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策略报告 报告日期：2026 年 10 月 31 日

一、10 月主要指数调整。从 10 月 1 日至 10 月 30 日的交易日区间，
宽基指数方面，上证指数涨跌幅为-6.33%，沪深 300 指数涨跌幅为
-8.54%，深证成指涨跌幅为-15.94%，创业板指数涨跌幅为-23.02%，
科创 50 指数涨跌幅为-24.13%，跌幅较上月扩大。风格指数方面，金
融、周期、消费、成长、稳定等风格指数区间涨跌幅分别为-0.40%、
-9.34%、-2.56%、-20.65%、-0.73%，风格指数均下跌。10 月市场延
续调整。一方面，地缘冲突扩大化，油价继续上行，加息预期波动，
市场风险偏好降低。另一方面，资金持续流出，市场信心受到较大影
响，产生负反馈效应。

二、经济平稳向新向优。(1)前三季度经济同比增速为 4.6%，位于全
年经济增长预期目标区间内，与二季度增速相比，回升 0.2 个百分点。
经济延续动能向新。根据国家统计局数据，以高端制造、数智经济、
现代服务等为代表的新动能对前三季度经济增长的贡献率继续保持
在 40%以上。(2)工业企业利润总体延续较快增长。1-9 月规上工业企
业利润同比增长 15.5%，继续保持两位数增长。电子行业对利润增长
贡献显著，1-9 月电子行业利润同比增长 1.0 倍，细分领域电子专用
材料制造、半导体分立器件制造、光电子器件制造、电子电路制造等
利润高增。1-9 月规上高技术制造业利润同比增长 52.0%，增速高于
全部规模以上工业 36.5 个百分点。

三、反弹窗口或临近。(1)科技板块持续调整，前期高估值情况得到
较大程度消化。根据万得数据，创业板指数、深证成指风险溢价率
(ERP)进入配置机会区域，配置价值在显现。(2)10 月油价波动一定
程度叠加了地缘冲突扩大化，即沙特与胡塞武装冲突对原油价格带来
的影响，可能在原油定价中已有所体现。关于美联储加息预期层面，
根据 CME 美联储观察数据显示，12 月、1月仍存在较高的加息概率，
当前全球市场调整或对此有所定价，但后续继续加息的概率下降，流
动性继续收紧的预期较低。(3)上市公司基本面较好。根据万得数据，
截至 10 月 31 日，A股市场有 5572 家上市公司披露了三季报，47.5%
的公司归母净利润同比增长，73.2%的公司盈利。

四、行业及主题。一是科技成长领域。行业无论在产业数据层面还是
上市公司业绩层面，总体仍保持较高增长，细分领域存在较多机会。
关注电子、通信、计算机；电力设备等行业细分方向。二是内需端。
政策效能持续发挥，内需端有望逐步改善。关注家用电器、汽车、医
疗器械；基础化工、有色金属等。三是十五五规划、具身智能、商业
航天等主题机会。
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五、2026 年 11 月金股。重点关注金股，中国巨石(600176.SH)、
天孚通信 (300394.SZ) 、北特科技 (603009.SH) 、东芯股份
(688110.SH)、博众精工(688097.SH)、恒立液压(601100.SH)、伊
利股份(600887.SH)、紫金矿业(601899.SH)、云铝股份(000807.SZ)、
中控技术(688777.SH)。

表 1：2026 年 11 月金股财务数据

资料来源：Wind，华龙证券研究所 注：收盘价为 2026 年 10 月 30 日数据。恒立液压 2028 年 EPS 预测值为万得

一致预测数据。天孚通信、中控技术 EPS 预测值均为万得一致预测数据。详见华龙证券研究所相关研报。

表 2：2026 年 11 月金股基本面

600176.SH 中国巨石

1.电子布价格持续上涨，有望带动公司业绩增长。截至 2026 年 7 月初，市场上常用规

格的电子布已完成年内六轮提价，主流 7628 电子布均价站上 8.5 元/米，较 2025 年三

季度低点涨幅达 100%。有望带动公司业绩持续增长。

2.全资子公司巨石淮安拟投资 44.31 亿元，建设年产 5 万吨电子纱暨 3.2 亿米电子布

生产线项目，建设期为 1.5 年，预计 2027 年底投产，电子布的扩产有望带动公司业绩

持续提升。

(报告链接：https://www.hlzq.com/upload1/yb/20261023/1792724411463.pdf)

300394.SZ 天孚通信

1.得益于全球 AI 行业加速发展与数据中心、AI 超算中心建设，带动高速光器件产品需

求持续稳定增长。2026 年上半年公司实现营业收入 28.28 亿元，同比增长 15.15%；归

母净利润 12.04 亿元，同比增长 33.92%；扣非净利润 11.86 亿元，同比增长 36.76%。

2.产能利用率方面，无源产品线受益于行业需求景气，整体维持较高稼动率运行，为

满足客户提产需要，下半年仍将继续扩充产能。有源产品线受上半年个别物料阶段性

供应短缺影响，产能利用率较低，但瓶颈物料供给已有好转，公司正逐步提升产能利

用率。

3.在 CPO（共封装光学）领域，公司 CPO 相关配套产品已进入量产交付阶段，产品良率

已满足规模量产需要。

(报告链接：https://www.hlzq.com/upload1/yb/20250829/1756455311600.pdf)

