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中国资产领涨：国庆假期海内外大事记 

投资要点： 

中国资产领跑全球权益市场：国庆假期期间，中国资产和原油涨幅领先。

全球大类资产中，中概股和港股涨幅大幅领先，万得中概股和恒生指数分

别上涨12.4%和10.2%，延续节前中国资产的上涨势头。原油价格同样表现

不俗（+9.2%），主要受中东局势升级影响。在非农就业、PMI等美国经

济数据超预期的带动下，美元指数上涨2.1%，美债则明显承压（2年期-

0.7%，10年期-1.6%）。全球权益市场中，中国带动下新兴市场（0.4%）

好于发达市场（-0.8%），受中东局势影响，欧股下跌明显（-3.6%）。 

9月PMI数据指向制造业景气边际修复：9月份，制造业PMI为49.8%，较8

月份上升0.7个百分点。综合PMI产出指数录得50.4%，较8月份回升0.3个

百分点。具体而言，供需方面，生产指数和新订单指数双双出现修复；所

有规模企业PMI均出现不同程度回升；建筑业PMI有所回暖，服务业景气

水平略有下探。往后看，随着近期一系列稳增长政策出台，国内经济景气

度有望加快修复。 

假期出行消费热度明显，房地产市场呈现积极变化：（1）假期出行消费

热度明显。交通运输部的数据显示，10月1日-5日，全社会跨区域人员流

动量较2023年同期增长4.6%，较2019年同期增长24.0%；（2）一系列利好

政策推动下，国庆假期房地产市场呈现积极变化。按Wind口径的30城商

品房成交面积，10月1日-5日成交量较去年同期降幅为-9%，较9月降幅（-

34%）大幅收窄。随着9月底以来降准降息、降存量房贷利率、北上广深

相继调整住房限购等政策密集落地，后续房地产市场有望继续回暖。 

9月美国非农就业数据大超预期，宽松交易受挫：9月美国新增非农就业

25.4万人，远超预期（15万人），前值同样提升。失业率由8月的4.2%降

至4.1%，连续2个月下行，显示美国就业市场韧性仍然较强。非农数据发

布后，宽松交易受挫、衰退交易被证伪，市场降息预期回调至年内继续降

息50BP，美债利率大幅上行，美元和美股走强。 

中东局势持续升级，油价大幅上涨：9月底以来中东局势持续升级，尤其

是以色列与周边黎巴嫩真主党、巴勒斯坦伊斯兰抵抗运动（哈马斯）、也

门胡塞武装等冲突加大。中东局势持续升级，市场担心以色列可能会袭击

伊朗的原油设施，带动国际油价大幅上涨。布伦特原油从9月底的71.8美

元/桶大幅提升至10月4日的78美元/桶。 

 

风险提示：地缘政治风险发酵；宏观经济不及预期；海外市场大幅波动等 
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宏观专题研究 

1 中国资产领跑全球权益市场 

国庆假期期间，大类资产中中国资产和原油领先。国庆假期期间，全球大类资产

中，中概股和港股涨幅大幅领先，万得中概股和恒生指数分别上涨 12.4%和 10.2%，

延续节前中国资产的上涨势头。原油价格同样表现不俗（+9.2%），主要受中东局势升

级影响。在非农就业、PMI 等美国经济数据超预期的带动下，美元指数上涨 2.1%，

美债则明显回落（2 年期-0.7%,10 年期-1.6%）。全球权益市场中，中国带动下新兴市

场（0.4%）好于发达市场（-0.8%），其中受中东局势影响，欧股下跌明显（-3.6%）。 

图表 1：大类资产中，中概股、港股和原油领涨 

 
来源：Wind、华福证券研究所 

 

图表 2：全球主要权益市场中，港股和中概股涨幅居前 

 
来源：iFind、Wind、华福证券研究所 
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宏观专题研究 

