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[Table_Summary]  宏观策源：本周政策密集落地：资本市场端，11 月 2 日监管部门部署扩容互
换便利、降低互换费率并优化质押模式，第三次操作 1000 亿元后总规模升至
约 2050亿元、参与机构增至 30家；回购增持再贷款利率下调 0.25个百分点
至 1%并转为长期制度性安排，累计签约约 4400亿元、发放超 2800亿元，稳
市工具从“预期托底”转向“执行强化”。货币政策端，11 月 2 日起政策利
率锚由 7天期切换为隔夜逆回购利率（1.25%），短端利率调控精准性提升；
11 月 15 日起外汇存款准备金率由 4%上调至 6%（近 5 年首次），重在收敛
人民币单边升值预期。基建投融资端，发改委明确交通投资“适度超前、不过
度超前”，“十五五”规划 400 多个水网重大工程并推动更多水利 REITs 发
行上市，粤海水务 REITs 募资 17.255亿元落地。香港经济方面，三季度实际
GDP同比增长 5.2%、较二季度加快 1.0个百分点，商品出口增 30.4%与固定
资本形成增 7.3%形成双重支撑，前三季度增长 5.1%为五年同期最快，但内需
修复温和、外部不确定性仍存。 

 渝城经济前沿速递：重庆市发改委、市科技局、市经信委、市国资委四部门联
合印发《重庆市加快场景培育和开放政策措施》，作为落地“场景重庆”创新
品牌、支撑“十五五”新质生产力培育的专项配套政策，围绕场景供给扩容、
资源开放、创新生态、要素保障、落地转化全链条搭建制度体系，明确要求政
府投资项目预留不低于 5% 预算用于新场景建设，鼓励制造业企业、国有企
业、区县协同开放场景资源，配套梯度财政支持：对建设产业大脑 AI智能体、
高质量数据集、可信数据空间、细分行业产业大脑等创新载体依法依规给予最
高 200万元补助，对围绕场景应用需求开展技术攻关的重大项目单个最高给予
3000 万元财政支持、重点攻关项目单个最高给予 500万元财政支持，全方位
打通新技术从研发到规模化应用的落地通道。 

 产业纵深：数字科创与人工智能赛道方面，工信部首次将搭载智能体的消费级
终端纳入进网监管体系，重庆同步部署“十五五”AI+人社三大场景建设，涪
陵本土神经外科手术机器人量产基地投产、永川AI产业基金集中签约撬动超 3 

亿元社会资本落地；汽车新能源与智能装备赛道方面，工信部公示新能源车型
准入目录，广东出台 L3级智能网联汽车商业化试点支持政策，长安汽车 10 月
新能源销量同比增长近 18%，赛力斯推进近 10亿元股份回购、涪陵无人货车
运力平台完成产线布局；先进材料与绿色低碳赛道方面，国家层面印发全面节
约战略行动方案、启动三年重点产品碳足迹国标体系建设，涪陵电力控股股东
划转至国网综能，重庆上市企业电投水电获国家电投 2-3亿元增持计划；生命
健康与内需产业赛道方面，国家药监局批准儿童中药创新药上市，全国医保影
像 AI大赛落地推动医疗 AI应用，百亚股份、智飞生物等本土消费、医药龙头
按计划推进股份回购，全维度反映重庆新质生产力重点赛道的最新政策与产业
进展。 

 资本市场跟踪：本周 A股主要指数全线上涨，科创 50领涨（+7.96%），中小
盘较强，中证 1000、中证 500 分别涨 5.59%、5.28%，沪深 300、上证综指
分别涨 1.73%、1.39%；行业上传媒、电力设备领涨（+13.41%、+9.33%），
通信、煤炭领跌（-6.40%、-6.00%）。截至 11 月 6 日，全部 A 股 PE(TTM)

升至 20.09倍（近 10年 67.6%分位），PB(LF)升至 1.65倍（35.5%分位）；
市场宽度整体改善、周五回落，周五上涨家数占比 13.6%，5日均值由 31.2%

升至 61.2%。 

 风险提示：宏观政策风险、地缘政治风险、区域经济政策风险、产业政策与项
目落地不确定性的风险、资本市场波动与结构性风险、其他风险。 
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1 宏观策源 

