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⚫ 一、超跌反弹阻力如约增加，重申 AI产业链重拾强势“四步走”推演。短期，需先消化

微观结构问题，随后 9 月可能反弹延续，特别是行稳致远政策发力窗口，长中短期乐观

预期可能集中发酵，这可能才是本轮反弹行情的高点。 

⚫ 本周，超跌反弹的阻力增加。我们重申 AI 产业链重拾强势“四步走”推演，当前刚走完

“第一步”，“第二步”正在临近：1. 超跌反弹出现，基本面研究有效性恢复。2. 持仓

浮盈浮亏重回盈亏平衡线，行情扰动容易引发资金流出。超跌反弹阻力自然增加，需先消

化微观结构问题再出发。可能的方式包括：(1) 先回调，行稳致远政策发力，悲观筹码出

清。(2) 小波段横盘，等待积极因素累积，稳定微观结构。3. 26 年三季报，业绩消化估

值初步到位，业绩高增对股价的支持力恢复。4. 重磅产业催化兑现，AI 产业趋势凝聚新

共识。 

⚫ 待筹码问题出清后，AI 反弹行情可能延续。9 月还有行稳致远政策保护的时间窗口，这

可能与二次探底后的反弹行情叠加。长中短期的乐观预期会借有利窗口集中反映。这个行

情演绎后，反弹再延续，就高度依赖于科技产业趋势新催化凝聚新共识了。对应市场可能

来到本轮反弹行情的阶段高点。 

⚫ 二、资金正循环难快速回到 6 月底的状态，那么股价创新高就需要基本面预期超越 6 月

底。AI 链总体回归前高的线索尚未出现，短期结构选择的重点是比较超跌反弹能够修复

前期跌幅的程度。 

⚫ AI 链总体回归前高需要以重磅产业催化凝聚新共识为前提。若新共识形成的时间拉长，

AI 链震荡调整波段的时间可能拉长，对应 9 月无法创新高。新的调整波段可能随之出现，

市场对科技回归节奏的心态也会随之趋缓。 

⚫ 三、短期，结构选择重点寻找超跌反弹中，能够更大程度上修复跌幅的方向。国产算力链

和 AI小盘股“中期掩护短期”，是弹性更高的方向。另外，全球算力通胀链中，基本面

向下拐点较晚的方向，更容易兑现高弹性，典型是存储(也是国产链更好)。同时，短期小

级别催化也会强化反弹幅度，典型是 PCB。 

⚫ 9月后，市场对科技行情节奏的预期可能放缓。对应，非科技方向的投资机会增加；同时，

调整波段也会相应增加，高股息资产绝对收益窗口拉长。非科技赛道方向，创新药和 CXO，

行情上涨已与赛道资金正循环共振，构成最强方向。同时关注贵金属、工业金属和基础化

工的机会。中期，调整波段增加，高股息资产可能反复有机会。继续提示，中证 800 指

数权重–26Q2 公募基金持仓权重，可能是寻找高股息资产的有效思路，重点关注银行、

非银金融、食品饮料和公用事业。 

⚫ 风险提示：海外经济衰退超预期，国内经济复苏不及预期 
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一、超跌反弹阻力如约增加，重申 AI产业链重拾强势“四步走”推演。短期，需

先消化微观结构问题，随后 9 月可能反弹延续，特别是行稳致远政策发力窗口，长中

短期乐观预期可能集中发酵，这可能才是本轮反弹行情的高点。 

本周，超跌反弹的阻力增加。我们重申 AI 产业链重拾强势“四步走”推演，当前

刚走完“第一步”，“第二步”正在临近：1. 超跌反弹出现，基本面研究有效性恢复。

2. 持仓浮盈浮亏重回盈亏平衡线，行情扰动容易引发资金流出。超跌反弹阻力自然增

加，需先消化微观结构问题再出发。可能的方式包括：(1) 先回调，行稳致远政策发力，

悲观筹码出清。(2) 小波段横盘，等待积极因素累积，稳定微观结构。3. 26 年三季报，

业绩消化估值初步到位，业绩高增对股价的支持力恢复。4. 重磅产业催化兑现，AI 产

业趋势凝聚新共识。 

 

图 1：持仓浮盈浮亏：电子和通信筹码浮盈进一步迫近盈亏平衡线 

 

 

