
【一周市场述评】上周多重利好驱动 A 股前半周走强，三大指数创近 11 年新高；后半

周利好兑现，市场有所回调 
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市场表现回顾 

上周上证指数下跌1.07%，深证成指下跌0.02%，沪深300下跌0.25%，创业板上涨3.50%，

科创 50 上涨 3.40%。其中，表现相对居前的行业是通信（+6.77%）、电子（+4.70%）、机

械设备（+1.81%）；表现相对落后的行业是有色金属（-7.39%）、钢铁（-5.92%）、美容护

理（-5.63%）。（时间区间：2026 年 5月 11 日-2026 年 5 月 15 日。市场过往表现不预示

未来，指数涨跌不代表具体基金业绩表现。） 

  

市场事件回顾 

 

1、 5 月 11 日，中国人民银行发布《2026 年第一季度中国货币政策执行报告》。报告

明确下阶段将继续实施适度宽松的货币政策，但表述从"灵活高效运用降准降息

等多种政策工具"调整为"灵活运用多种货币政策工具"，删除了"降准降息"字样。

报告还首次点名"引导隔夜利率在政策利率水平附近运行"，并提示"供给冲击和

输入型通胀压力有所显现"。 

2、 5 月 11 日，国家统计局发布 4月份物价数据。4月 CPI 环比上涨 0.3%，同比上涨

1.2%，涨幅比上月扩大 0.2 个百分点，主要受国际原油价格变动和假期出行需求

增加影响。PPI 环比上涨 1.7%，同比上涨 2.8%，涨幅比上月扩大 2.3 个百分点，

受国际大宗商品价格快速上涨、国内部分行业需求增加等因素影响。这是 PPI 在

连续下降 41 个月后实现的同比上涨。 

3、 应国家主席习近平邀请，美国总统特朗普于 5月 13 日至 15日对中国进行国事访

问。5 月 14 日上午，两国元首在北京人民大会堂举行会谈，一致赞同将构建"中

美建设性战略稳定关系"作为中美关系的新定位。特朗普总统携马斯克、库克等

商界领袖同行，美方在访华期间批准约 10家中国企业采购英伟达 H200 芯片，涵

盖阿里巴巴、腾讯、字节跳动、京东等头部互联网企业，但 H200 并非中国必需

品，不存在强制采购需求。设立投资委员会和贸易委员会保障机制畅通。习近平

主席强调："台湾问题是中美关系中最重要的问题，处理好了，两国关系就能保持

总体稳定，处理不好，两国就会碰撞甚至冲突"。特朗普返美途中明确表示不支持

"台独"，也不希望美国远距离介入台海冲突。 

 

市场观点 

上周 A股市场在中美元首会晤、AI 产业趋势持续增强、国家算力网建设提速、机器

人产业三重催化等多重利好驱动下，前半周风险偏好显著提升，三大指数创下近 11 年

新高，成交额连续多日超 3万亿元。但后半周出现"利好兑现"特征，市场有所回调。整

体呈现"成长强、周期弱"的分化格局：通信、电子、机械设备等科技板块领涨，而石油

石化、煤炭、有色金属等周期板块受中东局势和大宗商品价格波动影响大幅调整。 

整体看，当前市场处于宏观中观拐点确认 + 中美关系稳定预期增强+政策生态重塑
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等交汇点。货币政策方面，央行维持适度宽松基调，短期全面宽松可能性下降，结构性

工具仍是发力重点。尽管短期市场在阶段利好兑现下有一定调整需求，但基于长期视角，

我国具备比较优势的新能源产业链、全球具备突出竞争力的新经济产业链等有望持续迎

来业绩与估值双升。 

截至 5月 15 日，沪深两市动态 PE为 20.74 倍，处在历史中枢位置；随着十五五规

划各项政策落地预期提升、市场逐步消化估值，预计后续市场将继续沿业绩增长确定性

高、估值合理、符合景气提升和新质生产力发展方向的主线演绎。 

                                                                                                                                                                                                                                  

在行业选择方面，建议持续关注： 

 

行业方向一：科技产业主线共识凝聚下投资价值仍显著。国内外互联网龙头 AI 资本开

支持续扩张，逐步形成终端模型用户扩张-AI 资本开支持续加码的正向循环，强化产业

趋势确定性。海外大模型应用逐步丰富，国内大模型应用的性价比具有优势，技术日渐

成熟更具大规模推广的基础。具体关注 1）算力、自主可控产业链受益科技周期久期拉

长估值中枢有望提振，重点关注存储、光通信、芯片、液冷、电源、半导体设备材料等

环节。2） AI 应用侧机遇：AI 模型端实力增强、成本下行加速各行业 AI 平权，优选大

模型、计算机软件等应用领域。 

 

行业方向二：先进制造业作为现代产业体系骨干力量配置价值提升。重点关注算电协同

（AIDC、公用事业等）、新能源景气度提升方向（锂电、光伏出海、风电、储能）、化工

带来的机会。密切关注商业航天、6G、可控核聚变、新型能源等十五五重点规划方向。 

 

行业方向三：反内卷政策提升高股息板块的兑现确定性，资源在大国博弈中的地位提升

下配置价值凸显。前期受到地缘政治影响剧烈波动后具有稳定盈利能力的品种估值有望

仍有修复空间，主要分布在有色、石油石化、煤炭、非银、建筑建材、钢铁等领域。 

 

行业方向四：新型消费端有望持续。受益大力提振消费政策预期提升，CPI 回升有望提

振消费端景气，后续政策加码可期，重点关注服务消费和新业态消费，相关板块盈利增

长持续性增强，估值有望提振，关注医药生物（创新药）、餐饮旅游、美容护理、农林牧

渔等可选消费赛道。 
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