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五月工业企业利润累计同比继续上升，A 股指数多数下行

——2026.06.22-2026.06.26日策略周报
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Tel：(8621) 50295323
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核心要点：

 A 股指数多数下行

据Wind数据，2026.06.22-2026.06.26日，我们关注的 6个 A股指数，除科
创综指上涨 1.99%外，其他指数均震荡下行：上证指数下跌 1.55%、深证成
指下跌 1.55%、创业板指下跌 1.37%、沪深 300下跌 1.48%、万得全 A下跌
1.40%。周振幅最大的是科创综指的 7.02%。

A股指数 2026.06.22-2026.06.26日多数指数下跌，就上证指数来看，周二和
周五 2个交易日出现较大幅度回落，周五更是一度逼近 4000点整数关口。
我们认为近期市场在逼近前期压力区域后快速回落，主要原因有：一方面，
中东局势并没有如市场预期的逐渐平息，美伊冲突再起；另一方面，美国 5
月核心 PCE物价指数超预期走高，推升加息预期，引发海外科技股下跌，
亚太市场科技板块也同步下行。

 二级行业中，玻璃玻纤、元件涨幅居前

据Wind数据，31个申万一级行业上周数量上跌多涨少。周涨幅居前的板块
是：建筑材料和电子，分别上涨了 10.87%、5.39%；而跌幅居前的是有色金
属和汽车，分别下跌了 8.44%和 7.74%。

据Wind数据，124个申万二级行业（扣除林业）中，上周涨幅居前的是玻
璃玻纤、半导体，周涨幅分别为 23.22%和 10.12%。2026年以来累计涨幅居
前的是玻璃玻纤、电子化学品Ⅱ，累计涨幅分别为 200.98%、116.97%。而
周跌幅居前的是贵金属、工业金属，周跌幅分别为 14.51%和 11.41%。2026
年以来累计跌幅居前的是教育、一般零售，分别累计下跌了 34.51%和
32.30%。

据Wind数据，259个申万三级行业（扣除 16个无数据行业）中，上周涨幅
居前的是玻纤制造、半导体设备，周涨幅分别为 25.97%和 16.26%。2026年
来累计涨幅居前的是玻纤制造、通信线缆及配套，累计涨幅分别为 263.08%、
245.66%。周跌幅居前的是铜、黄金，跌幅分别为 15.62%、14.70%。2026
年以来跌幅居前的是综合乘用车、旅游综合，跌幅分别为 39.18%、38.98%。

 5 月工业企业利润累计同比继续大幅上行

在宏观数据方面，1—5月份，工业生产较快增长叠加工业品价格涨幅扩大，
推动全国规模以上工业企业营业收入同比增长 5.5%，较 1—4月份加快 0.3
个百分点。规模以上工业企业营收稳定增长，带动全国规模以上工业企业利
润累计同比增长 18.8%，较 1—4月份加快 0.6个百分点，规模以上工业企
业利润自今年以来保持较快增长态势。从三大门类看，采矿业增长 33.5%，
较 1—4月份加快 7.5个百分点；制造业增长 20.0%，电力、热力、燃气及
水生产和供应业下降 2.7%。

我们认为，2026年前 5个月，我国工业企业呈现量价齐升、利润持续提速
的良好状态，核心动力来自工业生产韧性与工业品涨价；结构上采矿业领涨、
制造业稳健、公用事业承压。短期工业盈利景气延续，但增长依赖价格因素、
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上下游利润分化、内需偏弱等结构性问题突出，工业高利润可持续性仍需终
端消费回暖验证。

 投资建议

长维度来看，2026年是“十五五”开局年份，我国将继续维持积极财政政
策和适度宽松的货币政策，为 2026年国内经济稳健运行、A股市场保持“慢
牛”态势提供重要支撑。

