
财经要闻0202 2026年10月21日 星期三
本版主编：朱宝琛 责 编：张 博 制 作：闫 亮

本报记者 杜雨萌

10月 20日，国内品牌金店足金报价全线回
调，整体跌幅在每克 8元至 14元。自 8月底以
来，随着国际金价震荡回落，黄金消费市场悄然
升温。《证券日报》记者走访北京多家黄金珠宝门
店发现，此前观望的消费者重新走进金店，柜台
前咨询、试戴的顾客明显增多，部分热销轻克重
饰品甚至一度断货。

“之前金价过高，不敢下手。但这两个月跌
了不少，如果碰到喜欢的样式，我觉得是时候买
了。”正在选购硬足金项链的“95后”消费者董宁
宁告诉记者，她购买金饰就是单纯喜欢，“戴着好
看，也算变相给自己存点钱”。

金价回调是本轮消费回暖的直接原因。记
者注意到，国际金价（纽约金主连期货合约）自8
月 25日盘中触及 4755美元/盎司的高点后持续
回落，最低探至 4091.2美元/盎司，截至 10月 20
日16时，报收于4144.3美元/盎司，较前期高点累
计跌幅约12.84%。

国际金价的回落迅速传导至消费市场。《证
券日报》记者梳理周六福、潮宏基、六福珠宝、菜
百首饰、中国黄金等多家品牌报价发现，足金挂
牌价较8月高点已明显回落。目前，多家品牌的

“十一”促销活动仍在延续，克减幅度从 80元到
180元不等，折后足金报价多集中在 1048元/克
至1168元/克之间。

“国际金价高位时，消费者普遍‘恐高’，非刚
需需求受到一定抑制。随着近期国际金价大幅
回调，前期被压抑的‘悦己’需求有所释放。”领秀
财经首席分析师刘思源在接受《证券日报》记者
采访时表示。

如今，“悦己”需求已是金饰消费的主要驱动
因素，且这一趋势还在不断强化。

世界黄金协会 10月 16日发布的《2026中国
金饰零售市场洞察》报告显示，高金价改变消费
者购金方式，但没有改变他们对黄金的兴趣。
2026 年上半年，中国金饰需求吨数同比下降
30%，但消费金额同比增长 5%至 1440亿元，创
下史上第二高的上半年金饰消费规模。这表
明，在预算相对稳定的情况下，消费者虽选择购
置克重更低的金饰，但对金饰品的消费热情并
未减退。

更进一步看，世界黄金协会的调研显示，“自
戴”场景下的消费仍是国内金饰消费的首要驱动
力。44%的零售商反馈，顾客购买金饰以悦己为
目的。其中，硬足金消费客群明显更年轻化，18
岁至34岁人群是金饰消费的核心支柱。

“3克到 10克的小克重产品，尤其是设计感
强的硬足金，还有跟珐琅、钻石等材质混搭的款
式，受到年轻人喜欢。”北京某黄金品牌门店店长
告诉记者。

在刘思源看来，随着近期国际金价的震荡调
整，金饰消费的投资属性会阶段性弱化。

对消费市场而言，后期国际金价的走势始
终是绕不开的关键变量。展望后市，国元期货
金属研究团队负责人范芮在接受《证券日报》
记者采访时表示，短期看，美国的诸多不确定
性仍会扰动国际金价，但不构成趋势性影响；
中期看，受美联储加息预期扰动，国际金价上
行将面临阻力，调整态势仍将持续，但下行空
间已较为有限；长期看，信用货币体系的不确
定性正驱动全球央行持续购金，叠加成本上升
对金价底部的支撑，黄金在长周期内仍将表现
积极。

金价回落带动门店客流回升
轻克重金饰走俏

本报记者 刘 琪

10月20日，中国人民银行发布
公开市场业务公告显示，为更好匹
配银行体系短期流动性需求，将在
10月21日至11月2日开展隔夜逆回
购操作，采用固定利率、数量招标，
每日操作量不超过10000亿元。

