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晨会纪要

数据日期:2026-09-21 上证综指 深证成指沪深300指数 中小板综指 创业板综指 科创 50

收盘指数（点） 3949.90 13730.02 4539.56 14535.47 4082.68 1657.48

涨跌幅度（%） 0.97 0.65 0.71 1.12 1.17 0.29

成交金额（亿元） 9468.19 10846.94 4954.35 3592.33 5222.22 892.50

晨会主题

【重点推荐】

行业与公司

阳光照明(600261.SH) 深度报告:照明格局改善，布局绿色氢能赛道

【常规内容】

宏观与策略

策略周报:量能延续缩量，资金面转为净流入——9 月第 3周立体投资策

略周报

海外市场专题:美元债双周报（26 年第 38 周）-美联储加息落地，美债

利率中枢继续上移

行业与公司

农业行业周报:农产品研究跟踪系列报告（221）-肉牛价格稳步上涨，生

猪产能去化有望加速

携程集团-S(09961.HK) 财报点评:国内调整阶段仍显韧性，海外重估叠

加回购有望拓展长期空间

蔚蓝生物(603739.SH) 财报点评:2026 半年报点评：收入及净利稳步增

长，研发驱动战略持续深化

怡合达(301029.SZ) 财报点评:主业稳健增长，品类拓展打开新空间

金融工程

金融工程专题报告:金融工程专题研究-百亿私募 2026 年二季度持仓变

化透视分析

金融工程周报:ETF 周报-上周科技板块 ETF 领涨，多只创业板算力 ETF

上市

金融工程周报:基金周报-首家两万亿级权益类基金代销机构诞生，贝莱

德基金获 QDII 资格

市场走势

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

主要市场指数 09 月 22 日

收盘指数 涨跌幅%

道琼斯 52048.82 0.7

纳斯达克 27122.09 2.26

S&P500 7764.7 1.49

法国 CAC40 8138.94 0.91

德国 DAX 25575.01 1.07

日经 225 65018.95 1.37

恒生 25042.71 1.17

基金指数 09 月 22日

收盘指数 涨跌幅%

债券基金指数 3342.32 0.09

股票基金指数 13835.74 1.67

混合基金指数 12101.59 1.56

汇率 09 月 22日

收盘指数/价 涨跌幅%

欧元兑美元 1.14 -0.19

美元兑人民币 6.69 -0.02

美元兑港币 7.84 0.01

美元兑日元 157.38 0.32

非流通股解禁 09 月 22日

名称
解禁数量

（万股）
流通股增加% 解禁日期

邮储银行 540540.54 100.00 2026-03-25

西部证券 36038.70 100.00 2026-01-19

郑州银行 27150.00 73.69 2025-11-27

南京证券 2657.21 100.00 2025-11-06

国信证券 47358.75 100.00 2025-08-14

西南证券 33000.00 100.00 2025-07-22

鹏欣资源 22026.56 100.00 2025-06-12

内蒙一机 412.50 82.58 2025-06-03
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【重点推荐】