1.1 资本市场支持工具加码：互换便利扩容、回购增持再贷款降息

并转为长期制度 

11 月 2 日，中国人民银行会同金融监管总局、中国证监会先后召开证券、基金、保险公

司互换便利座谈会和股票回购增持再贷款座谈会，研究部署用好用足政策工具，围绕提升两

项资本市场支持工具运作效率，在操作模式与利率定价方面作出明确部署。互换便利方面，

会议提出进一步增加参与机构数量、适当降低互换费率、优化质押和操作模式；此前两批操

作累计形成存量余额 1050 亿元（2024 年 10 月 21 日首次操作 500 亿元、20 家机构投标、

中标费率 20bp；2025年 1月 2日第二次操作 550亿元、仍为 20家机构、中标费率降至 10bp），

11 月 3 日第三次操作 1000 亿元落地后，互换便利操作总规模将升至约 2050 亿元，投标机

构数量也升至 30 家。回购增持再贷款方面，支持对象为 21 家全国性银行和 5 家系统重要性

城商行，支持比例 100%、期限 1 年可展期；座谈会后央行宣布将再贷款利率由 1.25%下调

0.25 个百分点至 1%，自 11 月 4 日起执行，并将该政策由阶段性安排转为长期制度性安排。

据座谈会披露，自 2024 年 10 月工具创设至今年 10 月底，股票回购增持贷款累计签约金额

约 4400 亿元、累计发放超 2800 亿元，金融机构在市场化定价原则下于再贷款利率基础上

合理加点并加快投放，有助于降低上市公司及主要股东融资成本。对市场而言，降费与机构

扩容提升参与意愿，充足再贷款额度保障与长期制度性安排为上市公司市值管理提供稳定资

金支持预期：11 月 2 日座谈会召开后当日上证指数收涨 1.08%、报 3638.03 点，重新站上

3600 点关口；11 月 4 日再贷款降息生效当日上证指数收涨 2.16%、报 3686.17 点。稳市工

具从“预期托底”转向“执行强化”，反弹持续性仍取决于资金实际入市与银行投放节奏，

后续可重点观察互换便利参与机构的扩容情况以及银行在市场化定价下的贷款投放节奏，资

金面的边际变化预计将对高股息与优质蓝筹板块的流动性环境产生直接影响。  

1.2 货币政策框架调整：政策利率锚切换至隔夜，外汇存款准备金

率同步上调 

10 月 30 日，央行发布公告称，自 11 月 2 日起将主要政策利率锚由 7 天期逆回购操作

利率切换为隔夜逆回购操作利率，利率水平 1.25%；11 月 3 日央行再度宣布，自 11 月 15

日起上调金融机构外汇存款准备金率 2 个百分点，准备金率由 4%调整至 6%。利率调控层

面，已公布的隔夜逆回购利率（1.25%）较原 7 天期操作利率（1.40%）低 15 个基点，标志

着短端利率调控框架进一步优化、调控精准性提升；政策利率锚切换落地后前五日，公开市

场操作全面转向隔夜品种，11 月 2 日—6 日央行分别投放 5410 亿元、6210 亿元、2575 亿

元、2630 亿元、2260 亿元，五日隔夜逆回购合计 1.9085 万亿元，叠加到期对冲累计净回

笼 1.5230 万亿元。换锚落地后，11 月 5 日 DR001 收报 1.2660%，相比上周四的 1.2778%

回落约 1.18 个基点，后续 DR001 围绕政策利率的运行或将更为平稳，税期、月末等阶段性

扰动对短端利率信号的干扰有所弱化。汇率管理层面，央行上调外汇存款准备金率，是宏观

审慎工具针对人民币偏强行情的逆周期运用，为 2021 年 12 月以来近 5 年首次上调；按央行

公布的 9 月末金融机构外币存款余额 1.2 万亿美元静态测算，本次上调 2 个百分点理论上约

冻结 240 亿美元外汇流动性，该体量相对于外汇市场日均成交规模有限，政策重心在于预期

引导——政策落地当日人民币汇率快速回调，11 月 3 日 CFETS 美元兑人民币即期汇率收盘

6.6765，较前一交易日上行 307 个基点。总的来看，政策利率换锚有助于稳定短端资金利率
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预期，外汇存准率上调则有助于收敛人民币单边升值预期、缓解升值对出口企业盈利预期的