东方金诚首席宏观分析师王
青对《证券日报》记者表示，“十一”
长假导致10月税期延后，与月末叠
加，因此本次公告隔夜逆回购连续
操作天数显著增加。同时，本轮隔
夜逆回购每日操作量上限保持在
10000亿元，能够充分满足税期、月
末因素叠加背景下金融机构较大
规模的短期资金需求，引导短端货
币市场利率DR001围绕政策利率
平稳运行，更为有力地控制其波动
幅度。

业内专家表示，中国人民银行

流动性调节的精准性和灵活性进
一步提升。隔夜操作可以根据资
金供求变化灵活投放、及时回笼，
精准对冲短期扰动，与 7天期等工
具搭配使用，有助于形成期限更为
匹配、调节更为精准的工具组合，
更好维护货币市场平稳运行。

今年6月17日，中国人民银行
行长潘功胜在2026陆家嘴论坛上
提出：“进一步丰富公开市场操作
工具箱，适时增加隔夜逆回购操
作品种，更好地匹配银行体系短
期的流动性需求。”6月末，中国人
民银行启动首次隔夜逆回购操
作，有效缓解了跨季短期流动性
波动。

此后，中国人民银行逐步增加
操作频率，7月末形成“3+1”操作模
式，即月末操作3天、月初操作1天，
缓解了月初集中到期压力。8月进
一步增加税期操作，有效应对了流

动性波动的另一个重要时点。至
此，每月隔夜操作天数从2天逐步
提升至4天、8天。同时，操作量也
稳步扩大，从不超过 3000亿元、
6000亿元提升至10000亿元。

在市场人士看来，这种安排既
便利金融机构熟悉隔夜的流动性
管理，也提升了隔夜操作调控能
力。隔夜逆回购逐步成为中国人
民银行应对短期资金供求变化的
重要工具。

日前，潘功胜在2026金融街论
坛年会上发表主题演讲时谈到，从
现在的情况看，银行间隔夜回购利
率实际上已成为中国人民银行货
币政策调控的目标利率；但与此同
时，中国人民银行公开市场操作主
要品种和主要政策利率的期限还
是7天，两者并不完全一致。为了
进一步提高利率调控的精准性，中
国人民银行将研究择机把公开市

场主要操作品种的期限切换为隔
夜，公开市场隔夜回购利率将相应
成为主要政策利率。

“隔夜操作与目标利率期限匹
配，短端利率调控信号更加明确。”
上述市场人士表示，过去7天期逆
回购操作利率是政策利率，有效发
挥了短端利率调控的作用。随着
中国人民银行调控目标明确为隔
夜利率，部分市场观点提到继续采
用7天政策利率可能存在不便理
解、对隔夜利率传导不够直接等问
题。如果转为隔夜操作，政策利率
与目标利率期限保持一致，政策利
率向市场利率的传导也将更为通
畅。

该市场人士进一步表示，隔夜
利率处于收益率曲线的最短端，是
各期限货币市场利率以及债券等
金融资产定价的重要起点。中国
人民银行未来常态化开展隔夜逆

回购操作，有助于市场形成更加明
确、统一的短端利率定价基准，并
由此向更长期限传导。

需要注意的是，中国人民银行
研究切换公开市场操作主力品种，
属于货币政策框架改革的一项举
措，不同于通常讲的货币政策“降
息加息”。

申万宏源固定收益首席分析
师黄伟平表示，当前7天期逆回购
操作利率为1.4%，隔夜逆回购操作
利率大概率低于1.4%，两者之差属
于正常期限溢价，并不意味中国人
民银行主动降息。

广发证券首席经济学家郭磊
认为，中国人民银行在持续完善货
币政策调控框架，一系列制度设计
是一脉相承的，沿袭了向价格型框
架转型的思路，市场要避免将中国
人民银行操作机制改革举措当作

“降息”来炒作。

央行将连续9个工作日开展隔夜逆回购操作

流动性调节精准性和灵活性进一步提升

本报记者 刘 琪

新 一 期 贷 款 市 场 报 价 利 率
（LPR）出炉。中国人民银行授权全
国银行间同业拆借中心公布，10月
20日，1年期LPR为3.0%，5年期以上
LPR为3.5%。两个期限品种均维持
前值不变。自2025年5月调整后，
LPR已连续17个月“按兵不动”。

