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内容摘要
核心观点：本周A股震荡下行，日均成交额约1.6万亿元，日均换手率约1.3%；海外市场也纷纷收跌，恒生科技下跌6%；国际金价下跌约

4%，国际油价上涨约7%。三季度GDP和9月经济数据出炉，多项数据好于预期；发改委表示将及时出台实施增量政策，正在研究制定扩

大内需战略实施方案（2026-2030年）。中东地区局势持续紧张；乌克兰提出和平协议条件。亚马逊称AWS的大部分产能已预订至2028

年；月之暗面正式推出Kimi K3.1Pro。本周机构调研热度有所回升，医药生物等行业调研热度较高。后续关注美联储FOMC会议、美国9

月PCE数据、美股财报等。

 市场表现：本周A股震荡下行，日均成交额约1.6万亿元，日均换手率约1.3%；海外市场也纷纷收跌，恒生科技下跌6%；国际金价下

跌约4%，国际油价上涨约7%。

 宏观政策：三季度GDP和9月经济数据出炉，多项数据好于预期；发改委表示将及时出台实施增量政策，正在研究制定扩大内需战略

实施方案（2026-2030年）。

 海外局势：消息称，美国和以色列军方已制定具体计划，准备在11月美国中期选举结束后再次打击伊朗，但美国总统特朗普是否会批

准实施这一计划尚不确定；乌克兰总统泽连斯基接受采访时表示，乌方可在保留至少75%领土控制权的基础上达成和平协议。

 产业动态：亚马逊称AWS的大部分产能已预订至2028年；宇树科技董事长王兴兴表示，目前物理AI已经看到被击穿的苗头；月之暗

面正式推出Kimi K3.1Pro，在代码、Agent和知识类基准方面达到或接近最强闭源模型水平。

 机构调研：本周机构调研160次，调研家数共计2562家，热度有所回升。机构调研次数来看，本周较多的行业有：电子、医药生物、

机械设备，环比提升较多的行业有：基础化工、建筑装饰。机构调研家数来看，本周较多的行业有：医药生物、电力设备、有色金属，

环比提升较多的行业有：医药生物、通信。

 事件前瞻：美联储FOMC会议、美国9月PCE数据、美股财报等。

注：若无特别说明，本期报告统计区间为2026/10/19-2026/10/25

风险提示：内需支持政策效果低于预期，中东地缘局势恶化风险，美股市场波动超预期
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全球大类资产市场表现
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图表：全球大类资产市场表现

资料来源：Wind，中信建投
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A股主要指数市场表现
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图表：A股主要指数本周市场表现 图表：A股主要指数YTD市场表现

资料来源：Wind，中信建投
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资料来源：Wind，中信建投
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A股市场交易热度
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图表：A股市场日均成交额和换手率

资料来源：Wind，中信建投
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A股市场风格表现
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图表：A股市场风格表现

资料来源：Wind，中信建投
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宏观政策
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 国家统计局公布数据显示，今年前三季度国内生产总值（GDP）为107.11万亿元，按不变价格计算，同比增长4.6%。分季度看，一

季度GDP同比增长5.0%，二季度增长4.3%，三季度增长4.5%。规模以上工业增加值、服务业增加值、社会消费品零售均出现好转，

固定资产投资企稳，房地产开发投资则继续加速下滑。新动能对经济增长的贡献率继续保持在40%以上。

 国家统计局公布数据显示，9月份规模以上工业增加值同比实际增长5.5%，前三季度累计增长5.3%。前三季度全国固定资产投资

（不含农户）334115亿元，同比下降7.2%；房地产开发投资53364亿元，同比下降20.6%，其中住宅投资41125亿元，下降20.5%。

9月份社会消费品零售总额42433亿元，同比增长1.1%，前三季度累计增速亦为1.1%。

 前三季度我国二手房交易网签面积同比增长10.7%，增速进一步加快。9月末新建商品房待售面积同比下降1.5%，连续7个月同比下

降。70个大中城市房价方面，9月份，新房、二手房价格环比上涨城市数量均比8月增加，一线城市二手房价格连续7个月环比上涨且

涨幅扩大，二三线城市环比降幅总体收窄。一二三线城市整体同比降幅均收窄，其中上海二手房价同比上涨0.8%，成为全国首个二

手房价同比上涨的城市。

 国家发改委表示，将会同有关部门及时出台实施增量政策，推动存量政策与增量政策协同发力，确保经济运行保持在合理区间。正

在研究制定扩大内需战略实施方案（2026-2030年），并将加快推动印发实施；合理提高公共服务支出占财政支出比重；加强新型政

策性金融工具对民间投资项目的支持力度；进一步优化实施全链条推动重点产业发展、优化算力设施布局等政策。

资料来源：Wind，新华社，人民网，中信建投
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海外局势
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 以色列总理内塔尼亚胡称，他向以军、以色列情报和特勤局（摩萨德）以及以军军事情报局下达了“推翻伊朗政权”的指令。内塔

