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市场近一周走势

指数名称 周收盘(点) 涨跌幅

上证指数 4068.57 -1.08%
深证成指 15575.13 -0.14%
沪深 300 4892.12 0.97%
创业板 4037.95 2.53%
科创 50 1751.32 -2.20%
北证 50 1244.10 -6.27%

资料来源：东莞证券研究所、iFinD

上证指数周 K 线图

资料来源：东莞证券研究所、Wind 资讯

【下周策略】

◆本周走势回顾

本周大盘冲高回落，沪指、深成指周 K线均收跌，创业板指收

涨。从周 K线来看，上证指数下跌 1.08%，深证成指下跌 0.14%，创

业板指上涨2.53%，科创50指数下跌2.20%，北证50指数下跌6.27%。

个股板块跌多涨少，煤炭、公用事业、通信、建筑材料和食品饮料

等板块涨幅靠前，计算机、综合、国防军工、基础化工和汽车等板

块跌幅靠前。

◆下周大势研判：市场将延续震荡调整走势

从本周市场来看：

首先，2026 年 4 月经济除了出口维持强势，大部分指标延续放

缓。

其次，2026 年一季度 A 股业绩回暖，科创板实现超高业绩增速。

最后，新一任美联储主席沃什正式就职，市场进一步提高了对

美联储未来收紧货币政策的预期。

总体来看，本周大盘冲高回落，沪指、深成指周 K线均收跌，

创业板指收涨。海外方面，美国4月核心PCE价格指数环比上涨0.2%，

低于预期。美国经济第一季度折年率增长 1.6%，低于初步数据。表

明受中东局势推高能源价格影响，美国通胀有所加速。国内方面，

2026 年 4 月经济除了出口维持强势，大部分指标延续放缓，内生增

长动能偏弱，往后看，短期内需偏弱的格局仍将延续，但随着各类

稳增长、扩内需、促转型政策持续落地见效，经济内生动能有望逐

步修复。市场方面，A 股此前已经出现指数和个股极具分化的局面，

近期的震荡回调显示出分化背景下抛压有所释放，特别是强势板块

的获利回调压力，对市场热度和信心带来压制。短线市场走势进入

高波动震荡反复期，需要注意热门板块短期回调对市场的冲击。中

期来看，中美贸易形势和中东局势的缓和，政策对资本市场的强力

支撑仍是积极因素，指数在前期平台仍有支撑，市场在经历抛压释

放后或有机会出现一定的风格转换和高低切换，建议投资者保持理

性，不盲目追涨杀跌，立足长期，适度控制仓位，对科技成长主线

继续保持关注，等待回调企稳机会。

◆操作建议：

板块上建议关注 TMT、电力设备、基础化工、金融和有色金属

等板块。

◆风险提示：

海外经济超预期下滑，以及中东局势再度趋紧，全球避险情绪

升温；全球主要经济体超预期延长加息周期，高利率环境使全球经

济增速明显放缓，压缩国内资金面；海外信用收缩引发风险事件，

对市场流动性造成冲击，干扰利率和汇率走势。
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1.下周策略

