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近期，受外部环境变化、市场风险偏好波动以及部分前期涨幅较大板块调整

等因素影响，A 股市场震荡有所加大，投资者信心受到一定影响。但从宏观

经济基本面、上市公司经营情况及资本市场政策环境来看，当前市场运行中

积极因素正在持续积累。我国经济增长保持韧性，部分行业景气度和企业盈

利有所改善，监管部门持续完善资本市场稳市机制，上市公司积极开展回购

增持，为稳定市场预期、增强投资者信心和推动资本市场中长期平稳健康发

展提供了重要支撑。 

一、近期宏观经济与资本市场形势 

近期宏观经济与资本市场总体呈现以下特征： 

一是宏观经济保持韧性，新动能持续壮大，为资本市场提供坚实的基本面支

撑。二是 A 股上市公司三季报亮点逐步显现，部分行业盈利改善增强市场基

本面支撑。三是市场估值呈现结构性分化，部分优质资产中长期投资价值进

一步显现。四是监管部门持续完善资本市场稳市机制，政策积极信号不断释

放。五是上市公司积极推进回购增持，主动传递发展信心，助力稳定市场预

期。 

二、后市展望 

展望后市，随着宏观政策持续落地显效、部分行业盈利改善趋势逐步明朗、

中长期资金入市机制进一步完善，以及资本市场改革不断深化，多重积极因

素有望形成合力，为市场信心持续修复和资本市场平稳健康发展提供更加坚

实的支撑。 

 

风险提示：宏观政策超预期、外部冲击超预期 
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近期，受外部环境变化、市场风险偏好波动以及部分前期涨幅较大板块调整等因素