挤压，后续需密切关注 DR001 在政策利率附近的运行稳定性，以及外汇流动性变化对结汇

节奏的实际约束效果。 

1.3 基建投融资与香港经济：交通投资“适度超前”，水利 REITs

扩容，香港三季度 GDP 提速 

11 月 4 日，国家发展改革委举行“奋进十五五”系列新闻发布会，介绍夯实发展支撑有

关情况，对“十五五”时期的基础设施建设规划与投融资机制作出部署，明确通过优化结构

将资金精准投向以“六张网”为主体的现代化基础设施体系。发改委明确将坚持“适度超前、

不过度超前”，采取更加有力、有效的政策措施支持交通投资稳经济大盘：一方面扩大新兴

领域投资，另一方面着力压减效益不高、利用率低、同质化重复建设的项目，严防新领域、

新业态项目炒作概念、一哄而上。“十五五”时期将加快建设现代化水网，规划了防洪减灾、

供水灌溉、水生态修复等 400 多个重大工程；由于水网工程投资规模大、单纯依靠财政难以

持续，发布会提出拓宽投融资渠道，推动更多水利 REITs 发行上市，以盘活存量资产、回收

资金再投入新项目，形成可持续的资金循环——近期广东粤海水务水利 REITs 在深交所上市，

首发基金募集资金合计 17.255 亿元，底层资产为飞来峡水利枢纽与潮州供水枢纽的发电相

关特定资产及发电业务收费权，两处枢纽均为大（Ⅰ）型水利工程，这是我国水利领域第二

例 REITs 项目，是政策方向的具体落地。从财政配套看，财政部此前安排的 2500 亿元专项

债务存续限额已明确聚焦“六张网”等重点领域，年内仍有约 5000 亿元新增专项债待发行，

为项目落地提供资金接续，后续需重点跟踪水利与交通领域 REITs 的扩容节奏以及“六张网”

跨部门统筹规划细则的落地情况。 

11 月 3 日香港特区政府统计处发布 2026 年第三季度本地生产总值预先估计数字：三季

度中国香港实际 GDP 同比增长 5.2%，较二季度的 4.2%加快 1.0 个百分点，经季节性调整

后环比增长 1.9%；分项来看，商品出口、服务出口、私人消费及固定资本形成总额分别同

比增长 30.4%、4.3%、2.8%和 7.3%，其中商品出口和固定资本形成增速较第二季度进一步

加快。从支出法分项看，货品出口总额同比实质上升 30.4%、较二季度的 28.9%提速，成为

增长的主要边际拉动项，背后是 AI 数据中心相关电子零部件外销需求的扩张，或显示香港

作为转口枢纽的贸易结构正由传统消费品向高附加值科技中间品倾斜，在全球 AI 资本开支

持续扩张背景下，服务器、半导体及相关电子零部件的跨境流通需求增加有望继续为香港转

口贸易提供支撑；内需层面，本地固定资本形成总额同比实质上升 7.3%、显著高于二季度

的 3.7%，显示企业设备投资意愿有所回暖，私人消费开支增长 2.8%、与二季度 2.9%基本

持平，修复斜率相对温和，外贸景气向本地就业、收入和消费需求的传导仍有一定时滞。前

三季度实际 GDP 同比增长 5.1%，为五年来同期最快增速；外需高景气为香港经济提供了周

期性缓冲，但需留意货品进口同步增长 29.9%、转口贸易附加值贡献需结合服务输出 4.3%

的温和增速综合评估，以及中东地缘局势与主要央行紧缩路径构成的外部不确定性。总体来

看，香港经济呈现外需较强、内需温和修复的格局，短期增长动能仍有支撑，但全球地缘政

治风险及主要经济体货币政策变化可能对后续贸易和金融活动形成扰动。 
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2 渝城经济前沿速递 

