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国常会提及 A 股，呵护 A 股意愿较强 

事件： 

新华社北京 9 月 23 日电，国务院总理 9 月 23 日主持召开国务院常务会议，部署进一步

提高上市公司质量，保护投资者权益，推动资本市场持续平稳健康发展。  

会议指出，按照党中央、国务院部署，进一步提高上市公司质量，有利于促进资本市场持

续平稳健康发展，加大对实体经济的支持。围绕建设规范、透明、开放、有活力、有韧性

的资本市场，一要完善上市公司治理制度规则，落实控股股东、实际控制人、董事、监事、

高级管理人员法定职责和责任，健全机构投资者参与公司治理的机制，推行内控规范体系。

提高信息透明度和披露质量。二要推动上市公司做优做强。支持优质企业上市。健全上市

公司资产重组、收购和分拆上市等制度。完善上市公司再融资、发债等制度。允许更多符

合条件的外国投资者对上市公司战略投资。完善标准，简化程序，畅通渠道，健全上市公

司多元化退出机制。严厉打击规避退市行为。三要发挥部门合力加强监管。稳妥解决股票

质押风险、违规占用资金、违规担保等问题。对操纵市场、内幕交易等违法违规行为加大

处罚力度，大幅提高违法违规成本。  

点评： 

国家领导人国常会专门提及 A 股，提升市场投资者信心 

除两会外，2015 年至今国家领导人单独提及 A 股次数相对较少。上一次国家领导人多次

提及 A 股发生在 2015 年股灾时期，2015 年 9 月，国家领导人接受《华尔街日报》的书面

专访时表示目前股市已经进入自我修复和自我调节阶段，未来，发展资本市场仍是中国的

改革方向，不会因为股市波动而发生改变；2015 年 11 月 11 日，国家领导人在中央财经

领导小组会议中指出要防范化解金融风险，加快形成融资功能完备、基础制度扎实、市场

监管有效、投资者权益得到充分保护的股票市场。国务院总理在 2015 年 7 月 2 日至 7 月

17 日短短 15 天的时间里，3 次就资本市场发展表态；国务院总理出席 2016 年夏季达沃

斯论坛时指出要防止中国资本市场出现“井喷式”或“断崖式”变化；当年 7 月份又表示

要开辟多层次的资本市场，推动股权融资。通过回溯历史上国家领导人谈及 A 股后股市

的表现，A 股在被专门提及后均有不错的上涨表现，在目前外围扰动因素较多的情况下，

国务院总理在国常会中再次专门提及 A 股，表明了支持资本市场长期健康稳定发展的鲜

明态度，无疑抬升市场投资者信心，稳定 A 股市场。 

树立价值投资理念，拥抱核心资产 

此次国常会中专门提出推动上市公司做优做强，支持优质企业上市，同时健全上市公司多

元化退出机制，优胜劣汰的态度十分坚决。前一阶段创业板炒作呈现明显低价和垃圾特征，

并且创业板的低价股炒作还一度蔓延到主板和中小板。但是低价股的炒作不具有持续性，

近期交易所也频频进行监管来抑制投机炒作的行为。此次上层的表态鲜明的在引导市场
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投资方向，更多的关注核心资产，关注价值资产，树立价值投资理念。中国经济目前增速

下滑，存量竞争激烈，龙头公司最终大概率将胜出；同时由于国内沪股通的开放，长期资

金的加快进入 A 股等因素也会在一定程度推动 A 股投资风格的转变。 

资本市场改革加速叠加房住不炒，居民增配权益资产是未来大方向 

2020 年 4 月份，中国人民银行调查统计司城镇居民家庭资产负债调查课题组公布了城镇

居民资产负债情况，调查显示，我国城镇居民家庭资产以实物资产为主，户均 253.0 万元，

占家庭总资产的八成。和美国相比，我国居民家庭住房资产比重偏高，高于美国居民家庭

28.5 个百分点。受调查家庭中，有 99.7%的家庭拥有金融资产，户均金融资产 64.9 万元，

占家庭总资产的 20.4%。与美国相比，我国城镇居民家庭金融资产占总资产的比重偏低，

比美国低 22.1 个百分点。 

随着居民生活水平的不断提高，财富积累的不断提升，资产配置的需求料也将不断变化。

一方面目前中央层面多次重申房住不炒，房地产调控政策越来越严，也会在一定程度限制

房价的上涨；另一方面国内资本市场改革加速，2020 年以来，出台多项改革措施，不断

提升资本市场吸引力，资本市场“深改”将畅通各类资金入市渠道，提升交易活跃度，低

利率环境等将为居民增配金融资产提供更多机会。综合多方面因素考量，未来居民资产配

置仍将呈现增配金融资产的趋势。 

外部因素扰动导致近期股市走势震荡，中长期来看 A 股资产仍值得配置，可低吸入场 

近期 A 股走势震荡，主要受外部因素扰动。海外疫情仍未有效缓解，全球新冠肺炎确诊

病例超 3100 万例，欧洲多国的新冠肺炎疫情确诊人数持续增加，随着疫情不断发酵，欧

洲多国相继实施更严格社交距离限制，导致市场避险情绪有所升温; 近日多家金融集团涉

嫌转移可疑资金数据的有关文件被曝光有关，引发市场恐慌情绪；中美博弈持续，历次美

国总统大选期间，相关候选人为了赢得更多支持率，往往会对于中国保持强硬态度，需警

惕美国总统大选的政治博弈所带来的中美贸易以及中美关系趋紧的风险。 

但考虑到国内经济增速冠绝全球支撑 A 股估值，国内经济层面和政策层面对于 A 股仍偏

友好。A 股流动性依然较好，基金发行方面，今年年内新成立基金数量达到 1044 只，超

过 2019 年的 1042 只，创下单年度新成立基金数量新高，基金发行份额也创历史新高；长

期资金方面，近期管理层频频发声，推动各类长线资金入市，从 A 股各公司公布的季报

统计数据来看，以社保基金和保险资金为主的长线资金在不断加码 A 股资产。短期我们

仍对 A 股持乐观态度，不过近期至美国大选前 A 股波动或加大，建议配置时更多关注低

估值的 IH 和 IF；行业层面可更多关注低估值的周期、金融等行业。 
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图 1： 城镇居民家庭金融资产配置分配    单位:%  图 2： 机构投资者持股市值占比          单位：% 

 

 

 

数据来源：中国人民银行 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

图 3： 美股各类投资者占比                                  单位：% 

 

数据来源：美联储 华泰期货研究院 
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 免责声明 

本报告基于本公司认为可靠的、已公开的信息编制，但本公司对该等信息的准确性及完整

性不作任何保证。本报告所载的意见、结论及预测仅反映报告发布当日的观点和判断。在不同

时期，本公司可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。本公司不保证本

报告所含信息保持在最新状态。本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改， 

投资者应当自行关注相应的更新或修改。 

本公司力求报告内容客观、公正，但本报告所载的观点、结论和建议仅供参考，投资者并

不能依靠本报告以取代行使独立判断。对投资者依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公

司及作者均不承担任何法律责任。 

本报告版权仅为本公司所有。未经本公司书面许可，任何机构或个人不得以翻版、复制、 

发表、引用或再次分发他人等任何形式侵犯本公司版权。如征得本公司同意进行引用、刊发

的，需在允许的范围内使用，并注明出处为“华泰期货研究院“，且不得对本报告进行任何有

悖原意的引用、删节和修改。本公司保留追究相关责任的权力。所有本报告中使用的商标、服

务标记及标记均为本公司的商标、服务标记及标记。 

华泰期货有限公司版权所有并保留一切权利。 
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