短维度来看，虽然工业企业利润保持较高增速，但 5月份固定资产投资和社
会消费品零售总额增速低于市场预期，对冲了 5月出口强势对整体经济的拉
动。预期 7月份湘财三维度模型短期处于“弱弱强”格局，A股将保持震荡
整理格局。建议关注：偏左侧的银行、证券以及服务业；偏右侧的顺周期领
域投资逻辑明确的高端装备方向。

 风险提示

国际方面：从长周期视角判断，中美竞争依然会持续；地缘冲突方面，俄乌
战争、中东冲突，对全球的影响不确定性依然较大。

国内方面：中美在贸易领域冲突暂缓，但存在受其他因素影响被中断的风险；
我国房地产领域的投资进一步下滑，继续拖累固定资产投资增速；我国宏观
杠杆率已连续 3个季度突破 300%，制约了短期政策持续宽松的空间。
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1 A股市场回顾

据Wind数据，2026.06.22-2026.06.26日，我们关注的 6个 A股指数，除

科创综指上涨 1.99%外，其他指数均震荡下行：上证指数下跌 1.55%、深证成

指下跌 1.55%、创业板指下跌 1.37%、沪深 300下跌 1.48%、、万得全 A下跌

1.40%。周振幅最大的是科创综指的 7.02%。

表 1 A股重要指数周度涨跌与成交情况（时间：2026.0.22-2026.06.26日)

代码 名称
周涨跌幅

(%)
周振幅
(%)

周成交量
(亿股)

周成交额
(亿元)

年初以来
涨跌幅

000001.SH 上证指数 -1.55 4.09 3,427.80 80,529.28 1.47
399001.SZ 深证成指 -1.55 4.02 4,141.00 95,559.97 16.69
399006.SZ 创业板指 -1.37 5.20 1,238.15 46,786.01 30.94
000300.SH 沪深 300 -1.48 4.43 1,717.91 53,360.23 5.15
000680.SH 科创综指 1.99 7.02 341.41 26,437.17 43.19
881001.WI 万得全 A -1.40 3.76 7,615.65 177,294.05 8.89

资料来源：Wind、湘财证券研究所

图 1 万得全 A指数近 90个交易日运行状况（截至：2026年 06月 26日）

资料来源：Wind、湘财证券研究所

A股指数 2026.06.22-2026.06.26日多数指数下跌，就上证指数来看，周二

和周五 2个交易日出现较大幅度回落，周五更是一度逼近 4000点整数关口，

我们认为近期市场在逼近前期压力区域后快速回落，主要原因有：一方面，

中东局势并没有如市场预期的逐渐平息，美伊冲突再起；另一方面，美国 5

月核心 PCE物价指数超预期走高，推升加息预期，引发海外科技股下跌，亚

太市场科技板块也同步下行。
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图 2 上证指数近期走势状况（截至：2026年 06月 26日）

资料来源：通达信、湘财证券研究所

图 3 申万 31个一级行业上周累计涨跌状况（截至：2026年 06月 26日）

资料来源：Wind、湘财证券研究所

据Wind数据，31个申万一级行业上周数量上跌多涨少。周涨幅居前的

板块是：建筑材料和电子，分别上涨了 10.87%、5.39%；而跌幅居前的是有

色金属和汽车，分别下跌了 8.44%和 7.74%。
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表 2 申万 124个二级行业周度和年初以来涨跌幅前 10行业（扣除：林业Ⅱ(申万)（801011.SI））

涨跌幅
排名序号

周涨跌幅前 10行业和具体涨幅（%） 2026年以来涨跌幅前 10行业和具体涨幅（%）

名称 周涨跌幅(%) 名称 年涨跌幅(%)
1 玻璃玻纤(申万) 23.22 玻璃玻纤(申万) 200.98
2 半导体(申万) 10.12 电子化学品Ⅱ(申万) 116.97
3 电子化学品Ⅱ(申万) 8.76 元件(申万) 114.19
4 医疗服务(申万) 7.90 非金属材料Ⅱ(申万) 107.30
5 光学光电子(申万) 6.44 半导体(申万) 90.28
6 橡胶(申万) 6.29 通信设备(申万) 87.53
7 证券Ⅱ(申万) 5.36 小金属(申万) 53.85
8 工程咨询服务Ⅱ(申万) 3.95 自动化设备(申万) 51.18
9 化学原料(申万) 3.03 其他电子Ⅱ(申万) 47.27
10 非金属材料Ⅱ(申万) 2.84 光学光电子(申万) 43.95