行业与公司

 阳光照明(600261.SH) 深度报告:照明格局改善，布局绿色氢能赛道

阳光照明：照明龙头深耕行业超 50 年，开辟绿色氢能赛道。公司创立于 1975 年，主营产品以 LED 照明

与照明控制系统为核心，内外销并举，业务模式涵盖自有品牌与代工。2024 年起布局氢能源设备制造与

解决方案，截至 2025 年底已实现电解槽与测试台产品市场销售双突破。近年受照明行业承压影响，叠

加原材料、汇率等压力，收入和盈利短期承压，2026H1 收入 13.0 亿元/-1.67%，归母净利润 0.49 亿元

/-48.84%。

照明行业：成熟稳健的耐用品赛道，格局分散、集中度仍有提升空间。全球 LED 照明已进入以更新替代

为主的成熟期，2025 年全球市场规模约 535.5 亿美元，TrendForce 预计 2030 年有望达约 624 亿美元，

2025-2030 年复合增速约 3.1%。我国是全球最大照明产品出口国，2014-2025 年出口额复合增长约 3.0%；

照明行业格局分散，头部市占率预计不足 5%。但在近年需求与贸易环境面临挑战的背景下，中小企业出

清有所加速，头部企业在成本、品质、响应速度及全球供应链布局的优势被放大，行业集中度有望持续

提升。

照明主业：自主品牌+代工双轨，结构优化与海外产能构筑韧性。公司照明业务自主品牌为主，2025 年

自主品牌销售占比约 56%，灯具销售占比约 80.6%。品牌侧以 Nordlux、MEGAMAN、Energetic 等形成区

域与定位互补矩阵，本土化+零售/工程双线推进海外品牌业务扩张；制造侧具备研发-生产-服务全链条

高效交付能力，国内四大基地与泰国、越南等海外供应体系并行。

氢能第二曲线：政策与供需共振，AEM 装备从 0到 1 迈向工程化。氢能已纳入国家能源与产业规划主轨

道，电解水制氢（绿氢）建成及在建产能快速扩张，AI 算力有望成为行业需求的新催化；电解槽为产业

核心设备，其中 AEM 路线兼具成本与效率优势，商业化落地近年持续推进。公司全资子公司阳光绿氢自

研 AEM 全链条，覆盖电解槽、BOP、膜电极、催化剂等环节，业务覆盖装备销售和解决方案，产品参数

行业领先。同时通过对上游材料企业的参股与集团制造协同，强化自主配套与降本能力。2026 年持续拓

展示范与战略客户，预计氢能相关业务有望自 2027 年起规模化贡献收入。

盈利预测与估值：外销短期承压，汇兑与原材料扰动后盈利有望逐步修复；氢能业务打开中长期成长空

间。预计 2026-28 归母净利润 1.58/2.18/2.38 亿元，同比 -16.4%/+38.6%/+8.9% ，每股收益

0.12/0.16/0.18 元。多角度估值，预计公司股票合理估值 3.71-4.42 元，对应 2026 年 PE 为 31-37 倍、

对应 2027 年 PE 为 23-27 倍，首次覆盖，给予“优于大市”评级。

风险提示：原材料价格波动；汇率波动；行业竞争加剧；下游需求不及预期；氢能业务推进不及预期。

证券分析师： 陈伟奇（S0980520110004）、王兆康（S0980520120004）、李晶（S0980525080003）

【常规内容】

宏观与策略

 策略周报:量能延续缩量，资金面转为净流入——9月第 3周立体投资策略周报

核心结论：①9 月第 3 周，资金入市合计净流入 17 亿元，前一周流出 173 亿元。②短期情绪指标处于

05 年以来中位，长期情绪指标处于 05 年以来低位。③从行业角度看，以成交额占比为例，过去一周通

信、半导体、电子等热度较高。

9 月第 3 周，资金入市合计净流入 17 亿元，前一周流出 173 亿元。资金流入方面，融资余额增加 61 亿

元，公募基金发行增加 146 亿元，ETF 净赎回 30 亿元，北上资金估算净流入 30 亿元；资金流出方面，
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IPO 融资规模 56 亿元，产业资本净减持 50 亿元，交易费用 84 亿元。