2 9 月 PMI 边际反弹，制造业景气略有修复 

9 月 PMI 数据指向制造业景气边际修复。9 月份，制造业 PMI 为 49.8%，较 8 月

份上升 0.7 个百分点。综合 PMI 产出指数录得 50.4%，较 8 月份回升 0.3 个百分点。

具体而言：（1）供需方面，生产指数和新订单指数双双出现修复。9 月份制造业 PMI

中的生产和新订单指数出现上涨。其中生产指数为 51.2%，较 8 月份大幅回升 1.4 个

百分点，重回景气区间，表明企业生产活动加快。新订单指数为 49.9%，较 8 月份回

升 1 个百分点；（2）所有规模企业 PMI 均出现不同程度回升。2024 年 9 月份，大型

制造业企业 PMI 为 50.6%，较 8 月份回升 0.2 个百分点，保持景气区间。中型企业

PMI 为 49.2%，较 8 月份回升 0.5 个百分点。小型企业 PMI 为 48.5%，较 8 月份回升

2.1 个百分点。回升趋势最为明显。随着未来一系列优惠政策落地见效，中小型制造

业企业 PMI 有望进一步恢复；（3）建筑业 PMI 有所回暖，服务业景气水平略有下探。

9 月份非制造业 PMI 中，建筑业 PMI 为 50.7%，较 8 月份提升 0.1 个百分点。由于暑

期出行旺季结束，以及部分地区受台风等极端天气影响，铁路运输、水上运输、文化

体育娱乐等行业商务活动指数回落幅度较大，均降至收缩区间。服务业 PMI 为 49.9%，

较 8 月份下降 0.3 个百分点。往后看，随着近期一系列稳增长政策出台，国内经济景

气度有望加快修复。 

图表 3：9 月制造业 PMI 边际反弹 

 

来源：iFind、华福证券研究所 
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宏观专题研究 

图表 4：9 月建筑业 PMI 有所回暖，服务业景气水平略有下探 

 

来源：iFind、华福证券研究所 

 

3 假期出行消费热度明显，房地产市场呈现积极变化 

 

假期出行消费热度明显。交通运输部的数据显示，10 月 1 日-5 日，全社会跨区

域人员流动量较 2023 年同期增长 4.6%，较 2019 年同期增长 24.0%。百度迁徙数据

显示，10 月 1 日-4 日，百度迁徙指数较去年同期增长 16.1%。假期出行消费热度明

显，自驾游、出国出境游等景气度明显。以广东为例，10 月 1 日-10 月 4 日，广东省

4A 级及以上景区接待游客 1446.2 万人次，按可比口径同比增长 6.3%。 

图表 5：10 月百度迁徙指数大幅上行  

 
来源：iFind、华福证券研究所 
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宏观专题研究 

一系列利好政策推动下，国庆假期房地产市场呈现积极变化。住建部数据显示，

截至 10 月 4 日，已有 20 余个省份 130 余个城市，组织开展了金秋促销季、住（房）

博会、直播看房等多种形式的线上、线下商品房促销及同步宣传、政策解读等活动。

按草根项目反馈，购房意愿的看房量、到访量大幅上升。开展促销活动的城市普遍反

馈，国庆节假期以来，参加促销的大部分项目到访量同比增长 50%以上。10 月 1 日

至 3 日中午，北京市新房带看量较去年同期增加 92.5%、认购量提高 2 倍；二手房带

看量较去年同期增加 104.1%。按 Wind 口径的 30 城商品房成交面积，10 月 1 日-5 日

成交量较去年同期降幅为-9%，较 9 月降幅（-34%）大幅收窄。随着 9 月底以来降准

降息、降存量房贷利率、北上广深四个一线城市调整住房限购等政策密集落地，10 月

房地产市场有望明显回暖。 

图表 6：10 月商品房成交面积降幅显著收窄  

 
来源：Wind、华福证券研究所；10 月统计 10.01-10.05 与去年同期涨跌幅 

 

