
静待政策窗口明朗，以均衡配置应对波动 

【交银投顾配置建议 2026.9】 

 

尊敬的交银基金投顾客户，您好！ 

2026 年 8月，全球市场围绕“货币政策宽松预期升温”与“高估值资产拥挤

交易松动”两条主线展开博弈，各类资产在宽松交易与获利了结之间反复摆动。 

A股市场方面，全月震荡上行、中枢抬升至 3900点附近。保险资负新规再强

调引导资金风格再平衡，石油石化、有色、银行等价值周期方向领涨，成长板块回

调，全月日均成交额维持在 2.3万亿元左右的高位，市场活跃度不减，但中期新方

向尚未形成。 

国内债券全月呈现“利多兑现、止盈渐浓”的格局。临近三季度末，财政提速

带来的供给压力和年内落袋为安的季节性规律开始制约债市进一步上涨。 

黄金是 8月表现最突出的资产之一。月初美联储 7月议息会议维持利率不变但

表态偏鹰，随后美国 7月非农就业报告全面不及预期，市场对 9月加息的预期明显

降温，叠加中国央行披露 7月增持黄金储备 19.9吨，金价创近 3个月新高，全月

累计上涨约 10%。 

美股方面，全月宽幅震荡、指数维持韧性但行业分层明显，能源成为鲜明主线；

月末高估值成长资产再度面临折现率与拥挤交易松动的双重压力，纳指回落，资金

从科技向医疗保健、能源、材料方向轮动。 

向后展望，9月市场的核心矛盾在于海内外货币政策宽松预期能否兑现：海外

方面，当前市场预期仍在“加息还是维持不变”之间调整，尚未转向宽松交易；国

内方面，货币政策宽松想象空间已经打开，但财政提速与政府债供给压力临近，宽

松落地节奏仍待观察。建议以均衡配置应对高波动环境，价值与成长均衡、久期保



持中性，同时重视黄金的中长期战略配置价值。整体来看，9月处于海内外政策的

关键验证窗口，市场波动性可能上升，建议优先控制账户波动，在均衡中等待方向

明朗。 

图. 2026 年 8月全球主要资产表现  

 

数据来源：Wind；数据区间：2026/1/1至 2026/8/30，过往业绩不代表其未来表

现，投资须谨慎。 

综合当前的市场状态，建议您根据自身的持仓情况、资金属性、风险承受能力，

做好资产配置。 

9 月份大类配置建议 



• A 股资产：市场量能维持高位但中期主线未明，观望情绪仍浓，9月海内外

政策窗口密集，短期或延续震荡分化格局。建议维持价值标配仓位，成长端

适度均衡，保持科技景气方向的配置，兼顾新能源等景气改善线；若市场进

一步回调，可逐步关注布局机会。 

• 国内债券：基本面偏弱与货币宽松想象空间仍构成支撑，但三季度末财政

提速的供给压力和季节性止盈需求制约上涨空间，预计 10年期国债收益率

维持窄幅震荡。建议久期保持市场中性，仓位由哑铃型转为均衡配置；信用

债聚焦 3年及以内短久期品种，以 3-5年高等级品种做收益增强，提升组合

流动性。 

• 黄金资产：央行购金、去美元化、美国财政赤字压力和地缘风险长期化的

支撑逻辑未逆转，但金价短期快速上涨后多头交易趋于拥挤，若美元阶段性

走强，金价或面临高位波动放大。建议维持黄金战略配置仓位，避免追高，

逢回调分批布局。 

• 美股资产：高估值成长资产的折现率约束与拥挤交易松动压力仍在，9月议

息会议前市场预期存在反复，但经济降温而非失速、加息概率下降对估值形

成一定托底。建议维持中性配置，跟踪科技与 AI链调整后的业绩承接，结

构上关注医疗保健、能源、资源等相对强势方向。 

表：主要资产观点和投资建议 



 

 

各大类资产观点及详细模型表现可参考如下： 

• 股票资产：震荡上行中枢抬升，均衡配置等待主线明朗 

流动性层面，政治局会议提出适时调整货币政策工具，年内货币宽松的想象空

间打开，跨月后资金面转松，为权益市场提供了较为友好的流动性环境。 

基本面层面，7 月 PMI数据大幅低于预期，显示经济内生动能仍偏弱，财政发

力偏慢是经济下行压力的重要因素；但弱基本面同时也强化了政策宽松预期，市场

对“弱现实、强预期”的组合定价较为充分。 

向后看，9月市场处于海内外政策窗口的验证期，成交活跃但中期主线未明，

指数或延续震荡分化。建议维持价值标配仓位，成长端适度均衡，保持对科技、医

药等景气方向的关注，兼顾新能源等景气改善线；若市场进一步回调，可逐步提升

布局力度。 

• 国内债券：利多兑现后止盈渐浓，久期中性应对供给压力 

微观层面，机构做多拥挤度有所上升，大行融出偏低对资金面的制约时有显现，

配置力量与止盈力量交替主导市场。 



信用债方面，信用利差全月延续低位震荡格局，但 8-10月利差可能从震荡转

向回升，今年以来信用债的持有体验或有望进入守住收益成果的阶段。 

向后看，9月债市运行在“基本面偏弱支撑+宽松预期仍在+供给压力临近”的

格局中，需重点关注政府债实际发行节奏与央行对冲力度、以及货币宽松工具的落

地节奏。建议短期逢低止盈，久期降至市场中性，仓位由哑铃型转为均衡配置；信

用组合聚焦 3年及以内短久期品种，以 3-5年高等级品种做收益增强，提升流动性，

对潜在评级下调主体保持谨慎。 

• 黄金资产：突破上行再创新高，战略配置价值延续 

美联储内部仍存在明显分歧，部分官员主张立即加息、认为当前政策限制性不

足，这意味着市场难以形成连续的宽松定价，金价上行节奏仍可能反复。 

向后看，9月美联储主席沃什在杰克逊霍尔央行年会的发言及 9月议息会议结

果是关键验证点。短期金价快速上涨后多头拥挤度上升，若美元阶段性走强或官员

表态偏鹰，金价或面临高位波动放大；但中长期看，央行购金、去美元化、美国财

政赤字压力和地缘风险长期化仍构成坚实支撑，黄金长期配置逻辑尚未逆转。建议

维持黄金战略配置仓位，不追高，逢回调分批布局。 

• 美股资产：宽松交易与拥挤松动博弈，结构从科技向价值轮动 

9月议息会议前市场对美联储政策路径的定价仍可能反复，当前预期主要在

“加息还是维持不变”之间调整，尚未转向宽松交易，高估值板块对利率信号将保

持高度敏感；但经济降温而非失速、企业盈利仍在兑现，对市场形成一定托底。建

议维持中性配置，跟踪科技与 AI链调整后的业绩承接和盈利兑现，结构上关注医

疗保健、能源、资源等相对强势方向的持续性。 

 

风险提示： 



基金有风险，投资需谨慎。本配置建议及解读仅代表当时观点，今后可能发生改

变。定期定额投资是引导投资人进行长期投资、平均投资成本的一种简单易行的投

资方式，但并不能规避基金投资所固有的风险，不能保证投资人获得收益，也不是

替代储蓄的等效理财方式。基金投顾组合策略的过往业绩不代表其未来表现，为

其他客户创造的收益并不构成业绩表现的保证。各策略风险等级不同，请您根据

自身风险承受能力选择适配的策略组合。市场有风险，投资需谨慎。 


