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市场表现回顾 

上周（2026-09-07 至 09-11）A 股主要宽基指数高位震荡、结构再度切换，指数层面：

上证指数下跌 1.07%，沪深 300下跌 0.83%，中证A500下跌 0.86%，中证 500/中证 1000

分别下跌 0.94%/1.08%，深证成指微跌 0.34%，科创 50下跌 1.52%，创业板指逆势上涨

1.08%，主因光模块等权重贡献。行业层面（申万一级），表现相对居前的是通信

（+6.87%）、建筑材料（+3.05%）、国防军工（+2.01%）；表现相对落后的是非银

金融（-4.62%）、计算机（-4.61%）、美容护理（-4.61%）。 

（时间区间：2026 年 9 月 7 日-2026 年 9 月 11 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. 中东供给扰动推升油价，原油领涨大宗，贵金属与长端利率承压。 胡塞武装攻占邻

近曼德海峡的摩卡港等消息扰动航运，美伊相关冲突反复，布伦特/WTI 周度大幅上行

（配置周报口径布伦特周涨约 8%+、油价重回约 100美元上方量级），IEA等对三季度

供给缺口讨论升温；黄金随美债收益率走高偏弱。油价对全球通胀预期与美联储路径

形成二次冲击，亦扰动国内石油石化与通胀交易预期。 

2. 国内 8 月出口与价格数据：外需仍强，CPI 温和、PPI 上行。 8 月出口（美元）同比

约 25.0%（高于预期约 21.9%），进口同比约 28.2%；CPI 同比 0.8%，PPI 同比 3.8%

（高于前值与部分预期）。出口景气延续支撑制造业与部分中游，PPI 回升与“反内卷/

价格治理”叙事共振，但服务与内需消费仍是结构短板。 

3. 政策面：金融强国建设“十五五”规划出台，价格无序竞争治理与民生保障并行。 9

月 10 日前后《金融强国建设“十五五”规划》发布，强调健全宏观调控、全面加强金融

监管等；发改委等部署治理价格无序竞争，聚焦问题突出的重要工业品生产领域；六

部门完善乡村振兴投入机制，七部门启动灵活就业人员等参加医保提质行动。政策主

线仍是制度建设+规范竞争+民生托底，增量强刺激信号有限。 

4. 财政部将于近期发行 3000 亿元特别国债，支持 8 家中央金融企业补充核心一级资本。

8家中央金融企业分别发布增资计划，共计 3600亿元。业内人士表示，此次财政部对 8

家中央金融企业增资，属于“未雨绸缪”的前瞻性安排，是支持中央金融企业高质量发

展、助力宏观经济行稳致远的主动作为。 

5. 欧洲央行加息 25bp 至 2.5%，全球紧缩预期共振。 欧央行上调通胀预期并暗示进一

步紧缩可能，与美联储路径预期共振，压制全球风险偏好尾部。 

 

市场观点 

上周 A 股呈现“指数磨底/失守关键点位 + 通信硬件单边行情 ”的组合。上周外部主线进

一步收束为 CPI 验证后的 FOMC 定价，内部则出现科技链内部再平衡。国内经济边

际改善信号持续释放，但盈利修复力度有限，尚不足以驱动指数级放量大涨。



PMI 边际回暖、稳内需配套政策陆续落地，指向 “经济筑底 + 产业政策持续

发力”，利好内需板块盈利修复叙事；外部定价主线延续美国通胀数据验证与

美联储降息时点博弈，海外高利率预期压制成长板块估值。科技主线长期逻辑

未被破坏，但资金交易从赛道普涨转向个股业绩兑现筛选。 

后市展望，短期大概率维持缩量震荡、等待 FOMC 落地后的方向选择：上证指数在

3900 附近反复，结构上继续“硬件景气验证 vs 利率敏感成长”的拉锯。关注三点：一是

美联储点阵图与沃什发布会口径；二是油价与中东局势对通胀预期的二阶影响；三是

光模块/PCB 中报后订单与三季报预告能否支撑拥挤交易。估值方面，沪深 300 约 13.54

倍，整体仍处历史中枢偏上、结构分化。配置继续锚定业绩与订单能见度、拥挤度匹

配、利率敏感度可控。 

在行业选择方面，建议持续关注： 

行业方向一：算力硬件中的“景气龙头+结构化增量环节”。 通信/光模块/PCB 上周获加

仓，反映产业逻辑回归；优先格局清晰、海外映射强的龙头，新技术路线价值量提升

环节。 

行业方向二：红利与银行的底仓功能。 外部不确定期低波资产仍有配置价值；银行周

度基本持平偏强，非银等成交活跃度回升再加大弹性。 

行业方向三：军工与出口链的结构性机会。 国防军工相对收益，出口高增下关注船舶、

自动化、部分出海制造；电新/机械仍看订单兑现节奏。 

行业方向四：资源品与油价相关的分化交易。 油价强、有色与煤炭上周并未同步领涨，

配置上更重中长期供需而非单周油价贝塔；警惕油价回落时的波动。 

行业方向五：消费与医药继续结构重于总量。 食品饮料、美容护理、医药调整，等待

拥挤缓和与业绩催化剂；创新药等中长期逻辑在，短线提高性价比要求。 
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