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中美举行新一轮经贸磋商，美联储时隔逾三年重启加息 

 

一、 市场回顾 

权益市场：上周 A 股震荡上行，市场成交量温和放大。风格方面，前期偏防御的板块表现较弱，成长股

表现较好，科技板块迎来反弹。行业方面，电子、通信、医药生物等表现较优；石油石化、农林牧渔、煤炭等

表现较弱。 

固收市场：上周资金面因税期边际收紧，但整体影响不大。美联储加息 25BP 落地后国内市场表现平稳，

债市全周收益率整体下行，信用债表现强势。 

商品市场：南华商品指数上周窄幅震荡，周度跌幅 0.98%。上涨品种以原油产业链及部分农产品为主。中

东局势上周进一步升级，布伦特原油创 5月下旬以来新高。 

 

 

注：数据截至 2026/9/18。 
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【中美举行新一轮经贸磋商】 

当地时间 9月 20日，中美经贸中方牵头人、国务院副总理何立峰与美方牵头人、美国财政部长贝森

特和贸易代表格里尔在美国纽约举行经贸磋商。双方以两国元首重要共识为引领，秉持相互尊重、和平

共处、合作共赢的原则，围绕落实历次经贸磋商共识、促进双边贸易投资等双方共同关心的重要经贸问

题，进行了坦诚、深入、富有建设性的交流，并就人工智能有关问题举行对话。 

 

【美联储时隔逾三年重启加息】 

美联储宣布加息 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，符合市场预期，此前美联储已连续五次会议按兵不动。政策声明显示，美联储联邦公开市场委

员会（FOMC）以 12票赞成、0票反对通过上述决议。最新点阵图显示，2026年底联邦基金利率预测中

值从 6 月的 3.8%升至 4.1%，16名官员预计年内至少再加息一次。声明指出，经济活动稳健扩张，生产

率增长强劲，但通胀仍然高企。 

 

【我国房地产市场进入存量时代，住建部定调“十五五”发展方向】 

国新办 9 月 18 日举行新闻发布会，介绍“十五五”时期推进住房城乡建设事业高质量发展有关情

况。住建部表示，当前房地产市场出现了两个转变：一个转变是房地产市场供求关系发生了重大变化；

另一个转变是房地产市场进入存量时代，二手房交易从 2020年的 27%提高到 2025 年的 46%，今年前 8

个月已经达到 52%，超过 50%标志着进入存量时代。下一步，住建部将全力推动房地产项目公司制、主

办银行制和现房销售制落地实施。在商品房销售上，主要推行现房销售制，从根本上防范交付风险。 

 

二、量化策略观点 

1.股票量化策略 

上周 IF、IC、IM 基差变动对市场中性策略的影响为-0.35%、-0.70%和-0.59%。上周主要宽基指数震荡上

行，前期偏防御的板块表现较弱，成长股表现较好，科技板块迎来了久违的反弹。市场成交量有所上升，个

股分化较大，量化策略的超额环境在逐渐修复，预计上周市场中性策略表现较分化。海外美联储加息靴子已

经落地，但由于原油价格和美债利率依旧高企，A股出现指数级别大行情的难度较大。后续若原油价格能够得

到控制，市场或有进一步上行的空间，当前大概率还是反弹后进入区间震荡。 
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2.管理期货策略 