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

2
0
2
4
/0

1

2
0
2
4
/0

3

2
0
2
4
/0

5

2
0
2
4
/0

7

2
0
2
4
/0

9

2
0
2
4
/1

1

2
0
2
5
/0

1

2
0
2
5
/0

3

2
0
2
5
/0

5

2
0
2
5
/0

7

2
0
2
5
/0

9

2
0
2
5
/1

1

2
0
2
6
/0

1

2
0
2
6
/0

3

2
0
2
6
/0

5

2
0
2
6
/0

7

电子-浮盈浮亏
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通信-浮盈浮亏

仅供内部参考，请勿外传



 

 一周回顾展望 

请务必仔细阅读正文之后的各项信息披露与声明 第4页 共9页                            简单金融 成就梦想 

 

资料来源：Wind，申万宏源研究 

 

待筹码问题出清后，AI 反弹行情可能延续。9 月还有行稳致远政策保护的时间窗

口，这可能与二次探底后的反弹行情叠加。长中短期的乐观预期会借有利窗口集中反

映。这个行情演绎后，反弹再延续，就高度依赖于科技产业趋势新催化凝聚新共识了。

对应市场可能来到本轮反弹行情的阶段高点。 

 

二、资金正循环难快速回到 6 月底的状态，那么股价创新高就需要基本面预期超

越 6月底。AI 链总体回归前高的线索尚未出现，短期结构选择的重点是比较超跌反弹

能够修复前期跌幅的程度。 

AI 链总体回归前高需要以重磅产业催化凝聚新共识为前提。若新共识形成的时间

拉长，AI 链震荡调整波段的时间可能拉长，对应 9 月无法创新高。新的调整波段可能

随之出现，市场对科技回归节奏的心态也会随之趋缓。 

AI 链总体重新挑战前高的线索尚未出现：6 月资金分化正循环，7 月负循环，资金

供需状态难快速回到 6 月底的状态。那么股价创新高的必要条件，就是产业逻辑的强

度要超过 6 月底。现阶段，算力通胀链反弹演绎的核心逻辑，还是 7 月以来担忧的缓

和，逻辑强度相对 6 月底突破，还不是演绎的重点。国内半导体设备链和 AI 小盘是“中

期掩护短期”的反弹高弹性方向。但国内半导体设备链的下游景气预期仍高度依赖于

全球算力通胀链(中韩存储)。现阶段，国产算力链和 AI 小盘对总体市场的带动作用上

限，还是明显低于算力通胀链的。重新挑战前高的线索未出现，短期结构选择的重点

是，比较超跌反弹能够修复前期跌幅的程度。国产算力链、AI 小微盘就是中期扰动较

少、短期弹性较大的方向。而算力通胀资产中，业绩增速向下拐点出现较晚的资产(典

型是存储)，同样可能是修复程度较高的资产。 

AI 链总体回归前高需要以重磅产业催化凝聚新共识为前提。若新共识形成的时间

较短，则对应 9 月行情可能直接创新高，且科技赛道产品正循环可能回归，科技龙头

可能重新跑赢科技小盘。但更大概率的情形是，本轮需要形成的新共识级别更大，所

需的时间也更长。对应 9 月行情无法创新高，新的调整波段出现，市场对 AI 链震荡调

整时间的预期，从月度级别到季度级别。市场对科技回归节奏的心态也会随之趋缓。 
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半导体材料设备-浮盈浮亏
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三、短期，结构选择重点寻找超跌反弹中，能够更大程度上修复跌幅的方向。国

产算力链和 AI小盘股“中期掩护短期”，是弹性更高的方向。另外，全球算力通胀链

中，基本面向下拐点较晚的方向，更容易兑现高弹性，典型是存储(也是国产链更好)。

同时，短期小级别催化也会强化反弹幅度，典型是 PCB。 

9月后，市场对科技行情节奏的预期可能放缓。对应，非科技方向的投资机会增加；

同时，调整波段也会相应增加，高股息资产绝对收益窗口拉长。非科技赛道方向，创

新药和 CXO，行情上涨已与赛道资金正循环共振，构成最强方向。同时关注贵金属、

工业金属和基础化工的机会。中期，调整波段增加，高股息资产可能反复有机会。继

续提示，中证 800指数权重–26Q2公募基金持仓权重，可能是寻找高股息资产的有效

思路，重点关注银行、非银金融、食品饮料和公用事业。 

 

