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【行情复盘】 

周二两市主要指数再度陷入调整，成长类指数调整幅度大。两市成交额 1.91 万亿

元，调整缩量。沪深 300 指数收 4618 点，跌 34 点，跌幅-0.75%；上证 50 指数收

3012 点，跌 3 点，跌幅-0.11%；中证 500 指数收 7210 点，跌 122 点，跌幅-1.67%；

中证 1000 指数收 7435 点，跌 102 点，跌幅-1.36%。行业与主题 ETF 中涨幅居前的

是银行 ETF、科创半导体设备 ETF、金融地产 ETF、科创半导体 ETF、红利低波 ETF

基金，跌幅居前的是中韩半导体 ETF、黄金股票 ETF、电池 50ETF。两市板块指数中

涨幅居前的是林业、全国性银行、旅游、体育、保险指数，跌幅居前的是贵金属、

能源金属、电机制造、工业金属、医疗美容指数。中证 500、中证 1000、沪深 300、

上证 50 指数股指期货沉淀资金分别净流出 25、18、14、5 亿元。 

【重要资讯】 

1、11 月 3 日，债券 ETF 规模正式突破 7000 亿元，成为这类品种年内突破的第六个

“千亿”关口。当前的 7000 多亿规模，有逾 70%是 2025 年实现的增量规模；当前

的 53 只产品中有 32 只是年内新成立的产品，占比超过 60%。 

2、花旗发布中国消费行业报告表示，黄金税收新规似乎将珠宝商采购黄金的增值

税抵扣率由 13%降至 6%，在最极端情况下，黄金采购成本可能上升 7%。在此情况下，

整个行业很可能会提高价格以转嫁成本压力，竞争格局可能对龙头企业有利。 

3、微软 CEO 纳德拉在与 OpenAI CEO 奥特曼日前共同接受采访时表示，当前人工智

能行业面临的问题并非算力过剩，而是缺乏足够的电力来支撑所有 GPU 运行。说到

底，我们现在面临的最大问题并不是算力过剩，而是电力。 

4、亚马逊云服务（AWS）宣布与 OpenAI 签署了一份 380 亿美元（约合人民币 2700

亿元）的算力合同，标志着全球云计算龙头与 AI 龙头达成了历史性的首单合作。

0penAI 与 AWS 签署的算力租赁合同为期 7 年。 

5、微软与澳洲新云服务商 IREN 签订约 97 亿美元的 AI 云协议，成为其史上最大外

部算力采购。IREN 将从戴尔购入 58 亿美元 GPU 设备，在德州建设超大算力中心。

此举凸显微软缓解 AI 算力短缺的迫切需求。 
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6、谷歌母公司 Alphabet Inc.正计划在美国和欧洲市场筹集约 220 亿美元债券，成

