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积极因素累积，四季度市场有望修复 
 

 
上周国内主要新闻： 

 1. 多家银行公告将于 9 月 25 日主动批量调整贷款利率。 

2. 全国新型工业化推进大会就加快推进新型工业化作出多项部署。 

3. 沪深交易所分别发布关于进一步规范股份减持行为有关事项的通

知，北交所发布修订后的减持指引，并明确即日起实施。 

4. 外汇局：研究给予有条件的自贸试验区更加自由便利的创新政策 

5. 统计局发布 9 月制造业 PMI 为 50.2%，重返扩张区间。 

 

上周国际主要新闻： 

1. 日本央行宣布，将继续实行超宽松货币政策。 

2. 9 月美联储议息会议落地之后，美债市场发生动荡。 

3. 欧洲央行副行长：欧元区抑制通胀仍需时日。 

4. 第三次中德高级别财金对话联合声明。 

 

一周市场回顾： 

上周，沪深两市没有延续前周的上涨格局，而是呈现出持续调整的态

势，量能略有放大，北向资金仍然是净流出的情况。上周国家统计局公布了

9 月份的 PMI 数据，从数据表现来看，我国经济正在逐步复苏，需求疲软的

状况正在逐步改善。另外，中秋节、国庆节假期，文化和旅游行业恢复势头

强劲，消费拉动经济作用明显，有利于我国经济修复和恢复性增长。近期上

市公司三季度业绩预告陆续发布，从目前发布的情况来看，上市公司业绩有

所改善，将对市场形成有效支持。随着政策呵护加速落地，基本面和盈利企

稳回升，资金供需逐步改善，四季度市场有望迎来修复行情。 

 

 

 

风险提示：政策不及预期，国际贸易政策风险，地缘政治冲突风险。 
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一周主要新闻汇总 
上周国内主要新闻 

 根据多家银行此前公告，对于参考贷款市场报价利率（LPR）定价的存量浮动

利率首套房贷款，将于 9 月 25 日主动批量调整贷款利率，无需借款人额外

操作。此举将降低客户的沟通协调成本，有利于存量房贷利率调整有序落地。 

 全国新型工业化推进大会 9 月 22 日至 23 日在京召开，会议就加快推进新型

工业化作出多项部署。此前，9 月 20 日召开的国务院常务会议，研究加快推

进新型工业化有关工作，明确深刻分析把握国内外形势变化和我国新型工业

化的阶段性特征，扎实做好各项重点工作，全面提高工业发展质量、效益和

国际竞争力。工业是综合国力的根基、经济增长的主引擎、技术创新的主战

场。当前我国新型工业化面临新的形势，系列部署将进一步推动产业体系优

化升级，提升产业链供应链韧性和安全水平，夯实新发展格局的产业基础，

为全面建设社会主义现代化国家提供有力支撑。 

 9 月 26 日，沪深交易所分别发布关于进一步规范股份减持行为有关事项的

通知，北交所发布修订后的减持指引，并明确即日起实施。从整体来看，沪

深交易所对减持坚持“从严监管”基调，明确了二级市场减持的范围，以及

破发、破净或者分红不达标的标准，并增加了大宗交易预披露要求。其中，

通过二级市场减持是指通过证券交易所集中竞价交易或者大宗交易减持股

份。北交所根据上市公司发展阶段、企业特点和监管重点，优化调整不得减

持的情形，进一步规范控股股东、实际控制人的减持行为，维护市场稳定运

行。 

 国家外汇管理局外汇研究中心主任丁志杰 9 月 27 日在国新办新闻发布会上

表示，十年来，国家外汇局认真贯彻落实党中央、国务院关于自贸试验区建

设的决策部署，统筹发展和安全，在深化外汇管理改革、扩大金融开放方面

进行一系列创新探索，取得了积极成效，有力促进了经济金融高质量发展和

高水平开放，包括外汇领域的高水平开放。 

 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。从企业规模看，大型企业 PMI 为 51.6%，比上月上升 0.8 个

百分点，继续高于临界点；中型企业 PMI 为 49.6%，与上月持平，低于临界

点；小型企业 PMI 为 48.0%，比上月上升 0.3 个百分点，低于临界点。从分

类指数看，在构成制造业 PMI 的 5 个分类指数中，生产指数、新订单指数和

供应商配送时间指数高于临界点，原材料库存指数、从业人员指数低于临界

点。 

 

