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【今日关注】

周二主要指数收跌，成交额 1.33 万亿，比上一日减少约 1900 亿。过

半数行业下跌，银行、食品饮料、农业、轻工等行业小幅上涨，电力

设备、计算机、汽车、机械等行业跌幅居前。

特朗普宣布对别国加征关税的言论进一步打击了市场。在银行、食品

饮料权重行业上涨情况下，指数仍然收跌，固态电池人工智能机器人

等题材板块跌幅较大，可见前期活跃性资金较为集中的领域多数沦陷。

而新的热点或主线并不明显，整体市场成交量也进一步萎缩到近几个

月来的低位水平，市场情绪低迷的情况看不到有大的改观。

当前市场脆弱，主动做多意愿不足仍是隐忧，需要新的有利因素打破

目前的僵局。

【市场回顾】

市场概况：11 月 26 日，市场全天震荡调整，创业板指领跌，高位股集

体大跌。盘面上，IP 经济概念股逆势大涨，物流股震荡走强，食品、

白酒等大消费股表现活跃。下跌方面，固态电池概念股陷入调整。板

块方面，IP 经济、食品加工、物流、旅游等板块涨幅居前，固态电池、

华为手机、人形机器人、飞行汽车等板块跌幅居前。截至收盘，沪指

跌 0.12%，深成指跌 0.84%，创业板指跌 1.15%。



【资金面】

主力资金流向：11 月 26 日，上证净流入 44.42 亿元，深证净流入 11.09

亿元。行业板块方面，主力资金流入前三的板块为国有大型银行、农

化制品、电子化学品，主力资金流出排名前三的板块为电池、软件开

发、半导体。

【消息面】

1.李云泽：发挥保险资金长期投资优势 加大对战略性新兴产业、先进

制造业、新型基础设施等重点领域投资力度

金融监管总局党委书记、局长李云泽近日主持召开保险业高质量发展

座谈会，听取有关意见建议。总局党委委员、副局长肖远企、丛林参

加座谈。会上，来自人保集团、国寿集团、平安集团、中华联合财险、

大地财险、阳光财险、太平洋人寿、新华人寿、泰康人寿等 9 家保险

机构的主要负责同志围绕贯彻落实国务院《关于加强监管防范风险推

动保险业高质量发展的若干意见》，分析当前行业面临的形势和问题，

提出下一步高质量发展的意见建议。

点评：长期资金在资本市场具有重要地位和影响，对产业发展尤其是

战略性新兴产业、先进制造业、新型基础设施发展具有积极的推动作

用。

2.财政部：1-10 月全国国有及国有控股企业营业总收入同比增长 0.9%

利润总额同比下降 1.1%



财政部发布数据显示，1-10 月，国有企业营业总收入 676606.0 亿元，

同比增长 0.9%。1-10 月，国有企业利润总额 35371.9 亿元，同比下降

1.1%。1-10 月，国有企业应交税费 48524.7 亿元，同比下降 0.4%。10

月末，国有企业资产负债率 64.9%，上升 0.1 个百分点。

点评：国有企业是我国实体经济的重要支柱，其发展水平深刻影响实

体经济发展的质地。1-10 月份，国有企业及国有控股企业营业收入实

现同比正增长。

3.广东：支持深圳证券交易所建设世界一流交易所

《中共广东省委关于贯彻落实党的二十届三中全会精神进一步全面深

化改革在推进中国式现代化建设中走在前列的意见》发布，其中提及，

支持深圳证券交易所建设世界一流交易所、广州期货交易所丰富交易

品种，加快建设粤港澳大湾区债券平台，推动区域性股权市场创新发

展。建立“长钱长投”的政策体系，优化政府投资基金管理，健全长

周期考核机制，培育发展长期资本、耐心资本。加快培育统一的技术

和数据市场，高标准建设国家知识产权和科技成果产权交易中心，提

升广州、深圳数据交易所能级，打造全国性交易平台。深化能源资源

价格改革，优化居民阶梯水价、电价、气价制度，完善绿电市场交易

机制，推动虚拟电厂、分布式发电参与电力现货市场交易。

点评：深圳交易所是我国资本市场主板的重要交易场所，深交所的健

康发展、向世界一流发展是资本市场实现高质量发展的基础和动力。

【行业动态】



1.国家医保局支持生育 多地已将辅助生殖项目纳入医保

从国家医保局获悉，国家医保局持续完善生育保险制度，强化生育服

务支持，助力生育支持政策体系不断完善。医保部门研究完善医保支

付政策，印发《辅助生殖类医疗服务价格项目立项指南（试行）》，

将辅助生殖类项目统一整合为取卵术、胚胎培养等 12 项，规范辅助生

殖类项目立项。目前已有北京、内蒙古、江西、山东等 27 个省份及新

