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市场表现回顾 

上周上证指数下跌 1.55%，深证成指下跌 1.55%，沪深 300 下跌 1.48%，创业

板指下跌 1.37%，科创 50 上涨 6.32%。其中，表现相对居前的申万一级行业是

建筑材料（+10.87%）、电子（+5.39%）、非银金融（+2.26%）；表现相对落后的行

业是有色金属（-8.44%）、汽车（-7.74%）、美容护理（-7.08%）。 

（时间区间：2026 年 6月 22 日-2026 年 6月 26 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. 6 月 25 日晚间，美国商务部公布数据显示，美国 5 月个人消费支出（PCE）

价格指数同比上涨 4.1%，高于 4月的 3.8%，为 2023 年 4 月以来最高水平；剔除

食品和能源价格后，核心 PCE 价格指数同比上涨 3.4%，两项数据均远超美联储

设定的 2%通胀目标。PCE 数据公布后，多家华尔街机构已上调美联储加息预测。 

 

2. 6 月 25 日央行两大货币工具同步落地：①开展 5000 亿元 1 年期 MLF，到

期 3000 亿元，中长期净投放 2000 亿元；②6月 29-30 日新增隔夜逆回购专项工

具，精准缓释季末银行考核带来的短期资金紧张，对冲年末资金回笼压力，稳定

全市场流动性预期。 

 

3. 美国财政部发布临时许可，8 月 21 日前豁免伊朗原油、石化产品出口制裁，

允许全球企业采购伊朗石油；伊朗央行确认被冻结海外资产解冻取得实质性进展，

资金将用于国内民生重建。但 6 月 25 日伊朗伊斯兰革命卫队在霍尔木兹海峡袭

击新加坡籍货船，双方交火不断，局势仍存在不确定性。 

 

4、国家统计局 6月 27 日发布的最新数据显示，1-5 月全国规模以上工业企业营

收同比增长 5.5%，较前值加快 0.3 个点；营收上行的背后，是以工增代表的“量”

与价格上涨形成共振，5 月工业增加值、PPI 的同比增速分别较前值上行 0.4 个

点和 1.1 个点。1-5 月规上工业企业利润总额同比增速达 18.8%，其中 5 月单月

同比为21.1%。利润率继续位于2024年以来同期新高，1-5月营收利润率5.56%，

同比提高 0.63 个点。 

 

市场观点 

上周市场继续呈现科技方向轮动上涨为主的结构性行情，但受外围市场加息

预期升温、季度末机构调仓、外围市场科技股波动等因素影响，上周 A股的主流

科技方向波动加大。产业层面看，中国和美国头部大模型厂先后推出性能优化的

新模型，且头部大模型的 ARR 仍处于环比快速增长的趋势。7月临近中报期，存

储龙头 IPO、长征十号乙发射等催化在即；产业趋势继续向上，建议继续聚焦产

业逻辑清晰、有业绩支撑的科技成长方向。 

后市展望，短期市场震荡回升，结构性分化将成为主旋律。流动性方面，海



外市场流动性、主题基金回归合同约定等可能带来风格面临再平衡。中期：中美

沟通机制延续+国内稳增长政策+企业盈利拐点，半导体与 AI 等产业趋势明确， 

A 股长期向好趋势不变，新兴产业趋势不变。 

截至 6月 26 日，沪深两市动态 PE 为 20.48 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 MLCC、玻璃基板先

进封装、光通信、芯片、存储、PCB、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、银行、非银、建筑建材、

石化、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，关注美容护理、食品饮料、医药生

物（创新药）、餐饮旅游、农林牧渔等可选消费赛道。 
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