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�� 核心事件

当日主线

当日有效帖子仅14条（采集窗口为尾盘19:22–19:26），偏周末精选而非系统性综述。机构观点高度集中于两条

主线——AI硬件链（光互联/CPO、AI制药）与涨价/政策品种（煤炭保供、电子布），辅以消费龙头经营更新

。整体无系统性风险事件，结构重于仓位。

① 光互联/CPO：1.6T去DSP，价值向PIC+EIC集中

NPO/CPO进入1.6T时代，DSP取消后PIC+EIC合计占BOM约55%–65%（中枢60%），且信号补偿能力向TIA/Dr

iver转移使EIC要求提高、价值量可能上升。A股核心看点是掌握PIC+EIC工艺平台的代工/IDM：卓胜微（12英

寸异质硅基+光互联布局）、粤芯（90nm

SiPho硅光平台量产400G/800G/1.6T）。所以呢：光模块BOM结构生变，硅光晶圆厂价值面临重估。

② AI制药：AIDD升级为板块主线

单日三大催化——字节Anew Labs首轮2.9亿美元融资（HSG/IDG/高瓴等领投）、金斯瑞与礼来Lilly

TuneLab合作、诺和诺德牵手Anthropic；Anthropic加码AI for Bio（招聘Life

Sciences负责人）抬高行业估值天花板（Isomorphic 150–200亿、Discovery Loop 100亿、Chai 40亿美元）。关注

剂泰、英矽、晶泰（平台）与金斯瑞、华大智造及CXO龙头（卖铲人）。所以呢：AIDD从主题走向产业兑现

，BD/融资/管线推进均构成催化。

③ 煤炭：保供文件"控斜率非改方向"，回调即买点

三部门联合印发《稳产稳供通知》（发改办能源〔2026〕666号），在安全前提下推动复产达产、超能力煤矿"

