
[Table_Title]
万联晨会

[Table_MeetReportDate]
2026年 09月 16日 星期三

[Table_Summary] 概览

核心观点

【市场回顾】

周二，A 股走势震荡。上证指数收跌 0.54%报 3864.28 点，深证成指

跌 0.72%，创业板指跌 1.15%，两市 A 股成交额 1.63 万亿元，超 4300

家个股下跌。申万行业方面，电子、建筑材料领涨；概念板块方面，

PET 铜箔概念、国家大基金持股概念领涨。港股方面，恒生指数下跌

1%报 24667.24 点，恒生科技指数跌 0.62%。海外方面，美国三大股

指全线收跌，道指跌 0.63%报 52093.11 点，标普 500 指数跌 0.45%报

7585.73 点，纳指跌 0.78%报 25981.57 点。

(资讯来源：同花顺、万联证券研究所整理）

【重要新闻】

【电子信息制造业“十五五”规划出炉】9 月 15 日，电子信息制造业

“十五五”规划出炉，目标到 2030 年，规模以上企业营业收入将突破

30 万亿元。规划明确要求推动集成电路全链条攻关，促进电子元器

件和电子材料高端化发展等重点任务。

(资讯来源：工信部、万联证券研究所整理）

【在线酒店预订平台服务行业行政指导会召开】9 月 15 日，市场监

管总局、文化和旅游部召开在线酒店预订平台服务行业行政指导会。

会议要求平台企业严格落实合规主体责任，防范化解独家合作、“全
网最低价”等内卷问题与竞争风险，共同营造优质优价、良性竞争的

市场秩序。

(资讯来源：市场监管总局、万联证券研究所整理）

研报精选

美国核心通胀高于预期，加息必要性上升

《金融强国建设“十五五”规划》出台，新一轮资本市场改革开放加快

推进

上周油运运价大幅上涨

融资需求有待改善

《智能网联新能源汽车产业发展“十五五”规划》印发

[Table_InnerMarketIndex]国内市场表现

指数名称 收盘 涨跌幅%

上证指数 3,864.28 -0.54%
深证成指 13,287.97 -0.72%
沪深 300 4,450.04 -0.67%
科创 50 1,551.96 1.55%
创业板指 3,247.92 -1.15%
上证 50 2,846.31 -0.52%
上证 180 9,539.13 -0.43%
上证基金 6,976.87 -0.11%
国债指数 230.48 0.03%

[Table_InterIndex]国际市场表现

指数名称 收盘 涨跌幅%

道琼斯 52,093.11 -0.63%
S&P500 7,585.73 -0.45%
纳斯达克 25,981.57 -0.78%
日经 225 63,484.10 -0.01%
恒生指数 24,667.24 -1.00%
美元指数 99.36 0.25%
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核心观点

