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+-[Table_MainInfo] 
9 月议息会议落地，指数整固后待反弹 

――A 股市场投资策略周报 

分析师： 宋亦威 SAC NO： S1150514080001 2026 年 9月 17 日 
 

[Table_Summary] 投资要点： 

 市场回顾，近 5 个交易日（9 月 10 日-9 月 16 日），重要指数多数收跌；

其中，上证综指收跌 1.52%，创业板指收跌 1.30%；风格层面，沪深 300

收跌 2.02%，中证 500 收跌 1.09%。成交方面继续缩量，两市统计区间

内成交 8.70 万亿元，日均成交额 1.74 万亿元，较前五个交易日的日均

成交额减少 1702.97 亿元。行业方面，申万一级行业跌多涨少，其中，

建筑材料、电子、通信行业涨幅居前，而农林牧渔、商贸零售、石油石

化行业跌幅居前。 

 数据方面，9 月 15 日，统计局公布 8 月经济数据。投资端，1-8 月固定

资产投资同比下降 7.2%，较 1-7 月回落 0.5 个百分点，投资三项均有回

落。消费端，8 月社会消费品零售总额同比增长 0.40%，延续低位增长。

综合而言，尽管 8 月经济数据偏弱运行，但结构向新向优也提供一定韧

性，伴随经济转型的持续，新动能领域对经济的支撑作用将持续增强。 

 政策方面，9 月 17 日,美联储公布 9 月议息会议决议。在美国就业市场

整体向好，而通胀仍然高企背景下，本次议息会议将联邦基金利率目标

区间上调 25BP 至 3.75%-4%，符合市场预期。最新点阵图显示，未来

美国利率路径全面上移。具体而言，18 位官员中 16 位预计年内至少将

再加息一次，2026 年利率预测中值由 6 月的 3.8%上调至 4.1%，隐含年

内仍有一次 25BP 的加息操作；与此同时，2027 年利率预测中值由 3.6%

上调至 4.1%，意味着官员们预计明年全年基本不降息，降息将推迟至

2028 年以后。而市场定价较点阵图更偏鹰，芝商所数据显示，截至 9 月

17 日，市场预期今年 12 月将加息 1 次，并定价明年一季度再加息一次。

综合而言，伴随短期美联储加息操作的落地以及市场对未来紧缩预期的

充分定价，估值端的压力将获得一定释放。 

 策略方面，市场触底尝试反弹。伴随沪指跌至 3900 点下方，做空动能得

到释放，指数也在低位实现整固。而海外的靴子落地，使外部风险趋于

明确，这有助于风险释放后的情绪回升。国内货币政策将坚持以我为主

下，外部压力不会对国内货币政策方向形成明显干扰，A 股市场平稳运

行的根基不会被动摇。对于投资者而言，要从打造资本市场“韧性”的角度

思考择时机会，基于经济结构变迁的视角思考中长期的配置方向。行业

方面，可关注：（1）全球 AI 产业景气延续，叠加国产算力链渗透率将提

升下，算力板块的逢低配置机会；（2）市场绝对主线阶段性缺位，叠加

中长期资金入市将获推进下，红利板块的防御属性。 

 风险提示：海外利率超预期上行、行业催化不及预期、地缘政治风险。 
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1. 市场回顾 

近 5 个交易日（9 月 10 日-9 月 16 日），重要指数多数收跌；其中，上证综指收

跌 1.52%，创业板指收跌 1.30%；风格层面，沪深 300 收跌 2.02%，中证 500

收跌 1.09%。 

图 1：市场区间涨幅（9.10-9.16）  图 2：大小盘股估值比日度变化（PB） 
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资料来源：iFinD，渤海证券研究所  资料来源：iFinD，渤海证券研究所 

图 3：A 股主要板块 PE 历史对比（2015 年以来）  图 4：A 股主要板块 PB 历史对比（2015 年以来） 

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

100

全部A股 上证A股 创业板 科创板 北证A股

均值 最高值 最低值 最新值PE、倍

 