2.1 多部门印发《重庆市加快场景培育和开放政策措施》 

重庆承接“十五五”新质生产力培育要求、落地“场景重庆”创新品牌建设，市发改委、

市科技局、市经信委、市国资委四部门联合印发专项产业配套政策，核心是健全场景培育和

开放的制度机制和政策体系，持续扩大场景有效供给、促进场景资源开放和公平高效配置。

《措施》提出，1）支持场景项目建设，即推动政府投资项目开展新场景建设和推动市级重

点场景项目建设，提出在政府投资项目中预留不低于 5%的预算资金用于新场景建设工作指

引；2）深化场景资源开放，即推动制造业企业开放场景资源、鼓励国有企业加大场景开放

力度以及鼓励区县协同开放场景；3）优化场景创新生态，设置两类差异化资金补贴：一是

对于建设产业大脑 AI 智能体、高质量数据集、可信数据空间、典型应用场景及牵头建设细

分行业产业大脑的，依法依规给予最高 200 万元补助；支持各类创新主体围绕场景应用需求

开展技术攻关，单个重大攻关项目财政经费支持强度最高不超过 3000 万元；单个重点攻关

项目财政经费支持强度最高不超过 500 万元；4）强化场景要素保障；5）推动场景落地应用

落地。（信息来源：重庆发改）  

3 产业纵深 

3.1 赛道一：数字科创与人工智能｜数智启新 

（1）政策支持 

1）工业和信息化部办公厅正式印发《关于加强智能体终端设备进网管理的通知》，首

次将搭载智能体的消费级终端纳入进网监管体系：明确预置智能体的手机、平板、可穿戴设

备均属于智能体终端范畴，要求相关设备进网检测时增加智能体适配验证环节，同步开展安

全风险评估，完善电信设备进网检测标准体系，为端侧大模型、智能体硬件的规模化落地划

定监管框架。（信息来源：工信部） 

2）重庆部署“十五五”AI+人社三大场景。全市人力社保信息化工作会明确，将迭代升

级“数字人社大脑”至 3.0 版本，训练产业分析、人才预测、政策仿真三大核心智能体集群，

优先上线就业、人才、社保三个 AI+综合场景：研发人力资源服务行业大模型，实现失业风

险智能预警、社保待遇资格静默认证、就业岗位智能匹配等功能。（信息来源：重庆市人民

政府） 

（2）渝企动态 

1）重庆首家手术机器人制造企业在涪陵投产。涪陵高新区柏惠维康生产基地首批睿米

神经外科手术机器人正式下线，成为重庆本土首家手术机器人量产企业：其 rm-50 手术机

器人实现神经外科手术机器人核心部件完全国产化，国产市场占有率位居行业前列，产品已

实现出口海外。（信息来源：重庆日报） 

2）永川区 AI相关产业基金完成集中签约。永川区招商大会上，方玄科技（工业视觉方

向）、武迪电子等 6 家 AI相关企业与灼华基金、启迪之星完成集中签约，总投资金额超  6000 
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万元，撬动社会资本配套超 3 亿元，重点招引具身智能、低空经济、工业视觉方向企业落