有条件补量合法化"（12月底前可按不高于核定能力1/12补齐）、修订核增政策。底线仍是安全，表外产能永久

退出逻辑未变。板块股价隐含煤价约850元/吨、低于现货，情绪冲击下回调即是布局机会。所以呢：短期波动

提供买点，供给纪律未破、煤价中枢下行风险有限。

④ 电子布/玻纤：AI服务器升级驱动涨价，紧缺延续至2027

AI服务器拉动高端电子布消耗，7628电子布2026年9月均价约11.8元/米，较2025年9月低点（3.9元/米）涨203%；

头部企业主动压缩常规布产能转向薄型/特种布，供给偏紧。关注中国巨石、国际复材、中材科技、宏和科技

。所以呢：PCB顺价+涨价打开盈利弹性空间。

⑤ 消费（餐饮）：百胜中国韧性强，9月下旬有望改善

7月经营符合预期（已计入暑假延后），8月华东两波台风扰动，9月中秋假期错配或正向带动；外卖占比稳定5

4%–55%，约8000家肯德基提供车速取、2026年目标车速取销售10亿元。所以呢：龙头经营稳健，关注假期消

费时点验证。

⑥ 医美：朗姿股份基本面+估值双击

9月金股朗姿股份当日+5.1%、9月累计+11.9%，医美上游新品密集获批（华东医药MaiLi/乔雅登、贝泰妮水光

针、敷尔佳花季动能素预计10–11月），终局按10亿业绩、15XPE对应150亿/翻倍空间。所以呢：行业改善+公

司数据兑现持续为股价催化。

�� 宏观策略



海外利率与流动性

美联储9月加息25bp至3.75%–4.00%，点阵图更鹰派——今年还将再加息一次、明年不降息，10年期美债收益

率逼近5%。高盛仍预判10月再加息，中性利率维持3.25%–3.5%。对A股而言，全球估值锚承压，但当日帖子

更聚焦结构性机会而非系统性冲击。

国内风险偏好

次新股尾盘拉升（流通盘小+T+1，午后易拉）反映市场风险偏好偏高（东财策略陈果/姚皓天），需警惕情绪

过热与高位题材波动。

产业资本开支与AI估值

OpenAI预计2026–2030自由现金流缺口达2780亿美元、算力与基础设施投入约8560亿美元，原定秋季IPO推迟

（公众对AI系统风险担忧上升），激进开支下"投入能否兑现"分歧加大。所以呢：AI链条更看重算力确定性（

硅光、光模块、电子布）与兑现节奏，纯叙事标的波动加大。

政策面

煤炭三部门稳产保供为当日主要产业政策，本质"承认供给紧张+有条件放量"，控斜率非改方向。

策略含义

短期以结构为主：AI硬件链（光互联/硅光、AI制药、电子布涨价）、政策错杀修复（煤炭）、消费龙头经营

改善；控仓位、防情绪过热，关注美联储10月加息与美债破5的外部约束。

���� 港美股海外

美股

本周收官走高（适逢季度调仓与四巫日，交投偏淡）。本周开局因Anthropic"达里奥末日论"呼吁放缓前沿技术

迭代，资金大规模撤出AI及广义动量股，AI配对交易走出了DeepSeek事件以来最差交易日；10年期美债收益率

收盘阶段逼近5%。

美联储与资金流向

FOMC加息25bp至3.75%–4.00%，点阵图鹰派（今年再加息一次、明年不降息）。资管机构本周净卖出（宏观/

通信服务/工业/非必需消费/科技）；对冲基金略偏卖、科技有抛压、宏观有买需。美股录得五周最大净买入（

空头回补+个股多头）。11个板块中7个净买入，信息技术与通信服务连续第三周净买入最高。对冲基金连续第

五周净卖出医疗保健（近六月最快）。

下周重点（9/25前）

投资者日：周一NVO、周二ONON/FSLY/PATH、周三MCD/AUR、周四SHW；META Connect开发者大会（周

三–周四，关注扎克伯格周三演讲）；标普500至9/25隐含波动率1.29%；地缘整体平静，市场关注联合国大会

前东西管道恢复。

海外公司/中概

OpenAI现金流缺口2780亿美元、估值谈判1.2万亿美元、IPO推迟；Anthropic预计今秋上市（或成史上最大IPO

之一）。百胜中国（YUMC/09987）经营更新见消费板块。

��� 机构观点

AI制药（卖方主题观点）



维持看好AIDD行业、建议持续关注。单日三大催化：①字节Anew Labs首轮2.9亿美元融资（HSG/IDG/高瓴/五

源领投，中国生物制药、上海未来产业基金战略入局）；②金斯瑞与礼来Lilly

TuneLab合作（湿实验服务加速候选药评估）；③诺和诺德与Anthropic合作（Claude

Science辅助研发）。Anthropic招聘Life Sciences负责人、加码AI for Bio，抬高行业估值天花板（Isomorphic

150–200亿、Discovery Loop 100亿、Chai