【市场回顾】

周二，A 股走势震荡。上证指数收跌 0.54%报 3864.28 点，深证成指跌 0.72%，创业板指

跌 1.15%，两市 A 股成交额 1.63 万亿元，超 4300 家个股下跌。申万行业方面，电子、建

筑材料领涨；概念板块方面，PET 铜箔概念、国家大基金持股概念领涨。港股方面，恒生

指数下跌 1%报 24667.24 点，恒生科技指数跌 0.62%。海外方面，美国三大股指全线收跌，

道指跌 0.63%报 52093.11 点，标普 500 指数跌 0.45%报 7585.73 点，纳指跌 0.78%报

25981.57 点。

(资讯来源：同花顺、万联证券研究所整理）

【重要新闻】

【电子信息制造业“十五五”规划出炉】9 月 15 日，电子信息制造业“十五五”规划出

炉，目标到 2030 年，规模以上企业营业收入将突破 30 万亿元。规划明确要求推动集成电

路全链条攻关，促进电子元器件和电子材料高端化发展等重点任务。

(资讯来源：工信部、万联证券研究所整理）

【在线酒店预订平台服务行业行政指导会召开】9 月 15 日，市场监管总局、文化和旅游

部召开在线酒店预订平台服务行业行政指导会。会议要求平台企业严格落实合规主体责

任，防范化解独家合作、“全网最低价”等内卷问题与竞争风险，共同营造优质优价、良

性竞争的市场秩序。

(资讯来源：市场监管总局、万联证券研究所整理）

分析师 李中港 执业证书编号 S0270524020001

研报精选

美国核心通胀高于预期，加息必要性上升

——美国 8月通胀数据跟踪

事件：8 月美国 CPI 同比持平于 3.4%，环比 0.4%；核心 CPI 同比 2.4%，前值 2.5%。

PPI 同比 5.4%，前值 4.8%。

核心 CPI 同比边际回落，环比高于预期。总体 CPI 同比增速与上月持平，符合市场预

期。食品分项同、环比增速均较上月放缓，能源分项同、环比上行。核心 CPI 同比持续小

幅回落，主要受核心商品拖累，环比延续正增，且高于市场预期。

油价攀升拉动能源分项走高，中东地缘风险扩大。能源分项同比由 14.7%回升至

16.3%；环比 2.1%，前值-1.5%。8 月中东局势反复，美伊军事冲突持续，原油价格居高不

下，能源 CPI 边际回升。战略石油储备（SPR）投放实际可用余量减少，安全垫变薄，油

价上行风险依然较大。

核心商品 CPI 同、环比回落，汽车环比仍具韧性。本月多数核心商品分项环比增速回

落，但汽车分项环比增速较高。新汽车表现出较强韧性，从二手车价格指数来看该分项不

会维持高增长。仅新汽车同比增速上行，二手车同比增速放缓，酒精饮料同比回落幅度较

大。

核心服务分项走势分化，运输服务、教育与通信服务为主要拉动。住房租金同比增速

回落，环比上行，近期市场租金增速上行，主要受 CPI 对房租统计方法存在明显时滞影

响，反映的是存量租约的粘性。当前高利率环境已经给房价和新签租金带来了实质性压

制，中期来看，住房租金预期延续回落。运输服务同比放缓，环比上行，高油价拉动公共
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服务分项增速上升，机动车保险分项持续放缓，企业竞争性降价带来一定影响。电话服务