地。（信息来源：重庆日报） 

3.2 赛道二：汽车新能源与智能装备｜绿擎智驱 

（1）政策支持 

1）工业和信息化部现将《道路机动车辆生产企业及产品公告》（第 413 批）和《享受

车船税减免优惠的节约能源  使用新能源汽车车型目录》（第九十二批）拟发布内容予以公

示。本批申请新产品准入的车辆生产企业共计 358 户，其中汽车生产企业 237 户、摩托车生

产企业 120 户、三轮汽车生产企业 1 户。以上企业申报的新产品共计 787 个，其中汽车产品

475 个、摩托车产品 310 个、三轮汽车产品 2 个。申报新能源汽车产品的共有 118 户企业的

230 个型号，其中纯电动产品共 98 户企业 202 个型号、插电式混合动力产品共 15 户企业

22 个型号、燃料电池产品共 5 户企业 6 个型号。（工业和信息化部）  

2）广东省发改委印发扩大消费实施方案，支持智能网联汽车发展。广东省发展和改革

委日前印发《广东省扩大消费实施方案》，提出加力支持智能网联汽车发展，推动整车企业

依规争取 L3 级自动驾驶车型准入和上路通行试点，有序开展大湾区智能驾驶测试和商业化

运营。（信息来源：广东省发展和改革委员会） 

3）工信部：《新能源汽车动力电池数字身份证管理暂行规定（征求意见稿）》公开征

求意见。为强化新能源汽车动力电池全链条监督管理，提升动力电池回收利用能力水平，工

业和信息化部研究编制了《新能源汽车动力电池数字身份证管理暂行规定》，现向社会公开

征求意见，并于 2026 年 12 月 6 日前反馈工业和信息化部节能与综合利用司。（信息来源：

工业和信息化部） 

（2）渝企动态 

1）长安汽车（000625.SZ）：2026 年 10 月销量 23.32 万辆，同比下降 16.23%，其中

海外销量 10.25 万辆。本年累计销量 192.59 万辆，同比下降 18.88%。10 月新能源汽车销

量 14.06 万辆，同比增长 17.97%，本年累计销量 84.98 万辆，同比下降 2.17%。（信息来

源：公司公告） 

2）赛力斯（601127.SH）：1）2026 年前三季度，实现营业收入 855.73 亿元，同比下

降 22.58%；归属于上市公司股东的净利润为-2.97 亿元，同比由盈转亏，降幅达 105.59%。

2）截至 2026 年 10 月 31 日，公司累计回购股份 17,535,670 股，占总股本 1.01%，累计回

购金额为 982,958,440.39 元（不含交易费用），实际回购价格区间为 43.99 元/股至 91.00

元/股。2026 年 10 月单月回购 1,860,000 股，占总股本 0.11%，支付金额 85,460,051.20 元，

当月价格区间为 44.34 元/股至 46.95 元/股。（信息来源：公司公告）  

3）小象智行：重庆涪陵三方共建无人货车运力平台，小象智行 RX 产线已投产，2027

年销量目标 1.3 万台。（信息来源：汽车中心）  
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3.3 赛道三：先进材料与绿色低碳｜低碳链兴 

（1）政策支持 

1）国家发改委等部门发布《实施全面节约战略行动方案》。《方案》提出，到 2030

年，全面节约制度更加健全，资源利用效率明显提高，我国单位国内生产总值能耗、用水量、

建设用地使用面积比 2025 年分别降低 10%左右、10%、15%，粮食全产业链各环节损失率

持续降低，主要再生资源年循环利用量达到 5.1 亿吨，进一步形成崇尚节约的社会风尚。（信

息来源：国家发改委） 

2）市场监管总局等五部门印发《重点产品碳足迹标准体系建设行动方案（2026—2028

年）》。聚焦能源、原材料、消费品、机械装备、交通运输工具五大方向，3 年内部署 100 

余项产品碳足迹国家标准：重点覆盖钢铁、有色、化工、建材等先进材料  / 高耗能原材料品

类，推动核心品类标准与国际标准同步研制，支撑材料产业绿色低碳转型与跨境贸易碳合规。

（信息来源：国家市场监督管理总局）  

（2）渝企动态 

1）涪陵电力（600452.SH）：2026 年 11 月 2 日，国网综能集团与川东电力签署了《无

偿划转协议》，约定川东电力将其持有的上市公司 639,942,063 股股份（占上市公司总股本

的 41.65%）无偿划转至国网综能集团。本次无偿划转完成后，国网综能集团将直接持有涪

陵电力 639,942,063 股股份（占上市公司总股本的 41.65%），川东电力将不再持有涪陵电

力股份，上市公司的直接控股股东将由川东电力变更为国网综能集团，实际控制人未发生变

化，仍为国务院国资委。（信息来源：公司公告） 

2）电投水电（600292.SH）：公司实际控制人国家电力投资集团有限公司（以下简称

“国家电投集团”）拟直接或通过全资子公司国家电投集团创新投资有限公司对公司实施增

持，计划自 2026 年 11 月 3 日起 6 个月内，通过上海证券交易所系统允许的方式（包括但不

限于大宗交易和集中竞价交易），以自有资金增持公司股份，增持金额不低于 2 亿元（含），

不超过 3 亿元（含）。（信息来源：公司公告） 

3.4 赛道四：生命健康与内需产业｜惠民康业 

（1）政策支持 

1）国家药监局批准中药创新药小儿连花感冒颗粒上市。近日，国家药品监督管理局批

准石家庄以岭药业股份有限公司申报的中药 1.1 类创新药小儿连花感冒颗粒上市。该药品具

有清热解表、宣肺泄热的功效，用于 4~12 岁儿童风热感冒，症见鼻塞、流浊涕、咽红肿痛、

咳嗽、头痛等，舌红，苔薄黄，脉浮数。该药品的上市为治疗儿童感冒提供了新的用药选择。

（信息来源：中国食品药品网）  

2）2026 全国医保影像 AI 识图大赛颁奖活动在南宁举办。11 月 5 日，2026 全国医保

影像 AI 识图大赛颁奖活动在南宁会展中心金桂花厅举行。大赛聚焦医保智能监管与临床辅

助诊断需求，比拼 AI 病灶识别、影像核验能力，评选出一批优质技术方案。云知声团队在

胸部 X光赛道自有模型组、自建模型组双双拿下一等奖。活动旨在推动 AI 医疗影像技术落

地转化，培育医保数字化新生态，助力医保提质增效。（信息来源：广西新闻网） 
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3）广东大湾区生物医药招商大会。 11 月 3 日，由粤港澳三地政府联合举办的 2026 粤

