
 

 

工银瑞信：四季度经济有望止跌回稳 

 

中采PMI数据显示9月经济在外需的带动下环比下滑

趋势减缓，再次出现 8 月断崖式下跌的可能性小。此外，

房地产限贷政策放松超预期，明确显示了政府稳增长的意

图。从预测的角度，未来随着外需的持续性改善和刺激政

策的逐步出台落实，四季度经济有望止跌回稳。但从确认

的角度，现有的工业品价格数据和流动性数据尚都还不支

持宏观经济短周期的拐点已经出现，需要密切关注流动性

和价格数据的变化。 

节后 A 股上涨 1.67%，市场情绪乐观。今年以来，围

绕两条政策主线：一是降低实体经济融资成本、二是改善

企业经营状况，大盘蓝筹股估值改善，助推股票上涨。同

时，政策放权也促成了小市值股票的强势涨幅。但是，在

目前的时点上，政策预期很难有边际上的拉动。到 10 月

底三季报将陆续公布完毕，业绩压力也将逐渐反映到市场

上；同时，海外的美国市场加息预期强烈，对 A 股也形成

一定压力。年底注册制进程的加快及新三板转板制度细则
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的出台，将对壳资源造成一定打击。因此，总体来看，估

值向上修复的空间不大，下行风险较大。 
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