资料来源：Wind、湘财证券研究所

表 3 申万 124个二级行业周度和年初以来涨跌幅后 10行业（扣除：林业Ⅱ(申万)（801011.SI））

涨跌幅
排名序号

周涨跌幅后 10行业和具体涨幅（%） 2026年以来涨跌幅后 10行业和具体涨幅（%）

名称 周涨跌幅(%) 名称 年涨跌幅(%)
124 贵金属(申万) -14.51 教育(申万) -34.51
123 工业金属(申万) -11.41 一般零售(申万) -32.30
122 专业连锁Ⅱ(申万) -11.01 乘用车(申万) -30.97
121 照明设备Ⅱ(申万) -10.71 小家电(申万) -30.64
120 乘用车(申万) -10.46 专业连锁Ⅱ(申万) -30.55
119 电机Ⅱ(申万) -10.35 保险Ⅱ(申万) -29.47
118 种植业(申万) -10.16 酒店餐饮(申万) -29.22
117 化妆品(申万) -9.00 旅游及景区(申万) -28.97
116 农产品加工(申万) -8.64 商用车(申万) -28.68
115 其他电源设备Ⅱ(申万) -7.97 个护用品(申万) -28.23

资料来源：Wind、湘财证券研究所

据Wind数据，124个申万二级行业（扣除林业）中，上周涨幅居前的是

玻璃玻纤、半导体，周涨幅分别为 23.22%和 10.12%。2026年以来累计涨幅

居前的是玻璃玻纤、电子化学品Ⅱ，累计涨幅分别为 200.98%、116.97%。而

周跌幅居前的是贵金属、工业金属，周跌幅分别为 14.51%和 11.41%。2026

年以来累计跌幅居前的是教育、一般零售，分别累计下跌了 34.51%和 32.30%。

下载日志已记录，仅供内部参考
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表 4 申万 259个三级行业周度和年初以来涨跌幅前 10行业（扣除 16个无数据行业）

涨跌幅
排名序号

周涨跌幅前 10行业和具体涨幅（%） 2026年以来涨跌幅前 10行业和具体涨幅（%）

名称 周涨跌幅(%) 名称 年涨跌幅(%)
1 玻纤制造(申万) 25.97 玻纤制造(申万) 263.08
2 半导体设备(申万) 16.26 通信线缆及配套(申万) 245.66

3 半导体材料(申万) 14.62 被动元件(申万) 198.28

4 辅料(申万) 13.70 半导体材料(申万) 144.62
5 医疗研发外包(申万) 12.78 激光设备(申万) 143.70
6 集成电路封测(申万) 12.60 半导体设备(申万) 125.44
7 面板(申万) 11.01 电子化学品Ⅲ(申万) 116.97
8 其他化学原料(申万) 10.46 集成电路封测(申万) 114.96
9 炭黑(申万) 9.79 分立器件(申万) 113.04
10 磷肥及磷化工(申万) 9.62 非金属材料Ⅲ(申万) 107.30

