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A2 A3 A4 资本市场应在制度上搞对价格华夏基金发力货基“T+0”股基冠军争夺赛现“双雄争霸”
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城镇化：
扩大内需最大潜力

城镇化概念的异军突起，很多研究人
士将此和新一届领导人上台结合起来分
析。诸多研究人士认为，李克强副总理对
中国经济结构转型的思路之一就是城镇
化。李克强曾表示，“推进城镇化，要努力
在改革攻坚中破解深层次矛盾。围绕城镇
化发展中面临的发展方式转变和结构调
整、土地节约集约利用、户籍和社会管理、
资源支撑和生态环保等问题”。

国信证券策略分析师黄学军认为，政
策频繁提及城镇化，并被赋予扩大内需的
战略性作用，将是新一届政府推动经济改
革的重要方向。经济结构战略性调整中扩
大内需是结构调整的首要任务，扩大内需
的最大潜在动力来源于城镇化。

东方证券分析师邵宇则指出， 城镇化
不光是指城市取得重新的调整， 还将包括
交通线路的建立以及农民工的户籍问题。

正因在概念上的界定极为广泛 ，城
镇化直接带来的投资路线图也较为复
杂。这其中会不断有投资机会涌现出来，
这种投资机会被称做下一站的冠军 。例
如一线城市每天为交通所困， 那么智能
交通， 以及城市下水道折旧的投资将超
过城市化平均的增长。再例如城际铁路、
货运等重载的投资机会也都将出现。

黄学军认为 ， 对照日本的案例来
看 ，在中国城镇化过程中 ，主要的受益
板块将是 ：一 、与城市智能和智慧建设

相关的板块 ；二 、城市交通和规划建设
相关的板块 ；三 、环保板块 ；四 、缩小城
乡差距和收入倍增计划下休闲 、医疗和
文化等板块 。这些板块相关的个股有望
受到市场的关注。

新消费：
分配调整带来消费升级

消费是旧的三驾马车概念中同样存
在的一环，但新的三驾马车中大消费时代
到来则是一次全面的消费升级。

“在中国消费不足是个伪命题。只有
收入变化， 特别是收入分配制度的调整
才会带来消费的上升。 同时在社会零售
品总额里，有70%与房地产相关。现在的
限购与限贷无法刺激消费， 针对房价的
调控需要房产税、 存量的房产税等更为
有效的措施， 而不是面上控制总的流动
性。”邵宇说道。

有分析人士表示， 我国的产业结构
升级处于最关键的时期， 实体经济发展
依赖于内需市场的进一步扩展， 为了保
证社会经济结构合理发展 ，“十二五 ”期
间保持我国内需增长成为经济政策关注
的重点。

中投顾问宏观经济研究员白朋鸣认
为，大消费时代的本质是我国的整体内需
市场将大幅扩容，这与其他产业的政策利
好空洞性不同，只要财政、税制措施出台，
传统零售、电子商务、汽车、家电、文化等
一系列产业生产板块将直接受益。

国信证券也在其研究报告中表示，虽

然今年通胀回落意味着需求也将回落，但
我国劳动力成本上升的趋势并没有改变。
中产阶层壮大和三四线城市消费主题壮
大，将令零售、旅游、服装、食品饮料、文化
娱乐、消费电子乃至医疗服务等行业的消
费支出稳定增长。

具体到投资板块和个股中 ，有市场
人士指出 ，家电行业有望受益于政策性
投资机会 ， 相应龙头股如格力电器 、青
岛海尔 、美的电器等将受益 ；汽车行业
将进入稳定增长期 ，建议把握稳定增长
期开启后的结构性机会 ，关注契合消费
需求变化趋势的优势合资品牌企业和
SUV行业 ， 以及关联度大的零部件企
业；食品饮料等行业中的相关个股也有
望受到持续关注。

人民币国际化：
从货物输出到资本输出

新三驾马车中，人民币国际化尤为重
要。邵宇指出，以前中国出口的都是较为
低端的商品， 现在要出口资本、 工程、货
币，从货物输出逐渐过渡到资本输出。

人民币国际化势必引发利率市场化，
汇率市场化以及足够深度的资本市场，这
三个作为资本账户开放的前提条件，再加
上引发双层的脱媒，三驾马车的合力一定
会驱动中国经济再上一个台阶。

中国建设银行董事长王洪章曾表示，
人民币国际化， 给商业银行的发展带来
一个很好的机遇。 这些机遇可以归纳成
四个方面：一是增加商业银行的资产、负

债，人民币国际化后，可能会提高国际上
对人民币的需求， 还会在境外产生大量
人民币的沉淀；二是商业银行的中间业务
收入会有很快的增长， 包括境外人民币
拆借市场、外汇交易市场、同业市场逐步
建立健全， 为中国银行业带来巨大的跨
境和海外人民币结算提高中间收入的机
会；三是提供更多人民币投资机会，人民
币国际化后，最重要的一点可能是，以人
民币计价流通的金融产品不仅在市场上
运作， 将来主要的国际金融机构和一些
国家的中央银行也可以作为投资工具 ；
四是加速境外人民币产品的服务创新 ，
人民币国际化后，对境外机构包括居民，
对人民币计价产品的需求可能会越来越
多。在这基础上，可能创新的延伸产品会
越来越多。

人民币国际化对银行业绩影响相对
有限， 业务及产品创新有望成为增长亮
点。 但从人民币国际化带来的中长期利
好或成为估值修复的触发因素看， 人民
币国际化可能成为板块估值抬升的触发
因素。推荐跨境业务较多 、经营灵活 、创
新能力较强的中小银行以及分红收益率
较高的大型银行。因此长期来看，银行板
块绝对收益的概率高于相对收益。 银行
股因此可能变得炙手可热。

另一方面， 新三驾马车推出后可能
会带来结构性机会，而从长远来看，新三
驾马车的推出能够成为新的拉动经济发
展的引擎， 改变投资者中长期的忧虑，如
果这一市场心理得以改观，作为经济晴雨
表的股市则有望迎来指数的拉升。

股指的持续弱势直接反映出人们对于经济发展的集中担
忧，有什么能改变这种现状呢？答案或许落在“新三驾马车”
上。传统的三驾马车是投资、出口和消费，而新的三驾马车则是
城镇化、新消费以及人民币国际化，由此引申出的投资路线也
将逐渐清晰。

城镇化 新消费 人民币国际化

新三驾马车拉动股市新希望
商报记者 潘敏/文 宋媛媛/漫画

由于业绩甩开第三名较多，股票型基金冠军在上
投摩根新兴动力和景顺长城核心竞争力之间诞生毫
无疑问，那么这两只基金究竟有何异同呢？它们所属
的基金公司究竟谁的能力更胜一筹呢？

近期，看准市场机遇的华夏基金再度发力货币基
金，投资者使用工商银行、招商银行借记卡通过华夏
基金电子交易平台赎回华夏现金增利基金不超过5万
元的基金份额，可实现“T+0”实时到账。

上海证券交易所首席经济学家胡汝银提出， 资本市
场的基本功能是定价， 没有证券的定价就不能有资源最
佳配置，资本市场改革的着眼点是要先搞对“价格”，只有
这个问题解决之后，我们的市场才可以谈得上健康。