环比快速拉升，主要受到运营商提价和统计方式变动影响，给服务分项带来拉动。

PPI 略高于预期，影响 PCE 的分项表现分化。PPI 同比上行，商品、服务均同比上涨。

在影响 PCE 价格指数的分项中，航空服务、住院服务本月环比较高，其余医疗相关分项表

现温和，资产管理服务环比增速则回落。

美国核心通胀高于预期，加息必要性上升。8月美国通胀仍有较强粘性，回落进度慢

于预期。沙特-胡赛冲突加剧，中东地缘风险存在扩大迹象，预计能源以及公共交通等油

价敏感的 CPI 分项将持续面临压力。通胀粘性较强、就业市场稳固、AI 投资热度不减，

近期数据显示美联储加息的必要性上升。9 月 FOMC 会议无法排除加息可能性，建议维持

谨慎。

风险因素：地缘政治风险发展超预期，海外政策超预期转鹰。

分析师 于天旭 执业证书编号 S0270522110001

《金融强国建设“十五五”规划》出台，新一轮资本市场改革开放加快推进

——证券Ⅱ行业跟踪报告

行业核心观点：

证监会表态“十五五”期间将持续深入推进新“国九条”以及资本市场“1+N”体系

落地见效，以持续深化投融资综合改革为牵引，加快推进实施新一轮的资本市场改革开

放。我们认为随着资本市场改革持续、系统性推进，券商各项主营业务全面受益，更具包

容性的发行上市制度、扩大向新向优覆盖面不仅打开投行业务增量空间，还有助于市场优

质标的扩容、交投活跃度提升，“长钱长投”生态的健全将带来增量资金并提升市场内在

稳定性，扩大对外开放有助于国际业务发展以及吸引外资流入。当前上市券商整体业绩同

比高增，预计在政策红利下行业将保持高景气，券商业绩具备进一步提升空间，并且板块

估值处于近十年来较低分位，建议关注配置机会。

投资要点：

行情回顾：上周非银金融板块（申万）跌 4.62%，跑输沪深 300 指数 3.78pct，非银

金融子行业中证券Ⅱ-4.33%、保险Ⅱ-5.29%、多元金融-4.15%。年初以来证券Ⅱ、保险Ⅱ、

多元金融累计跌幅分别为 13.72%、19.48%、14.93%。券商个股方面，上周 43 家上市券商

均下跌，其中信达证券(-8.76%)、华林证券(-8.46%)、长江证券(-8.21%)跌幅居前。

行业数据：1）市场交投方面，上周 A 股股票日均成交额 18929.62 亿元，环比-3.90%。

截至 2026 年 9 月 11 日，两融余额 26316.26 亿元，较 9月 4日-0.24%，占 A 股流通市值

比例 2.68%。其中融资余额 26025.95 亿元，占两融余额比例 98.90%。2）股债承销方面，

按发行日统计，2026 年 9 月 1 日至 9 月 11 日，A 股 IPO 和再融资募集资金规模分别为

61.19 亿元、150.47 亿元；国内券商境内市场债券承销规模为 5054.66 亿元。3）公募基

金规模方面，2026 年 9 月 7 日至 2026 年 9 月 11 日，新成立公募基金 38 只，发行份额

161.11 亿份，其中股混型基金 30 只，发行份额 77.7 亿份，份额周度环比-12.47%，债券

型基金 4 只，发行份额 51.68 亿份，份额周度环比+72.84%。

动态信息：2026 年 9 月 10 日，国务院新闻办公室举行“开局起步‘十五五’”系列

主题新闻发布会，证监会副主席李超出席并重点介绍了“十五五”期间资本市场工作的八

大方向。

风险因素：货币政策、国际关系、地缘政治等发生重大变化；宏观经济不及预期；资

本市场改革政策推进不及预期；市场剧烈波动等。

分析师 王如冰 执业证书编号 S0270524010003
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上周油运运价大幅上涨

