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央行连续 23个月增持黄金，聚焦中美 9月经济数据 

一、 市场回顾 

权益市场：上周受原油上涨、美债利率大幅上升以及海外科技政策的影响，主要宽基指数继续大幅回落，

科技板块跌幅较大。风格上，价值股表现优于成长股，大市值和微盘股表现相对较好，中市值表现较弱。行

业方面，煤炭、传媒、石油石化等表现较优；电子、通信、机械设备等表现较弱。 

固收市场：节后现金回流叠加央行加量续作买断式逆回购，银行间资金面整体宽松。节后债券指数整体

温和上涨，利率债方面收益率窄幅震荡、小幅下行，反映资金面宽松对短端的支撑。 

商品市场：南华商品指数周度涨 0.58%。国庆假期后市场主要消化假期海外信息。上涨品种以原油产业链

及能化品种为主，下跌品种以贵金属、黑色系及部分农产品为主。 

注：数据截至 2026/10/9 
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【央行连续 23个月增持黄金】 

截至 2026年 9月末，中国外汇储备规模为 34002.51亿美元，较 8月末下降 380.74亿美元，降幅为

1.11%；黄金储备规模为 7747万盎司，环比增加 74万盎司。国家外汇管理局指出，9月，受全球宏观经

济环境、主要经济体货币政策等因素影响，美元指数上涨，全球主要金融资产价格总体下跌。汇率折算

和资产价格变化等因素综合作用，当月外汇储备规模下降。 

【中欧贸易摩擦近期取得实质性磋商进展】 

10月 8日至 9日，中欧贸易投资磋商机制第二次例会在北京举行，双方发表联合声明，并围绕贸易

和投资平衡、出口管制、知识产权及世贸组织改革形成 16项成果共识。相比 6月首次会议主要确立磋商

机制和工作框架，本次已推进至具体行业和政策工具层面。 

【飞猪发布《2026国庆假期出游快报》】 

飞猪发布数据显示，“原生旅游”接棒“反向旅游”，成为国庆出游新趋势。平台上自然风光、村寨

类产品预订量同比增长超 40%，喀什、百色、海西、宣城、武威等小城热度靠前；古村类产品预订用户

数同比增长超 90%。非遗手作体验、参观类产品预订量同比翻倍。 

 

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-0.10%、-0.15%和-0.15%。上周主要宽基指数继续大

幅回落，大市值和微盘股表现相对较好，中市值表现较弱，与此同时市场波动率开始逐步回升，股指期货基

差周内保持相对稳定，预估上周量化策略管理人的超额收益表现较分化。当前场内资金避险情绪较为浓厚，

由于科技板块在主要指数中的权重较高，科技板块的走势影响指数能否企稳和何时企稳，从盘面特征观察，

市场存在震荡寻底、进入区间震荡的可能性；出现指数级别大行情存在较大难度。 

2.管理期货策略 

国庆假期后仅两个交易日，市场主要消化假期海外信息。上涨品种以原油产业链及能化品种为主，南华

沪燃油指数、南华低硫燃料油指数上涨超 11%，南华沥青指数、南华纯苯指数、南华苯乙烯等指数上涨均超

8%。下跌品种以贵金属、黑色系及部分农产品为主，其中南华钯指数、南华红枣指数、南华白银指数下跌超

4%。国庆长假期间海外宏观事件密集发酵，美国 9月非农新增就业远低于预期，10月加息概率骤降，但年内

再加息概率仍接近 90%，加息预期仅后延而非消退。美债市场延续剧烈波动，10 年期收益率创 2002 年以来新

高。中东方面，美伊谈判仍陷僵局，布伦特原油假期冲高后回落至 100 美元附近。国内方面，央行下调 PSL 利
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率，购房贷款贴息政策 10月 1 日起实施，9月制造业 PMI 生产指数回升但新订单改善有限。商品市场节后能

化板块大幅补涨，波动率维持高位，CTA 策略环境延续改善，趋势跟踪策略在能化板块表现突出。 

3.相对价值策略 

股票市场节后震荡回调，上周仅两个交易日，日均成交额约 1.7 万亿，交投情绪偏谨慎。ETF 期权和股指

期权品种隐含波动率有所回落，节后波动率曲面趋于正常化。期货市场方面，能化品种受假期油价冲高影响

波动率大幅抬升，原油产业链品种历史波动率显著上行，期权策略在能化板块表现突出。短期需密切关注下

周美国 CPI 数据及美联储后续会议纪要带来的波动率扰动。上周股指震荡回调，当月合约基差持续收窄，期

现套利和跨期套利空间有限。日均成交量偏低，ETF 申赎套利机会减少。商品市场能化板块大幅走强，原油产

业链品种全线暴涨，跨品种价差交易机会丰富，可适度关注相关产业链内部价差回归机会。贵金属板块受实

际利率压制持续走弱，可适度关注金银比价套利机会。 

4.可转债策略 

转债上周继续跟随正股震荡走弱，全周来看中证转债指数（-0.74%）跌幅小于可转债正股指数（-0.80%）。

高价、低评级转债跌幅相对较深。上周转债市场交投进一步缩量至日均成交额 400 亿左右。两只转债 ETF 上

周合计净流出 0.1 亿份。截至 9月 30 日，转债价格中位数约 129.75 元（较前周-0.31 元）、转股溢价率中位

数约 48.84%（较前周-1.53%）。短期预计转债仍将跟随权益维持震荡格局。 

 

三、固收观点 

1.债市观点： 

上周为国庆假期后首个交易周，节后现金回流叠加央行加量续作买断式逆回购，银行间资金面整体

宽松。 

宏观方面，国内方面，9月 29日央行出台一揽子结构性货币政策工具调整：PSL利率下调 25BP至

1.5%，并将“六张网”等领域纳入支持范围；科技创新和技术改造再贷款额度增加 2000亿元至 1.4万亿

元；支农支小再贷款额度增加 5000亿元至 4.85万亿元；隔夜逆回购每日操作上限由 6000亿元提升至 1

万亿元。同日，财政部、央行、金融监管总局联合出台居民购房贷款贴息政策，对首套、120平方米及以

下、总价 150 万元及以下的住房贷款按年化 1 个百分点贴息（单笔上限 100 万元），10 月 1 日起实施。

综合来看，节后资金面宽松、央行买断式逆回购加量续作，对债市尤其是短端形成支撑；但 9月 PMI重

返扩张区间、购进价格指数大幅走高指向 PPI回升压力，叠加首期注资特别国债于 10月 8日启动发行、

地方政府债务结存限额盘活带来的利率债供给压力，以及美债收益率高位运行、美联储紧缩预期反复的
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外部约束，长端利率下行空间受限。总体判断，债市多空因素交织，收益率或延续低位震荡格局，曲线

存在陡峭化可能。 

海外方面，美国 9月非农就业报告大幅不及预期。新增非农就业 2.9万人，远低于预期的约 9万人，

7—8月数据合计下修 6万人，失业率升至 4.2%，平均时薪同比上涨 3.0%；数据公布后市场削减 10月加

息押注，美债收益率大幅下行。 

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 1.2013%，较前一周上升了 0.1BP。货币基金

平均七日年化收益率为 0.9591%，较前一周下降了 7.0BP。一年期 AAA级同业存单收益率 1.4551%，较

前一周下行 1.7BP。 
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数据来源：WIND 
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