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    RCEP是一个全面、现代、高质量和互惠

的自贸协定。货物贸易最终零关税产品数整
体上将超过 90%，服务贸易和投资总体开放

水平显著高于原有“10+1”自贸协定，还纳入
了高水平的知识产权、电子商务、竞争政策、

政府采购等现代化议题。
超 90%的零关税，将直接惠及消费者和

行业企业，为丰富消费市场选择、降低企业贸

易成本发挥重要作用。瑞银全球研究部中国
策略主管刘鸣镝表示，工业方面，计划中的削

减关税应有利于大陆市场中高端工业元器件
的制造商。消费方面，中国下调关税将吸引区

域内进口，比如来自澳新的肉制品和肉类进
口，来自日韩的化妆品进口等。

RCEP最重大的意义在于，中日首次建立

直接的自贸区关系，首次达成了双边关税减让
安排，实现了历史性突破。RCEP将取消日本约

91.5%的出口商品以及 98.6%的进口商品关
税，未来，中日双方购买对方的产品会更便宜。

据日媒报道，中日关税将在目前 8%的基
础上有大幅变化。日本出口至中国的工业制

品及零配件方面，享受的关税减让幅度最大，

整体关税取消幅度约为 86%。其中，90%的汽
车零配件将在协定生效后立即享受零关税待

遇；汽油发动机配件以及部分钢铁产品的关税
也将被分阶段取消。

在农林水产品方面，日本从中国进口商品
的关税撤销率将达到 56%。日本的扇贝、清

酒、烧酒等进入中国的关税将逐步降至零，而
日本也将逐步撤销中国的绍兴黄酒进入日本

市场的关税。

2 ?日首次建立自贸区关系

    RCEP对于中国经济发展也有十分重要

的意义，RCEP将成为新时期我国扩大对外开
放的重要平台，RCEP将助力我国形成国内国

际双循环新发展格局，RCEP将显著提升我国
自由贸易区网络“含金量”。

广发宏观联席首席分析师张静静发布的
报告认为，全球进入第四轮产业转移下半场。

二战后全球已经经历了三轮产业转移。上世纪

50-60年代美国中低端产业向德国及日本等
国转移；上世纪 70-80年代日德中低端产业

向亚洲四小龙和亚洲四小虎转移；上世纪 90

年代至 2010年全球中低端产业向中国大陆转

移。金融危机后全球正在发生第四轮产业转
移，也即：中国大陆中低端产业向东盟 6国（越

南、缅甸、柬埔寨、老挝、菲律宾和印尼）等经济

体转移，同时中国大陆承接全球中高端产业。
RCEP将加强这种产业转移，中国将进一步走

向产业的中高端。
中银国际期货分析师曹擎分析了 RCEP

对纺织服装产业的影响：东南亚及中国原本就

是全球纺织服装市场的集中地。近年来，中国
在产业链中的地?已经逐渐由“世界工厂”转

向“中高端制造业”发展，人力成本的提升实际
上已经造成了终端服装业部分外流至东南亚

国家。而 RCEP的达成，很可能会继续加速这

个过程。在纺织行业的中上游，中国依然占据
极大的规模化优势，大概率这种优势会随着进

一步开放和成本的降低而继续增强。同样，投
资的开放也可能出现更多国内企业向区内其

他基础成本更低的国家发展，形成更高效更低

成本的制造产业链。同时，各个国家的分工合
作可能更为明确，而这样有效的产业链一旦形

成，将很难颠覆。例如，中国化纤、纱线等产品
生产的竞争力将会得到进一步增强。

RCEP也对投资产生重大影响，机构普遍
认为对 A股市场是利好。兴业证券认为，开放

的红利，将使股、债、汇、房等中国优质资产价

值长期得到支撑，其中最为受益的是股市，有
望迎来历史上第一次“长牛”。

前海开源基金首席经济学家杨德龙表示，
RCEP的签署，是我国进一步融入全球大市

场，迎来新的贸易大发展的一个重要的历史性
机遇。RCEP的签署有利于提升上市公司的质

量，特别是对出口贸易类的企业利好比较大，
对其估值也会形成比较正面的影响。

本周，RCEP受益概念股爆发，国盛证券分
析，进出口贸易以航运为主，RCEP的签订利好

航运港口。中国是世界造船大国和航运大国，
造船能力和航运船队规模在世界排名分别居

第 1和第 3?，我国进出口贸易中 90%以上的
运输量均由航运承担，协议签订后，我国与缔

约国的进出口贸易增加，刺激对航运的需求，

主营集装箱运输的中远海控、海丰国际和主营
船舶及集装箱租赁的中远海发均可受益。另

外，港口外贸货物占比约 31%，整体处于产能
消化期，可快速容纳进出口贸易的增加，上港

集团、宁波港、广州港等港口龙头直接受益。
周二，航运股中远海特、中远海发、中远海控、

宁波海运，港口股南京港、广州港等股票涨停。

RCEP对中国经济，对中国资本市场的深
远影响，未来会逐步显现出来。

3RCEP受益概念股表现突出

11 月 15 日，区域全面经济伙
伴关系协定（RCEP）正式签署，包
括东盟 10国 +5 国（中、日、韩、澳、
新），涵盖全球 30%以上人口、
GDP、贸易和投资的最大自贸区诞
生。RCEP 协定签署意义重大，是
地区国家以实际行动维护多边贸易
体制、建设开放型世界经济的重要
一步，对深化区域经济一体化、稳定
全球经济具有标志性意义。彭博社
说，15 个亚太国家打造世界最大经
济圈，“是中国过去十年寻求更大程
度经济一体化的胜利”。