图 2：量化情绪指标跟踪 
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全部A股强势股占比-按照个数 按照流通市值 按照成交额
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上行动量扩散指标(万得全A) 下行动量扩散指标(万得全A) 万得全A(右轴)
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融资情绪指数 万得全A(右轴)
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创业板相对沪深300强势股占比 创业板相对沪深300(右轴)
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资料来源：Wind，申万宏源研究 

 

 

赚钱效应扩散指标

20260814
按照个数

相比

20260807
按照市值

相比

20260807
按照成交额

相比

20260807
状态

医药生物 83% 11% 88% 2% 93% 5% 继续扩散

银行 76% -5% 93% 7% 89% 0% 聚焦龙头

煤炭 64% 13% 86% 3% 83% 7% 继续扩散

中证红利 64% -3% 86% 0% 77% -7% 全面收缩

农林牧渔 62% 14% 60% -10% 66% -4% -             

食品饮料 62% 12% 78% -1% 73% 13% 继续扩散

传媒 58% 9% 70% 9% 86% 6% 继续扩散

纺织服饰 56% 20% 74% 11% 74% 9% 继续扩散

美容护理 56% 11% 58% 4% 64% 6% 继续扩散

石油石化 54% 11% 94% 1% 84% 8% 继续扩散

社会服务 51% 3% 54% 7% 68% 2% 继续扩散

房地产 50% 24% 57% 21% 68% 35% 继续扩散

计算机 48% 9% 56% -3% 71% 5% 继续扩散

商贸零售 47% 18% 41% -5% 49% -6% -             

沪深300 46% -13% 59% -7% 39% -1% 全面收缩

交通运输 46% 2% 50% -5% 47% -10% -             

轻工制造 44% 16% 50% 9% 67% 19% 继续扩散

主板 43% 9% 53% -6% 46% 4% 继续扩散

全部A股 42% 9% 51% -2% 46% 7% 继续扩散

家用电器 42% 18% 66% 4% 56% 12% 继续扩散

环保 42% 23% 48% 17% 56% 22% 继续扩散

中证500 41% -3% 42% -3% 41% 2% 聚焦龙头

创业板 41% 10% 43% 16% 47% 13% 继续扩散

国证2000 39% 7% 38% 5% 47% 10% 继续扩散

建筑装饰 37% 15% 31% -19% 64% 8% 继续扩散

钢铁 36% -9% 47% -6% 47% 10% 聚焦龙头

非银金融 35% -18% 32% -48% 27% -43% 全面收缩

基础化工 34% 6% 39% -10% 45% 9% 继续扩散

科创板 34% 7% 34% 2% 35% 4% 继续扩散

有色金属 34% -2% 51% -14% 49% -9% 全面收缩

汽车 32% 12% 26% -1% 35% 16% 继续扩散

通信 32% 14% 20% 15% 22% 16% 继续扩散

机械设备 32% 12% 29% -1% 38% 8% 继续扩散

建筑材料 29% 11% 12% 2% 8% 0% -             

国防军工 26% 10% 29% 10% 27% 11% 继续扩散

电力设备 23% 7% 38% 25% 21% 4% 继续扩散

公用事业 20% -2% 43% -2% 29% -8% 全面收缩

电子 19% 4% 23% -12% 27% 3% 继续扩散
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图 3：重点 ETF跟踪 

 

资料来源：Wind，申万宏源研究；注：数据对应时间为 2026/08/10-2026/08/14 

 

