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汇集各方智慧，形成发展合力。围
绕高质量发展，政策仍在层层推进。

12月22日，国务院召开“十五五”规
划《纲要草案》编制工作领导小组会议，
会议指出，谋划一批能够带动全局的重
大工程、重大项目、重大载体，既为未来
发展积聚新动能、培育竞争力，又为当前
扩大内需、稳定经济运行提供支撑。

近期，多家知名机构研判，2026年A
股与港股市场有望迎来内外资共同驱动
的“增量资金潮”。这不仅反映了资金面
的预期改善，更映射出在全球货币周期
转换、国内政策持续发力与产业转型深
化等多重因素交织下，中国资本市场正
在迎来系统性机遇。

推动经济实现
质的有效提升和量的合理增长

编制工作领导小组会议指出，目前
《纲要草案》的编制已经有了较好基础，
下一步要集中力量、精益求精做好修改
完善工作。要着眼于更好发挥规划引领
作用，紧紧围绕推动高质量发展这个主
题来设定指标、安排政策、谋划项目，推
动经济实现质的有效提升和量的合理增
长。致力于发展新质生产力，在推动科
技创新、加快培育新动能、促进经济结构
优化升级上取得突破性进展。要进一步
明确任务举措，围绕“十五五”规划建议
明确的战略任务做好细化实化工作，使
规划内容更加贴近发展需要。谋划一批
能够带动全局的重大工程、重大项目、重
大载体，既为未来发展积聚新动能、培育
竞争力，又为当前扩大内需、稳定经济运
行提供支撑。要深入贯彻改革创新的要
求，准确把握当前发展的阶段性特征，克
服路径依赖，善于运用改革创新的办法
破解难题。坚持政策支持和改革创新并
举，聚焦打通体制机制上的堵点卡点，深
入谋划新政策新举措，形成组合放大效
应。要充分体现民生温度，回应社会关
切，推出一批惠民生暖民心的重大政策
和项目，切实解决群众急难愁盼问题。
找准改善民生和扩大内需的结合点，在

增进民生福祉中培育新的经济增长点。
会议强调，《纲要草案》编制要充分

发扬民主，广泛凝聚共识，认真听取并吸
纳各方面意见建议，汇集各方智慧，形成
发展合力。

内外资共振可期 或迎“增量资金潮”

2024年9月以来，A股市场走出一轮
显著的上涨行情。从资金面情况来看，
杠杆资金、险资、ETF先带动市场走出底
部，随后险资在政策鼓励下持续买入，成
为资金端重要的支撑力量。

今年以来，金融监管总局通过上调
保险资金权益资产配置比例上限、调降
保险公司股票投资风险因子等措施，为
险资加大权益投资力度铺平了道路。

“本次风险因子的下调直接降低
了险资投资股票的资本占用，既有助
于释放险资配置活力，为市场带来可
持续的增量资金，同时也是在鼓励保
险资金更长期地持有 A 股资产。”华泰
柏瑞基金称。

今年以来，险资持有股票、基金占比
稳步上升，截至三季度末，险资持有股
票、基金占比约14.93%，在三季度持仓规
模与占比大幅上升，且该比例有望继续
上升。

“我们测算，未来九个季度保险资金

持有股票、基金规模累计增量约在 4.47
万亿元至6.54万亿元。”长江证券称。

12 月份以来，资金积极借道股票型
ETF（交易型开放式指数基金）进入权益
市场，截至 12 月 22 日，股票型 ETF 月内
净申购份额超400亿份，宽基ETF受到市
场青睐。

ETF的发展离不开政策的支持和引
导。《国务院关于加强监管防范风险推动
资本市场高质量发展的若干意见》中提
到，建立ETF快速审批通道，推动指数化
投资发展。此后多重政策红利推动ETF
市场规模快速成长。业内人士认为，政
策支持与市场扩容将会进一步强化ETF
的吸引力。

摩根大通预计，2026年来自家庭、私
募基金、ETF 的增量资金将流入中国股
市。据长江证券测算，2026 年 A 股市场
潜在的增量资金空间约为6万亿元至9.6
万亿元。

海外资金同样蓄势待发。Wind 数
据显示，截至三季度末，北向资金持有A
股市值 2.58 万亿元。前三个季度，北向
资金持仓市值累计增加逾3400亿元。

景顺投资中国内地及香港首席投资
总监马磊表示，2026年全球或将进入降
息周期，这将推动资金向新兴市场轮
动。中国股市规模庞大且企业基本面持
续改善，有望充分受益。

高盛重申
中国股市到2027年可能上涨38%

外资重估中国资产。
据最新消息，高盛分析师表示，预计

2026 年，中国企业盈利可能增长 14%，
2027 年或将增长 12%，有助于提振中国
股市表现。另外，摩根士丹利、摩根大通
和瑞银近日也相继发表了对中国股票的
看涨观点。

以 高 盛 首 席 中 国 股 票 策 略 师
Kinger Lau为首的团队在报告中写道，在

“希望到成长”的周期中，将存在 10%的
估值重估潜力，并重申中国股市到2027
年可能上涨38%。

报告还指出，上市公司海外营收增
长预计将推动MSCI中国指数成分股业
绩到2030年每年增加约1.5%。

高盛表示，中国AI科技生态系统的
估值已重新评估，但考虑到中国在资本
支出方面的潜在增长空间以及对AI商业
化的重视程度，与美国相比仍然显得便
宜。由于贸易情况好于预期，出口股表
现优于消费股。在“反内卷”框架下，水
泥、太阳能和化工行业料将获得政策利
好，且估值具有吸引力。

华泰证券在最新发布的研究报告中
指出，2025年以来，外资显著流入中国科
技资产ETF，尤其是科技板块。

另据摩根士丹利的报告数据，截至
今年11月，境外长线资金通过沪深港通
等渠道净买入约100亿美元A股及H股，
与2024年约170亿美元资金流出形成鲜
明对比。仅11月，境外长线资金对中国
股市净流入额为23亿美元，与10月的22
亿美元基本持平。其行业配置向科技、
生物技术等领域倾斜。

12 月份以来，多家外资机构密集发
布了 2026 年宏观及股票市场展望。其
中，瑞银、摩根大通、富达国际等多家机
构表示，展望2026年，中国资产在盈利增
长、创新加速及估值吸引力下具备持续
反弹基础。
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