◆下周大势研判：市场将延续震荡调整走势

本周大盘冲高回落，沪指、深成指周 K线均收跌，创业板指收涨。从周 K线来

看，上证指数下跌 1.08%，深证成指下跌 0.14%，创业板指上涨 2.53%，科创 50 指

数下跌 2.20%，北证 50 指数下跌 6.27%。个股板块跌多涨少，煤炭、公用事业、通

信、建筑材料和食品饮料等板块涨幅靠前，计算机、综合、国防军工、基础化工和

汽车等板块跌幅靠前。

从下周来看：

首先，2026 年 4 月经济除了出口维持强势，大部分指标延续放缓。从 4月经济

数据来看，工业增加值方面，中国 4月规上工业增加值同比增长 4.1%，较前值下行

1.6 个百分点。投资端方面，1-4 月城镇固定资产投资累计同比下降 1.6%，较前值

回落 3.3 个百分点。分领域来看，1-4 月广义基础设施建设投资累计同比增长 4.3%，

较前值回落 4.6 个百分点。1-4 月制造业投资累计同比增长 1.2%，较前值回落 2.9

个百分点，企业投资意愿偏低，应是与“反内卷”限产、投资走弱等因素有关。1-4

月房地产开发投资累计同比-13.7%，降幅较前值回升 2.5 个百分点，销售出现回暖

迹象，但是投资增速持续下滑。消费端方面，消费内生动力偏弱，社零数据继续回

落，4月社会消费品零售总额同比增长 0.2%，增速较前值回落 1.5 个百分点，主要

受高基数、“以旧换新”政策效果减退影响。总的来看，4 月经济数据维持市场此

前预期的边际回落，除了出口维持强势外，其他大部分指标继续下行，显示出内生

增长动能偏弱。一方面，4月出口超预期大幅反弹，出口韧性持续凸显。另一方面，

受房地产市场景气度下行、“反内卷”限产政策约束等因素影响，房地产、基建和

制造业投资增速普遍放缓。而消费方面，随着补贴政策效应减弱叠加同期高基数影

响，消费增速继续回落。此外，4月 CPI 同比小幅回升，PPI 加速上行，物价整体走

势向好；制造业 PMI 连续两月处于荣枯线上，工业生产活动持续活跃；4 月新增信

贷、社融规模均低于市场预期，主因居民与企业中长期贷款负增，反映出地产销售

持续低迷、消费意愿疲弱及私人部门信用扩张停滞。往后看，短期内需偏弱的格局

仍将延续，但随着各类稳增长、扩内需、促转型政策持续落地见效，经济内生动能

有望逐步修复，下半年整体经济增速大概率较二季度稳步回暖，新旧动能分化的结

构性特征将持续凸显。

其次，2026 年一季度 A股业绩回暖，科创板实现超高业绩增速。根据 iFind 数

据显示，2026 年一季度，全部 A股营业总收入同比增长 4.71%，归母净利润同比增

长 6.93%，盈利增速较 2025 年四季度小幅抬升，业绩修复态势明确。分上市板块看，

板块景气度差异显著，科创板、创业板高增，主板平稳，2026 年一季度沪深主板增

长 5.12%，创业板增长 22.39%，科创板增长 196.46%，盈利周期向上拐点已明确，

企业的基本面正在实质性改善。分行业板块看，行业景气度呈现“高景气赛道爆发、

周期资源分化、传统行业承压” 的鲜明特征，新旧动能切换加速。2026 年一季度，

计算机、有色金属、综合、电子和国防军工归母净利润同比增速居前，分别为 99.49%、

90.51%、85.58%、72.16%和 70.90%；轻工制造、汽车、建筑材料、钢铁和农林牧渔

归母净利润同比增速靠后，分别为-20.68%、-22.47%、-39.53%、-77.49%和-109.14%。

估值方面，A 股整体估值处于合理区间，但当前市场呈现出明显的分化，特别是科

创板和创业板。截至 2026 年 5月 28 日，科创板 PE 高达 176 倍，处于历史 97%的分
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位数，这反映了市场对 AI 等新质生产力的极致乐观预期，但风险也较大。创业板

PE 约 49 倍，处于历史 63%的分位水平，估值相对合理，且与经济复苏的关联度更高。

最后，新一任美联储主席沃什正式就职，市场进一步提高了对美联储未来收紧

货币政策的预期。5月 22 日，凯文·沃什在华盛顿宣誓就任新一任美联储主席。沃

什在宣誓仪式讲话中表示，他将领导一个“以改革为导向”的美联储，并强调美联

储应以“独立性、清晰判断与坚定立场”履行控制通胀和实现充分就业的职责。沃

什就任之际，金融市场进一步提高了对美联储未来收紧货币政策的预期。另外，5

月 28 日，美国经济分析局发布了个人收入和支出报告，数据显示，美国 4月 PCE 价

格指数环比上升0.4%，低于3月的0.7%和市场预期的0.5%。但同比增幅仍录得3.8%，

上一次达到这一水平还是在 2023 年 5 月。美国 4月剔除食品和能源后的核心 PCE 价

格指数环比上涨 0.2%，低于市场预期的 0.3%；同比增幅录得 3.3%，与预期一致，

较 3 月加速了 0.1 个百分点，为 2023 年 11 月以来的最高水平。经济分析局公布的

数据显示，美国经济第一季度折年率增长 1.6%，低于初步数据，上月初值显示为增

长 2%。数据表明，受中东局势推高能源价格影响，美国通胀有所加速。根据 CME“美

联储观察”显示，截至 5月 28 日，6 月美联储保持利率不变的概率为 98.9%，累计

加息 25个基点的概率为 1.1%。美联储到 7月维持利率不变的概率为 92.6%，累计加

息 25 个基点的概率 7.4%，累计加息 50 个基点的概率 0.1%。

总体来看，本周大盘冲高回落，沪指、深成指周 K线均收跌，创业板指收涨。

海外方面，美国 4月核心 PCE 价格指数环比上涨 0.2%，低于预期。美国经济第一季

度折年率增长 1.6%，低于初步数据。表明受中东局势推高能源价格影响，美国通胀

有所加速。国内方面，2026 年 4 月经济除了出口维持强势，大部分指标延续放缓，

内生增长动能偏弱，往后看，短期内需偏弱的格局仍将延续，但随着各类稳增长、

扩内需、促转型政策持续落地见效，经济内生动能有望逐步修复。市场方面，A 股

此前已经出现指数和个股极具分化的局面，近期的震荡回调显示出分化背景下抛压

有所释放，特别是强势板块的获利回调压力，对市场热度和信心带来压制。短线市

场走势进入高波动震荡反复期，需要注意热门板块短期回调对市场的冲击。中期来

看，中美贸易形势和中东局势的缓和，政策对资本市场的强力支撑仍是积极因素，

指数在前期平台仍有支撑，市场在经历抛压释放后或有机会出现一定的风格转换和

高低切换，建议投资者保持理性，不盲目追涨杀跌，立足长期，适度控制仓位，对

科技成长主线继续保持关注，等待回调企稳机会。

◆操作建议

板块上建议关注 TMT、电力设备、基础化工、金融和有色金属等板块。

◆本周走势回顾

图 1：近期上证指数日线走势
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资料来源：东莞证券研究所、Wind 资讯

图 2：行业周涨幅

资料来源：东莞证券研究所、iFinD

2.风险提示

海外经济超预期下滑，以及中东局势再度趋紧，全球避险情绪升温；全球主要经济

体超预期延长加息周期，高利率环境使全球经济增速明显放缓，压缩国内资金面；海外

信用收缩引发风险事件，对市场流动性造成冲击，干扰利率和汇率走势。
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东莞证券研究报告评级体系：

公司投资评级

买入 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 15%以上

增持 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间

持有 预计未来 6个月内，股价表现介于市场指数±5%之间

减持 预计未来 6个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上

无评级
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，导

致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内

行业投资评级

超配 预计未来 6个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上

标配 预计未来 6个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间

低配 预计未来 6个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上

说明：本评级体系的“市场指数”，A股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告

中高风险 创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告

投资者与证券研究报告的适当性匹配关系：“保守型”投资者仅适合使用“低风险”级别的研报，“谨慎型”投

资者仅适合使用风险级别不高于“中低风险”的研报，“稳健型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中风险”的研

报，“积极型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中高风险”的研报，“激进型”投资者适合使用我司各类风险级

别的研报。
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