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研究所日报 2026 年 10 月 13 日 星期二

鑫新闻

1.2026金融街论坛年会将于10月19日在京开幕，年会期间将集中发布系列金融改革发展政策。2026金

融街论坛年会将于10月19日—10月22日举行主论坛活动由人民银行、金融监管总局、证监会、新华社、

外汇管理局承办，将围绕人工智能技术演进下的经济治理、金融创新与央行决策，建设一流投资机构

服务资本市场高质量发展，构建高质量金融服务实体经济新生态，全球新格局下跨境金融发展与合作

等议题开展交流讨论。论坛年会期间，国家金融管理部门将集中发布系列金融改革发展政策，充分彰

显论坛作为国家级权威政策宣传发布平台的重要作用。21日，证监会将承办以建设一流投资机构、服

务资本市场高质量发展为主题的主论坛，聚焦耐心资本和中国资本市场长期投资机遇；证监会科技司

将举办“AI赋能资本市场数智化”子论坛，北交所将围绕服务中小企业资本市场新生态开展平行论坛。

2.财政部、税务总局调整部分产品出口退税政策。根据公告：自2027年4月1日起，将新能源汽车的增

值税出口退税率由13%下调至9%；取消电子烟设备装置等产品增值税出口退税。公告明确，对上述产品

中征收消费税的产品，出口消费税政策不作调整，继续适用消费税退（免）税政策。

3.商务部表示，中欧就混动汽车、电动汽车贸易磋商达成多项共识。双方确认混动汽车贸易安排将遵

循尊重事实、非歧视、合规三项原则，中方在2025年基础上获得向上安排，且配额不会低于欧方其他

进口来源地；中方保留在世贸组织框架下寻求争端解决和贸易补偿的权利。

1.周一A股主要指数集体收跌，沪深300下跌0.68%，科创50下跌2.10%，创业板指跌幅居前、达2.61%，

全日成交额15508亿元，较前一日大幅缩量3659亿元。

2.申万一级行业中，银行以+2.32%领涨，传媒上涨1.47%，食品饮料、非银金融、家用电器小幅收红，

分别涨0.64%、0.45%、0.38%，红利防御风格占优；跌幅居前的为通信(-4.49%)、电子(-3.20%)、有色

金属(-3.14%)、基础化工(-2.87%)、房地产(-2.85%)及综合(-2.64%)，科技硬件与周期板块回调明显。

3.10年期国债到期收益率收于1.6739%，下行1.14BP，DR007收于1.3439%，上行1.98BP。



请务必阅读正文之后的免责条款部分 研究专业创新 如意投资随心

2

高盛发布中国股市策略，指出 AI 重塑中国股市格局。自 2025 年初 DeepSeek 事件以来，中国 AI 相

关上市公司通过股价上涨和 IPO 已创造近 5 万亿美元市值。目前 AI 股票在 A 股和港股总市值中占比达

42%，成交额占比高达 57%，AI 主题已成为中国股市主导驱动力。这标志着人工智能已从边缘概念转变为

中国资本市场核心投资主线，深刻改变市场估值逻辑和资金配置方向。AI 带来的市值增长不仅体现在股

价层面，更反映在融资端——AI 主题 IPO 占比显著攀升，表明市场对 AI 产业链长期信心持续强化。

全球 AI”双寡头”叙事正在投资者中获得广泛认同——美国主导生态与中国主导生态正在形成。中

国作为全球 AI 供应链关键出口国，在 AI 电力和基础设施等领域占约 50%全球市场份额，同时在卫星互

联网、自动驾驶、电商、电动汽车、智能手机等领域均具显著全球竞争力。中国正逐步构建覆盖先进半

导体、开源大模型和应用层的内循环 AI 价值链，有望形成与美国竞争的第二极。但实现完全 AI 自给自

足仍面临挑战：中美 AI 企业市值与盈利能力差距显著，本土供应链瓶颈可能制约技术前沿拓展，且 AI

技术乘数效应意味着单一环节代际差距可能导致算力效率出现超一代滞后。

中国 AI 股票可分为两大主线。第一条”AI 出口龙头”——360 余只股票、市值约 1.7 万亿美元，海

外收入占比超 40%，集中于 AI 基础设施和电力板块，被视为西方 AI 资本开支繁荣的代理标的，2025 年

初至 2026 年 6 月录得 126%回报，跑赢国内同行 84 个百分点，共识预期未来两年 EPS 复合增长 42%。第