上周国际主要新闻 

 日本央行 22 日宣布，将继续实行超宽松货币政策，把短期利率维持在负 0.1%

的水平，并通过购买长期国债，使长期利率维持在零左右。日本央行日前举

行货币政策会议，决定继续实行超宽松货币政策。这一决定显示日本央行坚
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持超宽松政策复苏经济的态度，受此影响，日本或持续面临日元走软、通胀

高企等问题。 

 9 月美联储议息会议落地之后，美债市场发生动荡，10 年期美国国债收益率

大幅上行，一度突破 4.5%。9 月的联邦公开市场委员会（FOMC）会议决定“按

兵不动”不加息，与市场预期完全一致。相比之下，美联储对经济预测的调整

更受市场关注，尤其是点阵图对 2024 年预期降息次数的下调和对经济数据

预测的大幅上调引发市场剧烈波动。 

 欧洲央行 9 月将欧元区三大关键利率均上调 25 个基点，自去年 7 月以来，

欧洲央行已连续 10 次加息。欧元区 9 月份的通胀率降至 4.3%，为近两年来

的最低水平。欧洲央行副行长德金多斯当地时间 10月 4日在塞浦路斯表示，

尽管欧元区的通胀持续下滑，但仍将在很长一段时间内维持在较高水平，抑

制通胀仍需要时间。 

 2023 年 10 月 1 日，中国国务院副总理何立峰与德国财政部部长林德纳在德

国法兰克福共同主持第三次中德高级别财金对话。双方同意加强财金领域合

作，在公平竞争的基础上扩大双向市场开放。双方致力于共同推动完善国际

经济治理，反对贸易保护主义，支持以世贸组织为核心、以规则为基础、非

歧视、公平、开放、包容、公正、可持续和透明的多边贸易体制。 

 

一周市场回顾 

上周只有 4 个交易日，沪深两市维持弱势调整态势，截至上周四收盘，上证指

数报收于 3110.48 点，周跌幅 0.70%；深证成指收报 10109.53 点，周跌幅 0.68%；创

业板指收报 2003.91 点，周跌幅 0.47%；科创 50 收报 887.80 点，周涨幅 0.56%；北

证 50 收报 811.21 点，周跌幅 0.76%。两市量能维持较低水平，日均成交额为 7050.93

亿元，同前周相比微增 8.30%。北向资金持续净流出，上周北向资金净卖出 175.27 亿

元，其中沪股通净卖出 80.9 亿元，深股通净买入 94.37 亿元。 

图表 1：市场成交统计（周） 

序号 日期 成交量(亿股) 成交额(亿元) 
区间交易

天数 

日均成交额

（亿元） 

1 2023-09-29 2,318.25 28,203.72 4 7,050.93 

2 2023-09-22 2,870.54 32,551.44 5 6,510.29 

3 2023-09-15 3,096.50 36,392.90 5 7,278.58 

4 2023-09-08 3,341.22 39,177.52 5 7,835.50 

5 2023-09-01 4,114.16 47,277.19 5 9,455.44 

6 2023-08-25 3,243.23 37,593.65 5 7,518.73 

7 2023-08-18 3,171.13 36,406.87 5 7,281.37 

8 2023-08-11 3,417.47 38,875.08 5 7,775.02 

9 2023-08-04 4,528.67 47,845.73 5 9,569.15 

10 2023-07-28 3,719.63 41,325.70 5 8,265.14 

11 2023-07-21 2,982.96 37,857.09 5 7,571.42 
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12 2023-07-14 3,194.42 42,969.51 5 8,593.90 

13 2023-07-07 3,348.73 44,496.97 5 8,899.39 

14 2023-06-30 3,372.14 44,987.76 5 8,997.55 

15 2023-06-23 2,200.33 32,236.58 3 10,745.53 
 

资料来源：Wind、麦高证券研究发展部 

 

图表 2：北向资金近 30日资金流向 

 

资料来源：Wind、麦高证券研究发展部 

 

从行业表现来看，上周申万一级行业中涨幅居前的行业依次为医药生物（2.63%）、

机械设备（1.11%）、电力设备（0.87%）、环保（0.69%）、传媒（0.50%）。跌幅居前的

行业依次为非银金融（-3.14%）、房地产（-2.77%）、食品饮料（-2.45%）、有色金属（-

2.18%）、农林牧渔（-1.87%）。         

图表 3：行业周涨幅统计 

 