40亿美元）。关注剂泰、英矽、晶泰（平台）与金斯瑞、华大智造及CXO龙头（卖铲人）。

华泰计算机：RSI/AI研发自动化

Anthropic将自动化水平划AL0–AL5，Claude已主导（AL4）约26%的AI研发工作（2月不足1%→8月26%），AI

安全算力占比约12%；智谱GLM5.3Flash实现从零部署于超10万张国产AI加速卡，数值精度/专家并行/硬件Kerne

l实现1.71×加速。指向AI研发自动化与国产算力生态落地。

华创家电：老板电器出海

老板电器拟以1.75亿美元收购Itronics 60%（并表），补齐欧美家庭烹饪数据、为"食神"大模型出海与海外产品

研发奠基；Itronics（TempPro烹饪温度计）25年收入1.3亿美元、净利0.3亿美元、经营现金流0.4亿美元，并购

短期增厚海外收入与利润。

（当日机构评级样本较少，以上为帖子披露的机构观点精华。）

�� 值得关注

未来1–2周跟踪线索（前瞻视角）：

AI硬件链

- NPO/CPO硅光落地节奏：卓胜微、粤芯硅光PIC+EIC平台验证与订单兑现；1.6T去DSP后EIC（TIA/Driver）

价值量变化。

- 电信A2光缆集采后续：Q4运营商订单交货、657价格上行，关注长飞光纤（A/H）、亨通光电、长盈通、中

天科技、烽火通信业绩弹性（光纤厂Q3产能652D占比<10%）。

AI制药

- AIDD产业链BD/融资/重磅管线推进（剂泰/英矽/晶泰），Anthropic Life

Sciences并购与投资动向；金斯瑞×礼来、诺和诺德×Anthropic合作实质落地。

煤炭

- 保供文件执行节奏：超能力煤矿"12月底前补齐"落地规模与节奏、煤价高位震荡区间、板块回调买点验证（

股价隐含煤价850元/吨 vs 现货）。

电子布/玻纤

- 7628价格续涨与PCB新一轮顺价，中国巨石、国际复材、中材科技、宏和科技量价齐升；丰田高端织布机扩

产（明年年中起）前供需缺口持续。

消费

- 百胜中国9月下旬经营改善验证（中秋错配、车速取10亿目标）；朗姿股份及医美上游新品获批节奏（敷尔佳

花季动能素10–11月上市）。

海外

- 美联储10月再加息预期、10Y美债破5对全球估值约束；下周投资者日（NVO/MCD/META

Connect）与OpenAI融资/IPO进展；Anthropic秋季上市定价。

风险预警



- 高位题材与次新股情绪偏热；AI动量股因"达里奥末日论"式叙事引发的剧烈轮动；医疗保健连续5周被对冲基

金净卖出。

各行业板块

�� 煤炭

#### 核心催化

三部门（发改委办公厅、能源局综合司、矿山安监局综合司）联合印发《关于做好煤炭安全稳产稳供工作的通

知》（发改办能源〔2026〕666号）：安全前提下推动停产矿复产达产、超能力煤矿"有条件补量合法化"（12月

底前单月可按不高于核定能力1/12补齐）、修订产能核增政策、适时释放产能储备、强化电煤中长协。本质"承

认供给紧张+有条件放量"，保供稳价意图明确，但对煤价是"控斜率"而非"改方向"。

#### 核心标的及逻辑

今日帖未明确单列个股，板块层面逻辑：股价隐含煤价平均约850元/吨、仍低于现货水平，政策情绪冲击下回

调即布局机会；供给端纪律性仍在（表外产能永久退出、安监高压未转向），煤价中枢大幅下移风险不大。

#### 行业趋势

短期保供文件或压制煤价上涨斜率、板块情绪波动，煤价以高位震荡为主、深跌风险有限；中期"达产"与"核减

"并行、资源枯竭及落后产能退出、五大煤炭保障基地与产能储备推进，供给偏紧格局延续。板块性价比在情

绪冲击后显现。

�� 计算机

#### 核心催化

AI进入AGI新阶段、需求激增：①"算租"（艾可蓝、盛视科技）与"专家标注"（友邦吊顶、麦迪科技）受看好；

②AI研发自动化（RSI）进展——Anthropic将自动化水平划AL0–AL5，Claude已主导（AL4）约26%的AI研发工

作（2月不足1%→8月26%），AI安全算力占比约12%；③智谱GLM5.3Flash从零部署于超10万张国产AI加速卡，

数值精度/专家并行/硬件Kernel实现1.71×加速；④OpenAI激进五年资本开支（2026–2030自由现金流缺口2780

亿美元、算力投入约8560亿美元）强化算力需求确定性。

#### 核心标的及逻辑

艾可蓝、盛视科技（算租方向）；友邦吊顶、麦迪科技（专家标注方向）；国产算力与AI研发自动化生态受益

（智谱链、国产AI加速卡）。OpenAI融资/IP进展（估值谈判1.2万亿美元、原定秋季IPO推迟）反映AI链条"投

入兑现"分歧，更利好算力确定性环节。

