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主要观点

 朝韩首脑会晤使得朝鲜半岛紧张局势得到缓和，地缘政治风险进一步
下降；市场风险情绪的降温也使得韩国资本市场的不稳定因素得到了
很大的缓解，预计外资将会持续流入；

 朝韩关系的改善将有助于提振消费者情绪和投资者信心，从而加快韩

国经济发展，也有利于朝鲜改善其国际地位，为打破国际制裁创造了

条件；朝韩双方在经济上有较强的互补性，双方合作有望实现共赢，

也有助于推动亚洲区域经济合作；

 朝韩经济合作仍面临诸多障碍，若要使恢复对朝鲜的投资、重启南北

经济合作成为可能，美国等国际社会必须解除对朝鲜的制裁，朝鲜半

岛局势的未来发展仍存在诸多不确定性。

事件概述

2018 年 4 月 27 日，朝鲜最高领导人金正恩和韩国总统文在寅在板门
店进行了历史性会晤，并共同签署了《为实现半岛和平、繁荣和统一的板门
店宣言》（以下简称《板门店宣言》），双方就改善南北关系、缓和军事紧
张状态、推动停和机制转换及确立半岛无核化共同目标等问题达成共识。

这是有史以来朝韩首脑第三次会晤，标志着双方试图结束长达数十年的
冲突，并缓和朝鲜核武器计划引发的紧张局势。此次朝韩首脑会晤也为 5 月
底或 6 月初朝美会晤奠定了基础。

朝韩首脑会晤历史回顾

时间 朝韩双方领导人 成果和意义

第一次 2000/6/13 金正日、金大中

这是朝鲜半岛分裂 55 年后朝韩最
高领导人的首次会晤，双方签署了
《6·15 共同宣言》。此后，朝韩
双方开始举行部长级以及将军级会
谈，并实现了离散家属的互访。

第二次 2007/10/2 金正日、卢武铉

双方签署了《10·4宣言》。第二
次首脑会晤的主要目的是进一步促
进双方的合作。经过双方 7 年的共
同努力，朝韩之间的军事紧张局势
已大为缓和，双方未发生严重的军
事冲突。各种对话渠道畅通，各领
域的合作进展顺利。

第三次 2018/4/27 金正恩、文在寅

双方签署《板门店宣言》，宣言承
诺，朝韩双方将全面停止敌对行
为，加强交流合作；努力促成朝、
韩、美三方会谈或朝、韩、美、中
四方会谈，以建立持久、稳固的半
岛和平机制；双方确认以完全弃核
方式实现半岛无核化的共同目标。
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评论正文

朝鲜半岛紧张局势得到缓和，地缘政治风险有望趋缓，市场风险情绪有
所降温，亚太股市“一片欢腾”

2017 年，朝鲜发射数十枚导弹使得朝鲜半岛紧张局势一再激化，朝美
矛盾不断升级，联合国安理会也对朝鲜实施了多轮严厉制裁。但 2017 年 5
月文在寅上台后便致力于改善与朝鲜的关系，并坚持不懈地呼吁与朝鲜展开
对话。朝鲜方面也主动采取了措施缓和紧张局势，提出了和平对话建议，决
定将南北关系转变为和解合作的关系。2018 年伊始，以平昌冬奥会为契
机，朝韩双方高层展开了一系列积极互动，朝鲜积极改善对外关系的态势日
趋明显。3 月 25 日，朝鲜对中国进行了非正式访问，以推动半岛和平稳
定、继承和发展朝中友谊。4 月 21 日，朝鲜宣布将停止核试验和洲际弹道
导弹试射，并废弃朝鲜北部的核试验场。此外朝鲜方面还明确表示，只要朝
鲜不受核威胁挑衅，朝鲜绝对不使用核武器，不泄露核武器和核技术，集中
全部力量发展经济，并将与周边国家和国际社会积极展开紧密联系和对话。

2018 年 4 月 27 日，朝鲜与韩国举行了 10 多年来首次首脑会晤。此次
会晤开启了朝韩关系的历史新篇章，为朝鲜半岛的和平、繁荣和统一提出了
重要承诺和共同举措，不仅有利于进一步增进双方和解与合作，维护半岛和
平与稳定，也将对朝韩两国以及地区的经济形势带来正面影响。此外，韩朝
首脑会晤还有助于推动朝美首脑会谈。

资本市场方面，朝韩关系的缓和使市场风险情绪有所降温，4 月 27 日
当天，韩国综合指数收盘上涨了 0.68%，创下近一个月来新高，并且一度突
破了 2500 的高位，被列入“朝韩经济合作主题股”的股票也出现了不同程
度的上涨。朝韩首脑会晤使得韩国资本市场的不稳定因素得到了很大的缓
解，预计外资将会持续流入，大盘的上涨趋势将会延续一段时间。

