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 事件： 

4 月 13 日下午，国家主席习近平出席海南建省办经济特区 30 周年会议，推动一系列海南改革措施。 

 

【策略组核心观点】 

 

在预期兑现后，从博弈角度来看海南板块大概率见顶回落，农业、服务业由于自由流通市值普遍较小，短期

最受提振;长期看，海南概念板块中房地产、基建板块、交通运输业相关个股配置价值更高。对宏观经济而言，

海南自贸区是扩大对外开放的排头兵，具有战略意义。 

 

1、海南自贸区确认，其规模大、规格定位高、开放模式创新，是改革开放四十周年及建省三十周年的重大礼

包。规模上看，海南自贸区面积约 3.5 万平方公里，远高于上海自贸区的 100 平方公里；其规格定位高，具有

四大定位：即深化改革开放试验区、国家生态文明试验区、国际旅游消费中心、国家重大战略服务保障区；

且在开放模式探索上进行了创新，在九个层面支持海南继续深化改革开放：现代服务业、信息产业、农业、

科研创新、旅游、海洋经济、生态、科教、人才等九大方面，现代服务业方面，放开体育彩票和国际赛事即

开彩票，支持设立国际能源、航运、大宗商品、产权、股权、碳排放权等交易场所，信息产业方面增量信息

较少且海南暂时不具备相应足够的人才、资本、政府管理等条件，农业方面打造国家热带农业科学中心，科

研创新方面将设立海南国际离岸创新创业示范区，旅游方面将实施更加开放便利的离岛免税购物政策，生态

方面建立现代生态环境和资源保护监管体制，科教方面鼓励国内外知名高校和研究机构在海南设立分支机构

并支持海南大学建设国际一流学科，人才方面支持海南开展国际人才管理改革试点，且允许外籍和港澳台地

区技术技能人员按规定在海南就业、永久居留。我们认为，在现有国情下，这些举措整体来看形成了有体系

的配合且针对海南的优势有的放矢，集中发展旅游业、现代服务业和高新技术产业。而在政策配合中，最重

要的是放开服务业、人才以及离岛免税购物政策。长期来看，结合海南的区位竞争优势以及中央对海南的精

准定位，海南有可能成为中国的夏威夷+拉斯维加斯。 

  

2、从短期来看，政策的针对性决定了短期最受益的板块为农业、旅游及零售行业相关个股，但冲高回落概率

较大。从博弈层面来看，海南概念相关个股均已出现了较充足的换手（上周平均周换手率在 25%左右，雄安

概念在去年 4 月 1 日前周换手率约为 12%），证明海南概念板块已被提前预期，筹码派发已经比较充分；从主

题投资的角度来比较，我们对比去年雄安新区宣布前雄安概念个股的情况发现，无论从当时的周换手率（如

前所述）、估值（当时雄安概念股整体市盈率约为 20 倍，现在海南板块整体市盈率约 63 倍）来看，海南板块

的个股质地均不如雄安概念板块，唯有自由流通市值这一点大幅优于雄安概念板块（雄安概念在剔除第一大

权重华夏幸福后自由流通市值后约为 3000 亿，海南概念板块剔除中国国旅后约 2000 亿），且考虑到现在市场

风险偏好较当时有所降低，我们认为很难重演当时相关标的连续涨停的盛况，短期冲高回落概率较高。 
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3、从长期来看，最受益于海南自贸港实验的仍然是当地房地产企业及基建相关的企业。海南自贸港的试验性

质决定了其相关个股弹性较大：假如试验不成功，则相关标的的盈利将远低于预期，假如试验成功，那么海

南有可能出现新一批优质企业；而无论何种情况，海南的基础设施建设行业以及房地产业均将得到发展，即

淘金热中卖铲子的生意最受益思维。我们认为，可以关注海南板块中相关行业标的。 

 

4、我们在博鳌亚洲论坛主旨演讲的点评中提到，中国接下来的经济思路是在上游资源端通过供给侧改革做大

做强国有企业实现涉及国家安全领域的垄断，同时在服务业和制造业上扩大对外开放，引入充分竞争，实现

对高新制造的产业格局新旧动能重塑（即加速新兴行业在整个经济体中所占的比重），博鳌亚洲论坛上宣布的

制造业、金融业对外开放以及海南开始的服务业对外开放正在逐步验证我们的观点。 

 

风险提示：政策落地不及预期 
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