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市场表现回顾： 

上周（2026-07-27至07-31）A股主要宽基指数普遍下跌、科技板块深度调整，仅上证综合

指数录得小幅上涨（+0.47%），其余宽基悉数下跌：沪深 300 下跌 1.31%、深证成指下跌

1.42%、创业板指下跌 3.93%、上证科创板综指下跌 6.24%、科创 50 下跌 8.46%。风格上大

盘、价值、红利与消费明显占优，成长与科技硬件大幅补跌。其中，表现相对居前的申万

一级行业是传媒（+12.81%）、社会服务（+9.69%）、商贸零售（+8.53%）；表现相对落后

的行业是通信（-10.39%）、电子（-8.77%）、机械设备（-0.80%）。 

（时间区间：2026 年 7 月 27 日-2026 年 7 月 31 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. 美联储 7月 FOMC 按兵不动、内部分歧加剧。 7月 29—30 日 FOMC 维持利率不变、内部

分歧加剧。 

2. 7 月政治局会议定调下半年经济工作，逆周期表述再度升温。 7月 30 日中共中央政治

局召开会议，分析研究当前经济形势、部署下半年经济工作，并决定今年 10 月在北京召开

二十届五中全会。会议将上半年经济概括为"动能向新、结构向优"，同时正视"经济运行中

的困难挑战"；宏观政策强调"发力提效"，时隔半年重提"加大逆周期调节力度"，并新增"

及时谋划出台务实管用的增量政策"。财政端从 4 月的"持续优化支出结构"转向"加快财政

支出和债券资金使用进度"，重在推进"两重""两新""六张网"、兜牢基层"三保"底线；货币

端延续"适度宽松"，强调"综合运用并适时调整货币政策工具、优化实施财政金融协同促内

需政策"。资本市场方面明确"深化资本市场投融资综合改革，提升资本市场韧性和信心"。 

3. "十五五"系列规划持续密集出台。 上周国务院及相关部门继续印发多项"十五五"专项

规划：7 月 28 日《城市更新"十五五"规划》印发；7 月 31 日《知识产权保护和运用"十五

五"规划》印发；7 月 27 日中共中央、国务院转发法治宣传教育第九个五年规划；7 月 31

日国务院常务会议进一步部署加快实施"十五五"重大项目、扎实推进"六张网"规划建设，

围绕高质量建设新型电网、加快推进物流网作出部署。 

4. 中报业绩验证窗口深化，市场从"交易预期"切向"交易验证"。 截至 7 月下旬，A 股中

报业绩预告披露率约 33%（Wind 口径预喜率约 45%），处于 2016 年以来历史同期中等偏上

水平；分行业半导体、非银金融、有色金属预喜率领跑，房地产、钢铁垫底。已披露样本

口径下全A非金融（三桶油）上半年归母净利润同比增长约83%，双创业绩亮眼、创业板指

中报利润中枢累计增长约 86%、科创 50 低基数下增长超 5倍。 

市场观点： 

上周 A 股呈现"科技杀跌、低位补涨"的剧烈风格再平衡，与上上周"双创触底反弹"形成鲜

明反转：资金从 6 月以来高度拥挤的 AI 硬件、半导体、光模块（通信）等高位板块加速撤

离，流向传媒、社会服务、商贸零售、食品饮料等低位消费与银行、汽车等确定性方向。

本轮调整并非产业趋势逆转，而是交易结构脆弱下的拥挤度与杠杆出清。 

后市展望，短期市场有望在政策底夯实与低位板块补涨支撑下震荡企稳，结构性分化仍是

主旋律。稳市信号持续增强——7 月政治局会议重提逆周期、明确"提升资本市场韧性和信

心"，7月 31日国务院常务会议加快"十五五"重大项目与"六张网"落地，宽基ETF在回调中



呈"越跌越买"特征。中期看，国内转型升级趋势叠加中报盈利改善（全 A 非金融上半年利

润同比高增），半导体、AI、创新药、商业航天等产业趋势明确，A 股长期向好与新兴产

业趋势不变，但需持续跟踪科技板块拥挤度消化进度、海外 AI 资本开支边际变化与美联储

政策路径。 

截至 7月 31日，沪深 300动态 PE(TTM)为 13.01 倍，整体处于历史中枢偏上位置。随着"十

五五"规划各项政策落地、中报业绩逐步披露与验证，预计后续市场将继续沿业绩增长确定

性高、估值合理、符合景气提升与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（回调后性价比提升）。海外科技

龙头资本开支预期持续上调，全球 AI 资本开支上行趋势明确、产业趋势未变，本轮回调主

要是情绪与拥挤度出清而非基本面逆转。国内存储龙头上市落地，存储扩产拉动国产设备

采购、核心供应商迎订单放量。具体关注 1）AI 应用侧机遇，优选大模型、计算机软件等

应用领域。2）算力、自主可控产业链，可在深度回调后重点关注国产算模协同、先进封装、

光芯片、MLCC、玻璃基板、存储、PCB、液冷、电源、半导体设备材料等环节；  

行业方向二：新型消费端有望持续。 受益大力提振消费政策预期，《扩大消费"十五五"规

划》及银发经济、育儿、文旅、健康、汽车等专栏落实推进，本周传媒、社会服务、商贸

零售、美容护理、纺织服饰、食品饮料领涨，后续政策加码可期，重点关注服务消费和新

业态消费，关注食品饮料、医药生物（创新药）、美容护理、餐饮旅游、农林牧渔等可选

消费赛道。 

行业方向三：先进制造业配置价值提升。 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）；密切关注商业航天、机器人、6G、

可控核聚变、可再生能源等"十五五"重点规划方向；《可再生能源发展"十五五"规划》提

出的钙钛矿叠层、高空风电、太空太阳能发电等新技术验证值得跟踪。 

行业方向四：反内卷政策与资源品配置价值凸显。 7 月政治局会议再提整治"内卷式"竞争、

制定全国统一大市场建设条例；资源品在大国博弈中地位提升、地缘扰动下具备稳定盈利

能力的品种估值仍有修复空间，主要分布在银行、非银、有色、煤炭、建筑建材、钢铁等

领域。 
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