603009.SH 北特科技

公司凭借 20 余年在金属精加工领域的技术积累，持续与客户合作开发多种丝杠产

品，如行星滚柱丝杠、滚珠丝杠、梯形丝杠以及微型丝杠，并于江苏昆山和泰国建

设丝杠产能基地，有望充分受益于人形机器人大规模量产。

(报告链接：https://www.hlzq.com/upload1/yb/20261029/1793258110996.pdf)
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688110.SH 东芯股份

1.供给收缩、产能延迟释放&需求复苏，利基芯片高景气有望持续。2026 年上半年以来，

利基芯片持续涨价，据 TrendForce 数据，2026H1 NOR Flash 合约价涨幅达 100%-120%，

SLC NAND 达 130%-150%。供给端，自 2025H2 以来，受海外存储大厂持续退出消费类市

场、关停 2D NAND 产线影响，供给明显收缩，叠加新一轮扩产周期的大规模产能释放

落地需要时间，短期内供给缺口难以有效弥补；需求端，工控、网通、车用电子等应

用稳步复苏。根据 Gartner 研判，NANDFlash 涨价周期有望延续至 2027 年以后。

2.完整存储解决方案供应商，利基存储涨价受益。公司深耕存储芯片领域多年，是国

内少数可同时提供 NAND、NOR、DRAM 完整存储解决方案的厂商。公司持续布局 SLC NAND

Flash 的新制程开发及多样化产品拓展，市场份额居大陆厂商第一梯队。

(报告链接：https://www.hlzq.com/upload1/yb/20261029/1793275210836.pdf)

688097.SH 博众精工

1.单三季度营业收入 31.30 亿元，同比增长 76.16%，增长来自新能源、3C 领域优质客

户订单规模快速扩张；

2.三条产品线同步放量：隧道腔注液机通过 CE 认证并取得海外量产订单；智能充换电

站累计交付 1,900 余台，客户覆盖宁德时代、上汽集团、中石油、中石化等；智慧仓

储物流订单同比增长 130%以上，其中新能源领域占九成；

3.新客户接力抗风险能力提升。大客户端，柔性模块化产线延伸至摄像头模组组装、

屏幕贴合、电池装配；AR/MR/VR 设备产线参与新一代产品打样。新客户端，为 vivo 定

制的手机柔性模块化产线实现量产交付，OPPO、荣耀的高精度点胶与锁螺丝设备完成

验证并小批量出货。

4.半导体与光通信进入订单兑现阶段。共晶机、固晶机取得 400G/800G 光模块批量订

单，并向 800G/1.6T 算力场景延伸；AOI 检测机在多家封测厂完成送样并取得首台订单。

(报告链接：https://www.hlzq.com/upload1/yb/20261029/1793243711526.pdf)

601100.SH 恒立液压

1.收入延续高增，利润端受汇兑与掉期扰动、单季扣非已现改善。

2.线性驱动器进展顺利。公司通过“直销+经销”模式，直销切入头部客户，经销覆盖

长尾市场，新增建档客户近 300 家，快速打通渠道。

(报告链接：https://www.hlzq.com/upload1/yb/20251104/1762238711346.pdf)

600887.SH 伊利股份

行业层面，2026 年下半年原奶价格同比环比企稳回升，竞争趋缓，份额集中，公司作

为行业龙头，有望优先受益。公司层面，公司整体业务经营稳健，前三季度液态奶收

入同比提升 1.42%，婴配粉、成人粉、冷饮业务维持行业领先地位，深加工业务持续快

速增长。渠道方面，公司在巩固线下传统优势渠道的基础上，持续发力新零售赛道，

重点拓展会员店、量贩零售、即时零售等新型场景，通过差异化产品、精准化匹配，

拓宽市场覆盖范围，提升渠道运营效率。股东回报方面，2025-2027 年公司分红率保持

75%以上，同时，公司推出 10-20 亿元回购注销方案，给予投资者更好的回报。

(报告链接：https://www.hlzq.com/upload1/yb/20260511/1778470211151.pdf)

601899.SH 紫金矿业

2026 年三季报正式披露，营业总收入 2834.53 亿元，同比去年增长 11.51%，归母净利

润为 575.26 亿元，同比去年增长 51.93%，基本 EPS 为 2.16 元，平均 ROE 为 28.91%。

长期看，公司依托全球化资源布局、低成本并购整合和工程化投产能力，持续把资源

优势转化为产量与成本优势；铜、金受益于再通胀与央行购金，能源转型强化铜需求，

锂等新材料提供期权，成长确定性仍优于同业。

(报告链接：https://www.hlzq.com/upload1/yb/20261027/1793090711257.pdf)