 

0

1

2

3

4

5

6

7

8

全部A股 上证A股 创业板 科创板 北证A股

均值 最高值 最低值 最新值PB、倍

 

资料来源：iFinD，渤海证券研究所  资料来源：iFinD，渤海证券研究所 

成交方面继续缩量，两市统计区间内成交 8.70 万亿元，日均成交额 1.74 万亿

元，较前五个交易日的日均成交额减少 1702.97 亿元。 

图 5：上证综指与创业板的 5 日移动平均成交额  图 6：沪深两市日成交额统计 
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资料来源：iFinD，渤海证券研究所  资料来源：iFinD，渤海证券研究所 

下载日志已记录，仅供内部参考



 投资策略 

请务必阅读正文之后的声明                                                                        3 of 8 

图 7：AH 股溢价指数日度变化  图 8：同花顺情绪指数走势 

100

110

120

130

140

150

160

170

2
0
2

1
-1

1
-2

4

2
0
2

2
-0

2
-2

4

2
0
2
2
-0

5
-2

4

2
0
2

2
-0

8
-2

4

2
0
2

2
-1

1
-2

4

2
0
2
3
-0

2
-2

4

2
0
2

3
-0

5
-2

4

2
0
2

3
-0

8
-2

4

2
0
2

3
-1

1
-2

4

2
0
2

4
-0

2
-2

4

2
0
2

4
-0

5
-2

4

2
0
2
4
-0

8
-2

4

2
0
2

4
-1

1
-2

4

2
0
2

5
-0

2
-2

4

2
0
2

5
-0

5
-2

4

2
0
2
5
-0

8
-2

4

2
0
2

5
-1

1
-2

4

2
0
2

6
-0

2
-2

4

2
0
2

6
-0

5
-2

4

2
0
2

6
-0

8
-2

4

收盘价 中值 90分位数 10分位数

 

 

400

500

600

700

800

900

1,000

1,100

1,200

同花顺情绪指数

 

资料来源：iFinD，渤海证券研究所  资料来源：iFinD，渤海证券研究所 

图 9：融资余额与上证综指日度走势变化  图 10：融券余额与融资余额比和沪深 300 日度走势变化 
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资料来源：iFinD，渤海证券研究所  资料来源：iFinD，渤海证券研究所 

 

行业方面，申万一级行业跌多涨少，其中，建筑材料、电子、通信行业涨幅居

前，而农林牧渔、商贸零售、石油石化行业跌幅居前。 

 

图 11：市场各行业区间（9.10-9.16）涨跌幅对比  图 12：申万行业 PB 历史对比 
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2. 经济偏弱运行，结构向新向优 

