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[Table_Summary] 投资要点： 

⚫ 事件：2026 金融街论坛年会于 10 月 19 日至 22 日在北京

金融街举办。中国人民银行行长潘功胜、国家金融监督管

理总局局长丁向群、中国证券监督管理委员会主席吴清、

国家外汇管理局局长朱鹤新出席开幕式并作主题演讲。我

们就流动性及资本市场相关表述进行解读。 

⚫ 人行研究择机增强利率调控精准性：人民银行行长潘功胜

表示，人民银行将研究择机把央行公开市场主要操作品种

的期限切换为隔夜，公开市场隔夜回购利率将相应成为主

要政策利率。我们认为，DR001较 DR007更加灵敏反映短期

资金供求状况，这一调整有助于更好地平抑资金波动。 

⚫ 人行拟新增资本市场流动性支持工具：潘功胜行长宣布中

国人民银行即将推动出台的一系列政策措施，其中包括设

立应对非银机构大额赎回的流动性支持工具。我们认为，

针对资本市场的新工具或有助于解决机构在债市或股市大

幅回调时遭遇巨额赎回、融资冻结的负反馈，有助于降低

系统性流动性风险溢价，促进市场平稳运行，非银机构流

动性预期改善。 

⚫ 主动 ETF 获批，配置工具进一步丰富：证监会主席吴清表

示，今天证监会将同意首批 18只主动 ETF注册，这是推动

基金产品创新发展的重要举措，也将为市场引入更多增量

资金。我们认为，主动 ETF 兼具主动管理的超额收益能力

与 ETF 的透明、低费率、交易便利，是今年公募产品创新

的重点方向。后续宽基与策略指数的供给端有望随之扩容，

ETF做市与配置资金将继续沉淀。总体看，市场“机构化、

产品化”再进一步。 

⚫ 证监会持续强调防范风险：吴清主席表示，证监会将巩固

完善稳市机制建设，并首次点名境外挂钩 A 股个股的杠杆

产品等新风险点。可以发现，稳市机制从建立到巩固完善，

或说明前期稳定市场的安排转入常态化。此次点名杠杆产

品，反映监管对境内外联动风险的监测已经下沉到具体品

种。预计监管雷达将更密，违规跨境敞口成本更高，有助于

切实维护市场健康运行，降低新型风险对市场的冲击。 

⚫ 资本市场制度持续完善，并购重组方向更加明确：吴清主

席表示将择机发布新修订的上市公司证券发行注册管理办

法及配套规则。我们预计，新规将提高发行便利度、优化定

价与锁定期安排。成长与中小市值公司的再融资渠道有望
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我国外贸延续高增长，PPI、CPI 同比涨幅均

扩大 
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热度提高 

规模类指数 ETF 吸引资金大规模流入 
 

证
券
研
究
报
告 

策
略
快
评
报
告 

策
略
研
究 



 

 

 

[Table_Pagehead] 

证券研究报告|策略报告  
  

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 2 页 共 3 页 
 

疏通。此外，吴清主席提出实施更具包容性适应性的发行

上市、并购重组等制度，并支持行业并购重组和后续整合。

我们认为，后续券商并购重组落地或加快。并购主题有事

件驱动支撑，可继续跟踪券商板块的整合预期与估值修复。 

⚫ 投资建议：总体看，人行潘功胜行长与证监会吴清主席的

演讲延续防范风险、完善监管、促进发展的主线。政策有助

于改善风险偏好与市场估值中枢，趋势性机会仍需盈利回

暖支撑。建议关注：（1）“长钱长投”与双向开放将继续受

益，关注宽基 ETF 等指数产品。（2）并购重组有望维持热

度，关注有进行中整合预案的公司。 

⚫ 风险因素：国内经济表现不及预期；政策效果不及预期；市

场环境发生重大变化等。 
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强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
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买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅-5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 
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