短期情绪指标处于 05 年以来中位。短期情绪指标主要看换手率和融资交易占比，最近一周换手率（年

化）为 348%，当前处在历史上由低到高 65%的分位；最近一周融资交易占比为 8.75%，当前处在历史上

由低到高 50%的分位。

长期情绪指标处于 05 年以来低位。长期情绪指标主要看大类资产比价，一看价格对比，最近一周 A 股

风险溢价（全部 A 股 PE 倒数减十年期国债收益率）为 2.97%，当前处在历史上由高到低 32%的分位；二

看收益率对比，最近一周 300 指数（除金融）股息率/十年期国债收益率为 1.31，当前处在历史上由高

到低 4%的分位。

从行业角度看，过去一周成交额占比历史分位数最高的前 3个行业则分别是通信 100%、半导体 99%、电

子 99%，最低的分别是白酒Ⅱ0%、纺织服装 1%、钢铁 1%；融资交易占比分位数最高的行业前三名则分别

是机械设备 82%、建筑材料 71%、电力设备 60%，最低的分别是商贸零售 1%、煤炭 5%、石油石化 7%。

风险提示：资金和情绪指标均为估测，未必代表市场的真实情况。

证券分析师： 吴信坤（S0980525120001）、余培仪（S0980526010001）、陆嘉瑞（S0980526070002）

 海外市场专题:美元债双周报（26 年第 38 周）-美联储加息落地，美债利率中枢继续上

移

宏观主线：9 月加息落地，高利率中枢进一步上移。近期美元债市场定价从加息预期博弈转向加息后的

利率路径。美联储 9 月会议加息 25 个基点，将联邦基金利率目标区间上调至 3.75%-4.00%，为 2023 年

7 月以来首次加息；最新季度经济展望显示，2026 年末政策利率中位数由 6 月的 3.8%上调至 4.1%，2027

年由 3.6%上调至 4.1%，同时 PCE 通胀预测上修、失业率预测下调，说明美联储对经济韧性和通胀粘性

的判断进一步强化。8月零售销售环比增长 1.2%，消费仍然偏强，而工业生产环比持平、住房开工和建

筑许可回落，经济呈现消费强、制造业和地产偏弱的分化。当前更接近温和再收紧，而非新一轮快速紧

缩，但高利率维持时间可能较此前预期更长。

市场表现：10 年期逼近 5%，曲线进一步走平。

上周美债收益率继续上行，短中端调整更明显。截至 9 月 18 日，2 年期收益率约 4.74%，周内上行 10

个基点；5 年期约 4.86%，上行 7 个基点；10 年期约 5.00%，上行约 2 个基点；30 年期约 5.33%，周内

反而下降约 3 个基点，2年期与 10 年期利差收窄至约 26 个基点。这说明市场正从此前财政和期限溢价

主导的长端上行，转向加息预期驱动的短端补跌。10 年期本周最高升至约 5.04%，为 2007 年以来高位，

5%正在从心理关口逐步转化为新的交易中枢。与此同时，5 年期通胀预期在 FOMC 后反而回落，表明市场

更多将本轮加息理解为强化抗通胀信誉，而不是对通胀失控的被动反应。

信用环境：票息优势扩大，但低利差与高供给仍限制资本利得。

信用债市场总体仍有韧性，但估值保护不足的问题更加突出。投资级公司债收益率约 5.77%，高收益债

约 7.76%，信用利差分别约 76bp 和 269bp，仍处历史偏低区间。高票息继续支撑持有收益，但利率上行

已经开始压制信用债价格表现，近一个月投资级和高收益债指数均小幅下跌。与此同时，AI 基础设施和

科技企业融资需求仍在增加，长期公司债供给继续分流保险、养老金等久期资金。

投资建议：短久期票息优势更突出，长债等待 5%以上的配置窗口。

当前美元债配置仍建议以中短久期和高等级信用债为核心。加息后短端收益率进一步抬升，短债相对现

金的收益优势扩大，在控制久期波动的同时能够提供更好的票息回报。长端方面，10 年期接近 5%、30

年期在 5.3%左右已经进入较有吸引力的配置区间，可以分批布局，但考虑到年内仍可能再加息、财政供

给和企业融资需求较高，不宜一次性大幅拉长久期。若 10 年期在 5.0%-5.2%附近能够逐步企稳，长债配

置价值会进一步上升。信用方面继续优先投资级发行人，重点选择现金流稳定、杠杆可控和再融资能力

较强的企业，高收益债以获取票息为主，不宜明显下沉资质。整体策略仍是票息优先、久期适度、信用

精选。

风险提示：美国经济和货币、财政、贸易政策的不确定性，全球地缘局势的不确定性。
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证券分析师： 王学恒（S0980514030002）、徐祯霆（S0980522060001）

