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本周国内GDP数据公布，好于市场预期，但对于国内资本市场作用有限，市场继续呈震荡下行趋

势，热点仅限于医药板块中的部分细分领域和华为产业链中芯片领域，作为全球金融资产定价之锚

的美长债收益率继续创新高对于风险资产的压力+中长期国内经济不确定性+市场对于国内资本市场

存在制度缺陷的质疑是国内资本市场悲观后继续悲观主要原因。上证本周跌破3000点，创年内新低，

收2983，跌幅3.4%，四大期指跌幅在3.86%-5.18%，均创年内新低，IC和IM跌破去年10月底的低点。

同期债券同步下跌，长债领跌短债。

上周商品市场整体下行，文华商品指数下跌0.5%，工业品下跌0.17%，农产品下跌1.26%。但市

场也有两大热点，即由于“巴以冲突”升级导致地缘政治博弈对原油（原油、高低燃油）的炒作和

避险需求对于黄金炒作。

本周市场焦点是今年四季度增发特别国债10000亿元，资本市场对此做出了利多解读。下半周

逆转了周初的弱势，一周上证指数上涨1.16%，四大期指均录得涨幅，其中IM因华为科技产业链带

动的小盘科技股众多，获得了更大的价格弹性，一周录得2.29%涨幅。债券方面，30年期长债独自

录得跌幅。

商品方面，以文华商品指数为例，探低回升，一周录得0.28%涨幅，工业品录得0.73%涨幅，农

产品下跌0.63%，工业品的整体转机发生在周二之后，特别是周三市场对特别国债继续进行积极的

解读，因特别国债涉及基建领域，黑色系在周二后的反弹中领涨，其中矿石受到了资金持续关注，
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一周增仓超17万手，增加资超过50亿元。市场另一焦点是贵金属，中东局势的反复，导致市场避险

情绪未减，黄金继续成为资金关注热点之一，周五夜盘已经创下沪金上市以来新高。

1, 我国将增发1万亿元国债，支持灾后恢复重建和提升防灾减灾救灾能力

中央财政将在今年四季度增发2023年国债10000亿元，作为特别国债管理。全国财政赤字将由

38800亿元增加到48800亿元，预计赤字率由3%提高到3.8%左右。此次增发的国债全部通过转移支付

方式安排给地方，今年拟安排使用5000亿元，结转明年使用5000亿元。财政部表示，下一步将及时

启动国债发行工作，确保如期完成国债发行任务。从增发的国债资金用途来看，在10月25日举行的

国务院政策例行吹风会上，财政部副部长朱忠明介绍，主要用于8个方向：灾后恢复重建；以海河、

松花江流域等北方地区为重点的骨干防洪治理工程；自然灾害应急能力提升工程；其他重点防洪工

程；灌区建设改造和重点水土流失治理工程；城市排水防涝能力提升行动；重点自然灾害综合防治

体系建设工程；用于东北地区和京津冀受灾地区等高标准农田建设。

鑫评：和普通国债不同，特别国债具有专款专用、用途灵活和不计入财政赤字等特点。我国发

过三次特别国债，分别是1998年、2007年和2020年。此外，还有两次续发。此次特别国债有助于进

一步加大投资，实现稳增长预期，同时有助于化解地方债务压力。资本市场做出积极解读，股市和

商品特别是工业品中与基建相关的商品，首先受益。

2，汇金继续入市

中央汇金公司10月23日买入交易型开放式指数基金（ETF），并将在未来继续增持。当日沪深

300ETF易方达（510310）尾盘出现异动，成交量迅速放大。此前，中央汇金公司已出手增持国有四

大行A股股份，金额合计约4.77亿元。

鑫评： 汇金近期的操作，已类似 “平准基金”，持续增持有利于市场信心恢复，虽然目前资

金规模并不大，但具有强烈的政策导向作用。历史上，汇金的增持的动作，即使不是绝对的底部，

但至少是一个底部区域。

3，社保基金重磅发声！A股进入长期配置价值的窗口期

在10月26日-27日召开的2023年全国社会保障基金理事会境内投资管理人座谈会上，涵盖基金、

券商、险资三类资管机构的24家受托管理社保基金和养老基金的境内管理人，深入剖析中国经济高

质量转型中的发展机遇，共同探讨如何更好地把握住资本市场投资机会、提升超额收益获取能力。

社保基金会理事长刘伟表示，社保基金过去通过牢牢把握中国经济的大趋势盈利，未来这一投资的

基本点依然有效、不会改变，这是社保基金会坚持长期投资的基础，也是社保基金能够持续保持战

略定力的底气所在。社保基金会和各家管理人要充分发挥机构投资者和长期资金作用，助力资本市
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场稳健发展的同时把握投资机遇。多位管理人表示，当前我国权益资产的估值已经处在历史底部区