#### 行业趋势

AI主线的重心从单纯叙事转向"算租/标注/研发自动化"等可落地环节与国产算力生态；Anthropic、智谱等头部

玩家的研发自动化与国产卡部署，标志AI for

Science/国产软硬协同进入兑现期。短期关注高位AI题材因外部叙事（如"达里奥末日论"）引发的波动。

�� 电子

#### 核心催化

1.6T进入NPO/CPO时代，DSP取消后PIC+EIC合计占BOM约55%–65%（中枢60%），信号补偿能力向TIA/Driv

er转移使EIC要求提高、价值量或上升；A股核心看点为掌握PIC+EIC底层工艺平台的代工/IDM。

#### 核心标的及逻辑



卓胜微：已将12英寸异质硅基工艺、先进异构集成列为核心平台，明确布局光互联，具备向硅光PIC+高速电芯

片EIC延伸的工艺基础。粤芯：已实现12英寸90nm SiPho硅光平台规模量产（覆盖400G/800G/1.6T），规划建设

12英寸数模混合+硅光特色工艺产线。逻辑：DSP退出→价值量向PIC+TIA/Driver集中→掌握PIC与EIC工艺平台

的晶圆厂价值重估。

#### 行业趋势

光模块价值量随1.6T CPO/NPO重构，硅光PIC与高速EIC成核心增量；具备异质集成与硅光代工能力的晶圆厂/

IDM迎来价值重估。中期看AI算力对高速互联的持续拉动。

�� 通信

#### 核心催化

①NPO/CPO 1.6T去DSP后PIC+EIC占BOM超60%，光模块价值量重新分配，交换芯片SerDes及TIA/Driver要求提

高；②0918中国电信2026年室外光缆集采（657A2）启动，头部"四大家"均顶格报价，A2光缆每公里不含税350

元、裸光纤约220元，已与散纤市场价持平，印证光纤供需紧张；运营商承建数据中心趋势确立。

#### 核心标的及逻辑

光模块/光互联：卓胜微、粤芯（硅光PIC+EIC平台，见电子板块）。光纤光缆：长飞光纤（A/H）、亨通光电

、长盈通、中天科技、烽火通信——坚定推荐；光纤厂Q3产能652D占比<10%、业绩亮眼，Q4交付运营商订单

、657价格将上涨。

#### 行业趋势

光互联向硅光/CPO演进，价值向PIC+EIC工艺平台集中；光纤光缆因运营商集采与数据中心承建需求，供需紧

张、价格上行。中期AI与算力网络建设持续拉动两条子链。

�� 医药生物

#### 核心催化

AI制药（AIDD）单日三大事件：①字节Anew Labs首轮2.9亿美元融资（HSG/IDG/高瓴/五源领投，中国生物制

药、上海未来产业基金战略入局）；②金斯瑞与礼来Lilly

TuneLab合作（湿实验服务加速候选药评估）；③诺和诺德与Anthropic合作（Claude

Science辅助研发）。Anthropic招聘Life Sciences负责人、加码AI for Bio，抬高行业估值天花板（Isomorphic

150–200亿、Discovery Loop 100亿、Chai 40亿美元）。

#### 核心标的及逻辑

剂泰、英矽、晶泰（AI平台，剂泰聚焦AI LNP壁垒、英矽新靶点、晶泰实验室自动化）；金斯瑞（卖铲人，湿

实验服务）、华大智造及CXO各环节龙头。逻辑：Anthropic抬高天花板+国内AIDD百花齐放，已有成熟管线

且具国际竞争力的公司价值有望被进一步挖掘。

#### 行业趋势

AIDD从主题走向产业兑现，国内平台型公司（durable

AI-native）在BD效率、能力圈扩展、重磅管线推进上持续验证；Anthropic等巨头的AI for

Bio投入打开行业估值空间。短期行情波动大，但行业走在持续进化路径。

�� 商贸零售

#### 核心催化

百胜中国经营更新：7月符合内部预期（已计入暑假延后两周），8月华东两波台风扰动、公司已追加营销抵消

，9月中秋假期错配有望正向带动；Q3剩余十几天发力，9月下旬经营或改善（假期消费时点仍存不确定性）



。

#### 核心标的及逻辑

百胜中国（YUMC/09987）：外卖占比26Q3–Q4稳定54%–55%，下半年骑手成本对opm压力缓解；肯德基约8

000家门店提供车速取、2026年目标车速取销售10亿元；必胜客堂食占比约40%、汉堡模块有望提升外带。逻辑

：龙头经营稳健、长期外卖占比50%–60%，短期看9月下旬改善与假期消费验证。

#### 行业趋势

餐饮龙头展现韧性，外卖结构优化与到店/车速取驱动增长；原材料锁价（鸡肉占成本30%、按季锁价）平抑波

动。关注假期消费时点与同店修复节奏。

�� 家用电器

#### 核心催化

老板电器（华创家电）拟以1.75亿美元收购Itronics 60%股份并表，落子海外——上市公司先0元转让海南老板49

