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2026 年 7 月 27 日 第 27 期（总第 157 期） 

市场洞察：市场资金进入再平衡阶段，后

市如何研判？ 

上周市场整体反弹，节奏上看，周一仍然有一

定恐慌性回落，周二大幅反弹，恐慌情绪显著缓解。

但此后市场并未延续上行，仅防御品种保持较好态

势，反弹较多的方向连续回落。周期板块表现最优，

有色、石化、煤炭等均有较好表现，其次为电新，

日均成交下降至 2.5 万亿，环比减少 1435 亿元；上

周四融资余额回落至不足 2.7 万亿元。 

7 月份以来科技股的回调幅度超出预期，犹如 2

季度科技股的涨幅超出预期，基本面的分化推动资

金面的分化，这种分化在 6 月份达到阶段性的顶峰。

从中证 800 指数看，电子与通信权重占比从 3 月末

的 19.5%提升至 6 月末的超 34%，截至上周五依然

处于较高水平。从 2 季度公募基金持仓数据看，再

次突破历史规律，科技的配置权重和超配比例均创

出历史新高。截至当前，资金超配科技的现实是客

观存在的，但预计已经显著下降。杠杆资金的敏感

度最高，变化也最为灵活，截至上周四，电子和通

信的融资余额占比为 23.3%，而 3 月末为 20.7%，6

月末为 28.6%，融资占比接近 3 月末的水平，资金

超配两大行业的比例预计也是同步快速下降的。未

来资金是否持续流出科技直到低配的状态呢？当前

看这种可能性是比较低的，横向比较各大领域的景 

图表 1 

上证综合指数近一年走势图 
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图表 2 

中国 10 年期国债到期收益率近一年走势图 
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图表 3 

美元指数近一年走势图 
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气度、估值水平，科技预计仍是众多类型资金超配

的领域。 

上周由于美伊摩擦升级，油价再次大涨，美联

储加息预期再次增强，海外市场波动较大，对 A 股

也形成情绪压制。本周即将迎来美联储议息会议，

预计按兵不动的概率更高，未来若油价回落，加息

预期将会再次回摆；从边际变化角度，海外市场对

国内市场的影响有望好于上周。另一重要事件为国

内存储巨头上市，此前投资者对由此带来的流动性

影响较为担忧，经过上周的降温后，预计上市带来

的影响会改善。 

当前市场整体处于资金再平衡的阶段。科技领

域中聚焦国产算力、海外算力和半导体中的龙头品

种；非科技领域中，聚焦创新药、金融、有色化工、

新能源及其他领域中的龙头品种。与此前科技不同

的是，其他多数领域并非行业景气度驱动，而是此

前被科技虹吸后超跌带来的估值修复；因此在非 AI

领域能够呈现趋势行情的板块可能会较少，之后需

要修正或等进一步的行业催化。

专栏——基金经理手记：储能行业有望进

入需求与盈利共振阶段 

       近期受海外科技逆风和国内存储巨头上市 的资

金面博弈影响，A 股两创波动加剧。 

       产业层面观察来看：1）AIDC：海外云涨价，台

积电法说会验证 AI 资本开支景气，国内模型和全球

Agent 加速发展带来算力中心建设需求；2）芯片半

导体产业链：自上而下支持的“卡脖子”方向，除

了存储涨价外， CPU、封测等品类的涨价逻辑开始

为市场认可，国内存储巨头上市虽然出现争议，但

不影响大方向；3）海外算力链：Agent 产业进展提

升总量需求，结构上看光通信中有增长点的环节：

后续北美大厂财报成为潜在催化； 4）锂电产业链

和电池：固态+传统锂电设备需求回暖 ，全国性容

量电价政策出台，碳酸锂涨势停滞，储能预期修复；

6）机器人：特斯拉将在奥斯汀启动机器人训练、

马斯克称明年有望发售人形机器人，短期存在V3定

型发布预期；7）商业航天、太空光伏：商业航天巨

头启动上市，相关供应链值得关注。  

        中期而言，政策底、资产荒和美元降息周期三

重逻辑均未改变。展望2026年，我们认为行业正在

完成一轮深度出清，新的增长逻辑正在逐步形成。

2026 年储能行业有望进入需求与盈利共振的阶段，

包括国内电力系统对调节能力的需求持续提升以及

海外大储项目在经济性与安全性方面更加成熟，行

业竞争焦点将从价格转向系统效率、寿命与交付能

力。我们认为具备系统集成能力、长期运维经验及

海外项目交付能力的企业，有望在新阶段中脱颖而

出。此外，随着 AI 算力需求快速增长，电力与储能

正在成为 AI 基础设施不可忽视的约束条件。我们看

到，AI 数据中心对电力稳定性、峰谷调节及备用能

力提出了更高要求，储能在其中的角色正从“可选

配置”走向“关键基础设施”。这一趋势为高可靠

性储能系统、电池及相关电力设备带来了新的中长

期需求场景。我们认为2026年部分新能源材料领域
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可能出现行业集中度提升、无效产能加速出清、具

备成本优势与技术壁垒的企业，议价能力边际改善。

我们将继续坚持以中国制造业的长期竞争力为核心

出发点，更加重视盈利质量与现金流安全，提高对

储能、AI 相关电力基础设施等新需求场景的研究深

度，动态评估周期、估值与产业趋势之间的平衡。 

（专栏作者：权益投资部 陈修竹）