影响，A 股市场震荡有所加大，投资者信心受到一定影响。但从宏观经济基本面、上市

公司经营情况及资本市场政策环境来看，当前市场运行中积极因素正在持续积累。我国

经济增长保持韧性，部分行业景气度和企业盈利有所改善，监管部门持续完善资本市场

稳市机制，上市公司积极开展回购增持，为稳定市场预期、增强投资者信心和推动资本

市场中长期平稳健康发展提供了重要支撑。 

一、近期宏观经济与资本市场形势 

一是宏观经济保持韧性，新动能持续壮大，为资本市场提供坚实的基本面支撑。国

家统计局数据显示，前三季度我国 GDP 同比增长 4.6%，其中三季度同比增长 4.5%，较

二季度回升 0.2 个百分点，经济运行呈现稳中有进、结构向优的积极态势。从产业结构

看，前三季度规模以上工业增加值同比增长 5.3%，装备制造业和高技术制造业增加值分

别增长 10.2%和 14.3%，明显快于工业整体增速；服务业增加值同比增长 5.2%，对经济

增长的贡献率达到 66.3%。特别是人工智能、先进制造、数字经济等新兴领域保持较快

发展，前三季度集成电路制造、光电子器件制造行业增加值分别同比增长 79.2%和 28.4%，

工业新动能对工业增长的贡献率超过五成，成为经济增长的重要支撑。与此同时，消费

品以旧换新、设备更新、地方政府专项债和新型政策性金融工具等政策持续落地，有望

进一步巩固经济回升基础。尽管当前消费、投资等内需指标仍然偏弱，但经济增长韧性

和产业转型升级的积极趋势值得关注，为资本市场中长期发展提供了重要支撑。 

二是 A 股上市公司三季报亮点逐步显现，部分行业盈利改善增强市场基本面支撑。

随着三季报进入密集披露期，A 股上市公司业绩呈现结构性改善迹象。据 Wind 数据统计，

截至 10 月 23 日，A 股已有 174 家公司披露 2026 年三季报业绩预告，其中报喜（预增、

略增、扭亏、续盈）合计 148 家，占比约 85%。在其中 86 家披露可比净利润同比增幅数

据的公司中，按预告净利润增幅中值计算，78 家公司预计净利润同比增长超过 100%，

占比超过九成。从行业分布看，AI 算力需求带动的半导体、光模块、PCB 等产业链保持

较高景气度，有色金属、基础化工等传统行业受益于价格回升和供需格局改善，部分企

业盈利明显修复。虽然目前披露样本尚不能代表 A 股整体业绩，行业间盈利分化仍较明

显，但新兴产业较快增长与部分传统产业盈利修复共同构成积极信号，反映出经济结构

调整中的积极变化正在向上市公司业绩逐步传导，有望为市场提供更坚实的盈利支撑。 

三是市场估值呈现结构性分化，部分优质资产中长期投资价值进一步显现。经历近

期市场调整后，部分前期涨幅较大板块的估值压力有所释放，市场估值结构也出现新的

变化。从主要指数看，截至 10 月 23 日，上证指数滚动市盈率约 15 倍，处于近十年约

66%分位，整体处于历史估值区间的中等偏上水平；创业板指市盈率约 31 倍，处于近十

年约 18%分位，属于历史相对偏低的估值区间，部分优质成长企业的中长期投资吸引力

有所提升；科创 50 指数市盈率约 110 倍，处于指数发布以来约 78%分位，估值水平相对

偏高，反映出市场对半导体、人工智能等科技创新领域未来成长性的较高预期，其投资

价值仍需结合企业盈利兑现情况综合判断。整体来看，当前 A 股不同板块估值分化较为

明显，部分基本面稳健、盈利能力较强、现金流良好的传统行业龙头，以及经过调整后

估值与成长性更加匹配的优质科技企业，值得从中长期视角持续关注。随着上市公司盈

利逐步改善、市场定价更加注重基本面，优质资产的投资价值有望进一步得到体现。 

四是监管部门持续完善资本市场稳市机制，政策积极信号不断释放。近期监管部门

围绕维护资本市场平稳运行、增强市场内在稳定性持续作出部署。10 月 19 日，证监会

在 2026 金融街论坛年会上，提出坚持稳字当头，加强风险研判和政策工具储备，巩固完

善稳市机制建设；推动健全适配长期投资的长周期考核机制，扩大中长期资金来源、渠

道和入市方式，持续深化公募基金改革，壮大市场稳定力量；同时鼓励有条件的上市公
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司加大回购增持力度。此外，证监会同意首批 18 只主动 ETF 注册，按照单只产品 20 亿

元的募集上限测算，合计募集规模上限达 360 亿元，有望进一步丰富投资工具供给、吸

引增量资金入市。上述举措体现出监管部门维护资本市场稳定、优化投融资生态、提升

投资者回报的政策导向。随着相关改革措施逐步落地，资本市场长期资金基础和内在稳

定性有望进一步增强。 

五是上市公司积极推进回购增持，主动传递发展信心，助力稳定市场预期。据 Wind

数据统计，2026 年 9 月 1 日至 10 月 23 日，已有 169 家 A 股上市公司新增披露回购预案，

拟回购金额上限合计约 244 亿元。从部分公司公告看，AI 算力产业链中的光模块等细分

领域企业较为积极，新易盛、中际旭创、天孚通信等公司近期相继披露回购相关安排，

体现出部分科技企业对自身经营前景和长期价值的积极判断。上市公司主动开展回购增

持、强化股东回报，有助于提振市场信心、改善投资者预期，推动形成上市公司质量提

升与投资者信心增强的良性循环。 

总体来看，当前 A 股市场正处于宏观经济温和修复、产业结构加快转型、上市公司

盈利呈现结构性改善以及资本市场制度持续完善的阶段。必须看到，房地产市场调整、

国内有效需求不足、部分行业盈利承压以及外部环境不确定性等因素仍可能对市场形成

扰动，投资者对于短期波动和资产回撤的担忧具有现实基础。市场信心的持续改善，归

根到底仍有赖于经济基本面进一步巩固、上市公司盈利持续改善以及投资者获得感不断

增强。 

二、后市展望 

展望后市，随着宏观政策持续落地显效、部分行业盈利改善趋势逐步明朗、中长期

资金入市机制进一步完善，以及资本市场改革不断深化，多重积极因素有望形成合力，

为市场信心持续修复和资本市场平稳健康发展提供更加坚实的支撑。短期市场波动不改

变中国经济转型升级的长期趋势，也不改变优质企业的长期投资价值。投资者应理性看

待市场波动，更加关注企业基本面、盈利质量和中长期投资价值，对中国经济高质量发

展和资本市场长期发展保持信心。 
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