港澳大湾区全球招商大会在广州举行。本届大会继续以“投资大湾区，共创美好未来”为主

题，抢抓 APEC“中国年”机遇，充分展现广东高水平开放新进展和大湾区产业协同新机会，

为海内外企业投资合作搭建广阔舞台，推动更多全球资本、优质项目、高层次人才向大湾区

汇聚。本届大会突出产业承接和项目对接，组织参会企业开展“湾区行”投资考察活动，安

排珠三角 9 市配套举办城市招商活动，并围绕生物医药、高端医疗器械、半导体光通信、大

数据、人工智能、集成电路、新型机电一体化等领域举办了一系列产业专场活动。（信息来

源：深圳特区报） 

（2）渝企动态 

1）百亚股份（003006.SZ）：截至 2026 年 10 月 31 日，公司通过股份回购专用证券

账户以集中竞价交易方式累计回购股份 1,742,400 股，占公司总股本的 0.41%，成交总金额

为 23,987,454.00 元（不含交易费用），最高成交价 15.11 元/股，最低成交价 13.01 元/股。

回购资金来源为公司自有资金，回购价格未超过方案规定的 21.00 元/股上限。（信息来源：

公司公告） 

2） 智飞生物（300122.SZ）：截至 2026 年 10 月 30 日，公司通过回购专用证券账户

以集中竞价交易方式累计回购股份 1,553,500 股，占当前总股本的 0.0649%，成交总金额为

人民币 19,998,206.00 元（不含交易费用），最高成交价 13.229 元/股，最低成交价 12.670

元/股。回购金额已接近方案下限（1.5 亿元），尚未达到上限（3 亿元），回购进度符合预

期。（信息来源：公司公告） 

4 资本市场跟踪 

A 股主要指数及行业表现：本周（11 月 2 日至 6 日）A 股主要指数全线上涨，科创 50

领涨，中小盘指数表现较强。科创 50、中证 1000、中证 500 分别上涨 7.96%、5.59%、5.28%，

中证 2000、深证综指、创业板指分别上涨 3.90%、3.77%、2.14%，沪深 300、上证 50、

上证综指分别上涨 1.73%、1.65%、1.39%。行业层面，传媒、电力设备、农林牧渔、计算

机分别上涨 13.41%、9.33%、7.09%、6.85%；通信、煤炭、石油石化、银行分别下跌 6.40%、

6.00%、3.58%、1.64%。A 股主要指数及行业估值：截至 11 月 6 日，全部 A 股 PE(TTM)

较上周上升 0.94 至 20.09 倍，处于近 10 年 67.6%分位；PB(LF)上升 0.02 至 1.65 倍，处于

近 10 年 35.5%分位。A 股情绪指标：截至周五（11 月 6 日），本周市场宽度整体改善，周

五回落。周五上涨家数占比为 13.6%，5 日均值由上周五的 31.2%升至 61.2%；站上 20 日

均线的个股占比由周四的 41.9%回落至 33.1%，仍高于上周五的 12.9%。 
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图 1：A 股市场情绪四宫格 

 

数据来源：恒生聚源、同花顺 iFinD、西南证券整理 

图 2：宽基指数本周涨跌幅 

 

数据来源：恒生聚源、同花顺 iFinD、西南证券整理 
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图 3：申万一级行业本周涨跌幅与 PE十年分位数 

 

数据来源：恒生聚源、同花顺 iFinD、西南证券整理 

5 风险提示 

宏观政策风险：财政注资、产业扶持等政策从出台到形成实际效果存在传导时滞，社会

资本参与意愿不足，跨部门跨制度协调难度较大，改革节奏过快可能引发局部信用收缩。 

地缘政治风险：地缘冲突推升大宗商品价格加剧输入性通胀，海外主要央行货币政策反

复收紧全球流动性，大国博弈及区域冲突升级冲击市场风险偏好。 

区域经济政策风险：地方招商引资与产业扶持政策受宏观景气度、区域竞争加剧及执行

协调难度影响，实际落地规模与效果存在不确定性。  

产业政策与项目落地不确定性的风险：前沿领域技术路线与商业化模式尚未成熟，基础

设施快速扩张可能面临利用率不足，创新金融工具效果有待观察，项目落地与盈利前景存变

数。 

资本市场波动与结构性风险：市场情绪走弱、反弹广度收窄，部分板块估值高企，海外

波动可能通过外资流动与风险偏好传导，公司治理、资金使用及研发进展等个体风险需关注。 

其他风险：输入性通胀、汇率波动、政策协调不当及自然灾害等突发事件亦可能影响结

论，投资者应结合自身风险承受能力审慎决策，自主承担投资风险。 
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