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关键词
美联储加息 石油价格 美债收益率 国内经济 A股业绩 政策布局 科技产业 全球政治周期 美国中期选举 AI产业链 高股息资产 科技主题 非科技主题 算力通胀 

全文摘要
国庆假期后，市场研判聚焦中短期观点，关注美联储加息预期调整、美伊冲突缓和对油价及市场的影响，以及高美债收益率下潜在问题与中期政策应对缺失。国内经济三季度边际改善，但A股业绩面临回落，短期政策虽有改善，年底布局仍待观察。2027年为重要政治年，科技与非科技难以迅速推动大行情，市场进入震荡休整期。四季度至27年上半年，全球政治周期关键窗口期包括多国大选与国内政策增量布局时机，如二十届五中全会、中央经济工作会议及房地产销售新规后的刺激政策。A股与美股业绩验证成为焦点，特别是在通信、电子和AI领域的表现，以及科技产业资本开支和算力通胀线索。投资机会方面，科技和非科技主题受关注，高股息资产在当前市场环境下展现出吸引力。

章节速览
00:00 国庆后市场研判：石油价格、美债收益率与美联储加息影响
对话强调了国庆假期后市场研判，指出短期市场波动与石油价格、美债收益率和美联储加息预期紧密相关。国内经济在26年三季度边际改善，但A股业绩可能在三季度显著回落。2027年作为重要大会年，历史缺乏明显强刺激经验，科技与非科技领域短期内难以形成大波段行情。整体基调偏向于震荡休整期。

01:17 全球政治周期与科技产业动态对市场的影响
对话聚焦于全球政治周期关键窗口，包括26年四季度巴西大选、以色列议会选举及美国中期选举，分析其对市场走向的潜在影响。同时，强调国内政策增量布局的重要性，特别是在房地产销售新规落地后的地方刺激政策。科技产业层面，A股与美股业绩验证成为焦点，尤其是AI产业链的表现，提示关注CPU、GP6催化的心算力通胀，以及存储高端CCL、PCB和电容等方向。市场短期调整中，科技与非科技主题投资机会并重，为后续反弹保留空间。

04:07 非科技方向与高股息资产的投资策略
对话讨论了非科技方向在特定时间框架内的投资机会，包括CKO、创新药等领域的中期重点方向，同时提及房地产行业因政策调整进入关键窗口期。强调了高股息资产与科技赛道的跷跷板效应，建议基于中证800指数定位高股息投资，并在市场强势线索显现前，防御性持有高股息资产。

发言总结
发言人1
他在"每周二15分钟"节目中，对国庆假期后的市场研判进行了全面梳理。他强调了26年四季度至27年上半年期间，全球政治事件对市场可能产生的影响，包括巴西大选、以色列议会选举及美国中期选举。此外，他分析了当前市场环境下，美联储加息、美伊冲突缓和对油价及市场的影响，指出短期市场波动与石油价格、美债收益率和美联储加息预期高度相关。他还提及了国内经济和政策的边际改善，但警告2027年作为重要大会年，可能缺乏明显的强刺激。总结而言，他认为短期内市场可能出现震荡休整态势，建议重视科技及非科技主题的投资机会。

问答回顾
发言人1 问：在国庆假期后，有哪些可能对市场走向产生显著影响的事件窗口？
发言人1 答：国庆假期后，26年四季度到27年上半年是全球政治周期的关键窗口。特别关注的是10月巴西两轮大选、10月以色列议会选举以及11月美国中期选举，这些事件将影响全球及国内的政治局势和政策走向。

发言人1 问：四季度在国内政策增量布局方面有哪些关键看点？
发言人1 答：26年四季度是国内政策增量布局的关键窗口。可以关注二十届五中全会人事改选方向的初步验证，中央经济工作会议期间存量政策加码执行，年底可能才是增量政策布局的关键时期，以及房地产销售新规落地后各地方增量刺激政策和存量问题化解的布局窗口期。

发言人1 问：对于科技产业层面，四季度有哪些重要的业绩验证？
发言人1 答：四季度A股和美股业绩验证依然重要。十月A股三季报验证通信和电子业绩消化估值初步到位，后续可能演绎AI龙头分化走强加科技主题重新活跃的行情。同时，四季度美股科技股业绩验证也是关键，需要重大级别的产业催化来重建大波段行情。

发言人1 问：当下AI产业链审美逻辑应如何选择结构？
发言人1 答：当下有效的AI产业链审美逻辑包括：1) 少数基本面预期能超过六月底的方向，如CPU、GPU等算力通胀以及PCB产业链；2) 10月底三季报验证后业绩消化估值合理，可能分化走强的方向，重点关注存储高端CCL、PCB、电容等；3) 继续重视科技和非科技主题投资机会。

发言人1 问：在非科技方向上有哪些投资机会值得关注？
发言人1 答：非科技方向跑赢的时间请关注公众号思维纪要社。拉长高股息资产有绝对收益的时间，对应关注房地产销售新规规范后的行业遗留问题化解及增量政策的关键窗口期，以及CKO、创新药、煤炭、航运、贵金属、工业金属和技术化工等行情。房地产脉冲式行情也将提振频率。高股息和科技赛道间存在跷跷板效应，投资时可基于防御持有高股息资产，如银行、非银金融、食品饮料和公共事业。