10月两个期限品种的LPR报价
保持不变，符合市场预期。近期，
主要政策利率保持稳定，意味着10
月LPR报价的定价基础没有变化。
另外，当前银行净息差依旧承压，
报价行缺乏主动下调LPR报价加点
的动力。据国家金融监督管理总
局近期披露的数据，2026年第二季
度，商业银行的净息差为1.41%。
虽然环比回升了1个基点，但依旧
徘徊在历史最低水平附近。

对于近期政策利率持稳，民生
银行首席经济学家温彬在接受《证
券日报》记者采访时认为，这是因
为经济基本面有支撑。一方面，前
三季度国内生产总值（GDP）同比增
长4.6%，虽较上半年增速回落0.1个
百分点，但三季度增速较二季度明
显回升，下半年以来各项政策效果
显现。另一方面，9月出口进一步
走强，出口同比在去年基数不低的
情况下，实现年内第二次30%以上
的增速。此外，9月居民消费价格
指数（CPI）和工业生产者出厂价格
指数（PPI）同比增速继续回升，三

季度GDP平减指数维持当季同比正
增长，并在此带动下，9月制造业、
服 务 业 、建 筑 业 采 购 经 理 指 数
（PMI）均回至荣枯线上方。

值得关注的是，中国人民银行
行长潘功胜日前在2026金融街论
坛年会上发表主题演讲时表示，推
动贷款利率定价基准改革，从比较
单一地参考LPR定价向更加多元的
定价基准转型。

潘功胜谈到，过去几十年来，
贷款基准利率、LPR等在我国不同
时期较好发挥了贷款定价基准作
用。近期，一些金融机构在中国人
民银行指导下，同客户协商一致，
引入银行间隔夜回购利率等市场
利率作为浮动利率贷款的定价基
准，较好满足了市场多元化的贷款
定价需求，也有利于提升货币政策
传导效率。

从国际经验来看，主要发达经
济体的浮动利率贷款定价基准普
遍从单一的报价型利率，走向包
括交易型利率在内的多元化基准
利率。例如，美国起初以银行报
价形成的最优惠利率（PR）作为贷
款定价基准。上世纪80年代后，
伦 敦 银 行 间 同 业 拆 借 利 率（LI⁃
BOR）成为其浮动利率贷款的主要
定价基准。2017年，美国选定基
于货币市场交易形成的担保隔夜
融资利率（SOFR），替代存在可能
被操纵问题的LIBOR，形成SOFR、
PR和国债收益率等并行的多元化

基准利率。
“我国的DR001（银行间隔夜回

购利率）与美国的SOFR基本对应，
作为新的贷款定价基准的条件已
较为成熟。”有业内专家认为，从高
质量发展角度看，DR001基于真实
市场交易形成，交易量较大，市场
认可度较高，适合充当贷款定价基
准，与LPR一并为贷款定价提供参

考，同时也有利于畅通利率传导。
由于参照DR001定价有一定门槛，
通常需要银企间一对一谈判议价
并商定合同细节，相对更适合大中
型企业。因此，金融机构可与客户
自主协商，重点引导财务能力较强
的大中型企业选择DR001作为浮动
利率贷款定价基准；个人贷款（包
括房贷）和小微企业贷款仍继续参

考LPR。
上述业内专家进一步表示，贷

款利率定价锚的多元化，有助于
进一步提高市场化定价水平，畅
通货币政策传导路径，吸引优质
企业重回信贷市场。同时，DR001
相关衍生品市场建设、LPR报价机
制优化等也将成为下阶段完善的
重要方向。

LPR连续17个月保持不变

畅通传导路径 贷款利率定价锚趋向多元化 本报记者 刘 琪

10月 20日，国家外汇管理局公布 2026年 9
月银行结售汇和银行代客涉外收付款数据。数
据显示，2026年 9月，银行结汇 19897亿元人民
币，售汇16098亿元人民币。2026年1月至9月，
银行累计结汇 163007 亿元人民币，累计售汇
135947亿元人民币。

按美元计值，2026年 9月，银行结汇 2942亿
美元，售汇 2380亿美元。2026年 1月至 9月，银
行累计结汇 23776亿美元，累计售汇 19835亿美
元。

