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市场表现回顾 

上周上证指数下跌0.54%，深证成指上涨0.23%，沪深300下跌0.30%，创业板上涨0.24%，

科创 50 上涨 5.57%。其中，表现相对居前的行业是电子（+6.56%）、建筑材料（+2.61%）、

机械设备（+1.92%）；表现相对落后的行业是农林牧渔（-6.31%）、石油石化（-4.70%）、

美容护理（-4.23%）。 

（时间区间：2026 年 5月 18 日-2026 年 5 月 22 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 18 日，国家统计局发布 2026 年 1-4 月国民经济运行数据。数据显示：工业生产

：1-4 月规模以上工业增加值同比增长 5.6%，但 4月单月同比增速放缓至 4.1%（3 月为

5.7%）。消费：4月社会消费品零售总额同比增长 0.2%，较 3月的 1.7%大幅回落。投资

：1-4月固定资产投资同比下降1.6%，而1-3月为增长1.7%，其中房地产投资下降13.7%。

出口：4 月出口交货值同比增长 10.6%，表现强劲，但主要为名义值增长，受价格上涨

因素推动。高技术制造业：1-4 月高技术制造业增加值同比增长 12.6%，显著高于整体

工业增速。 

 

2、5 月 22 日（美国东部时间），第 12 次星舰 V3 试飞。地点：得克萨斯州 Starbase 

发射场。版本：星舰 V3（Version 3），超过 400 英尺（约 121 米）高。飞行表现:整

体评价："大部分成功"，优于 V1 和 V2 的首飞表现。关键里程碑：成功发射升空、完

成亚轨道飞行（约 1 小时）、上级飞船在印度洋目标海域溅落回收、仍未实现完整地球

轨道飞行、在轨加注、载人飞行等关键能力。技术改进：相比 V1/V2，V3 在推力、整体

效能、可重复使用性方面显著提升，采用不锈钢材质，设计目标是更低成本、更高频次

的轨道发射。 

 

3、证监会联合八部门发布《综合整治非法跨境证券期货基金经营活动实施方案》，并对

富途、老虎等无证跨境券商重罚。监管持续收紧跨境展业门槛，境外机构境内违规业务

迎来两年清退周期。随着非法跨境渠道逐步出清，此前借境外非持牌机构出海投资的境

内资金，将加速转向港股通、QDII、跨境理财通等合规通道。 

 

4、5月 22 日 19 时 35 分，山西省沁源县通洲集团留神峪煤矿发生瓦斯爆炸。5月 23 日

22 时 30 分左右，山西省长治市召开新闻发布会，介绍山西通洲集团留神峪煤矿瓦斯爆

炸事故有关情况。会上，相关负责人介绍：截至目前，煤矿瓦斯爆炸事故已致 82 人遇

难，2人失联，128 人受伤。 

 

 

市场观点 

中美关系缓和降低外部风险溢价，但美联储紧缩预期形成对冲；国内经济数据结构

性分化，外需和高技术制造强劲，内需疲软强化政策预期；半导体与 AI 算力产业趋势



明确，业绩高增+国产替代双轮驱动；资金面活跃但分化，内资主导下科技成长风格占

优。后市展望，短期：市场可能延续震荡格局，消化前期涨幅和事件兑现压力，中期：

中美沟通机制延续+国内稳增长政策+企业盈利拐点，A股长期向好趋势不变。短期大型

企业上市可能带来市场震荡幅度加大，长期来看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 22 日，沪深两市动态 PE 为 20.7 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、PCB、MLCC、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，主要分布在煤炭、有色、石油石化、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。 

 

 

风险提示与免责声明：数据来源于 Wind，市场过往不预示未来。本文不构成本公司任何业务的投

资建议或保证，不作为任何法律文件。报告所引用信息和数据均来源于公开资料和合法渠道，不
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风险，投资需谨慎。投资者进行投资时，应严格遵守反洗钱相关法规，远离非法金融活动，切实

履行反洗钱义务。 

 