4 美国非农数据大超预期，宽松交易受挫 

9 月美国非农就业数据超预期上行：（1）9 月美国非农就业超预期上行，失业率

连续 2 个月下行，显示美国就业市场韧性仍然较强。9 月新增非农就业为 25.4 万人，

远超预期（15 万人），前值同样提升，7-8 月新增非农就业分别由 8.9 万人、14.2 万人

上修至 14.4 万人、15.9 万人。失业率层面，失业率由 8 月的 4.2%降至 4.1%，连续 2

个月下行；（2）结构上主要源于私人部门尤其是服务业的带动：服务业由上月的 10.9

万提升至 20.2 万，是 9 月非农大超预期的最主要带动项；（3）职位空缺率边际提升，

劳动力参与率持平，同样反映美国就业市场仍较为景气。截至 9 月，美国劳动力参与

率维持在 62.7%，连续 3 个月持平；8 月职位空缺率提升至 4.8%，较 7 月明显走强；

（4）时薪同比增速环比持平，同样反映就业市场已边际企稳：9 月私人部门时薪环

比 0.3%，连续 3 个月持平，同比由 4.0%略降至 3.9%，同样表明当下美国就业市场仍

偏温和。 
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宏观专题研究 

图表 7：9 月美国新增非农就业由上月 15.9 万提升至 25.4 万 

 
来源：Wind、华福证券研究所 

 

非农就业数据发布后，市场降息预期回调至年内继续降息 50BP，美债利率大幅

上行，美元和美股走强。非农就业数据发布后，市场降息预期明显回调，CME 利率

期货隐含的降息预期收窄至年内继续降息 50BP，未来一年降息空间为 150BP。债券

市场大幅承压，10 年期美债由 3.85%升至 3.96%附近，上行幅度达 11BP；美股总体

上涨，道琼斯工业指数、纳斯达克指数、标普 500 分别上涨 0.81%、1.22%、0.90%；

美元指数上涨 0.5%，再度回至 102 以上。 

图表 8：数据公布后，降息预期回调至年内继续降息 50BP 

 

来源：CME FedWatch、华福证券研究所；截至 2014.10.06 
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宏观专题研究 

5 中东局势持续升级，油价大幅上涨 

9 月底以来中东局势持续升级，尤其是以色列与周边黎巴嫩真主党、巴勒斯坦伊

斯兰抵抗运动（哈马斯）、也门胡塞武装等冲突加大：（1）黎以方面：自 9 月黎巴嫩

发生通信设备爆炸事件后，黎以冲突大幅升级。以色列连续“定点清除”包括黎巴嫩

真主党领导人纳斯鲁拉在内的多名真主党高层人物；（2）伊以方面：伊朗 1 日晚向以

色列发射超过 200 枚导弹，并首次使用法塔赫高超音速导弹。以色列国防军回应将对

伊朗袭击进行回应，时间和地点将由以色列决定；（3）也以方面：以军 9 月 29 日袭

击也门胡塞武装控制的港口、发电站等目标；（4）与巴勒斯坦和叙利亚方面：10 月 2

日以军空袭加沙地带和叙利亚。 

图表 9：近期中东地区主要事件一览 

日期 主要事件 

09.28 以色列对黎巴嫩发动空袭，黎巴嫩真主党总书记纳斯鲁拉身亡 

09.29 以军袭击也门胡塞武装控制的港口、发电站等目标 

10.01 伊朗向以色列发射超过 200 枚导弹； 

以色列宣布对黎巴嫩南部的真主党目标进行地面打击 

10.02 以军空袭加沙地带和叙利亚； 

美国总统拜登表示伊朗袭击以色列的行为是“过激的”，七国集团将

会对伊朗实施制裁，但美国不支持以色列打击伊朗核设施 

10.04 美国中央司令部部队对也门胡塞武装控制区的 15 个胡塞武装目标进

行袭击 
 

来源：新华网、澎湃新闻、华福证券研究所 

中东局势持续升级，尤其是市场担心以色列可能会袭击伊朗的原油设施，带动国

际油价大幅上涨。布伦特原油期货结算价从 9 月底的 71.8 美元/桶大幅提升至 10 月 4

日的 78 美元/桶，9 月份以来再次站上 78 美元点位。 

图表 10：截至 10.04，国际油价上行至 78 美元/桶 

 
来源：Wind、华福证券研究所 
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6   风险提示 

地缘政治风险发酵；宏观经济不及预期；海外市场大幅波动等。 
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