资料来源：Wind、湘财证券研究所

表 5 申万 259个三级行业周度和年初以来涨跌幅后 10行业（扣除 16个无数据行业）

涨跌幅
排名序号

周涨跌幅后 10行业和具体涨幅（%） 2026年以来涨跌幅后 10行业和具体涨幅（%）

名称 周涨跌幅(%) 名称 年涨跌幅(%)
259 铜(申万) -15.62 综合乘用车(申万) -39.18
258 黄金(申万) -14.70 旅游综合(申万) -38.98
257 大气治理(申万) -13.32 印刷(申万) -37.30
256 印刷(申万) -13.09 百货(申万) -36.99
255 其他种植业(申万) -12.54 商业物业经营(申万) -33.06
254 其他农产品加工(申万) -12.21 血液制品(申万) -32.56
253 专业连锁Ⅲ(申万) -11.01 公交(申万) -32.36
252 照明设备Ⅲ(申万) -10.71 商用载货车(申万) -32.34
251 其他自动化设备(申万) -10.69 专业连锁Ⅲ(申万) -30.55
250 电机Ⅲ(申万) -10.35 其他农产品加工(申万) -30.24

资料来源：Wind、湘财证券研究所

据Wind数据，259个申万三级行业（扣除 16个无数据行业）中，上周

涨幅居前的是玻纤制造、半导体设备，周涨幅分别为 25.97%和 16.26%。2026

年来累计涨幅居前的是玻纤制造、通信线缆及配套，累计涨幅分别为 263.08%、

245.66%。周跌幅居前的是铜、黄金，跌幅分别为 15.62%、14.70%。2026年

以来跌幅居前的是综合乘用车、旅游综合，跌幅分别为 39.18%、38.98%。

下载日志已记录，仅供内部参考
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2 宏观数据

在宏观数据方面，1—5月份，工业生产较快增长叠加工业品价格涨幅扩

大，推动全国规模以上工业企业营业收入同比增长 5.5%，较 1—4月份加快

0.3个百分点。规模以上工业企业营收稳定增长，带动全国规模以上工业企业

利润同比增长 18.8%，较 1—4月份加快 0.6个百分点，规模以上工业企业利

润自今年以来保持较快增长态势。从三大门类看，采矿业增长 33.5%，较 1—

4月份加快 7.5个百分点；制造业增长 20.0%，电力、热力、燃气及水生产和

供应业下降 2.7%。

我们认为，2026年前 5个月，我国工业企业呈现量价齐升、利润持续提

速的良好状态，核心动力来自工业生产韧性与工业品涨价；结构上采矿业领

涨、制造业稳健、公用事业承压。短期工业盈利景气延续，但增长依赖价格

因素、上下游利润分化、内需偏弱等结构性问题突出，工业高利润可持续性

仍需终端消费回暖验证。

图 4 近年我国工业企业利润总额累计同比状况（截至：2026年 5月）

资料来源：Wind、湘财证券研究所

3 投资建议

长维度来看，2026年是“十五五”开局年份，我国将继续维持积极财政

政策和适度宽松的货币政策，为 2026年国内经济稳健运行、A股市场保持“慢

牛”态势提供重要支撑。

短维度来看，虽然工业企业利润保持较高增速，但 5月份固定资产投资

和社会消费品零售总额增速低于市场预期，对冲了 5月出口强势对整体经济

下载日志已记录，仅供内部参考
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的拉动。预期 7月份湘财三维度模型短期处于“弱弱强”格局，A股将保持

震荡整理格局。建议关注：偏左侧的银行、证券以及服务业；偏右侧的顺周

期领域投资逻辑明确的高端装备方向。

4 风险提示

国际方面：从长周期视角判断，中美竞争依然会持续；地缘冲突方面，

俄乌战争、中东冲突，对全球的影响不确定性依然较大。

国内方面：中美在贸易领域冲突暂缓，但存在受其他因素影响被中断的

风险；我国房地产领域的投资进一步下滑，继续拖累固定资产投资增速；我

国宏观杠杆率已连续 3个季度突破 300%，制约了短期政策持续宽松的空间。

下载日志已记录，仅供内部参考
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湘财证券投资评级体系（市场比较基准为沪深 300 指数）

买入：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上；

增持：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%；

中性：未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%；

减持：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上；
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