行业与公司

 农业行业周报:农产品研究跟踪系列报告（221）-肉牛价格稳步上涨，生猪产能去化有

望加速

生猪：行业持续深度亏损，市场化去产能有望与政策调控共振。9 月 18 日生猪价格 10.67 元/kg，周环

比-1.66%；7kg 仔猪价格约 136.19 元/头，周环比-3.21%。

白鸡：供给小幅增加，关注中长期消费抬升。9 月 18 日鸡苗价格 1.40 元/羽，周环比-31.03%；毛鸡价

格 5.72 元/公斤，周环比-6.84%。

黄鸡：供给维持底部，有望率先受益内需改善。9 月 17 日浙江快大三黄鸡/青脚麻鸡/雪山草鸡斤价分别

为 5.8/7.1/9.1 元，周环比分别+3.6%/+6.0%/+7.1%。

鸡蛋：在产父母代存栏处于高位，中期供给压力较大。9 月 18 日，鸡蛋主产区价格 5.32 元/斤，周环比

+2.90%。

肉牛：新一轮牛价上涨开启，看好牛周期反转上行。9 月 18 日，国内育肥公牛出栏价为 29.80 元/kg，

周环比持平；牛肉市场价为 70.70 元/kg，周环比+1.29%。

原奶：奶牛去化有望延续，原奶价格或迎拐点。9月 10 日，国内主产区原奶均价为 3.07 元/kg，周度环

比+0.33%，同比+1.32%。

豆粕：估值处于历史低位，关注油价及贸易端催化。9 月 18 日，国内大豆现货价为 4374.74 元/吨，周

环比持平，国内豆粕现货价为 3448 元/吨，周环比+1.59%。

玉米：底部支撑较强，中长期供需平衡表收缩。9月 18 日国内玉米现货价 2266 元/吨，周环比-1.05%。

橡胶：短期价格宽幅震荡，中期看好景气向上。9 月 18 日，国内全乳胶山东市价为 18100 元/吨，周环

比-2.43%。

核心观点：看好牧业大周期反转、种植链反转曙光、畜禽板块修复。1）肉牛及原奶：看好国内牧业大

周期反转，海内外肉牛及原奶景气有望共振上行。2）种植链：厄尔尼诺加速增强，农产品有望迎来周

期性的供给收缩。3）生猪：官方产能调控将加速头部企业现金流快速好转，并有望转型为红利标的。4）

禽：供给波动幅度有限，行情有望随需求复苏，龙头企业凭借单位超额收益优势有望实现更高现金流分

红回报。5）饲料：畜禽养殖工业化加深，产业分工明确，饲料龙头凭借技术和服务优势，有望进一步

拉大竞争优势。6）宠物：稀缺消费成长行业，有望持续受益人口变化趋势。

投资建议：推荐牧业、种植链、猪禽龙头。1）牧业推荐：现代牧业等。2）种植链推荐：隆平高科等。

3）生猪推荐：华统股份、牧原股份、温氏股份、天康生物、神农集团等。4）禽推荐：立华股份、益生

股份、圣农发展等。5）饲料推荐：海大集团。6）宠物推荐：乖宝宠物等。

风险提示：恶劣天气带来的不确定性风险；不可控动物疫情引发的潜在风险。

证券分析师： 鲁家瑞（S0980520110002）、李瑞楠（S0980523030001）、江海航（S0980524070003）

 携程集团-S(09961.HK) 财报点评:国内调整阶段仍显韧性，海外重估叠加回购有望拓

展长期空间

反垄断罚款落地，核心经营韧性仍在，回购力度增强支撑 EPS 稳定表现。2026Q2 公司营业收入 157 亿元，

同比上升 6%；公司录得净亏损 24 亿元，主要由于期内计提国家市场监督管理总局处以的 52 亿元反垄断

罚款。若剔除该罚款影响，公司净利润为 27 亿元。与主业经营更相关的 Non-GAAP 归母净利润为 48 亿

元，同比下降 4.3%；经调整 EBITDA 为 46 亿元，同比下降 6.5%。报告期内公司基本股本数同比下降 4.2%，

Non-GAAP 摊薄后 EPS 同比提升 1%。

收入拆分：监管调整及宏观因素致各业务增速分化，国际业务成结构性亮点。Q2 住宿预订收入为 66 亿
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元，同比增长 6%，剔除反垄断处罚冲减收入后同比增长 8%；其中国内间夜量预计增长中个位数，价格