域，A股进入了长期配置价值的窗口期，要强化逆周期投资思维，主动应对风险挑战，积极把握资本

市场长期投资机会，努力争取获得超额收益。

4，中美关系有缓和迹象

国家领导人会见美国加利福尼亚州州长纽森时指出，发展好中美关系，需要汇聚各方力量。中

美关系基础在民间，希望在人民，未来在青年，活力在地方。中美在绿色发展、应对气候变化等领

域合作潜力巨大，双方完全可以加强这方面合作，将其打造成中美关系发展新亮点。

外交部长王毅在华盛顿同美国国务卿布林肯举行两轮会谈。双方同意，为实现两国元首旧金山

会晤而共同努力。王毅表示，中美关系应尽快重回健康稳定发展轨道，以造福两国，惠及世界。布

林肯表示，美方希望两国关系稳定、可持续，愿同中方加强沟通，防止误判，探讨在需要合作的领

域开展合作，筹备好美中下阶段高层交往。 王毅外长与拜登会面，拜登向习近平主席致以问候，阐

述了重视对华关系的立场，表示美方愿同中方保持沟通，共同应对全球性挑战。

周末消息，中美航班直飞每周增加至70班。

鑫评：近期中美关系有缓和迹象，这对中美资本市场均利多。

1，10月31日（周二），国家统计局将公布10月PMI数据。9月份，制造业采购经理指数（PMI）为

50.2%，比上月上升0.5个百分点，重返扩张区间。

2，11月2日（周四），美联储将公布利率决议。据CME“美联储观察”，美联储11月维持利率在

5.25%-5.50%区间不变的概率为97.5%，加息25个基点至5.50%-5.75%区间的概率为2.5%。到12月维持

利率不变的概率为76.0%，累计加息25个基点概率为23.4%，累计加息50个基点概率为0.5%。

3,11月3日（周五），美国非农数据。

1，金融期货：

本周初新低后反弹，市场在汇金持续增持以及特别国债发行利多的提振下，市场信心有所恢复。

特别是华为产业链为代表的科技股的崛起，形成了一定的板块效应，华为作为中国科技的代表，而

科技是第一生产力，市场资金将继续对真科技和硬科技溢价。目前市场的利多因素正在聚集，如宏

观货币和财政政策的持续暖风、经济数据的边际好转、国内股市的估值处于历史低位等，近期中美

关系的也有局部缓和的迹象，股指将在政策底后，逐步形成市场底，投资者应乐观起来。抓住四季

度投资机会，关注股指中IM的高弹性，而个股中，继续锚定华为产业链以及其辐射的能力。当然我
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们也希望，管理层应亟需对资本市场严刑峻法，建立真正的三公市场，投资者信心才能根本扭转。

债券特别是长债近期不具备交易价值，与“类债券”-银行股相比，性价比较低。

2，商品

特别国债的发行，确认了政策面对经济逆周期调节的信心和决心，商品中工业品价格首先受益，

特别是与基建有关的商品，如黑色系、PVC、玻璃、纯碱、铜、铝等，未来有望拓展至其他领域，如

化工和其他有色。

1，金融：

回调中线买入远期IM。

2，商品：

回调中线买入高基差工业品，如焦煤、矿石、纯碱、玻璃等，长线配置黄金作为对冲风险的手

段，或者紧盯经济边际好转对其他商品的传导，如有色中的铜铝、贵金属中的白银，化工中沥青等。

农产品中，关注粕类的基差修复行情，以及近期国内主产区发生的非洲猪瘟，对远期生猪价格可能

产生的影响。
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