疆生产建设兵团将辅助生殖项目纳入医保支付。下一步，国家医保局

将持续健全完善生育保险制度，综合运用医保政策工具积极支持生育，

持续降低生育成本，促进人口高质量发展。

2.动力电池碳足迹平台正式发布 用于动力电池碳核算

我国动力电池碳足迹平台于 11 月 22 日正式发布。此前，由中国汽车

动力电池产业创新联盟联盟起草，联合多家单位共同编制的《动力蓄

电池产品碳足迹量化方法与要求》团体标准已于 2024 年 10 月发布，

并自今年 11 月 1 日开始实施。中国汽车动力电池产业创新联盟常务副

秘书长马小利对记者表示，以工信部近期印发的《重点工业产品碳足

迹核算规则标准编制指南》为指导，这一平台将用于动力电池的碳核

算。

3.广东：建立低空经济军地民协同管理机制 创建国家低空经济产业综

合示范区

《中共广东省委关于贯彻落实党的二十届三中全会精神进一步全面深

化改革在推进中国式现代化建设中走在前列的意见》发布，其中提及，

健全因地制宜发展新质生产力体制机制。加强关键共性技术、前沿引



领技术、现代工程技术、颠覆性技术创新，加强新领域新赛道制度供

给，建立未来产业投入增长机制，推动新一代信息技术、人工智能、

低空经济、新能源、新材料等战略性产业发展。健全适应新质生产力

发展的规则和政策，实施应用场景创新推动产业科技互促双强行动，

探索建立包容审慎监管体系。建立低空经济军地民协同管理机制，创

建国家低空经济产业综合示范区，建立合成生物制造产业创新高地，

推动人工智能大模型快速落地应用。以标准提升引领传统产业优化升

级，建立“链式改造”机制，支持企业高端化、智能化、绿色化技术

改造。强化环保、安全等制度约束。鼓励和规范发展天使投资、风险

投资、私募股权投资，完善投早、投小、投长期、投硬科技的支持政

策。

【基金动态】

1.年内新发基金份额突破万亿份 指数化投资蓬勃发展

今年以来，公募基金新发产品突破千只，发行总份额突破 1 万亿份。

这也是自 2019 年以来，连续第六年新发基金数量在千只以上、发行总

份额超过 1 万亿份。在年内新基金的发行中，指数化投资受到市场关

注。整体来看，年内新发被动指数型基金和增强指数型基金（均属于

股票型基金）共计 361 只，发行总份额超 2000 亿份。

2. 商品型公募基金单周大涨 4.33%

公募排排网数据显示，截至 11 月 22 日，近一周各类型公募基金表现

分化，其中近期持续表现低迷的商品型公募基金涨幅“起势”，近一

周浮盈 4.33%，创出年内单周最大涨幅的同时，近乎抹平近一个月的跌



幅。另外市场中性型公募基金和债券型公募基金近一周同样实现正收

益，公募排排网数据显示，市场中性型公募基金指数近一周浮盈 0.14%，

债券型公募基金指数近一周浮盈 0.02%。实现正收益的各类型公募基金

中，商品型公募基金指数今年以来浮盈 20.72%，领先于其他各类型公

募基金指数。受益于前三个季度海外市场的上涨，海外型公募基金指

数今年以来浮盈依旧高达 10.90%，表现仅次于商品型公募基金。股票

型公募基金则受益于9月底和10月份的出现表现，今年以来浮盈8.79%，

表现同样出色。

【买方观点】

鹏扬基金表示：上周市场震荡回调，红利资产相对更为抗跌，当前更

适宜以均衡的方式去应对震荡回调的市场。我们认为回调后的 A 股性

价比更高，可逢低关注估值趋向合理的科技指数、持有体验良好的红

利资产及超额逐步回归的质量系列指数以提升组合的持有体验。

提升持有体验的红利资产：《市值管理》正式稿发布，要求长期破净

公司披露估值提升计划等，国企红利成份股破净比例达到六成，指数

整体市值管理需求强烈，指数估值未来有望持续修复。市场震荡回调

时红利资产有望更抗跌，我们认为国企红利指数可作为组合的标配资

产。

估值趋向合理的科技指数：我们长期看好数字经济，当前估值更为合

理。指数前者聚焦电子和计算机，涵盖国产替代和金融科技概念股，

有密集的政策支持，业绩和估值均在修复，受益于数据产业加速发展。



超额回归的聪明指数：题材行情降温后，300 质量低波和 500 质量指数

的超额均有所修复，未来资金或更倾向有基本面支持的公司，质量系

列指数有望因此受益。其中，300 质量低波有波动率因子降低组合回撤，

整体持有体验更好。
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