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[Table_Summary] 投资要点： 

⚫ 近期，受海外市场波动传导及场内微观流动性扰动影响，

全球主要权益市场出现同步回调，A股市场亦经历了一轮快

速的估值与情绪调整。但伴随“9·29”一揽子宏观托底新

政及近期金融街论坛系列增量政策逐步显效，我国四季度

消费与投资企稳回升动能坚实，叠加三季报结构性业绩亮

点频现，基本面改善预期较强。此外，市场估值处于历史高

性价比区间以及中长期资金有望加速入市，市场信心或将

迎来实质性修复，当前正是“待旦而行”、积极把握岁末年

初配置窗口的有利时机。 

⚫ 9月下旬以来市场调整或更多是在外部情绪扰动下，场内部

分存量资金因连续回调影响带来交易行为变化，微观交易

结构阶段性走弱，导致市场情绪趋于谨慎。在系列利好政

策支持及宏观经济韧性彰显下，后续市场定价将更多回归

基本面。 

⚫ 从宏观基本面来看，存量与增量政策协同发力，正推动四

季度内需与经济运行稳步改善。自“9·29”新政出台以来，

稳增长、扩内需的一系列宏观托底举措正加速向实物工作

量转化。财政政策方面，地方政府专项债、超长期特别国债

及新型政策性金融工具落地提速，“两重”“两新”及“六

张网”等新老基建投资在四季度持续发挥托底拉动作用。

消费方面，随着消费品以旧换新政策扩容优化及文体、康

养等服务消费潜力释放，四季度社零有望延续企稳回暖态

势。我国经济“动能向新、结构向优”的长期支撑条件依然

强劲，宏观经济的韧性将为 A股市场构筑坚实支撑。 

⚫ 从微观企业盈利与估值维度来看，已披露的 A 股三季报业

绩亮点纷呈，当前估值已具备较高的安全边际与配置性价

比。当前进入三季报披露期，国内众多优质企业的盈利景

气度依然呈现出诸多结构性亮点。一方面，以高端装备制

造、智能汽车、国产 AI算力与应用、半导体为核心的新质

生产力领域，在技术创新与产业链协同带动下保持高景气

增长；另一方面，具备技术、成本与供应链优势的出海龙头

企业展现出较强的盈利韧性，部分顺周期与大众消费板块

盈利也出现边际改善拐点。在盈利改善的同时，经过前期

调整，当前 A 股核心宽基指数及众多优质龙头公司的市盈

率、市净率均处于历史偏低分位，估值具有修复潜力，当前

配置性价比较高。 
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⚫ 资本市场内在稳定性机制与增量资金供给也呈现积极而深

刻的变化。在 2026金融街论坛年会上，监管释放了明确的

稳市信号：一方面，央行会同金融监管总局、证监会设立应

对非银机构大额赎回的流动性支持工具，有助于降低系统

性流动性风险溢价，促进市场平稳运行；另一方面，适配长

期投资的长周期考核机制加快健全，首批 18只聚焦均衡、

价值、红利等稳健策略的主动 ETF获批注册，正携手保险、

社保、理财等耐心资本源源不断地为市场注入增量活水。 

⚫ 投资建议：展望后市，政策暖风、盈利韧性与长线资金入市

有望带动投资者预期改善。在岁末年初的布局方向上，建

议投资者保持客观理性，秉持“待旦而行”的积极心态把握

三条主线：（1）受益于中长期资金入市、高分红高股息且

现金流稳健的央国企及红利价值板块；（2）三季报业绩高

景气验证、契合“十五五”科技创新导向的新质生产力赛

道，可关注人工智能+、半导体、高端制造等；（3）受益于

“9·29”新政及四季度扩内需政策落地的顺周期核心资产。 

⚫ 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。 
 

 

[Table_StockRankInfo] 公司投资评级 

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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