同比持平，总体与行业趋势相符。交通票务收入为 54 亿元，同比下降 1%,主要受到高能源价格等宏观因

素影响，同时火车票务因监管要求取消部分增值服务，后续国内交通业务更多反映流量入口价值，未来

逐步消化影响。旅游度假收入为 12 亿元，同比增长 8%，主要系纯海外增长带动；商旅管理收入为 7.71

亿元，同比增长 11%。国际业务系公司增长核心动能，Trip 收入增速保持 50%以上。

短期阵痛不改长期竞争力，重申高品质与全球化战略。短期来看，反垄断罚款的落地消除了公司面临的

一大不确定性，市场对监管影响的悲观情绪已得到较充分反映。公司已主动下架"金牌特牌"等合作模式

并调整了平台商家排序规则，因主动合规调整及宏观环境影响，预计短期公司收入增速放缓，2027 年下

半年后基数有望进入常态化阶段。长期来看，面对行业新趋势，公司再次明确全球化与高品质（G2）的

战略重心；一方面，考虑当前政策导向侧重平台反内卷以及服务品质与用户口碑，携程推出最新流量排

序规则，后续不排除形成行业趋势，过往以中高端服务主导的履约优势有望助力公司继续占据稳定市场

份额。另一方面，以 Trip.com 为代表的国际业务正展现出强劲的增长势头和巨大的发展潜力，有望成

为驱动公司未来价值重估核心引擎。此外，公司已将 AI 技术应用于智能客服、行程规划等多个场景，

有效实现了降本增效，数十年沉淀的全球供应链、服务和履约能力壁垒仍在。

风险提示：行业竞争加剧，监管政策不确定性，国际地缘政治风险等。

投资建议：考虑到监管落地后公司国内业务配合调整，我们下修公司收入增速至 7.4%/10.8%/10.7%（此

前为 9.7%/13.1%/12.3%），其中 2026 年国内/出境/纯海外（包括 trip 与天巡）同比增速从

2.5%/6.7%/39.9%下降至-0.6%/6.0%/39.1%，后两年考虑监管情况与宏观环境修复节奏亦有所下调；同

时结合 Trip 投入以及占比提升因素，下修全年利润率水平，预计经调整经营利润为 178/189/205 亿元

（此前为 181/200/220 亿元），兼顾联营公司投资收益波动，下调经调整归母业绩至 162/175/191 亿元

（此前为 169/194/217 亿元），对应估值为 13/12/11x。短期国内基本面扰动和监管调改消化已基本反

映至股价，随着政策风险逐步释放，市场焦点有望重新回到公司的长期增长逻辑上。考虑当前估值水平

尚未对公司海外业务增长定价，未来若海外业务规模盈利预期有望带动估值提升，此外 50 亿美元回购

额度有望提供一定安全边际，维持"优于大市"评级。

证券分析师： 曾光（S0980511040003）、杨玉莹（S0980524070006）

 蔚蓝生物(603739.SH) 财报点评:收入及净利稳步增长，研发驱动战略持续深化

公司 2026H1 收入及净利稳步增长，国际化布局稳步推进。公司 2026 年上半年实现营收 7.10 亿元，同

比+8.80%，归母净利 0.39 亿元，同比+44.33%。公司稳步推进酶制剂技术创新，围绕动物大健康核心，

提供覆盖动物营养、健康养殖、动物疫病防控的一体化解决方案，并积极拓展人用益生菌等新赛道。同

时，公司稳步推进国际化战略，境外业务规模快速增长，目前已在美国、越南、印尼设立子公司，并在

中国香港设立子公司为国际业务战略发展平台，逐步构建覆盖北美及东南亚重点区域的海外运营体系。

公司产品、技术与市场服务能力持续提升，看好公司未来发展。

研发驱动战略持续深化，打造“产业+服务”综合赋能平台。公司坚持技术创新战略，致力于打造以技

术创新和全球化驱动的工业生物平台公司，2026 上半年研发投入达 6203.38 万元，占营业收入 8.74%，

在行业中处于较高水平。2026 年上半年新增国内授权发明专利 30 件，美国授权专利 3 件。同时，公司

的 VLAND-PCP 定制酶方案（基于饲料酶应用大数据系统的精准定制）平台，已积累上百种饲料原料用酶

数据库并持续更新，可有效解决不同原料的消化吸收和加工问题，提高饲料转换效率，为用户降本增效

提供系统解决方案，已获得众多核心大客户高度认可。公司积极探索 AI 智能改造技术在酶蛋白优化改

良、菌株代谢通路优化和智能发酵调控中的应用，已成立 AI 技术开发及应用实验室。

饲料替抗+原料替代+养殖规模化，公司主业有望受益市场扩容。我们认为，自上而下来看，饲料替抗政

策落地后，替抗产品需求正在增加，目前主流替抗方案以酶制剂、微生态制剂和药用植物提取物的组合

应用为主，同时新型替代大豆蛋白的开发或将进一步推动酶制剂发展，未来公司有望受益市场扩容。自

下而上来看，公司依靠持续的研发投入和核心技术突破已在酶制剂和微生态领域确立了领先地位，且现

有销售模式以直销为主，依靠技术和产品优势有望在养殖规模化进程中分享规模成长红利。

风险提示：爆发大规模不可控畜禽疫病的风险，原材料价格波动风险。
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投资建议：公司是酶制剂龙头，成长边际有望逐步打开。我们维持盈利预测，预计公司 2026-2028 年归

母净利 0.97/1.01/1.02 亿元，对应 EPS 为 0.38/0.40/0.40 元，PE 分别为 33/32/31 倍，维持“优于大

市”评级。

证券分析师： 鲁家瑞（S0980520110002）、李瑞楠（S0980523030001）、江海航（S0980524070003）

 怡合达(301029.SZ) 财报点评:主业稳健增长，品类拓展打开新空间

收入较快增长，费用投入影响利润增速。公司 2026 年上半年实现营业收入 18.54 亿元，同比增长 26.90%；

实现归母净利润 3.18 亿元，同比增长 12.97%；实现扣非归母净利润 3.14 亿元，同比增长 13.69%。公

司 2026 年上半年毛利率/归母净利率分别为 38.94%/17.17%，同比减少 0.16/2.12 个 pct，归母净利率

下降主要系销售人员薪酬及推广费用随业务扩张增长、数字化与智能化建设投入加大，以及计提股权激

励股份支付费用。单季度看，公司 2026Q2 实现营业收入 11.07 亿元，同比增长 31.70%；实现归母净利

润 1.89 亿元，同比增长 18.27%。

深耕 FA 工厂自动化零部件，一站式供应能力持续强化。公司主要向自动化设备厂商提供直线运动、传

动、机械加工、铝型材及电子电气等零部件，通过标准化、丰富 SKU 及快速交付解决设备厂商多品种、

小批量采购痛点。2026 年上半年，直线运动零件、铝型材及配件、传动零部件、机械加工件、电子电气

类分别实现收入 5.32/2.50/2.38/2.37/1.79 亿元，同比增长 33.51%/7.58%/37.28%/25.50%/18.73%，主

要产品保持增长。

新能源、3C 贡献主要增量，平台化能力持续扩张。2026 年上半年新能源行业实现收入 4.76 亿元，同比

增长 48.35%；3C+手机行业实现收入 4.06 亿元，同比增长 15.10%；汽车行业实现收入 1.68 亿元，同比

下降 3.96%。公司已形成 233 个大类、4,259 个小类、320 余万个 SKU 的 FA 产品体系，并由 FA 标准件向

FB 非标零部件、FX 品牌核心件延伸，提升客户 BOM 覆盖率；同时持续拓展半导体等新兴行业及海外市

场，业务触达全球 30 多个国家和地区。

投资建议：公司是国内 FA 工厂自动化零部件一站式供应领域头部企业，凭借产品标准体系、丰富 SKU、

供应链管理及数字化平台形成较高竞争壁垒。考虑到新能源与 3C 行业需求未来有望逐步改善；半导体

持续高景气，晶圆厂扩产和设备国产化有望带动相关自动化零部件需求，FA 业务预计保持稳健增长；同

时，FB、FX 业务伴随产品品类完善和客户导入逐步贡献增量，海外市场持续开拓，叠加收入规模扩大、

产能利用率提升及产品结构优化，公司盈利能力有望稳步改善。我们预计公司 2026—2028 年归母净利

润分别为 6.58/8.43/10.22 亿元，对应 PE 分别为 24/18/15 倍，维持“优于大市”评级。

风险提示：估值的风险、盈利预测的风险、市场竞争加剧及毛利率下滑风险、新品类拓展不及预期风险、

库存及运营效率风险、股东减持风险

证券分析师： 吴双（S0980519120001）

金融工程

 金融工程专题报告:金融工程专题研究-百亿私募 2026 年二季度持仓变化透视分析

私募持仓变动

市场上不乏表现亮眼的私募基金产品，但由于私募基金不像公募基金需要定期披露持仓，私募产品的持

仓及调仓数据难以直接获取。通过对上市公司季报披露的前十大股东和前十大流通股东数据进行统计，

我们可以间接观测私募管理人的股票持仓变动情况。

私募基金持仓行业变动

按中信一级行业划分，2026Q2 机械、电子、基础化工行业中，参与统计的私募管理人进入前十大名单的

股票数量最多，具体数量分别为 16、15、12。

相比于 2026Q1，2026Q2 私募管理人进入电力设备及新能源、机械、钢铁前十大名单的股票数量最多，

从计算机、房地产、石油石化前十大名单撤离的私募管理人最多。
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私募管理人加仓/减仓个股排行