尼亚胡结合此前美国总统特朗普对他的公开支持表示，特朗普态度“非常明确”，即认为当前的“核心任务是彻底消除伊朗对以色

列造成的生存威胁”。

 以色列总理内塔尼亚胡10月早些时候曾指示军方筹划对伊朗发动新一轮大规模攻势，目标包括发电厂等民用基础设施、核设施等。

由于美国总统特朗普反对在11月中期选举前重启战事，该计划最终未实施。白宫发言人重申，美国不会在中期选举前的任何时间攻

击伊朗。伊朗外交部长阿拉格齐表示，美国和以色列可能将再次针对伊朗发动一场新的战争，伊朗已经做好准备，严阵以待。

 乌克兰总统泽连斯基接受采访时表示，乌方可在保留至少75%领土控制权的基础上达成和平协议。泽连斯基称，俄罗斯已同意举行

新一轮美乌俄三方谈判。美方提议尽快启动会谈，乌克兰予以支持，各方争取在11月初或更早时间召开会议。据俄罗斯总统助理乌

沙科夫介绍，俄罗斯总统普京在会见美国总统特使威特科夫期间，向其通报俄愿意在11月中旬恢复乌克兰问题俄美乌三方谈判。

 消息称，美国和以色列军方已制定具体计划，准备在11月美国中期选举结束后再次打击伊朗，目标可能包括伊朗能源基础设施、核

设施以及导弹和无人机武器库。但美国总统特朗普是否会批准实施这一计划尚不确定。伊朗方面称，已经做好应对一场全面、多层

次、整体性战争的准备。

资料来源：Wind，财联社，华尔街见闻，中信建投
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产业动态
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 消息称，今年上半年Anthropic实现营收约163亿美元，上年同期为11亿美元。Anthropic在算力和基础设施上花费近90亿美元，高于
去年同期的23亿美元。今年上半年Anthropic净亏损807亿美元，远超2025年全年420亿美元亏损。Anthropic未来数年可能再花费
7500亿美元用于购买算力。Anthropic计划于11月中旬完成IPO，目标估值高达2万亿美元，有望超越SpaceX今年早些时候1.77万亿
美元估值的规模，成为史上最大科技IPO之一。

 知情人士透露，OpenAI接近完成最高300亿美元融资，投前估值达1.25万亿美元，由阿联酋投资者与Coatue联合领投。OpenAI计划
下周末前完成融资，同步洽谈从阿联酋获取额外算力的商业协议。与此同时，OpenAI正式全面开放决策API。决策API将每输入100
万Tokens定价在0.10美元。公司预计随着GPT-6 Astra模型推出，年化营收有望在年底增至700亿美元。

 多个一级市场投资人确认，DeepSeek已完成约1000亿元人民币融资，刷新中国AI行业单轮融资纪录。联想系君联资本、兆易创新
系石溪资本、吉利汽车产业基金、中芯聚源、横店资本等成为新进投资方。完美世界、世纪华通、利通电子等A股上市公司通过专项
基金间接完成投资。

 亚马逊首席执行官安迪·贾西最新表态称，AWS的大部分产能已预订至2028年。他指出，随着企业对计算资源的需求不断攀升，
AWS未来几年的大额产能已经基本见顶。现阶段2026年的产能显然已经售罄，2027年也已基本售罄，2028年的很大一部分也已经
售罄。

 宇树科技董事长王兴兴表示，随着GPT-6的发布，目前物理AI已经看到被击穿的苗头，很可能最近1-2年或2-3年。目前宇树科技正在
预研“物理AI机器人自进化V1.0”大模型。

 月之暗面正式推出Kimi K3.1Pro，支持100万上下文，在代码、Agent和知识类基准方面达到或接近最强闭源模型水平。在编程智能
体测试Terminal-Bench4.0中，得分高于GPT-6Astra，仅略低于ClaudeOpus 5.5。

资料来源：Wind，科创板日报，中信建投
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机构调研热度
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 本周机构调研160次，调研家数共计2562家，热度有所回升。

 机构调研次数来看，本周较多的行业有：电子、医药生物、机械设备，环比提升较多的行业有：基础化工、建筑装饰。

 机构调研家数来看，本周较多的行业有：医药生物、电力设备、有色金属，环比提升较多的行业有：医药生物、通信。

资料来源：Wind，中信建投

图表：机构调研次数和家数（周度）
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机构调研热度
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图表：机构调研行业热度（月度）截至20261025

资料来源：Wind，中信建投

调研次数 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 调研家数 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月
石油石化 7 4 16 25 36 12 4 26 26 3 石油石化 111 8 44 296 86 99 42 196 23 0
煤炭 9 4 7 17 36 6 2 13 21 4 煤炭 141 18 12 111 97 20 1 88 83 0