——交通运输行业跟踪报告

行业核心观点：

上周交运行业指数有所下跌，与大盘走势基本一致，其中航运指数表现较好。上周油

运运价指数大幅上涨，市场交易的不再只是石油运输需求，而是霍尔木兹海峡安全风险、

船舶有效运力损失以及全球能源供应链碎片化所共同形成的“地缘运价”；上周民航旅客

运输量表现稳健，油价明显上涨，航空股成本端仍然承压；上周快递揽收量环比有所下降，

下半年旺季临近，快递行业量价增速有望稳健回升；红利类资产，进入下半年以来市场风

格有望再平衡，高速公路、铁路运输、港口各板块内相关高股息资产有望受益，高股息类

相关个股在市场风格再平衡中具有较强吸引力，建议积极关注。

投资要点：

市场回顾：2026/9/7-2026/9/11，申万一级行业交通运输指数下跌 0.75%，沪深 300

指数下跌 0.83%，交运行业指数与大盘涨跌幅基本一致；交通运输行业二级子行业中仅航

运港口上涨；交运三级子行业方面，航运、仓储物流指数上涨，其他均下跌。

航空：根据航班管家数据，第 37 周（9.07-9.13）全国民航执行客运航班量超 10.6

万架次，日均航班量约 15176 架次，环比上周下降 1.7%，同比 2025 年增长 0.4%。航班执

飞率为 77.8%，较上周下降 1.0 个百分点；其中境内航班量 90735 架次，同比 2025 年增

长 0.3%；测算民航旅客量 1488.8 万人次，同比 2025 年增长 1.3%；民航平均客座率约

87.0%，比 2025 年同期增长约 0.3 个百分点。

快递：9 月 7 日—9月 13 日，邮政快递揽收量约 40.65 亿件，环比下降 0.47%；投递

量约 40.68 亿件，环比下降 0.51%。

红利类资产：9 月 7 日—9 月 13 日，国家铁路运输货物 8265.1 万吨，环比增长 6.10%；

全国高速公路货车通行 5846.7 万辆，环比增长 2.98%；监测港口完成货物吞吐量 27016.8

万吨，环比下降 0.27%，完成集装箱吞吐量 715.0 万标箱，环比增长 2.57%。

航运：截至 9 月 11 日，波罗的海干散货指数(BDI)收于 3507.00 点，较 9 月 4 日下

跌 3.3%，原油运输指数(BDTI)收于 4015.00 点，较 9 月 4 日上涨 43.1%，成品油运输指数

(BCTI)较 9 月 4 日上涨 26.7%；上海出口集装箱运价指数收于 3662.18 点，较上周上涨

2.01%。

风险因素：宏观经济增长不及预期、汇率大幅波动、地缘政治冲突升级、油价大幅波

动、竞争恶化、其他不可抗因素等。

分析师 潘云娇 执业证书编号 S0270522020001

融资需求有待改善

——银行行业快评报告

事件：

2026 年 9 月 14 日，中国人民银行发布《2026 年 8 月金融统计数据报告》。

投资要点：

8月社融存量同比增速 7.2%，增速环比回落 0.2%：8 月，社融新增 1.66 万亿元，同

比少增 0.91 万亿元。其中，社融口径当月人民币贷款增加 0.06 万亿元，同比少增 0.57

万亿元；政府债净融资规模为 1.0 万亿元，同比少增 0.36 万亿元。截至 8月末，社融存

量规模 464.8 万亿元，同比增速 7.2%，增速环比回落 0.2%。

信贷融资需求仍偏弱：8 月，贷款增加 0.06 万亿元，同比少增 0.53 万亿元。截至 8

月末，金融机构人民币贷款余额 282.35 万亿元，同比增长 4.9%，环比回落 0.2%。企业

端，8月增加 0.26 万亿元，同比少增，其中，短期贷款减少 0.16 万亿元，中长期贷款增
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加 0.32 万亿元；票据融资增加 0.1 万亿元，同比多增。居民端，8 月减少 0.2 万亿元，

