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十八大暗含的乐观及确定的几个方向 

——十八大报告点评 

  

报告摘要： 

[Table_Summary] 
 核心观点：1、未来 10 年“前途光明，道路曲折”。报告暗含年均增

速有望保持在 7.2%以上，若提出的改革和转型到位，目标有望实现；

2、有几处新提法，概括为：首提一目标、打开两扇门，即，首提收

入倍增；向民资进一步开放教育和医疗。消费将稳步增长，不同于上

一轮的“住行”升级，衣食住行都将受益；3、其它多是确定之前的

基调，但仍是指路明灯：（1）生态文明：节能环保产业迎春天；（2）

文化产业成支柱产业；（3）未来的四化动力：除了新兴产业外，保障

房、城市管网经济值得关注；（4）社保基金入市将破题。 

 再次确认 GDP 翻番和首提收入倍增，意味从 2010 年开始的 10 年年

均增速不低于 7.2%。在中国经济增长动力基础仍在的情况下，我们

认为改革及转型措施到位，该目标有可能实现。有望演绎十二五在

8%以上，十三五在在 6-7%水平增速的路径。 

 而首次收入倍增则意义多重：涵及民生、消费、转型的主题词。核心

在于提高福利，促进消费，实现需求结构转变。分配改革和缩小收入

差距等方面论及多处，足见党中央对该问题的重视。 

 固然，收入分配改革和收入提高见效较缓。但我们认为仍可以乐观看

消费稳步回升。但不同于上一轮的“住行”升级带来汽车和住房高增

长，新一轮消费增长在于“横向扩张”和“纵向升级”的叠加，尤其

是市民化的推进，消费能力普遍提高，衣食住行都有望高增长。 

 十八大报告回应了市场对改革的呼声，出现在经济篇的第一条，比十

七大报告提高 5 位。改革确定了厘清政府边界和非公的平等地位，但

对国企的定位和反垄断低于预期。改革仍需进一步破题。但我们观察

到两大领域则是明确民资进入：教育和医疗。 

 而转型的方向则是老调重弹，除了新兴产业，我们认为需要把握几个

方向：（1）十二五将是信息化高速推进时期，通信信息产业持续稳定

发展可期；（2）生态文明的“入纲”则回应了生态环保的诉求，节能

环保产业是看点；（3）城市化深化，市民化、公共服务均等化要求城

市轨交、（污）水，气、教育、医疗等全面配套。（4）农业现代化，

是近两年才“入纲”的，可重点关注农田水利、育种和农机等；（5）

新支柱产业——文化产业，文化传媒文体娱乐有望持续迎政策利好。 

 民生保障的强化不利于商品房发展，利好保障房，同时保险等有望进

一步加强，而确认建社保基金投资制度，意味相关资金入市有望破题。 
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重要声明 

本报告由东北证券股份有限公司（以下称“本公司”）制作并仅向本公司客户发布，本

公司不会因任何机构或个人接收到本报告而视其为本公司的当然客户。 

 

本公司具有中国证监会核准的证券投资咨询业务资格。 

 

本报告中的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保

证。报告中的内容和意见仅反映本公司于发布本报告当日的判断，不保证所包含的内

容和意见不发生变化。 

 

本报告仅供参考，并不构成对所述证券买卖的出价或征价。在任何情况下，本报告中

的信息或所表述的意见均不构成对任何人的证券买卖建议。本公司及其雇员不承诺投

资者一定获利，不与投资者分享投资收益，除法律或规则规定必须承担的责任外，我

公司及其雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。 

 

本公司或其关联机构可能会持有本报告中涉及到的公司所发行的证券头寸并进行交

易，并在法律许可的情况下不进行披露；可能为这些公司提供或争取提供投资银行业

务、财务顾问等相关服务。在法规许可的情况下，本公司的员工可能担任本报告所提

到的公司的董事。 

 

本报告版权归本公司所有。未经本公司书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻

版、复制、发表或引用。如征得本公司同意进行引用、刊发的，须在本公司允许的范

围内使用，并注明本报告的发布人和发布日期，提示使用本报告的风险。 

 

若本公司客户（以下称“该客户”）向第三方发送本报告，则由该客户独自为此发送行

为负责。提醒通过此途径获得本报告的投资者注意，本公司不对通过此种途径获得本

报告所引起的任何损失承担任何责任。 
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作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，并在中国证券业协会注册登

记为证券分析师。本报告遵循合规、客观、专业、审慎的制作原则，所采用数据、资

料的来源合法合规，文字阐述反映了作者的真实观点，报告结论未受任何第三方的授

意或影响，特此声明。 
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