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  权益周报 

富荣权益：区分短期情绪波动与中长期产业趋势 

一、权益市场周度表现 

上周（2026 年 10 月 12 日至 2026 年 10 月 16 日，下同）权益市场指数整体回调。各指数表现如下：上

证 50（-1.39%）、上证指数（-2.56%）、沪深 300（-3.40%）、中证 500（-6.60%）、中证 1000（-6.62%）、

深证成指（-6.64%）、科创 50（-6.77%）、创业板指（-8.90%）、创业板 50（-9.18%）、创成长（-11.46%）。 

图：主要股指周度/月度涨跌幅（单位：%） 

 

数据来源：wind，富荣基金；周涨跌幅统计区间：20261012-20261016；月涨跌幅统计区间：20261001-20261016 

上周各行业多数下跌，其中申万行业指数中，食品饮料（+1.89%）、银行（+1.52%）、煤炭（-0.14%）等

行业小幅上涨或回调较小，通信（-10.87%）、电子（-8.75%）、电力设备（-7.42%）等行业领跌。 

图：申万一级行业周涨跌幅（单位：%） 
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数据来源：wind，富荣基金；统计区间：20261012-20261016 

 

二、食品饮料行业点评与展望 

上周申万食品饮料板块上涨 1.89%，在申万 31 个一级行业中涨幅排名第 1 位，是当周仅有的两个收正行业

之一（另一个为银行上涨 1.52%），跑赢沪深 300 达 5.29%，相对收益显著。 

横向对比，上周 A 股呈现典型的分母端估值压缩格局——美债 10 年期收益率突破 5.3%，高久期成长板块

系统性承压，通信、电子、计算机跌幅居前，而食品饮料凭借低估值、高股息与业绩确定性获得防御性资金集中

配置。板块估值仍处于近五年较低分位，在利率中枢上移、成长溢价收缩的环境下，低预期、低持仓与红利属性

的组合使食品饮料的相对配置价值阶段性凸显。 

子板块分化剧烈，白酒是本周行情的绝对主导。白酒子板块上涨 3.89%，啤酒+1.45%、乳品+0.63%，而

休闲食品下跌 3.61%、其他酒类下跌 14.18%，呈现“龙头集中、两端分化”的格局。白酒的强势并非来自需求

端反转，而是超跌修复与防御属性共振：双节动销同比仍下滑约 10%，但降幅较此前收窄，头部酒企的价盘管

控与产品梯队能力仍在强化。 

大众品的核心变化集中在成本端与提价信号的交叉验证上。原奶价格回升至 3.10 元/公斤，同比转正至
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+2.0%，月涨幅较前期加快，乳制品盈利拐点的条件正在累积。 

国务院批复《扩大消费“十五五”规划》，2030 年社零目标 60 万亿元，较 2025 年的 50.1 万亿元打开中

长期需求空间。后续验证节点在 10 月下旬三季报披露，低基数下表观增速的边际变化将是区分“报表修复”与

“预期修复”的关键。后续可关注三条主线：一是库存去化领先、批价企稳且股息率具备吸引力的高端白酒与区

域龙头，其防御属性在利率高位环境下具有类红利价值，但需以现金回款与库存健康度为依据，而非仅以批价短

期波动线性外推；二是原奶成本拐点与龙头提价交叉验证下的乳制品及餐饮供应链，关注具备成本传导能力和份

额整合空间的细分龙头，盈利弹性的兑现有赖于终端价格与费用效率的同步改善；三是合规门槛抬升过程中全流

程溯源与渠道管控能力突出的平台型龙头，食品安全法修订若落地，标准化环节的份额集中将是一次供给端的中

期结构变化，短期业绩扰动有限，但估值层面的确定性溢价有望逐步显现。 

 

三、本周展望 

上周权益市场表现低迷，多数指数创阶段新低。结构上，红利、价值等防御属性板块表现相对靠前，科技板

块领跌。 

从产业维度看，近期 OpenAI 和 Anthropic 的 ARR 增速低于市场预期，加深了市场对 AI 资本开支投入持

续性的担忧，全球 AI 产业链出现较大幅度调整。我们认为，应当将短期情绪与中长期产业趋势分开看待：类似

担忧在过去两年反复出现，正如站在去年底难以预判以“龙虾”为代表的 Agent 会爆发一样，当前市场同样难

以预判明年将出现哪些新的商业场景，因此尚不能由短期增速波动推导出产业趋势已经终结。国内 AI 算力产业

链平均回撤已接近 40%，而未来一年相关上市公司业绩仍有望处于景气区间，科技板块短期自前期高点出现较

明显回撤，其中明年业绩弹性较大、代表新技术方向的细分领域已具备较高性价比。中长期看，仍需观察 AI 产

业新范式的出现以及能否带动需求大幅上修，对此我们将以跟踪应对为主。 

行业配置上，后续可继续关注两大主线：一是成长主线，聚焦 AI 算力、应用及半导体等方向；二是非 AI

线，关注新能源、创新药等具备困境反转逻辑或政策预期改善的方向。 
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风险提示：1、本材料中的信息均来源于我们认为可靠的已公开资料和合作客户的研究成果，但本公司及研究人员对这些信息的准

确性和完整性不作任何保证，也不保证本材料所包含的信息或建议在本材料发出后不会发生任何变更，且本材料仅反映发布时的资

料、观点和预测，可能在随后会作出调整。2、本材料中的资料、观点和预测等仅供参考，在任何时候均不构成对任何人的个人推

荐。市场有风险，投资需谨慎。 

 

 

 