同比多减，其中，短期贷款和中长期贷款分别减少 0.12 万亿元和 0.08 万亿元。

8月 M2 增速环比回落，存款同比增速回落：8 月，M2 同比增长 7.5%，增速环比回落；

M1 同比增长 4.1%，增速环比回升。8 月新增人民币存款 1.2 万亿元，同比少增 0.86 万亿

元，人民币存款余额同比增速 7.7%，增速环比回落 0.4 个百分点。

投资策略：8 月融资需求仍然偏弱，社融存量同比增速继续放缓，政府债融资进度仍

然偏慢。后续财政发力节奏是影响经济基本面以及货币政策的关键因素。银行板块 2026

年中报业绩整体符合预期，不过内部分化进一步加剧。营收端受净息差改善以及综合化经

营的推动，保持韧性；风险分类政策进一步收紧叠加拨备计提力度的上行，使得利润改善

弹性小于营收。综合考虑银行股当前的股息率以及估值水平，我们认为板块仍具有配置价

值，首先，优选稳健性品种；其次，可关注优质区域行的预期差机会以及低估值股份行的

投资机会。

风险因素：宏观经济下行，企业偿债能力超预期下降，对银行的资产质量造成较大影

响；宽松的货币政策对银行的净息差产生负面影响；监管政策持续收紧也会对行业产生一

定的影响。

分析师 郭懿 执业证书编号 S0270518040001

《智能网联新能源汽车产业发展“十五五”规划》印发

——电力设备行业跟踪报告

行业核心观点：

2026 年 9 月 11 日当周，申万一级行业电力设备指数下跌 2.72%，申万一级行业汽车

指数下跌 3.24%，沪深 300 指数下跌 0.83%，电力设备及汽车板块表现弱于大市。材料价

格方面，锂电原材料价格，包括碳酸锂、氢氧化锂均明显回调；正极材料，包括三元材料、

磷酸铁锂均环比下跌；电解液、溶剂价格整体上涨；六氟磷酸锂、负极、隔膜材料价格环

比持平。

投资建议方面，（1）锂电行业：在下游需求高增长驱动下，锂电行业整体景气回升。

当前锂电行业排产活跃，材料价格同比增长，行业周期进入上升区间，建议积极关注锂电

产业链盈利修复机会。同时，固态电池、钠离子电池技术产业化进程持续加速，固态电池

2026 年开始进入中试线落地及装车验证的关键阶段，钠离子电池产品持续发布，有望迈

入 GWh 级规模化商用元年。固态电池、钠离子电池新技术发展有望带动锂电产业链材料体

系升级，建议关注设备、电解质材料等核心环节；（2）风电设备：风电装机保持高增长，

海风项目加速落地，叠加海外项目放量，市场空间广阔，有望带动企业盈利增长，建议关

注风电设备板块投资机会；（3）新兴技术方向：随着 AI 技术持续迭代进步，智算中心 AIDC

基础设施建设需求快速提升，带动供配电系统及配储需求增长。建议关注新兴技术催化带

动的投资机会。

投资要点：

上周行情回顾：

2026 年 9 月 11 日当周，申万一级行业电力设备指数下跌 2.72%，申万一级行业汽车

指数下跌 3.24%，沪深 300 指数下跌 0.83%，电力设备及汽车板块表现弱于大市。2026 年

以来，电力设备行业下跌 14.92%，汽车行业下跌 21.98%，沪深 300 指数下跌 2.59%，电

力设备、汽车行业年内整体表现均弱于大市。

2026 年 9 月 11 日当周，电力设备除风电设备外各细分板块均下跌。其中，风电设备

板块上涨 3.18%，整体表现较好。其他电源设备、电网设备、光伏设备、电池、电机板块

分别下跌 0.43%、1.76%、2.98%、3.88%、4.20%。

2026 年 9 月 11 日当周，汽车行业除汽车服务外各细分板块均下跌。其中，汽车服务

板块上涨 0.29%，整体表现较好。摩托车及其他、乘用车、汽车零部件、商用车板块分别
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下跌 2.27%、2.42%、3.42%、5.26%。

行业数据跟踪：

（1）锂电池材料价格：2026 年 9 月 11 日当周，锂电原材料价格，包括碳酸锂、氢

氧化锂均明显回调；正极材料，包括三元材料、磷酸铁锂均环比下跌；电解液、溶剂价格

整体上涨；六氟磷酸锂、负极、隔膜材料价格环比持平。

（2）汽车销量数据：新能源汽车高增长，出口保持高景气。2026 年 1-8 月，全国汽

车销量为 2031.50 万辆，同比下降 3.85%；新能源汽车销量达到 1065.00 万辆，同比增长

10.71%，渗透率达到 52.42%。其中，2026 年 8 月，我国新能源汽车销量达到 164.30 万

辆，同比增长 17.75%，渗透率达到 60.58%，保持高增长。出口方面，2026 年 1-8 月，新

能源汽车出口数量累计达到 343.50 万辆，同比增长 124.22%。其中，2026 年 8 月，新能

源汽车出口数量为 52.60 万辆，同比增长 134.82%，持续保持高增长。

（3）储能招标数据：储能招标规模高增长，招标价格回升。根据寻熵研究院、储能

与电力市场的数据统计，2026 年，我国储能项目的招投标数据延续高增长，整体表现亮

眼。2026 年 8 月，我国储能招标规模为 32.0GW，同比增长 24.03%。储能招投标规模是装

机规模前置指标，在强制配储取消后，招投标规模保持高增长，显示装机需求韧性，有望

支撑未来储能装机规模增长。价格方面，储能投标价格整体企稳，呈现小幅回升。截至 2026

年 8 月，2h 储能系统报价回升至 0.69 元/Wh；2h 储能 EPC 报价回升至 1.11 元/Wh 上下水

平。

（4）锂电排产数据：排产环比稳定增长，储能贡献核心增量。根据大东时代智库（TD）

调研数据，预计 9月中国锂电全市场（储能+动力+消费）总排产约 332GWh，环比增长 9.2%。

2026 年 9 月全球市场动力+储能+消费类电池产量 346GWh 左右，环比增 9.1%。其中，储能

电芯 9 月排产 130GWh，占比 39%，增量几乎全来自 314Ah 出口，美中东项目赶年底并网，

头部厂满产到 10 月中旬，但 8 月下半月接单已明显放缓。

重要公司公告：宁德时代 2026 年 9 月 11 日回购 2 亿元，计划回购 200-400 亿元。

重要新闻方面：九部门印发《智能网联新能源汽车产业发展“十五五”规划》；中创

新航合肥三期 25GWh 正式投产；新宙邦海外基地动工；沧州明珠华南基地项目正式开工；

宁德时代将与合作方三年共建 40 万吨铜箔产能。

风险因素：下游需求不及预期；市场竞争加剧；国际贸易政策变动风险；数据统计误

差。

分析师 冯永棋 执业证书编号 S0270525110002
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