
总体观点：A 股主要指数上周集体下跌，上证指数跌 0.74%，深证成指跌 1.91%，创业板

指跌 2.93%，富时中国 A50 指数跌 0.98%。风格上，中小盘股弱于大盘蓝筹股。MSCI 中国 A50

指数期货涨 0.39%，SGX A50 股指期货主力合约跌 0.41%。海外方面，中东局势上，当地时间

10 月 12 日，也门胡塞武装再度使用导弹袭击沙特首都利雅得的哈立德国王国际机场，并精

准命中目标。俄乌局势上，美国总统特朗普在社交媒体发文称，俄乌冲突进入“能源停火”状

态。乌克兰总统泽连斯基也表示愿意不对能源设施发动攻击。中东与俄乌冲突呈现不同的发

展方向。国内方面，宏观面，9 月三大 PMI 均回升至荣枯线上方，经济活动重回扩张态势。

消费层面，国庆期间消费金额增幅不及出行人数，人均消费出现收缩，内需仍有待提升。政

策端，中共中央、国务院印发《关于发展新质生产力的意见》，为发展新质生产力提供制度

层面的安排。整体来看，随着时间进入四季度，在二、三季度经济走弱的背景下，后续预计

将有更多针对性的扶持政策出台。同时，10 月份，上市公司进入三季报披露期，从 7、8 月

经济数据看，高端出口与先进制造仍是景气较高的领域，A 股三季报预计呼应这一趋势，相

关板块有望获得较好表现。然而，海外地缘局势带来的流动性收紧冲击，在一定程度上限制

A 股上行空间。

图 1：A 股主要指数单周涨跌幅（%）
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图 2：全球主要指数单周涨跌幅（%）
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海外消息面：（1）美国总统特朗普表示，正在与伊朗进行富有成效的会谈，绝不会在 11

月 3 日美国国会中期选举前攻击伊朗。伊朗外长阿拉格齐表示，伊美谈判进程仍在继续，各

方正通过调解人交换信息。伊朗目前正在审查美方对“七日内重开霍尔木兹海峡”提议的回应，

将在几天内作出回复。（2）美联储理事克里斯·沃勒表示，美联储仍需进一步加息以推动通胀

回落至 2%目标，但加息无需在连续政策会议上进行，官员可以根据经济数据灵活把握时机。

沃勒指出，AI 基础设施建设投资扩张以及持续的能源冲击等因素，可能使通胀压力更具持

久性。（3）白宫宣布成立专项调查委员会，调查美联储理事库克涉嫌在抵押贷款相关文件中

作出虚假陈述的指控，并定于 11 月 5 日举行听证会，审查是否存在足以支持其免职的理由。

（4）美国总统特朗普在社交媒体发文称，俄乌冲突进入“能源停火”状态，双方均已同意。乌



克兰总统泽连斯基表示，乌克兰支持切实可行、可靠的停火和结束战争的方式，乌方愿意不

对俄罗斯能源设施发动打击，并期待俄罗斯采取同样行动。美国总统特朗普已宣布达成能源

停火安排，乌方对此表示欢迎，并希望这一安排能够真正落实。（5）当地时间 10 月 12 日，

也门胡塞武装军事发言人叶海亚·萨雷亚发表声明称，当天晚间，也门胡塞武装使用一枚弹

道导弹袭击沙特首都利雅得的哈立德国王国际机场，并声称导弹精准命中目标。

国内消息面：（1）中国人民银行发布文章《中国人民银行关于人民币汇率的政策立场》，

首次全面、系统阐述人民币汇率的政策立场。文章强调，中国贸易发展根源于产业国际竞争

力的提升，中国没有必要，也无意通过汇率贬值获取贸易竞争优势，从不搞竞争性货币贬值。

中国人民银行不预设汇率目标水平，不干预汇率长期趋势，保持汇率弹性和双向浮动。国际

上有关汇率均衡水平的评估方法尚不成熟，将个别评估结论作为人民币汇率低估的“官方依

据”，是对评估结果的曲解和误用。（2）证监会就修订公募基金运作管理办法及配套规则公开

征求意见。本次修订支持权益类基金发展，拟将股票基金、混合基金、公募 FOF 成立门槛降

至 5000 万元；对指数基金触发举牌、短线交易、减持等予以适度豁免；完善“迷你基金”监

管要求；删除发起式基金成立满 3 年规模不足 2 亿元强制清盘的相关规定。同时，纠正“高

位发行”等问题，严管“风格漂移”和“赌押赛道”，提高违法行为法律责任。（3）国庆节假期 7

天，中国国内出游 8.26 亿人次，国内出游总花费 7383.75 亿元，按可比口径（日均）同比分

别增长 6.3%、4.3%。全国共接待入境游客 298.3 万人次，比过去两年同期分别增长 19%和 6.5%。

（4）上交所数据显示，2026 年 9 月 A 股新开户 191.19 万户，环比下降 20.25%，同比下降

34.91%。2026 年已累计新开 2712.6 万户，同比增长 34.63%。另据中证数据披露，9 月融资

融券新开户 10.89 万户，同比下降 46.98%。（5）Wind 最新数据显示，9 月 28 日至 10 月 9

日，境内股票型 ETF 已连续 5 个交易日“吸金”，累计净流入金额超 770 亿元。自 9 月 24 日

以来，科创 50 相关 ETF 已累计净流入超 220 亿元。

市场资金面：截至 10 月 9 日，北向资金单周合计买卖 5738.9 亿，两融余额 25596.56 亿，

占 A 股流通市值 2.67%。两融交易额 2918.06 亿，占 A 股成交额 8.08%。限售解禁市值为

369.86 亿元。行业主力资金流入流出互现，电子板块资金大幅净流出。

图 3：陆股通成交统计（亿元；CNY）
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图 4：融资融券余额（亿元）
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图 5：申万一级行业资金流向（近 5 个交易日，亿元）
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期货价差：上周市场成交活跃度较节前明显回升。SGX 与 MSCI A50 主力基差上周走强，

两者跨品种价差明显下行至 11233.4 附近。

图 6：SGXA50 主力基差
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图 7：MCAF A50 主力基差
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图 8：A50 跨品种价差
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