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  权益周报 

富荣权益：业绩空窗期临近，关注两大维度投资窗口 

一、权益市场周度表现 

上周（2026 年 10 月 19 日至 2026 年 10 月 23 日，下同）权益市场指数多数回调。各指数表现如下：中

证 1000（+0.79%）、中证 500（+0.62%）、上证 50（-0.38%）、上证指数（-0.69%）、科创 50（-0.97%）、

深证成指（-1.09%）、沪深 300（-1.57%）、创业板指（-3.18%）、创业板 50（-4.60%）、创成长（-6.83%）。 

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：20261019-20261023；月涨跌幅统计区间：20261001-20261023 

上周各行业分化明显，其中申万行业指数中，计算机（+5.21%）、机械设备（+3.01%）、汽车（+1.51%）

等行业领涨，综合（-4.12%）、煤炭（-4.12%）、房地产（-3.61%）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：20261019-20261023 

 

二、计算机行业点评与展望 

上周申万计算机指数上涨 5.21%，在所有申万一级行业中排名 1/31，同期沪深 300 指数下跌 1.57%。 

上周计算机板块显著跑赢大盘，板块结构性行情凸显，核心驱动来自物理 AI（具身智能）产业逻辑持续发

酵，数据要素成为物理 AI 发展的瓶颈之一，数采硬件、综合数据服务商、物理仿真引擎多条主线共振。同时 AI

应用板块普遍表现亮眼，国产算力板块周五迎来筑底反弹，叠加国产算力芯片三季报基本面落地，多条主线共同

驱动板块行情。 

首先，物理 AI 与数据要素成为市场重要细分主线。具身智能竞争重心逐步由本体转向模型“大脑”，高质

量训练数据成为核心约束，数据供给成为物理 AI 发展的核心卡点，真机、Ego+UMI、仿真三类数据供给长期并

行，下游具身厂商数据需求爆发，数采硬件、综合数据服务商率先受益；中长期真机回流数据、高保真物理仿真

引擎打开成长空间，Sim2RealSim 虚实双向闭环为行业远期发展方向。当前全球具备状态—动作—反馈标注的

真机交互数据仅百万小时量级，而训练高质量具身大模型需要千万至上亿小时，行业陷入模型能力不足—真机部

署规模有限—真机数据稀缺的负向循环，真机数据、仿真数据、Ego+UMI 无本体数据或将长期共存。 
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其次，真机回流数据价值凸显，工厂实景沉淀真实交互样本具备不可替代性。遥操采集数据存在成本高、样

本代表性不足的短板，机器人在工厂、仓储等真实业务场景运行沉淀的数据，天然包含扰动、故障、人机协同、

环境动态变化等长尾信号，是模型对齐真实物理世界不可或缺的基础。产业期待构建持续的真机数据回流闭环。 

除此之外，算力硬件方面，两家上市公司均已披露 2026 年三季报，基本面出现共性积极信号：一是毛利率

环比上行，共享上游成本结构改善与行业稀缺溢价；二是大额存货+预付款说明大规模备货，为后续业绩释放打

下坚实基础；但两者资金运作模式存在分化，一个更多依靠供应链账期，应付票据及应付账款规模较高；另一个

则更多依托银行授信，有息负债水平偏高。站在当前时点，国产算力板块的两大关键观察变量为：国产模型正式

启动 RSI 迭代、HBM 实现量产，两大节点将成为板块后续重要催化剂。 

综上所述，计算机板块 AI 应用整体景气上行，物理 AI、数据要素迎来订单兑现窗口期；国产算力芯片三季

报验证备货与盈利改善，板块周五完成筑底反弹。展望后市，下游 AI 应用订单落地、物理 AI 数据产业进展、国

产模型 RSI 迭代进度、HBM 量产节点将成为板块核心催化。持续关注 AI 应用、物理 AI 数据要素、国产算力芯

片等高景气细分赛道。 

 

三、本周展望 

上周权益市场整体呈先抑后扬走势，周五迎来大幅反弹。结构层面，AI 下游应用方向领涨，软件、机器人、

端侧硬件板块反弹幅度居前。周五伴随宽基指数 ETF 成交量显著放大，市场触底反弹。 

从基本面角度观察，尽管美债长端利率高位运行、AI 资本开支可持续性等核心问题短期尚未出现方向性变

化，但市场对 AI 产业趋势的悲观预期已充分演绎至较为极端的位置。聚焦科技硬件板块，板块内主要个股累计

回撤幅度普遍达 40%～50%，估值多回落至 20 倍 PE 以内，已接近历史同级别调整的相对底部区间。从市场运

行节奏看，11 月即将进入业绩披露空窗期，岁末年初往往孕育两类投资机会：一是估值锚向 2027 年盈利预测

切换带来的行情，二是阶段性主题性机会的布局窗口。 

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
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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。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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。 

 

 

 

 