%股权给老板集团，再经香港老板电器收购；Itronics主营智能烹饪温度计（TempPro），欧美渠道完备（Amaz

on/TikTok+Walmart/Lowe's/Home Depot/Costco等）。

#### 核心标的及逻辑

老板电器：Itronics 25年收入1.3亿美元、净利0.3亿美元、经营现金流0.4亿美元，利润率与现金流较佳。收购意

义：①补齐欧美家庭烹饪数据，为"食神"大模型出海与海外产品研发奠基；②借其渠道加速出海；③短期增厚

海外收入与利润。

#### 行业趋势

厨电龙头由国内渠道向海外数据与产品出海延伸，并购补齐用户数据与渠道；在海外布局较晚背景下，外延并

购成为提速出海的路径。关注"食神"大模型出海落地与并表增厚。

�� 催化日历

按时间排序的近期催化（来自当日帖子真实信息）：

2026年9月内

- 煤炭：超能力生产煤矿"有条件补量合法化"窗口——12月底前单月可按不高于核定能力1/12补齐剩余月份产量

（关注执行节奏）。

- 敷尔佳花季动能素：预计10–11月上市（代工形式推进）。

- 丰田高端织布机扩产：或于明年年中起逐步释放（此前供需紧张）。

2026年10月

- 美联储：高盛预判10月会议再加息25bp（点阵图显示今年还将再加息一次）。

- 电信A2光缆：Q4厂商交货运营商订单，657价格预计上行。

2026年秋季

- OpenAI：原定秋季IPO已推迟；新一轮融资谈判（估值1.2万亿美元）。

- Anthropic：预计今秋上市（或成史上最大IPO之一）。

下周（截至9/25）

- 投资者日：周一NVO；周二ONON、FSLY、PATH；周三MCD、AUR；周四SHW。

- META Connect开发者大会：周三–周四，关注扎克伯格周三演讲。



- 标普500至9/25隐含波动率1.29%。

�� 连板与强势股

当日尾盘采集窗口（19:22–19:26）无连板与强势股数据。仅有的市场结构观察：次新股因流通盘小+T+1，午

后易拉升、反映风险偏好偏高（东财策略陈果/姚皓天）。本栏无实质连板标的，留空不编造。

�� ETF关注

当日帖子（posts_etf分类）实际为老板电器收购、煤炭点评等内容，无实质ETF推荐，故本栏不生成推荐。如

需跟踪，可关注AI硬件链/光模块、煤炭红利、电子布（玻纤）等相关主题ETF的表达机会，但非帖子原文观点

，不作投资建议。

�� 海外财报速览

当日（posts_hk_usa）无公司正式财报披露。可跟踪的临近事件为下周投资者日（非财报）：周一NVO、周二

ONON/FSLY/PATH、周三MCD/AUR、周四SHW，以及META Connect（周三–周四）。OpenAI披露激进五年

资本开支计划（2026–2030自由现金流缺口2780亿美元、算力投入约8560亿美元）属经营展望而非财报。本栏

无财报要点可列。

�� 风险提示

美联储鹰派加息与美债上行

美联储9月加息25bp至3.75%–4.00%，点阵图更鹰派（今年还将再加息一次、明年不降息），10年期美债收益

率收盘阶段逼近5%。高盛仍预判10月再加息。对全球风险资产估值构成持续约束，A股结构性行情需防范外部

流动性收紧的传导。

AI/科技股回调与"投入兑现"分歧

Anthropic"达里奥末日论"呼吁放缓前沿技术迭代，引发资金大规模撤出AI及广义动量股，AI配对交易走出Deep

Seek事件以来最差交易日；对冲基金连续第五周净卖出医疗保健（近六月最快）。OpenAI披露2026–2030自由

现金流缺口约2780亿美元、原定秋季IPO推迟，激进资本开支下"投入能否兑现"分歧加大，纯叙事AI标的波动

放大。

煤炭保供政策情绪冲击

三部门联合印发《稳产稳供通知》（发改办能源〔2026〕666号），短期或引发板块情绪波动（类比限价预期

发酵）；文件本质"承认供给紧张+有条件放量"、控斜率非改方向，但执行节奏（超能力补量落地规模）仍存

不确定性。

电子布/特种布产业链风险

相关帖文自身提示：下游需求不及预期、海外大厂资本开支不及预期、市场竞争加剧，为涨价逻辑的主要反向

变量。

市场风险偏好与杠杆

次新股尾盘拉升反映风险偏好偏高（东财策略陈果/姚皓天），需警惕情绪过热与高位题材波动；美股长短仓

总杠杆率升至209.4%（过去一年33%分位），处于偏高位。

商品与地缘



地缘整体平静，但下周联合国大会前东西管道恢复输送存不确定性；原油周末前遭遇抛售，需关注供给端扰动

。

�� 免责声明

�� 免责提醒：本汇总内容来自公开渠道，仅供参考，不构成任何投资建议。投资有风险，决策需谨慎。