南华商品指数上周窄幅震荡，周度跌幅 0.98%。分品种看，上涨品种以原油产业链及部分农产品为主，南

华 SCFIS 欧线指数、南华沥青指数、南华原油指数上涨超 5%。下跌品种以建材及部分化工产品为主，其中南

华玻璃指数、南华纯碱指数、南华 PVC 指数下跌超 5%。中东局势上周进一步升级，霍尔木兹海峡单日船舶通

行量骤降至个位数，布伦特原油创 5 月下旬以来新高。美联储加息 25bp，欧央行年内第二次加息至 2.50%，

日本央行加息 25bp，全球央行紧缩共振格局进一步强化。国内方面，8月 CPI、PPI 同比双双环比转正，出口

同比增 25%、进口增 28.2%，物价温和修复。商品市场波动率维持高位，CTA 策略环境延续改善。 

3.相对价值策略 

ETF 期权和股指期权品种隐含波动率维持低位震荡。期货市场方面，能化品种受地缘驱动波动率维持高

位，原油产业链品种历史波动率显著抬升，期权策略在能化板块表现突出。加息事件落地前隐含波动率已经

连续回落，目前加息基本符合预期，隐含波动率整体走势稳定，且随着节前交易量的下降，期权策略收益空

间被进一步压缩，后续只能等待事件性冲击带来的博弈价值。上周股指震荡分化，当月合约临近到期，基差

收窄，期现套利和跨期套利空间有限。日均成交量明显萎缩，ETF 申赎套利机会减少。商品市场整体窄幅震

荡，能化板块波动率维持高位，原油产业链相关品种的跨品种及跨期套利机会仍存，可以考虑重点关注原油、

沥青、SCFIS 欧线等品种的价差交易机会。 

4.可转债策略 

转债上周跟随正股震荡反弹，全周来看中证转债指数（+1.04%）弹性弱于可转债正股指数（+2.62%）。高

价、小盘、低评级转债表现相对较好。上周转债市场交投延续冷淡，日均成交额一度在 500 亿以下。两只转

债 ETF 上周合计小幅净流出 0.61 亿份。截至 9 月 18 日，转债价格中位数约 132.21 元（较前周+1.43 元）、

转股溢价率中位数约 52.20%（较前周-1.53%）。短期预计转债仍将跟随权益维持震荡格局。防范双高品种风

险，适度关注业绩稳定性较强的大盘绩优板块。 

 

 

三、固收观点 

1.债市观点： 

上周资金面受税期走款及政府债缴款影响边际收敛，央行公开市场加码投放后总体平稳。 

宏观方面，上周国内 8 月金融数据与经济数据相继落地，总体呈现“生产走强、内需偏弱”格局，

对债市影响偏中性。周初税期走款叠加政府债缴款，资金面边际收敛，央行以“隔夜+7 天/14 天”组合
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灵活对冲，呵护态度明确；周中 8月金融数据、经济数据先后公布，市场反应平淡，现券收益率窄幅震

荡；周四美联储加息落地且前瞻指引偏鹰，市场消化较快，国内债市未受明显扰动；周五现券维持窄幅

震荡，国债期货全线收涨，周度低波收官，全周十年期国债收益率小幅下行。展望后续，季末跨季、国

庆长假前资金面及政府债供给或形成阶段性扰动，但央行精细化操作下资金面有望保持平稳；海外紧缩

预期升温对国内长端利率形成一定外部约束，但国内货币政策“以我为主”，后续债市收益率大概率延续

低位震荡格局。 

海外方面，联储于当地时间 9月 16日结束议息会议，宣布将联邦基金利率目标区间上调 25个基点

至 3.75%-4.00%，为 2023年 7月以来首次加息；点阵图显示年内或仍有至少一次加息，新任主席沃什在

发布会上强调通胀“过高且具有广泛性”，整体表态偏鹰。本次加息主要受通胀压力升温驱动：美国 8月

CPI同比上涨 3.4%，核心 CPI环比上涨 0.3%超预期，叠加中东局势扰动下布伦特原油价格一度升至 105

美元/桶上方。美债收益率维持高位，9月 17日 10年期美债收益率报 4.928%、30年期报 5.287%；欧洲

央行、日本央行此前亦先后上调政策利率，海外货币政策紧缩周期共振。加息落地后国内债市反应平稳，

“以我为主”特征明显。 

2.现金管理类产品表现 

上周银行现金理财管理类产品的七日平均年化收益率为 1.2020%，较前一周上升了 0.1BP。货币基金

平均七日年化收益率为 0.9957%，较前一周上升了 0.9BP。一年期 AAA级同业存单收益率 1.4875%，较

前一周上行 0.3BP。 

 

 

数据来源：Wind 

数据截至：2026年 9月 18日 
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赢不对投资者的最低投资收益作任何承诺，亦不保证投资本金不受损失。本材料中包含来源于公开资料的信息，具有时
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