以私募管理人持仓股票数量变动占总股本的比例作为衡量依据，得到参与统计的私募基金持股比例增长

最多的 20 只股票列表。按中信一级行业划分，机械、电力设备及新能源、医药行业个股的出现频率较

高。个股层面而言，天海电子、鸿仕达、爱博医疗、传音控股、鑫磊股份的私募基金持股比例增长最多。

纳入统计的私募管理人持股比例降低最多的 20 只股票中，按中信一级行业划分，基础化工、电子、机

械行业个股的出现频率较高。个股层面而言，盈峰环境、ST 嘉澳、盛德鑫泰、元力股份、欧莱新材私募

持股比例降低最多。

风险提示：市场环境变动风险；本报告基于客观数据统计，不构成投资建议；产品过往业绩不代表未来

收益。

证券分析师： 张欣慰（S0980520060001）

联系人： 俞璐琦

 金融工程周报:ETF 周报-上周科技板块 ETF 领涨，多只创业板算力 ETF 上市

ETF 业绩表现

上周（2026 年 09 月 14 日至 2026 年 09 月 18 日，下同）股票型 ETF 周度收益率中位数为 0.77%。宽基

ETF 中，科创板 ETF 涨跌幅中位数为 7.15%，收益最高。按板块划分，科技 ETF 涨跌幅中位数为 3.29%，

收益最高。按主题进行分类，芯片 ETF 涨跌幅中位数为 7.85%，收益最高。

ETF 规模变动及净申赎

上周股票型 ETF 净赎回 73.19 亿元，总体规模增加 528.99 亿元。在宽基 ETF 中，上周中证 500ETF 净申

购最多，为 48.68 亿元；按板块来看，大金融 ETF 净赎回最少，为 1.98 亿元；按热点主题来看，红利

ETF 净申购最多，为 7.57 亿元。

ETF 基准指数估值情况

在宽基 ETF 中，A500ETF 的估值分位数相对较低；按板块来看，大金融 ETF 的估值分位数相对温和；按

照细分主题来看，酒、新能车 ETF 的估值分位数相对较低。与前周相比，上证 50ETF 的估值分位数明显

降低。

ETF 融资融券情况

上周一至周四股票型 ETF 融资余额由前周的 545.26 亿元上升至 550.41 亿元，融券余量由前周的 28.24

亿份下降至 27.81 亿份。在日均融资买入额、融券卖出量最高的前 10 只 ETF 中，科创板 ETF 和芯片 ETF

的日均融资买入额较高，中证 1000ETF 和沪深 300ETF 的日均融券卖出量较高。

ETF 管理人

截至上周五，华夏、易方达、国泰三家基金公司的已上市、非货币 ETF 总规模排名前三。本周将有易方

达中证全指通信设备 ETF 等 1 只 ETF 发行。

风险提示：市场环境变动风险，风格切换风险。

证券分析师： 张欣慰（S0980520060001）

联系人： 俞璐琦

 金融工程周报:基金周报-首家两万亿级权益类基金代销机构诞生，贝莱德基金获 QDII

资格

上周市场回顾。上周 A 股市场主要宽基指数走势出现分化，科创 50、中证 1000、中证 500 收益靠前，

收益分别为 6.39%、3.51%、2.89%，沪深 300、上证综指、中小板指收益靠后，收益分别为-0.06%、0.61%、

0.92%。

从成交额来看，除科创 50 外，上周主要宽基指数成交额均有所下降。行业方面，上周电子、通信、机

械收益靠前，收益分别为 6.09%、3.54%、3.19%，石油石化、农林牧渔、煤炭收益靠后，收益分别为-2.62%、
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-2.89%、-3.06%。

