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事件： 

今日（10 月 12 日），

A股放量大涨，截至收

盘，上证综指涨 3.28%

报 3287.66点，深证成

指涨 4%报 10961.36点, 

中小板指收涨 4.13%，

创业板指收涨 4.52%。

两市全天成交约 9236

亿元。 

 

 

结论： 

 对未来一个季度的 A

股市场转为谨慎乐观，

继续建议在盈利、成

长确定性高的领域精

选个股，同时关注国

企改革、十三五规划

以及稳增长等短期主

题的潜在投资机会 

 

解读： 

今日 A股延续上周上行态势，放量大涨。截至收盘，

上证综指上涨 3.28%，中小板指涨 4.13%，创业板指涨

4.52%。分行业看，29个中信一级行业均上涨，计算机

板块涨幅最大，达 6.18%，有色金属、农林牧渔、电力

设备、基础化工、国防军工、电力、商贸零售等 7个行

业涨幅均超 5%，银行板块涨幅最小，为 1.82%。分主题

概念看，智能农业、无人机、3D 打印、移动支付、智

慧物流、互联网金融、PM2.5指数均大涨 7%左右，证金

概念、机器人、广东国资改革、环保、次新股指数亦均

上涨 5%以上。 

周末央行再出宽松新政，决定在上海、天津、辽宁、

江苏、湖北、四川、陕西、北京、重庆等 9省(市)推广

信贷资产质押再贷款试点。本次信贷资产质押再贷款是

在外汇占款持续减少背景下，央行新创设的提供基础货

币的方式，希望借助定向宽松类货币政策调结构。在当

前经济下行压力依旧存在的态势下，这是一个对当前流

动性的补充，也体现了央行维系资金面宽松的意图，对

市场情绪形成一定的支撑。 

就目前看来，虽然当前宏观经济下行压力依然较大，

上市公司盈利状况并不乐观，但我们已经看到一些积极

变化正在显现。首先，无风险利率下行通道已再度打 
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开。在实体经济依然疲弱的背景下，央行货币政策仍然维持中性偏松的主基调，广

谱利率已经出现进一步下降的态势，例如余额宝 7天年化收益率已由年初 4.5%左右

进一步跌至 3%左右，10 年期国债收益率也由过去几个月的 3.5%再次下探至 3.2%以

下。其次，市场风险偏好已出现修复迹象。考虑到 8月下旬以来市场风险偏好下降

主要受人民币汇改等因素影响，短期人民币汇率已经趋于稳定、美国加息预期略有

弱化、近期外围股市表现已小幅向好、以及政府稳增长政策还在陆续发力等，均对

短期市场风险偏好有边际提升作用。最后，场外配资清理等流动性冲击影响已经弱

化。截至目前，A股场内融资余额已明显降至 9000亿，同时场外配资清理更接近尾

声。为此，杠杆资金清理对股市的负面冲击已在消退。 

我们对未来一个季度的 A股市场转为谨慎乐观。虽然我们仍然预计市场还将大

概率维持震荡，但震荡幅度有望扩大，结构性投资机会将逐步显现。投资策略上，

继续建议沿着盈利和成长的高确定性精选个股，同时关注国企改革、十三五规划以

及稳增长等短期主题的潜在投资机会。 

从中长期（一年视角）看，我们对 A股乐观的态度没有变化，继续看好有政策

面和基本面支撑的蓝筹股和代表未来经济发展方向的优质成长股。我们做出这一判

断的主要逻辑依据是，当前中国政府推进国企改革和经济结构转型的决心和态度没

有变化、中国央行货币政策维持中性偏松主基调的趋势没有变化、中国居民大类资

产配置继续向权益类资产转移的进程也没有变化。 
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