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A TFRBNKF, 2piEEE], X—HBERE -FHEH46%KMERE, L9 AELBREHE 7T /HA
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HE BT HEATRE R R, KATAETHRA, FRTALLEH. 10 AL AT 2549 R &t
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RATRFHF /& 2000 1270 MLF $#4F, +ARSHKA, b FERBHEY A, HAKELBER
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AR, 4210 A LPR MR AEL: T B R 4o B0 & TMLF 4848, 3948 T3¢ T BUR 2 PR B 49 TR
HATHER, FREH @, —RBREHHFE—F RN, 9 A CPl ¥ A MA&4E L L iKeH LT AT AR
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AR @, %AEFOREF o A KL 0, S BIRAE A A 5 d 9 — R A2 3R,
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FOh, ARRATAEA LA E—F M, B EFKEENRIEDHE, EALAGAAHERRLS
DAY, BARIEGAS R AL B IE

ERARKZAHEN, LAA 6 A TR Eit 7 R1EAGRY, BHIRIHTEL. = FEK.
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6 - ] i
il 3 1 50
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HFIC TF 4
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&7, BRARETAE R EHBERZBRRAGYEAREIHEAR. 28 9 A%E L PMI 4] T+
FHK, EERNARTRIELEAKT; QOABSREHEARTAARBERTH, HEBZFTHRK
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25%32 51 %) 30%4it %], T EAEGH LT 11 A 16 5 £ 17 6 APEC %4 5 Z B @mihil ( Z 704
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	国际宏观
	美联储宣布年内第三次降息，声明措辞暗示降息或就此暂停；美国三季度GDP增速继续放缓，但好于预期；10
	美联储宣布年内第三次降息，声明措辞暗示降息或就此暂停。10月31日，美联储宣布下调联邦基金利率25个
	经济数据方面，上周公布的美国三季度GDP增速继续放缓，但好于预期；10月非农就业依旧稳健，制造业PM
	整体来看，当前美国经济情况与美联储描述一致，劳动力市场保持强劲、商业固定投资疲软、通胀温和，美联储需
	国内宏观
	10月官方PMI继续走弱，财新PMI保持上升态势，两指数出现明显背离，主要原因为调查企业样本差异。由
	10月官方制造业和非制造业PMI继续走弱。10月官方制造业PMI49.3，低于预期的49.8和前值4
	财新制造业PMI指数保持上升趋势。10月财新制造业PMI为51.7，较9月上升0.3个百分点，连续4
	制造业PMI与财新PMI走势出现明显背离，财新PMI连续4个月保持上升势头，而官方PMI一直在低位徘
	整体来看，今年四季度货币政策仍将受到CPI掣肘，在流动性维持平稳宽松的同时，短端货币市场价格难以下降
	货币政策与资金面
	十月央行合计开展6200亿元逆回购和2000亿元MLF操作，全口径合计净回笼300亿元。央行超预期开
	具体来看，十月央行合计开展6200亿元逆回购和2000亿元MLF操作，并开展3个月央行票据互换60亿
	央行超预期开展2000亿元MLF操作，十月是缴税大月，由于国庆假期影响，税期截止日延迟至24日，央行
	展望本月，美联储第三次降息落地，全球货币政策仍处于宽松周期中。虽然持续上涨的通胀压力制约我国货币政策
	债券市场
	上月利率债收益率整体大幅上行，收益率曲线有所走陡；上月中长期限信用债收益率受利率债影响同样出现上行，
	上月利率债收益率整体大幅上行，收益率曲线走陡。上月央行虽然在在税期和跨季时点上资金投放充足，全月资金
	具体来看，驱动各期限收益率变化的主要因素如下：短端方面，央行在税期和跨季前投放资金充足，但10月LP
	美债方面，长端债市收益率大幅震荡，全月收益率呈现先上后下走势。上半月，美国经济指标表现强势，叠加英国
	信用债方面，受利率债收益率全月大幅上行的影响，各期限信用债收益率也出现一定程度回调，且长期限信用债收
	信用风险违约事件，上周有6个主体的共计7只债券违约，违约主体为南京建工、三鼎控股、西王集团、同益实业
	展望本月，货币政策保持定力，抑制短端收益率的进一步下行。CPI预计继续抬升将对市场情绪构成制约，此外
	外汇市场        
	经济数据不佳美元下行，脱欧乐观情绪支撑欧元。随着非基本面因素消退，市场仍会回到美强欧弱的格局。美元下
	经济数据不佳美元下行，脱欧乐观情绪支撑欧元。上月，美元指数收于97.31，下跌2.10%。欧元兑美元
	美元下行、中美贸易关系短期转暖，人民币上行。上月，在岸人民币汇率收于7.0350，升值1.44%。离
	商品市场 
	避险情绪回落，美联储如期降息，10月国际现货黄金探底回升，呈震荡上行走势。预计黄金11月将持续窄幅调
	避险情绪回落，美联储如期降息，10月国际现货黄金探底回升，呈震荡上行走势。月初国际金价开于1472.
	中美贸易谈判向好，OPEC+释放进一步减产信号，原油价格震荡后基本收平，需求低迷仍将持续施压油价，后
	央行上月超预期投放MLF 2000亿元，利率维持3.30%不变，资金面维持月初宽松、月中月末松紧适中
	国内市场策略：上月央行进行MLF操作投放资金2000亿元，利率维持3.30%不变，但后续并未如市场预
	国际市场策略：美联储将联邦储备基金利率下调25个基点，降低至1.5%—1.75%区间，符合市场预期，