二条”国内 AI 龙头”——880 余只股票、市值约 3.2 万亿美元，主要面向国内市场，受益 AI 资本开支

上升和应用需求爆发。两类标的风险收益特征不同：出口型受全球 AI 贝塔和地缘政治影响更大，国内型

更敏感于中国 AI 政策动能，为投资者提供分散化收益。

发展 AI 已被提升为国家政策优先事项，“AI+”写入十五五规划等重要文件。高盛预测中国 AI 相关

TAM 在 21 个行业到 2030 年可达 3至 4万亿美元，未来四年复合增长约 28%。本轮政策支持力度远超以往，

覆盖供给侧、需求侧和资本市场政策等多维度，包括 8000 亿超长期特别国债、5000 亿政策性金融工具、

大基金三期 3440 亿等。然而，强烈政策驱动也导致部分 AI 国产替代标的（尤其半导体供应链）较全球

同行存在显著估值溢价，“为增长确定性和政策溢价过度支付”成为需警惕的关键风险。

高盛提出三种 AI 投资路径：（1）中国 AI 出口龙头（平均海外收入占比 66%，2027 年前瞻 PE 仅 21

倍，共识预期 EPS 复合增长 38%，估值与增长匹配度较高）；（2）国内 AI 龙头（90%以上收入来自国内，

2027 年前瞻 PE 为 23 倍，EPS 复合增长 33%，侧重研发强度大、对国内 AI 政策敏感的公司）；（3）GS

中国精选 AI 组合（覆盖 23 个 AI 细分行业，上游配置较重，当前交易于 31 倍前瞻 PE，共识预期盈利增

长 46%，提供全产业链多元化配置方案）。
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利率汇率商品

图表 1: 10年期美债利率走势图 图表 2:10年期国债利率走势图

图表 3: 美元指数走势图 图表 4:美元兑离岸人民币走势图

图表 5: 美元兑日元走势图 图表 6:伦敦金现价走势图

图表 7: LME 铜价格走势图 图表 8: ICE 布油价格走势图



请务必阅读正文之后的免责条款部分 研究专业创新 如意投资随心

4

全球重要市场

图表 9:全球重要指数当日表现

数据来源：Wind，银泰证券研究所

A 股市场

图表 10:A股主要指数表现

数据来源：Wind，银泰证券研究所

图表 11: 市场成交变化，最新值为 15508 亿元 图表 12: 市场换手率变化，最新值为 2.92%
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图表 13:市场融资余额，最新值为 25300 亿元（数据截至 2026-10-09）

数据来源：Wind，银泰证券研究所

行业表现

图表 14: 涨跌幅排名前三行业为银行、传媒、食品饮料

图表 15: 日净流入资金排名前三行业为传媒、电力设备、医药生物 图表 16: 当日尾盘净流入资金排名前三行业为通信、银行、电子
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图表 17: 涨跌幅排名前三主题为短剧游戏、seedance视频大模型、Kimi

数据来源：Wind，银泰证券研究所

风险提示

1、政策力度不及预期；

2、房地产市场调整超预期；

3、中美紧张关系升温。
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信息披露

研究员介绍

分析师：陈建华 执业证书编号：S1470512090001

研究员承诺

负责本研究报告全部或部分内容的每一位研究员，在此申明，本报告清晰、准确也反映了研究员本人的研

究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或观点直接或

间接相关。

投资评级定义

以报告日起6 个月内，个股相对同期市场基准（沪深300 指数）的表现为标准：

推荐：个股涨幅超基准指数10%以上

谨慎推荐：个股涨幅超基准指数5-10%之间

中性：个股涨幅相对基准指数表现具有较大不确定性

减持：个股涨幅弱于基准指数5%-10%之间

卖出：个股涨幅弱于基准指数10%以上
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