2026年 9月，银行代客涉外收入 56398亿元
人民币，对外付款 53647亿元人民币。2026年 1
月至9月，银行代客累计涉外收入492245亿元人
民币，累计对外付款464127亿元人民币。

按美元计值，2026年 9月，银行代客涉外收
入 8339亿美元，对外付款 7932亿美元。2026年
1月至 9月，银行代客累计涉外收入 71819亿美
元，累计对外付款67718亿美元。

谈及9月我国外汇市场运行态势，国家外汇
管理局副局长、新闻发言人李斌表示，9月以来，
欧美日央行先后加息，部分经济体汇市、债市出
现较大波动，国际金融市场继续震荡调整。我国
外汇市场运行总体稳健。

据李斌介绍，从整体情况看，涉外交易保持
活跃，9月，我国跨境收支和结售汇规模环比分
别增长 9%和 17%。市场预期基本平稳，企业等
主体结汇率和售汇率环比均有所上升。跨境资
金保持净流入，9 月，企业、个人等非银行部门
跨境资金净流入 407 亿美元，环比下降 35%。
从渠道特点看，货物贸易项下资金延续较大规
模净流入。服务贸易逆差相对稳定，其中，我国
居民出境旅行、外籍人员来华旅行意愿均较强，
旅行收入和支出保持较高水平。企业对外直接
投资增多，其中境内向境外关联企业提供融资
较快上升，与内外部利率变化有关，一定程度上
也反映出人民币融资货币功能增强。

我国外汇市场运行总体稳健
涉外交易保持活跃

本报记者 郭冀川

房车过去常被视作长途旅行的
“大玩具”，使用场景相对单一，难
以走进普通家庭。宿营车（属于自
行式房车）的出现，把通勤代步与
近郊露营功能合二为一，破解了传
统房车无法下地库、应用场景窄、
价格高的产品痛点。

《证券日报》记者近日走访调研
发现，当前宿营车销量持续增长，
主机厂与改装企业扎堆入局，一个
兼顾日常实用与轻户外需求的汽车
蓝海市场正在快速形成。

满足多元化需求

10 月 16 日至 19 日，第 45 届北
京房车露营博览会在京举办。与往
年大尺寸旅居房车占据展台 C 位
（舞台中央）不同，今年人气最旺的
是宿营车。观众排队体验升降顶
篷，打开侧边帐模拟露营场景，围
着销售人员反复询问“能不能进地
库”。

宿营车的核心卖点在于“收放
自如”。依靠升顶结构拓展竖向空
间，车顶收拢后整车高度、宽度与
一辆普通MPV（多用途汽车）相近，
既能在城市普通地下车库正常停
放，又可通过放平座椅、展开升顶
床铺，满足户外过夜休憩需求。一
位展台工作人员向记者介绍，车顶
升起后，成年人可在车内站立行

走。一台车融合了通勤车与露营房
两种功能。

记者从行业了解到，过去，房车
核心客群以退休群体为主，他们偏
好“大而全”的车型，主要用于候鸟
式长途旅居，将居住属性置于通行
属性之上。如今，25岁至 45岁群体
成为新兴消费力量，对车辆多功能
复用能力形成刚性需求。

“这台车能够兼顾工作日通勤
和外出旅游需求。”今年 5月购入新
能源宿营车的车主王韩蕾向《证券
日报》记者表示，宿营车打破了传
统房车只能长途旅居的场景局限，
实现一车多用。同时，依托国内完
善的新能源基础设施，露营体验大
幅提升。

购车门槛与用车成本的显著下
行，成为宿营车加速进入消费者视
野的另一因素。江西季候风房车露
营集团有限公司董事长黄飞腾对

《证券日报》记者表示：“当前宿营
车价格区间集中在 10万元至 20万
元，显著低于传统房车。露营消费
文化培育、产品持续迭代、国内充
电基础设施密度稳步提升等多重利
好共振，为宿营车市场渗透率提升
奠定了产业基础。”