    中概股上周在美国股
市上创造了历史。

上周五美股成交量排
名前十的股票，前所未有地
出现 5只中概股， 其中，蔚
来成交量列美股第一；阿里
巴巴、理想汽车、拼多多、小
鹏汽车的成交量，分别列美
股第四、第六、第九、第十。蔚
来成交量竟然超过苹果、亚
马逊，很难令人相信。

近日美国一些主要机
构公布了三季度持仓，不少
机构加仓中概股，特别是新
能源车、网络电商股等。 如
蔚来汽车近期大涨，和一些
大机构加仓有很大关系，美
国最大公共养老金———加
州 公 共 雇 员 退 休 系 统
（CalPERS）加仓蔚来汽车，

加拿大养老金投资管理局
（CPPIB） 三季度对蔚来汽
车的持股数量增加了 99%，

全球最大对冲基金桥水基
金三季度增持 71.34万股
蔚来。 另外，高盛三季度建
仓做多小鹏汽车， 共持有
267万股，价值为 5360万
美元 ； 增持阿里巴巴至
38%，价值 49.1?美元。瑞
士信贷三季度建仓理想汽
车价值 1.73?美元， 增持
阿里巴巴至 1220万股，价
值 35.9?美元。 美国银行
三季度也建仓理想汽车。

尽管美国一些政客竭力阻挠中国
企业在美国上市，但是，美国主流机构
却是在增仓中概股， 从上周五 5只中
概股创纪录的成交量来看，可以说，部
分中概股已经成为美国股市的主流品
种，这是中国企业赴美上市 20年来最
好时光。

虽然一直有机构唱空、 做空中概
股， 上周就有香橼 （Citron Re鄄

search）发布做空报告，认为蔚来汽
车股价应该下跌至 25美元， 但是，今
年中概股涨幅惊人， 包括曾经被香橼
做空的股票， 说明那些做空报告仅仅
是机构自己的观点，不必太当真。 截至
本周三，今年有 40多只中概股涨幅超
过 100%，其中蔚来汽车上涨 10倍，从
去年底的 4.02美元上涨到 45.06美
元；拼多多上涨 250%；哔哩哔哩、京东
商城、理想汽车涨幅都超过 100%。

美国股市是全球企业上市的重要
市场，欧洲、日本等许多大公司都在美
国上市，但是，近期只有中概股受到美
国主流机构的关注， 成为最活跃的品
种，这不是偶然的。 因为市场发生了巨
大变化，苹果、亚马逊、谷歌等科技公司
取代传统公司，成为市值最大的公司，

现在， 特斯拉又超越所有汽车公司市
值，而且，特斯拉即将进入标普 500指
数成分股。 除了美国公司，只有中国这
些公司可以对标美国公司， 在新兴产
业方面，中国走在了世界前列。

就说新能源车， 中国已成为新能
源汽车保有量最多的国家。 中国社会
科学院本周发布的蓝皮书预估，“十四
五”期间，中国新能源汽车的产销总规
模可达到千万辆。 这种背景下，蔚来等
造车新势力受到机构关注， 也就顺理
成章了。
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    RCEP 由东盟于 2012 年发

起，邀请中国、日本、韩国、澳大利
亚、新西兰、印度 6个对话伙伴国

参加。历经 8年、31轮正式谈判，
全面完成市场准入谈判。除印度

因“有重要问题尚未得到解决”而
暂时没有加入协定，15个国家在

今年 11月 15日共同签署《区域

全面经济伙伴关系协定》。

RCEP包括 20个章节，涵盖货
物、服务、投资等全面的市场准入

承诺，是一份全面、现代、高质量、
互惠的自贸协定。货物贸易整体自

由化水平达到 90%以上；服务贸易
承诺显著高于原有的“10+1”自贸协定水平，

投资采用负面清单模式做出市场开放承诺，
规则领域纳入了较高水平的贸易便利化、知

识产权、电子商务、竞争政策、政府采购等内
容。RCEP协定还充分考虑了成员间经济规

模和发展水平差异，专门设置了中小企业和
经济技术合作等章节，以帮助发展中成员、

特别是最不发达成员充分共享 RCEP成果。

RCEP的签署标志着当前世界上人口
最多、经贸规模最大、最具发展潜力的自由

贸易区正式启航。RCEP现有 15个成员国
总人口、经济体量、贸易总额均占全球总量

约 30%，意味着全球约三分之一的经济体
量形成一体化大市场。这将有力提振区域

贸易投资信心，加强产业链供应链，提升各
方合作抗疫的能力，助推各国经济复苏，并

促进本地区长期繁荣发展。同时，RCEP也
将为亚太自贸区(FTAAP)进程提供实现路

径和有力推动。
RCEP在欧美引起巨大反响，彭博社

说，15个亚太国家打造世界最大经济圈，
“是中国过去十年寻求更大程度经济一体

化的胜利”；《纽约时报》发文称，“世界不会
再等美国了，美国的出口优势可能会逐渐

丧失”；路透社表示，“RCEP或新版 TPP都
没有美国，号称世界第一大经济体的美国

缺席了这两个覆盖地球上经济增长最快地
区的自由贸易协定”。

智库卡内基国际和平基金会专家费根
鲍姆说：CPTPP和 RCEP“将制定下个时代

亚洲的贸易投资标准，但美国不在这两个

协定之内”。
英国《金融时报》发文称，RCEP 签署

后带来最显著的影响之一，可能是加快了
中日韩自贸协定的谈判。鉴于中日韩三国

都是制造业和科技强国，协议的签署，将是
全球商业的一大发展。

日本杂志《外交学者》说：“虽然
（RCEP）短期内带来的战略影响可能很难

感知，但其影响是深远的。”

RCEP，一个重要的历史性机遇