000807.SZ 云铝股份

1.主营产品量价齐升叠加结构优化，业绩高增。2025 年公司资源获取取得突破，电解

产线稳产满产，铝商品产量达 322.59 万吨（+6.47%），销量 323.44 万吨（+7.06%），

同时全球铝行业量稳价升、结构优化，公司营业收入录得600.43亿元，同比增长10.27%。

全球铝行业绿色转型加快背景下，公司 2025 年清洁能源用电比例约 87.5%，生产的绿

色铝碳排放仅为煤电铝的 20%左右，能源成本与碳约束下的竞争优势凸显，综合毛利率

显著提升至 16.79%（同比增加 3.56 个百分点），其中有色金属冶炼行业毛利率高达
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18.16%，归属于上市公司股东的净利润达 60.55 亿元，大幅增长 37.24%。量价齐升与

结构优化支撑下，公司现金流表现同样稳健，经营活动产生的现金流量净额为 84.32

亿元，同比增长 21.37%，盈利质量高。

2.权益产能持续提升，绿色溢价逐步显现。公司于 2025 年底完成对控股子公司云铝涌

鑫、云铝润鑫及云铝泓鑫少数股东股权的收购，直接增加权益产能 15 万吨以上，进一

步强化了核心资产盈利能力。通过参股投资中铝铝箔（云南）公司，加速布局新能源

高精板带箔项目，旨在提升产品合金化率并绑定新能源汽车、光伏及高科技电子等高

成长赛道，提升合金化率。此外，在碳市场扩容及欧盟 CBAM（碳边境调节机制）背景

下，公司的绿色溢价能力与市场准入优势有望得到系统性重估。依托云南绿色水电资

源禀赋与中铝集团的平台协同效应，在电解铝行业逐步步入供给紧平衡与低碳转型窗

口期背景下，公司综合优势有望逐渐显现，并兑现为长期盈利。

(报告链接：https://www.hlzq.com/upload1/yb/20260403/1775192411407.pdf)

688777.SH 中控技术

1.深耕流程工业领域，国内 DCS 龙头。中控技术是以工业数据为基础、AI 大模型为核

心、全场景智能体为触手的工业 AI 平台型公司。在流程工业领域，公司具备广泛影响

力。公司核心产品集散控制系统（DCS）2025 年国内市场占有率达 45.1%，连续十五年

蝉联国内第一，龙头地位稳固。

2.公司全面加速工业 AI 战略落地。依托通用控制系统（UCS）与时间序列大模型（TPT）

的深度融合，公司加速推动自主运行工厂（AOP）解决方案在多行业的规模化落地。同

时，公司持续推进商业模式升级，由一次性买断授权逐步转向模型即服务（MaaS）、

结果即服务（RaaS）的价值订阅模式，收入弹性有望逐步释放。

(报告链接：https://www.hlzq.com/upload1/yb/20250407/1744036463132.pdf)

资料来源：Wind，公司公告，第一财经，网络电信，和讯，华龙证券研究所

图 1：金股组合累计收益率

资料来源：Wind，华龙证券研究所 注：2026 年 10 月金股收益计算时间截至 10 月 30 日。



MRFkwnq2fMNn1MDv8uQD0oAbXLnITU9Rq7vv0yEVAX3gvgmxOxqdfErv4Zbiff6m

金股报告

请认真阅读文后免责条款 4

六、风险提示

(1)经济不及预期风险。在政策的支持下，经济稳中有进，政策

延续发力提振内需，经济有望实现质的有效提升和量的合理增长，但

仍会受到很多不确定因素的影响，若经济增长不及预期可能会引发市

场波动。

(2)行业风险。行业业绩会受到多种因素影响，如供求关系、行

业周期、关税政策等，若业绩不及预期可能导致行业指数或个股波动。

(3)汇率风险。人民币汇率在合理均衡水平上的基本稳定，有利

于 A股市场表现，但人民币汇率受到多种因素影响，若超预期波动可

能导致市场波动。

(4)数据风险。市场历史数据表现不完全代表未来，且市场受多

种因素影响，存在结果与实际不符的风险，以及第三方预测数据误差

不可控风险。

(5)贸易保护主义风险。全球贸易保护主义事件频率有所上升，

尤其涉及到关税领域，若由此带来全球贸易摩擦增多，可能会引发全

球经济衰退风险。

(6)全球流动性风险。若油价持续超预期上涨，推动通胀回升，

可能导致全球流动性进一步收紧，进而造成全球市场波动的风险。

(7)黑天鹅事件。难以预计的突发事件对市场产生扰动，这些事

件可能包括地缘冲突、金融风险、自然灾害等。
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