行业监测数据直观佐证宿营车
的增长势能。中国汽车工业协会房
车分会发布的《2025中国房车产业
年度发展报告》显示，2025年，我国
自行式房车（自带发动机、能自己
开的房车）总销量首次突破 2 万辆

大关；其中适配短途露营需求的宿
营车销量，同比增长 85.61%。房车
露营行业统计平台路程网数据显
示，2026 年上半年，国内自行式房
车累计注册量达 12153 辆，同比增
长 32.6%；其中宿营车新注册 5315
辆，同比增长64.2%，占比达43.7%。

值得关注的是，今年 9月，文化
和旅游部等 10部门联合印发《关于
促进房车消费的若干措施》（以下
简称《措施》），提出提升房车供给
质量，优化房车登记、报废和驾驶
人培训考试管理等 9 条政策举措，
着力打通房车消费堵点，释放房车
消费潜力。

宿营车生产企业北京瓦啦汽车
销售有限公司市场业务负责人对

《证券日报》记者表示：“《措施》明
确把宿营车纳入房车消费促进框
架 ，这 对 我 们 而 言 是 一 颗‘ 定 心
丸’。”

中国服务贸易协会可持续商业
与创新工作委员会主任、北京工商
大学商业经济研究所所长洪涛向

《证券日报》记者表示，政策破除制
度壁垒、补齐基础设施短板、优化
全链条产品供给结构。预计国内宿
营车保有量将在未来数年保持高速
增长态势，带动露营经济、文旅消
费及上下游制造产业实现全方位升
级。

中国汽车流通协会汽车俱乐部
分会负责人张士立认为，相关举措
落地后，将推动宿营车从“年销万

辆的小众品类”向“十万级、百万级
的大众旅居消费市场”跃迁。

主流车企入局

过去，国内房车厂商的竞争焦
点集中在车身规格、拓展机构、大
容量供水供电系统等方面。如今，
随着消费需求的变化，头部品牌竞
相布局宿营车赛道。不少房车从业
者对记者表示，未来房车市场的价
值评判标尺不再是“尺寸越大越
好”，而是落脚于高频实用性与城
市通行属性。

北汽福田、东风汽车等亲自下
场研发宿营车，上汽大通、江铃等
主机厂也开放成熟底盘平台，联动
改装企业定向开发宿营车产品。工
业和信息化部今年 6 月公示了第
408 批《道路机动车辆生产企业及
产品公告》，87 款旅居车与宿营车
新品集中申报，宿营车产品供给端
正迎来集中爆发期。

杭州瑶驰汽车销售服务有限公
司销售顾问王辉在接受《证券日
报》记者采访时表示，当前宿营车
市场格局正加速演化，各家企业密
集推出新品抢占份额。对比去年，
今年可供消费者选择的宿营车底盘
品类扩容，产品设计更具差异化亮
点 ，伴
随更多
厂商进
场 ，宿

营车赛道竞争版图将快速洗牌。
不止深耕房车领域的企业全

力涌入宿营车赛道，更多车企也将
目 光 投 向 宿 营 场 景 。 小 米 澎 程
N90 Max 探索版于今年 9 月上市，
该车卖点之一在于无需任何后期
改装，驻车后一键即可完成车顶升
启操作，车内最高站立高度可达
2.29米。

《证券日报》记者试驾体验时，
销售人员介绍，这辆车在设计时就
瞄准了宿营赛道，原厂标配储物边
柜、侧边帐预留接口，还支持对外
放电。当车辆收起升顶结构后，可
正常出入大多数城市地下车库。

除了小米汽车外，鸿蒙智行旗
下享界G9、广汽集团与华为乾崑打
造的启境GX7两款车型，今年也新
增了原厂拓展选装服务，无需重度
改装即可为车主提供轻量化宿营场
景体验。

全国乘用车市场信息联席会秘
书长崔东树在接受《证券日报》记
者采访时表示，随着宿营车赛道供
给持续增加，产品矩阵将快速丰
富，价格带同步下探，市场普及加
速。未来竞争不再只看升顶结构，
底盘、新能源外放电、智能座舱、露
营生态整合能力将成为车企差异化
竞争的核心。

宿营车走热 车企挖掘旅居消费增量

图片素材来源：视觉中国