截至上周五，央行逆回购净投放资金 8253 亿元，逆回购到期 100 亿元，净公开市场投放 8353 亿元。除

1 年期和 3 年期外，不同期限的国债利率均有所下行，利差收窄 0.85BP。

上周共上报 45 只基金，较上上周申报数量有所减少。申报的产品包括 6 只 FOF，7 只 ETF，华泰柏瑞创

业板算力基础设施 ETF、鹏华中证 A500 增强策略 ETF、景顺长城上证科创板新材料 ETF、嘉实上证科创

板 50 成份 ETF 等。

9 月 16 日，证监会核准贝莱德基金开展境外证券投资管理业务，成为首家获得此项资格的新设立外资公

募基金公司。

近日，中国证券投资基金业协会公布了 2026 年上半年基金销售机构公募基金销售保有规模百强名单。

以权益基金保有规模来看，蚂蚁基金、招商银行和天天基金位居前三。

开放式公募基金表现。上周主动权益、灵活配置型、平衡混合型基金收益分别为 1.81%、1.14%、0.78%。

今年以来平衡混合型基金业绩表现最优，中位数收益为 5.85%，主动权益型、灵活配置型和平衡混合型

基金的中位数收益分别为 3.02%、3.01%、5.85%。

上周指数增强基金超额收益中位数为 0.26%，量化对冲型基金收益中位数为-0.14%。今年以来，指数增

强基金超额中位数为 4.14%，量化对冲型基金收益中位数为 1.58%。

截至上周末，开放式公募基金中共有普通 FOF 基金 417 只、目标日期基金 94 只、目标风险基金 144 只。

上周普通 FOF、目标日期、目标风险类基金收益中位数分别为 0.06%、0.30%、0.10%。今年以来，目标

日期基金中位数业绩表现最优，累计收益率为 2.11%。

基金产品发行情况。上周新成立基金 46 只，合计发行规模为 189.90 亿元，较前一周有所增加。此外，

上周有 30 只基金首次进入发行阶段，本周将有 16 只基金开始发行。

风险提示：市场环境变动风险，风格切换风险。

证券分析师： 张欣慰（S0980520060001）、陈梦琪（S0980524070009）
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【市场数据】

商品期货

商品 收盘价 涨跌幅 商品 收盘价 涨跌幅

黄金 942.98 -0.04 ICE 布伦特原油 103.87 -0.90

白银 16200.00 0.89 铜 109960.00 0.39

铝 24285.00 -0.32 铅 16390.00 0.58

豆一 4952.00 -0.10 锌 26705.00 0.64

豆粕 3371.00 -1.05 镍 123540.00 -0.25

玉米 2176.00 -0.54 锡 408500.00 0.77

螺纹钢 3055.00 0.16 SR611 5177.00 -0.05

本月国内重要信息披露

公布日期 项目 本期数据 上期数据 上年同期数据 发布主体

2026/08/31 08 月 PPI(%) 5.0 4.8 -3.2 PPI

2026/08/31 08 月 CPI(%) 100.4 99.9 100.8 国家统计局

2026/08/31 08 月狭义货币(M1)同比(%) 0.04 0.04 0.05 中国人民银行

2026/08/31 08 月狭义货币(M2)同比(%) 0.07 0.07 0.08 中国人民银行

2026/08/31 08 月贸易顺差总额(百万美元) 119085.19 112499.6 101864.78 国家商务部

2026/08/31 08 月固定资产投资累计同比(%) -0.07 0.01 0.0 国家统计局

2026/08/31 08 月工业增加值(%) 0.05 0.04 0.05 国家信息中心

2026/08/31 08 月社会消费品零售总额_同比(%) -0.07 -0.06 0.0 国家统计局

近期非流通股解禁明细

代码 简称 本次解禁数量(万股) 流通股股本(万股) 流通股增加% 上市日期

601658.SH 邮储银行 540540.54 7252780.06 100.00 2026-03-25

002673.SZ 西部证券 36038.70 446958.17 100.00 2026-01-19

002936.SZ 郑州银行 27150.00 633182.94 73.69 2025-11-27

601990.SH 南京证券 2657.21 368636.10 100.00 2025-11-06

002736.SZ 国信证券 47358.75 961242.93 100.00 2025-08-14

600369.SH 西南证券 33000.00 664510.91 100.00 2025-07-22

600490.SH 鹏欣资源 22026.56 221288.70 100.00 2025-06-12

600967.SH 内蒙一机 412.50 170338.18 82.58 2025-06-03

601226.SH 华电重工 408.34 116701.00 100.00 2025-06-02

002142.SZ 宁波银行 7581.90 659965.10 95.06 2025-05-16

688232.SH 新点软件 15651.92 33000.00 100.00 2025-05-16

301093.SZ 华兰股份 3782.78 13466.66 100.00 2025-04-30

688257.SH 新锐股份 2460.70 9280.00 100.00 2025-04-28

688553.SH 汇宇制药-W 11406.67 42360.00 100.00 2025-04-28

301088.SZ 戎美股份 16800.00 22800.00 100.00 2025-04-28

301091.SZ 深城交 8400.00 16000.00 100.00 2025-04-28

688211.SH 中科微至 6660.00 13160.86 100.00 2025-04-28

688739.SH 成大生物 22766.37 41645.00 100.00 2025-04-28
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688255.SH 凯尔达 2837.71 7841.46 100.00 2025-04-25