风险提示：海外经济衰退超预期，国内经济复苏不及预期 

主题 515050.OF 华夏中证5G通信主题ETF 170.61 -0.1 2.8 41.4 0.13 

采掘 515220.OF 国泰中证煤炭ETF 113.27 2.1 22.5 0.07 

电气设备 561160.SH 富国中证电池主题ETF 23.30 -0.6 -11.5 2.0 -8.6 0.14 

指数 159949.OF 华安创业板50ETF 148.82 -3.6 -26.1 2.0 12.5 -0.01 

指数 159915.OF 易方达创业板ETF 174.60 -4.8 -44.6 1.7 14.4 -0.01 

风格 159907.OF 广发中小板300ETF 1.73 0.0 1.5 5.7 -0.18 

指数 159629.SZ 富国中证1000ETF 8.67 -3.1 -79.6 1.2 4.1 -0.04 

计算机 515400.OF 富国中证大数据产业ETF 16.78 -1.4 0.9 -2.7 0.05 

医药生物 512290.OF 国泰中证生物医药ETF 32.46 -5.9 -0.2 0.9 8.6 -0.03 

主题 516160.OF 南方中证新能源ETF 15.61 -2.7 -34.6 0.9 -9.7 -0.02 

医药生物 515120.OF 广发中证创新药产业ETF 174.26 -5.4 0.9 10.1 0.10 

计算机 516510.OF 易方达中证云计算与大数据ETF 15.33 -2.9 0.8 4.9 0.05 

主题 515030.OF 华夏中证新能源汽车ETF 15.28 -5.4 -35.5 0.6 -10.6 0.02 

科技 515000.OF 华宝中证科技龙头ETF 31.13 -7.5 0.3 33.9 -0.04 

家用电器 561120.SH 富国中证全指家用电器ETF 0.28 0.0 -59.0 0.2 -9.7 -0.08 

医药生物 159748.SZ 富国中证沪港深创新药产业ETF 15.88 0.1 14.1 0.14 

电气设备 515790.OF 华泰柏瑞中证光伏产业ETF 59.85 -2.3 -48.8 0.1 -10.0 -0.03 

主题 512650.OF 汇添富中证长三角一体化发展ETF 0.33 -5.7 -10.8 -0.1 7.3 -0.22 

主题 560170.OF 南方中证国新央企科技引领ETF 3.72 -1.6 -71.3 -0.1 23.0 -0.15 

医药生物 515950.SH 富国中证医药50ETF 5.44 -4.2 -0.2 6.8 -0.09 

指数 515800.OF 汇添富中证800ETF 40.56 -1.0 -5.5 -0.3 4.2 -0.01 

主题 510810.OF 汇添富中证上海国企ETF 59.63 0.0 -17.7 -0.4 -9.5 0.11 

主题 516800.OF 华宝智能制造ETF 1.78 -6.3 -34.0 -0.4 26.9 -0.06 

指数 512550.OF 嘉实富时中国A50ETF 1.11 -1.8 -21.3 -0.4 1.6 -0.08 

主题 560070.OF 汇添富中证国新央企股东回报ETF 0.84 -0.6 -40.1 -0.5 3.1 -0.02 

指数 159919.OF 嘉实沪深300ETF 62.27 -2.4 -84.7 -0.6 2.2 -0.12 

指数 510300.OF 华泰柏瑞沪深300ETF 235.01 -6.5 -73.5 -0.6 -0.5 -0.07 

科技 159939.OF 广发中证全指信息技术ETF 8.34 -1.0 -41.7 -0.6 29.3 0.17 

指数 510330.OF 华夏沪深300ETF 85.83

ETF类型 代码 简称 最新份额/亿份
份额变化% 涨跌幅% 折溢价率%

近一周净值走势
5个交易日 今年以来 5个交易日 今年以来 最新

 -1.7 -81.9 -0.6 2.2 -0.06 

指数 159591.SZ 富国中证A50ETF 3.31 -2.6 -31.0 -0.6 4.5 0.06 

机械设备 159886.OF 富国中证细分机械设备产业ETF 0.65 -1.8 -1.8 -0.6 -7.9 -0.01 

指数 510310.OF 易方达沪深300ETF 113.74 -1.6 -82.7 -0.6 0.8 -0.06 

钢铁 515210.OF 国泰中证钢铁ETF 9.52 -10.8 -65.3 -0.9 -20.0 -0.07 

电子 159995.OF 华夏国证半导体芯片ETF 234.81 -19.5 -0.9 39.1 0.10 

主题 562850.OF 嘉实中证国新央企现代能源ETF 1.92 -1.0 -1.1 0.7 0.02 

主题 515250.SH 富国中证智能汽车主题ETF 3.46 -0.9 -41.2 -1.2 -17.3 0.08 

主题 159819.OF 易方达中证人工智能ETF 116.31 -0.2 -18.3 -1.2 20.5 0.20 

主题 515150.OF 富国中证国企一带一路ETF 3.98 0.0 -27.1 -1.3 2.5 -0.15 

周期 510410.OF 博时自然资源ETF 4.39 -2.6 6.6 0.16 

有色金属 512400.OF 南方中证申万有色金属ETF 131.11 -0.5 -4.6 -1.8 -0.06 

65.8 

3.0 34.7 

7.4 

39.1 

51.9 

48.4 

0.5 

1.8 110.7 

9.5 

0.8 

249.2 

2.8 20.3 

22.7 
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与公司有关的信息披露 
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