亚太股票市场也受到了朝韩首脑会谈的利好推动，日经 225 指数、恒
生指数等都出现了 0.4%~0.7%的涨幅。27 日当天，日本股市收盘时创下了
两个半月以来的新高，比前一个交易日上涨了 148.26 点。

图 1 韩国综合指数 K 线图
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朝韩双方在经济上有较强的互补性，朝韩关系改善有望实现经济共赢，
也有助于推动亚洲区域经济合作

近几年，韩国经济增长呈现放缓态势，朝鲜半岛地缘政治风险是拖累韩
国经济的最主要因素之一。2017 年，受全球贸易回暖和需求上升带动，韩
国经济增速才略微回升至 3.09%。朝韩关系改善将有助于提振消费者情绪和
投资者信心，从而加快韩国经济发展。

从朝鲜的角度看，朝鲜的经济体量远小于韩国，2017 年朝鲜 GDP 总量
约为 163 亿美元，仅为韩国的 1%左右，人均 GDP 在 1000 美元左右，刚从
低收入阶段迈入中低收入国家行列，国家发达程度远不如韩国（2017 年韩
国人均 GDP 为 29891 美元）。

韩朝关系的改善和发展有利于改善朝鲜的国际地位，为打破国际制裁创
造了条件，也有利于推进朝鲜劳动党七届三中全会提出的“集中全力发展经
济”的新战略路线。朝鲜处于东北亚核心区域，毗邻周边中日韩俄四大经济
体，区位优势突出，后发优势明显，如果能够解决国际关系领域面临的根本
难题，可望获得非常好的贸易和投资环境。极低的劳动力成本，结合外在的
技术和市场因素，短时期内就会使得该国千万劳动大军成为国际低端工业品
市场举足轻重的力量。从韩国经济增长历程看，朝鲜制造业的重型化、高端
化进程也会随后迅速展开。

韩国政府先前提出了“半岛新经济地图”构想，恢复韩国与朝鲜的经济
合作，借由开通韩朝跨境铁路、架设贯穿朝鲜、韩国和俄罗斯的天然气管
道，搭建朝鲜半岛与周边国家的经济合作纽带。这些构想与朝鲜的国家经济
开发十年计划有较大一部分内容比较相似。朝韩双方签署的《板门店宣言》
也同意落实在 2007 年峰会中达成协议的合作项目，一旦韩朝经济合作项目
重启，会成为双方经济新的突破口。

朝韩双方在劳动力、自然资源、资金和技术等生产要素上具有较强互补
性，双方合作能发挥不小的协同效应，有望实现共赢。如果双方能够建立起
长期稳定的经济合作机制，未来还可以形成一个贯通朝韩、辐射东北亚地区
的巨大经济带，有助于推动亚洲区域经济合作。

图 2 2008 年~2017 年韩国和朝鲜实际 GDP 增长率（%）
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注：朝鲜 2017 年实际 GDP 增速数据缺失
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朝韩经济合作仍面临诸多障碍，在无核化问题没有彻底解决之前，美韩
日将继续保持对朝鲜的高强度制裁，朝鲜半岛局势的未来发展仍存在诸多不
确定性

尽管朝韩关系近期持续好转，但恢复双边合作达到经济共赢局面仍需跨
越许多障碍。从内部来看，朝鲜内部存在着合作层次低、基础设施不足等问
题，导致企业很难建立起有效的盈利模式，影响了参与意愿、阻碍合作规模
的扩大。朝韩双方仍处于政治对立、军事对峙的状态，双边关系比较容易受
突发事件的影响，也会对朝韩经济合作造成一定的障碍。

从外部来看，目前国际社会还没有解除对朝鲜的制裁。虽然韩国政府已
经起草了一系列提振朝鲜经济的措施，但对朝经济援助仍属国际社会的制裁
范围。若要使恢复对朝鲜的投资、重启南北经济合作成为可能，唯有在美朝
会晤达成无核化协议时才能推进。但目前朝美之间依然存在诸多分歧。美国
方面希望朝鲜能够实现全面的、可验证的且不可逆的无核化，并将路线图具
体化，甚至列出时间表。而朝鲜方面希望“采取阶段性、同步的措施”实现
无核化，并可能提出要求美国承诺不对其使用常规武器或核武器、将停战协
定转为和平协定、朝美建交等条件。虽然朝鲜已经宣布终止核试验与洲际弹
道导弹发射试验，但如何处理现有核设施以及推动半岛无核化，还有待与各
方进一步谈判。在无核化问题没有彻底解决之前，美韩日将继续保持对朝鲜
的高强度制裁，朝鲜半岛局势的未来发展仍存在诸多不确定性。
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