9 月 15 日，统计局公布 8 月经济数据。投资端，1-8 月固定资产投资同比下降

7.2%，较 1-7 月回落 0.5 个百分点，投资三项均有回落。具体而言，1-8 月基建

投资同比下降 4.0%，较 1-7月回落 0.4个百分点，一是因极端天气扰动尚在，二

是资金端发行节奏慢于去年同期，导致实物工作量的形成偏缓。展望来看，资金

端的支持将逐步加码，叠加“六张网”的持续推进以及施工旺季，基建投资有望逐

步企稳回暖。1-8 月制造业投资同比下降 2.3%，较 1-7 月回落 0.6 个百分点，新

旧动能转换态势延续；整体而言，成本传导不畅及下游需求偏弱对企业投资扩产

意愿形成抑制；展望来看，政策持续推动经济向新向优背景下，AI 等新动能领

域仍将提供结构性支撑。1-8 月房地产投资同比下降 19.9%，降幅较 1-7 月扩大

0.7 个百分点，销售端持续走弱，房地产市场整体尚处于探底过程中。展望来

看，考虑到房企资金端约束趋紧，叠加居民房价预期尚待企稳，预计房地产投资

将延续偏弱运行。消费端，8 月社会消费品零售总额同比增长 0.40%，延续低位

增长；展望而言，伴随基数的走低以及政策端支持的逐步落地，预计消费端将延

续低位增长态势，进一步回暖仍需收入预期及消费意愿的扭转。综合而言，尽管

8 月经济数据偏弱运行，但结构向新向优也提供一定韧性，伴随经济转型的持

续，新动能领域对经济的支撑作用将持续增强。 

图 13：固定资产投资完成额累计同比  图 14：投资分项累计同比增速 
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图 15：规模以上工业增加值当月同比  图 16：社零及分项当月同比增长情况 
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3. 联储加息如期落地 

9 月 17 日,美联储公布 9 月议息会议决议。在美国就业市场整体向好，而通胀仍

然高企背景下，本次议息会议将联邦基金利率目标区间上调 25BP 至

3.75%-4%，符合市场预期。与此同时，会议将今明两年的实际 GDP 增速各上

调 0.1 个百分点至 2.3%和 2.4%，失业率均下调 0.2 个百分点至 4.1%；而 2026

年和 2028 年的核心 PCE 则各上调 0.1 个百分点至 3.4%和 2.2%，显示通胀回归

2%的过程比此前预期更慢。整体而言，官员对美国经济下行风险的担忧有所弱

化，而对通胀的预期明显上修。由此，最新点阵图显示，未来美国利率路径全面

上移。具体而言，18位官员中16位预计年内至少将再加息一次，2026年利率预

测中值由 6 月的 3.8%上调至 4.1%，隐含年内仍有一次 25BP 的加息操作；与此

同时，2027 年利率预测中值由 3.6%上调至 4.1%，意味着官员们预计明年全年

基本不降息，降息将推迟至 2028 年以后。而市场定价较点阵图更偏鹰，芝商所

数据显示，截至 9月 17 日，市场预期今年 12 月将加息 1 次，并定价明年一季度

再加息一次。综合而言，伴随短期美联储加息操作的落地以及市场对未来紧缩预

期的充分定价，估值端的压力将获得一定释放。 

4. 市场策略 

策略方面，市场触底尝试反弹。伴随沪指跌至 3900 点下方，做空动能得到释

放，指数也在低位实现整固。而海外的靴子落地，使外部风险趋于明确，这有助

于风险释放后的情绪回升。国内货币政策将坚持以我为主下，外部压力不会对国

内货币政策方向形成明显干扰，A 股市场平稳运行的根基不会被动摇。对于投资

者而言，要从打造资本市场“韧性”的角度思考择时机会，基于经济结构变迁的视

角思考中长期的配置方向。 

下载日志已记录，仅供内部参考
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行业方面，可关注：（1）全球 AI 产业景气延续，叠加国产算力链渗透率将提升

下，算力板块的逢低配置机会；（2）市场绝对主线阶段性缺位，叠加中长期资

金入市将获推进下，红利板块的防御属性。 

图 17：存间机构质押式回购利率日度变化  图 18：GC001 和 GC007 利率日度变化 
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图 19：题材中区间（9.10-9.16）涨幅前 20 的板块  图 20：题材中区间（9.10-9.16）涨幅后 20 的板块 
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风险提示： 

1、海外利率超预期上行。美债收益率若进一步上行，或将通过压制市场估值与

风险偏好、抬升 AI 企业融资成本、跨境资本回流等路径对 A 股市场形成扰动。 

2、行业催化不及预期。部分行业的投资机会依赖于增量信息的催化，存在相关

政策举措落地不及预期的风险。 

3、地缘政治风险。当前国际局势错综复杂，地缘政治风险若骤升或对市场情绪

产生一定冲击；同时外部不确定性抬升，或对市场风险偏好形成阶段性扰动。 
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行业评级标准 

看好 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅超过 10% 

中性 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅介于-10%—10%之间 

看淡 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数跌幅超过 10%  
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