600926.SH 杭州银行 50408.30 586039.74 87.83 2025-04-24

301087.SZ 可孚医疗 8676.57 16000.00 100.00 2025-04-24

601009.SH 南京银行 113110.82 1000701.69 100.00 2025-04-23

688737.SH 中自科技 3197.51 8603.49 100.00 2025-04-22

301086.SZ 鸿富瀚 3833.55 6000.00 100.00 2025-04-21

001218.SZ 丽臣实业 3072.00 8999.55 100.00 2025-04-14

301077.SZ 星华反光 3856.49 6000.00 100.00 2025-03-31

301061.SZ 匠心家居 6000.00 8000.00 100.00 2025-03-13

000625.SZ 长安汽车 2590.64 632214.29 45.92 2025-03-05

300844.SZ 山水比德 2525.00 4040.00 100.00 2025-02-13

301024.SZ 霍普股份 2880.00 4239.00 100.00 2025-01-28

601921.SH 浙版传媒 180000.02 222222.22 100.00 2025-01-23

001209.SZ 洪兴股份 6497.49 9394.48 100.00 2025-01-22

002059.SZ 云南旅游 6857.37 101243.48 100.00 2025-01-16

002187.SZ 广百股份 18692.79 61761.91 100.00 2025-01-06

605287.SH 德才股份 2865.13 10000.00 100.00 2025-01-06

600679.SH 上海凤凰 550.77 34369.42 100.00 2024-12-23

000546.SZ 金圆股份 6613.75 78048.26 99.54 2024-12-20

688032.SH 不适用 1985.72 4000.00 100.00 2024-12-20

301096.SZ 不适用 3960.00 10816.66 100.00 2024-12-20

301100.SZ 不适用 15000.00 20000.00 100.00 2024-12-17

全球证券市场统计

股票市场指数

简称 最新收盘价
1 日
涨跌幅(%)

1 周
涨跌幅(%)

1 个月
涨跌幅(%)

3 个月
涨跌幅(%)

12 个月
涨跌幅(%)

30 天
波动率(%)

道琼斯工业平均指数 52048.82 0.708527 83.86 83.86 83.86 83.86 53.50

德国 DAX 指数 25575.01 1.070777 100.79 -2.14 2.35 8.18 58.19

法 CAC40 指数 8138.94 0.916551 0.26 -4.07 -3.35 3.63 51.06

恒生指数 25042.71 1.179478 0.50 -3.71 4.67 -5.65 65.47

沪深 300 指数 4539.56 0.713800 1.32 -1.71 -8.13 0.83 58.34

美国 SP500 指数 7764.70 1.492707 1.89 1.17 3.52 16.51 58.32

纳斯达克综合指数 27122.09 2.260492 3.57 3.59 2.27 19.84 62.23

日经 225 指数 65018.95 1.376289 1.57 -3.61 -8.49 43.51 不适用

沪深港通资金流入流出 Top10

A 股资金流入流出前十

排序 代码 简称 价格(RMB) 涨跌幅(%)
流入资金
(RMB,万元)

代码 简称 价格(RMB) 涨跌幅(%)
流出资金
(RMB,万元)

1 688008.SH 澜起科技 210.1000 3.7377 无数据 688008.SH 澜起科技 210.1000 3.7377 无数据

2 603986.SH 兆易创新 391.7100 0.9094 无数据 300394.SZ 天孚通信 279.2600 -1.8970 无数据

3 300308.SZ 中际旭创 941.0000 1.5727 无数据 300308.SZ 中际旭创 941.0000 1.5727 无数据

4 300502.SZ 新易盛 456.7300 2.6360 无数据 300502.SZ 新易盛 456.7300 2.6360 无数据

5 688498.SH 源杰科技 1838.5600 0.1940 无数据 688498.SH 源杰科技 1838.5600 0.1940 无数据

6 603259.SH 药明康德 167.9600 4.9750 无数据 603259.SH 药明康德 167.9600 4.9750 无数据

7 601138.SH 工业富联 63.6000 1.4192 无数据 601138.SH 工业富联 63.6000 1.4192 无数据

8 002384.SZ 东山精密 195.0200 -0.5761 无数据 002384.SZ 东山精密 195.0200 -0.5761 无数据
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9 300750.SZ 宁德时代 297.1000 -1.6062 无数据 300750.SZ 宁德时代 297.1000 -1.6062 无数据

10 600183.SH 生益科技 146.2700 1.6258 无数据 600183.SH 生益科技 146.2700 1.6258 无数据

港股资金流入流出前十

排序 代码 简称 价格(HKD) 涨跌幅(%)
流入资金
(HKD,万元)

代码 简称 价格(HKD) 涨跌幅(%)
流出资金
(HKD,万元)

1 0700.HK 腾讯控股 453.40 -4.10 155,698.96 0700.HK 腾讯控股 453.40 -4.10 112,426.88

2 0700.HK 腾讯控股 453.40 -4.10 144,278.52 0700.HK 腾讯控股 453.40 -4.10 96,188.66

3 0189.HK 东岳集团 24.75 4.43 46,562.12 3690.HK 美团-W 234.00 -4.49 60,746.36

4 0388.HK 香港交易所 504.50 0.00 43,037.69 0027.HK 银河娱乐 39.15 -20.02 37,141.13

5 1918.HK 融创中国 15.46 -5.15 21,967.12 1211.HK 比亚迪股份 258.40 -1.75 30,556.14

6 3690.HK 美团-W 234.00 -4.49 20,282.15 2600.HK 中国铝业 6.75 -0.44 25,146.41

7 1918.HK 融创中国 15.46 -5.15 18,806.20 3690.HK 美团-W 234.00 -4.49 23,114.90

8 3690.HK 美团-W 234.00 -4.49 18,289.24 0168.HK 青岛啤酒股份 59.45 -3.33 22,434.73

9 1171.HK 兖州煤业股份 16.32 -0.49 17,666.96 1918.HK 融创中国 15.46 -5.15 18,050.38

10 2269.HK 药明生物 117.40 0.09 14,832.12 1810.HK 小米集团-W 23.20 -0.22 18,033.19
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