
总体观点：A 股主要指数上周集体下跌，上证指数跌 0.69%，深证成指跌 1.09%，创业板

指跌 3.18%，富时中国 A50 指数跌 2.48%。风格上，中小盘股强于大盘蓝筹股。MSCI 中国 A50

指数期货跌 2.64%，SGX A50 股指期货主力合约跌 2.26%。海外方面，地缘局势上，有消息

称，美军已做好准备对伊朗发动新一轮大规模打击。同时，伊朗与沙特、土耳其、巴基斯坦

在德黑兰举行关于区域安全与稳定的四方会议。消息面反复变化，隔夜国际油价冲高回落。

产业层面，AI 巨头纷纷官宣融资方案，Meta 宣布启动大规模股权融资计划；SpaceX 则与阿

波罗全球签署了 GPU 及设备融资租赁协议；Anthropic 正式向美国证券交易委员会提交 IPO

申请。三则消息缓解了市场对 AI 融资能力的担忧。国内方面，宏观基本面，受去年同期低

基数影响，三季度 GDP 小幅回升，9 月份国内规上工业增加值、社零、进出口均明显上升，

固投亦持平于前值，经济基本面有所企稳。同时新质生产力相关产业生产、投资、贸易均保

持领先态势。上市公司基本面，从目前的披露情况看，全体 A 股三季度净利增速较上半年微

幅回落。同时，市场景气方向集中在 AI 产业链与受外部环境影响的化工产品。整体来看，

目前市场处于密集三季报披露阶段，虽然，部分指数盈利增速上行，但由于数量有限，整体

仍待观察，从三季度经济数据看，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。

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，伊朗冲突将很快以某种方式结束，5000 美元

红利将在中期选举后不久发放。特朗普称，10 月 25 日不会对伊朗发动军事打击。随着伊朗

和胡塞武装针对中东地区美国人的威胁持续上升，特朗普表示，现在越来越到了作出决定的

时候，是与德黑兰达成协议，还是恢复打击。特朗普已经暗示，美国可能会在 11 月 3 日中

期选举后恢复对伊朗打击，而且他已向波斯湾增派兵力，其中包括第三个航母战斗群。伊朗

外长阿拉格齐表示，即便与以色列和美国之间可能爆发新一轮冲突，伊朗立场也不会发生改

变。（2）消息称，美国军方已准备好对伊朗进行新一轮大规模打击，美国总统特朗普可能在

11 月美国中期选举后下达行动指令。美国官员称，在特朗普下令后，美军可在 96 小时内发

起大规模行动，同时新一轮行动的范围可能扩大，包括伊朗能源基础设施、军事场所和核设



施。与此同时，伊朗与沙特、土耳其、巴基斯坦在德黑兰举行关于区域安全与稳定的四方会

议。伊朗总统佩泽希齐扬表示，伊朗支持各方达成任何有助于加强地区团结、安全与发展的

谅解。（3）Anthropic 正式向美国证券交易委员会（SEC）提交 IPO 申请，拟在纳斯达克挂牌

交易。Anthropic 计划于 11 月 16 日当周进行 IPO，可能筹资 1000 亿美元或更多，估值可能

在 1.5 万亿至 2 万亿美元。招股书显示，Anthropic 上半年营收 163 亿美元，净亏损 807 亿

美元。公司未来算力相关最低付款义务合计约 4170 亿美元。Anthropic 警告投资者，未来可

能无法实现或维持盈利。招股书特别强调，如果其技术在开发过程中缺乏足够的安全防护措

施和有效监管，可能会对人类构成灾难性或生存级别的风险，尤其是在此类系统被滥用、复

制、武器化或被赋予高度自主运行权限的情况下。（4）Meta 宣布启动约 350 亿美元的普通

股和强制可转换优先股公开发行，并计划未来推出最高约 600 亿美元的场内股票发行计划，

潜在融资规模合计达 950 亿美元，以支持其在人工智能基础设施和超级智能方面投资。（5）

SpaceX 与阿波罗全球签署约 400 亿美元 GPU 及设备融资租赁协议，资金将用于采购英伟达

Vera Rubin 芯片。马斯克预判，CoreWeave 这类新云厂商可能会迎来大规模的整合和倒闭，

不过 SpaceX 不会收购任何新云厂商。

国内消息面：（1）中国人民银行授权全国银行间同业拆借中心公布显示，2026 年 10 月

20 日贷款市场报价利率（LPR）为：1 年期 LPR 为 3.0%，5 年期以上 LPR 为 3.5%。

市场资金面：截至 10 月 23 日，北向资金单周合计买卖 9773.77 亿，两融余额 24317.59 亿，

占 A 股流通市值 2.66%。两融交易额 6353 亿，占 A 股成交额 8.07%。限售解禁市值为 987.94

亿元。行业主力资金多数呈净流出，银行板块资金大幅净流出，电子板块大幅净流入。

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）

资料来源：iFind,瑞达国际

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前一周变化不大。SGX 与 MSCI A50 主力基差上周宽

幅震荡，两者跨品种价差下行至 10905 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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