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	国外方面，新冠德尔塔变异病毒引发的疫情仍在持续，随着基数效应消退，三季度以来全球经济增速逐渐放缓。摩
	国内方面，受洪涝灾害和多点疫情散发等因素影响，8月经济数据继续走弱，考虑到宏观政策向实体经济领域传导
	一、稳增长政策效果尚未显现，四季度经济有望企稳
	中国8月经济数据继续走弱，固定资产投资增速继续回落，工业生产进一步放缓，消费增速降幅扩大，表明宏观政
	从先行指标来看，今年9月官方制造业PMI降至49.6（前值50.1），连续6个月下滑，去年3月以来首
	固定资产投资增速继续回落，工业生产进一步放缓。中国1-8月固定资产投资同比增长8.9%（前值10.3
	消费增速降幅扩大。今年1-8月社会消费品零售总额同比增长18.1%（前值20.7%），两年平均增长3
	进口同比下降，出口增速扩大。按美元计价，中国9月进口同比增长17.6%（前值33.1%），剔除基数因
	二、货币政策保持稳健，重点为中小企业纾困
	央行三季度例会强调，灵活精准实施货币政策，加强与财政、产业、监管政策之间的协调，统筹金融支持实体经济
	中国人民银行副行长潘功胜在国务院政策例行吹风会上表示，将继续实施稳健货币政策，保持流动性合理充裕，保
	物价方面，中国9月CPI同比上涨0.7%（前值0.8%），涨幅连续4个月回落，主要受猪肉价格跌幅扩大
	央行金融统计报告显示，今年9月新增人民币贷款1.66（前值1.22）万亿，较上年同期少增2400亿元
	综上所述，进入2021年四季度，货币政策将保持稳健，根据经济形势变化预调微调，若经济放缓超预期，不排
	三、风险偏好分析
	在股指的估值模型中，风险偏好提升、风险溢价下降将从分母端直接提升估值水平，反之将降低估值水平。风险偏
	美国贸易代表讲话表示不谋求激化与中国的贸易关系，不寻求与中国脱钩，释放缓和双方经贸关系的信号。中美高
	影响风险偏好的有利因素包括：
	1.国务院常务会议再次释放稳增长预期。9月22日，国务院常务会议指出，要跟踪分析经济走势，保持宏观政
	2.中美高层战略对话释放双方关系缓和的信号。10月4日，美国贸易代表戴琪发表演讲，首次阐述拜登政府对
	影响风险偏好的不利因素包括：
	1.美联储9月议息会议暗示11月开始缩减购债。2021年9月23日，美联储FOMC会议宣布维持联邦基
	四、资金面分析
	股票作为一种特殊的商品，其价格也取决于供求关系的变化。从股票市场供给和需求的角度分析，股票的供给主要
	增量资金入市方面，随着市场赚钱效应的回升，6月以来权益类基金发行较4、5月份明显升温。Wind数据显
	一、趋势分析
	从月线来看，IF加权多次试探20月均线，均受到有效支撑，但上方面临5、10月均线的压制，短期若不能有
	周线方面，IF加权反抽20周线承压回落，连续11周维持在4600-5000区间震荡，但底部逐渐抬升，
	二、目标测度分析
	以上证指数为例，我们使用帝纳波利波浪尺对股指回调和反弹的目标位进行测量。上证指数自2019年1月低点
	国外方面，近期原油、天然气等能源价格快速上涨，加剧市场对全球通胀恶化的担忧。美国9月CPI同比上涨5
	国内方面，9月官方制造业PMI跌破扩张区间，工业生产进一步放缓，国内外需求连续走弱，考虑到宏观政策向
	综上所述，进入四季度，随着稳增长政策的深入落实，下游需求或将好转，经济增速有望企稳，企业盈利将边际改