有色金属 53 20 33 110 148 59 43 59 104 19 有色金属 445 247 657 1638 337 717 425 1180 285 293
钢铁 12 7 13 19 43 15 9 18 43 13 钢铁 73 88 29 101 96 72 25 124 118 54

基础化工 90 29 70 210 412 110 87 87 301 37 基础化工 1080 297 981 1838 900 806 592 1756 777 292
轻工制造 26 14 19 88 151 25 18 48 97 16 轻工制造 251 167 214 1405 146 108 101 1142 139 105
建筑材料 7 2 17 46 51 10 6 23 36 6 建筑材料 39 63 129 412 41 45 38 503 20 1
建筑装饰 17 6 19 50 114 16 13 25 81 14 建筑装饰 199 46 140 143 151 109 123 108 218 56
电力设备 81 40 78 231 370 92 72 136 228 47 电力设备 1597 982 2378 3637 1299 983 1263 4173 824 682
国防军工 27 11 26 70 136 33 27 27 111 13 国防军工 312 94 238 802 447 528 216 691 488 74
机械设备 200 92 142 331 655 193 149 156 470 82 机械设备 2487 960 2194 4851 2688 1844 1456 3506 1816 602
汽车 94 33 84 198 291 84 64 103 212 30 汽车 1162 422 1213 1983 941 587 454 1936 808 98

商贸零售 14 4 18 42 75 13 15 22 63 3 商贸零售 248 28 253 407 147 113 94 250 161 0
社会服务 9 3 10 30 66 10 13 15 42 5 社会服务 89 7 208 391 234 103 109 460 134 250
美容护理 4 4 21 16 25 7 5 17 29 4 美容护理 32 6 250 598 28 61 88 574 164 42
家用电器 14 4 11 44 88 13 20 26 64 9 家用电器 130 26 483 832 210 108 171 896 118 40
纺织服饰 30 11 23 57 98 31 21 31 73 12 纺织服饰 286 149 220 979 292 165 190 1059 112 60
农林牧渔 16 13 22 59 95 14 17 38 52 7 农林牧渔 248 79 460 842 202 147 148 798 216 69
食品饮料 21 11 22 80 120 30 19 48 83 6 食品饮料 318 110 826 1594 483 184 454 1173 207 4
医药生物 122 41 117 306 475 102 92 178 352 53 医药生物 1935 879 2955 6315 1651 993 953 6285 1109 1020
电子 187 61 171 360 545 266 220 234 442 71 电子 2786 1174 4949 8395 5418 3813 3983 7712 3496 1033
计算机 78 27 58 184 296 72 56 82 194 34 计算机 1751 542 1071 2947 885 646 784 1555 646 530
传媒 6 2 8 48 92 5 7 16 64 10 传媒 195 52 402 637 238 116 64 424 90 26
通信 35 4 29 72 121 47 22 36 70 14 通信 470 107 487 1515 303 209 818 1036 590 318
银行 67 18 38 23 52 25 30 30 37 5 银行 566 125 132 135 169 217 188 0 275 13

非银金融 10 2 29 52 65 32 13 22 64 4 非银金融 12 1 21 36 39 41 46 0 63 2
房地产 9 2 9 14 62 10 8 5 46 8 房地产 129 17 24 11 22 66 13 19 11 5
公用事业 18 8 28 65 139 36 25 37 111 12 公用事业 138 98 376 462 322 266 221 277 145 61
交通运输 15 6 22 62 111 17 19 39 102 17 交通运输 98 42 150 462 268 124 194 522 173 117
环保 24 11 24 55 118 24 15 26 71 12 环保 336 120 257 490 209 109 106 420 86 23
综合 1 0 0 8 7 2 2 2 9 2 综合 0 0 0 0 5 60 23 0 0 0
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事件前瞻（10/26-11/1）
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图表：事件前瞻（10/26-11/1 ）

资料来源：Wind，中信建投
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风险提示

13

 内需支持政策效果低于预期。如果后续国内地产销售、投资等数据迟迟难以恢复，通胀持续低迷，消费未出现明显

提振，企业盈利增速持续下滑，那么整体市场走势将会承压，过于乐观的定价预期将会面临修正。

 中东地缘局势恶化风险。警惕美伊冲突进一步升级，国际油价中枢上行，增加全球通胀压力，制约国内外央行货币

宽松空间，若通胀恶性演绎，可能对经济总需求造成拖累，加剧全球经济衰退风险，同时对权益市场造成冲击。

 美股市场波动超预期。若美国经济超预期恶化，或美联储宽松力度不及预期，可能导致美股市场出现较大波动，届

时也将对国内市场情绪和风险偏好造成外溢影响。
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