 225 指数 12635.69 0.60 25.40 

澳大利亚

S&P/ASX 指数 
4959.41 -3.14 20.56 

恒生指数 22225.88 -1.36 10.98 

恒生中国企业指

数 
10944.35 -0.69 9.13 

沪深 300 指数 2614.99 2.96 13.05 

上证综合指数 2324.24 2.01 12.85 

深证综合指数 958.39 2.69 27.53 

MSCI 中国指数 60.47 -0.40 10.41 

MSCI 香港指数 11517.99 -1.10 11.05 

MSCI 日本指数 646.69 -0.69 22.85 

 

债券收益率与主要利率 

  息率(%) 
周变化 

(%) 

美国联邦基金目标利率 0.25 0.00 

美国基准借贷利率 3.25 0.00 

美国联邦储备银行贴现

窗口借款率 
0.75 0.00 

美国 1 个月期 

综合国债 
0.071 0.00 

美国 10 年期综合国债 1.952 -1.88 

美国 30 年期综合国债 3.1884 -0.72 

日本 10 年期国债  0.582 -6.88 

中国 10 年期国债  3.61 0.56 

欧洲央行 1 周最低再融资

利率 
0.75 0.00 

美国 1 个月银行同业拆借

固定利率 
0.2047 0.74 

美国 3 个月银行同业拆借

固定利率 
0.2841 1.43 

上海 3 个月期银行同业拆

借固定利率 
3.8794 -0.11 

香港 3 个月期银行同业拆

借固定利率 
0.3829 0.37 

公司债券 (穆迪) 

Aaa 3.90 -2.26 

Baa 4.82 -1.63 

 

大宗商品 

    
计价单位/

货币 
价格 

周变化 

(%) 

5 日平均 

交易量 

能源 

纽约商品交易所 

轻质低硫原油实

物期货合约 

美元/桶 92.85 -0.64 125214.80 

ICE 布伦特原油现

金结算期货合约 
美元/桶 108.29 -1.39 156209.40 

纽约商品交易所

天然气期货合约 

美元/百万

英热单位 
3.94 1.81 173865.40 

澳洲纽卡斯尔港

煤炭离岸价格 
美元/公吨 89.15 N/A N/A 

普通 

金属 

伦敦金属交易所

铝期货合约 
美元/公吨 1900.75 -1.17 53510.40 

伦敦期货交易所

铝期货 3个月转递

交易合约 

美元/公吨 1939.00 -1.27 33149.20 

COMEX 铜期货合

约 
美元/磅 343.80 -2.00 414.20 

伦敦金属交易所

铜期货 3个月转递

交易合约 

美元/公吨 7620.00 -1.70 52001.80 

TSI CFR 中国指数 美元 134.10 -0.37 N/A 

贵金属 

COMEX 黄金期货

合约 

美元/金衡

盎司 
1606.70 0.89 142535.80 

COMEX 银期货合

约 

美元/金衡

盎司 
28.78 -0.12 91.60 

纽约商品交易所 

钯金期货合约 

美元/金衡

盎司 
756.40 -2.24 6.00 

农产品 

2 号平价黄玉米及

其替代品期货合

约 

美元/蒲式

耳 
732.25 2.13 109934.40 

小麦期货合约 
美元/蒲式

耳 
736.00 1.80 51086.80 

11 号糖期货合约 美元/磅. 18.38 -2.70 45905.40 

2 号平价黄豆及其

替代品期货合约 

美元/蒲式

耳. 
1430.00 0.28 95433.20 

 

附注： 

1. 数据来源: 彭博，中国
国家统计局, 农银国际
证券 

2. 澳洲纽卡斯尔港煤炭离
岸价格为麦克洛斯基出
版的以澳大利亚纽卡斯
尔港的发热量为 6700

大 卡 ( 高 位 空 干
基)(GAD)的动力煤离岸
合同价格为基准的报价 

3. TSI CFR 中国铁矿石指
数以 62%品位铁矿的即
期价进行计价 

4. 部分数据发布日期并非
本报告发布日期 
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分析员，林樵基以及潘泓兴，作为本研究报告全部或部分撰写人，谨此证明有

关就研究报告中提及的所有公司及/或该公司所发行的证券所做出的观点，均属

分析员之个人意见。分析员亦在此证明，就研究报告内所做出的推荐或个人观

点，分析员并无直接或间接地收取任何补偿。此外，分析员及分析员之关联人

士并没有持有研究报告内所推介股份的任何权益，并且没有担任研究报告内曾

提及的上市法团的高级工作人员。 
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