为继 Meta 和甲骨文之后最新一家大举举债的科技巨头，凸显人工智能（AI）军备

竞赛正推动科技行业进入新一轮融资周期。 

7、最近官宣的 270 亿美元"Hyperion"数据中心合资项目中，Meta 出资约 20%，通

过 SPV 发行约 270 亿美元的 A+级债券，配套约 25 亿美元股权，锚定了长期机构资

金。关键设计是：这些资产不并入 Meta 资产负债表，数据中心建成后由 Meta 长期

回租并保留运营控制权。 

8、阿布扎比国家石油公司（Adnoc）首席执行官 Sultan Al Jaber 称，随着数据中

心和人工智能的蓬勃发展推高需求，全球能源行业每年需要高达4万亿美元的投资。

投资者需要开发资源来驱动即将到来的数据繁荣，其中包括对电网进行改造。 

9、美国 10 月 ISM 制造业 PMI 指数为 48.7，不及预期的 49.5，前值为 49.1。10 月

份的新订单连续第二个月下降，生产指数疲软，也使得企业维持低水平的雇佣人数，

物价支付指数创今年初以来的最低。 

10、欧元区 10 月制造业 PMI 持平于 50.0，显示复苏陷入停滞。新订单止跌未增、

出口连续四个月下滑，企业加速裁员以应对需求疲软。德国和法国仍处收缩区间，

信心指数降至长期均值以下。经济复苏基础依旧脆弱。 

11、截至 9 月，美国企业宣布的裁员人数近 95 万，创 2020 年以来新高，超过除疫

情首年外自 2009 年以来任何完整年度。亚马逊等知名企业纷纷大规模裁员，经济

学家开始担忧这些裁员可能不再是孤立的成本削减行动，而是经济预警信号。 

12、特朗普“钦点”理事、美联储内部最为鸽派的官员之一斯蒂芬·米兰再次公开

呼吁进行更激进的降息。米兰重申中性政策利率远低于当前水平，应该通过一系列

50 基点降息实现。 

13、华尔街著名多头 Yardeni 罕见警告美股过度乐观：标普 500 指数六个月暴涨

37%，多空比率升至 4.27，突破过度乐观关口；技术指标显示标普 500较 200 日均

线高 13%，纳指较支撑位高 17%，接近7 月高点水平。 

14、美国总统表示，我觉得美中相处得非常好，我认为与中国合作而不是将他们击

倒，可以让我们变得更强大、更出色，我们与一个强大的中国保持着良好的关系。

而且我一直认为，若能达成不错的协议，与中国和睦相处总比对立好。 

【市场逻辑】 

周二两市主要指数再度陷入调整，成长类指数调整幅度大。上证指数在探底 3938

点后再度回升，技术上属于本轮调整的二次探底。ETF 年内规模暴增 2 万亿元，百

亿级产品扩容至 121 只，千亿级“巨无霸”批量涌现，股票、债券、跨境等多类型

ETF 全面开花。美国正在规划或建设的数据中心项目总容量超过 45 吉瓦，预计总投
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资额将超过 2.5 万亿美元，OpenAI、亚马逊、Meta、微软、xAI 等超大规模云厂商

是主要参与者。《学习时报》发文，伴随着股市回暖，投资者信心逐渐增强，有力

带动了居民财产性收入的增加。凸显稳股市在拓宽城乡居民财产性收入渠道、夯实

老百姓消费底气方面的重要性。高盛预计，未来中国股票将出现更持续的上涨趋势。 

【后市展望】 

周二两市主要指数再度陷入调整，成长类指数调整幅度大。上证指数在探底 3938

点后再度回升，技术上属于本轮调整的二次探底。对冲基金 Coatue 研究了 400 年

中市场 30 多次泡沫事件，得出结论：押注 AI 仍是正确的；当前 AI 热潮的普及速

度、低杠杆和估值水平与历史泡沫有本质区别。美国正在规划或建设的数据中心项

目总容量超过 45 吉瓦，预计总投资额将超过 2.5 万亿美元，OpenAI、亚马逊、Meta、

微软、xAI 等超大规模云厂商是主要参与者。阿布扎比国家石油公司首席执行官称，

随着数据中心和人工智能的蓬勃发展推高需求，全球能源行业每年需要高达 4 万亿

美元的投资，需要开发资源来驱动即将到来的数据繁荣，其中包括对电网进行改造。

高盛指出，从中国本土来看，中国资本向股票的结构性迁移可能已经开始，由数万

亿美元的潜在中国资产再配置资金所推动；鉴于全球投资者对资产多元化的需求，

中国再次进入了海外投资者的视野。稳定的股市不仅能够为实体经济注入更多的资

本活水，还能通过财富效应、心理效应和预期效应反向推动消费，增强经济内循环

的动力，稳股市是夯实老百姓消费底气的关键举措。周二上证指数再次下探 3938

点，属于本轮调整的技术性二次回调，当前看回调已基本结束，后市有望震荡上行，

重回 4000 点上方。股指期货多单配置以沪深 300 指数为主。 

【交易策略】 

股指期货方向交易：周二上证指数再次下探 3938 点，属于本轮调整的技术性二次

回调，后市有望重回 4000 点上方。股指期货多单配置以沪深 300 指数为主。 

股指期权交易：择机买入沪深 300 指数远月深虚值看涨期权。 
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