图表 4：行业周跌幅统计 

序号 
 

代码 名称 
涨跌幅(%) 

周 

1 801150.SI 医药生物 2.63  

2 801890.SI 机械设备 1.11  

3 801730.SI 电力设备 0.87  

4 801970.SI 环保 0.69  

5 801760.SI 传媒 0.50  

6 801750.SI 计算机 0.21  

7 801770.SI 通信 0.15  

8 801130.SI 纺织服饰 0.10  

9 801230.SI 综合 0.04  

10 801880.SI 汽车 -0.04  
 

序号 
 

代码 名称 
涨跌幅(%) 

5 日 

31 801790.SI 非银金融 -3.14  

30 801180.SI 房地产 -2.77  

29 801120.SI 食品饮料 -2.45  

28 801050.SI 有色金属 -2.18  

27 801010.SI 农林牧渔 -1.87  

26 801710.SI 建筑材料 -1.67  

25 801040.SI 钢铁 -1.52  

24 801030.SI 基础化工 -1.02  

23 801980.SI 美容护理 -0.99  

22 801170.SI 交通运输 -0.94  
 

资料来源：Wind、麦高证券研究发展部 资料来源：Wind、麦高证券研究发展部 
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从主力资金流动情况上看，上周整体主力资金净流出金额为 269.29 亿元。申万

行业中电力设备、传媒、电子、通信、商贸零售等 5 个行业呈现资金净流入，其余行

业均为资金净流出。银行、有色金属、机械设备、非银金融等行业主力资金流出居前。

结合行业周涨幅和行业资金流入额看，电力设备行业受到主力资金关注涨幅居前。TMT

相关行业有所反弹。汽车行业受到华为概念影响，上周表现较强。 

图表 5：行业资金净流入额统计 

 

图表 6：行业资金净流出额统计 

序号 行业 
主力净流入额

(万元) 

主力净流入

率(%) 

连续流入天

数 

1 SW 电力设备 271,770.53 1.03 -1 

2 SW 传媒 159,552.28 1.00 -2 

3 SW 电子 85,194.26 0.21 1 

4 SW 通信 53,850.87 0.22 1 

5 SW 商贸零售 48,221.02 0.89 3 

6 SW 石油石化 -881.16 -0.02 -1 

7 SW 综合 -3,413.58 -0.82 2 

8 SW 汽车 -9,021.60 -0.05 1 

9 SW 美容护理 -23,734.37 -1.82 -1 

10 SW 纺织服饰 -42,737.35 -1.89 -5 
 

序号 行业 
主力净流入额

(万元) 

主力净流入

率(%) 

连续流入

天数 

31 SW 银行 -356,555.46 -5.51 -5 

30 SW 有色金属 -283,966.34 -2.76 2 

29 SW 机械设备 -237,619.59 -0.85 -2 

28 SW 非银金融 -229,893.40 -1.59 -4 

27 SW 计算机 -224,409.71 -0.58 -2 

26 SW 医药生物 -218,647.76 -0.61 -1 

25 SW 农林牧渔 -211,831.67 -5.46 -5 

24 SW 食品饮料 -175,009.68 -1.76 -1 

23 SW 房地产 -171,687.16 -2.29 -5 

22 SW 基础化工 -166,447.56 -1.39 -4 
 

资料来源：Wind、麦高证券研究发展部 资料来源：Wind、麦高证券研究发展部 

 

由于节前只有 4 个交易日，主力资金无心恋战，交投清淡。上周，沪深两市没

有延续前周的上涨格局，而是呈现出持续调整的态势，量能略有放大，北向资金仍然

是净流出的情况。此次恰逢中秋、国庆假期，假期长达 10 天，在此期间海外市场消息

较多，A 股可能受影响较多。总结来看，假期海外股市整体表现跌多涨少，美股、港

股表现相对强势，对 A 股影响一般。 

国内市场方面，上周国家统计局公布了 9 月份的 PMI 数据，从数据表现来看，

9 月份 PMI 数据重回扩张区间，非制造业 PMI 继续回升。这表明我国经济正在逐步复

苏，需求疲软的状况正在逐步改善。另外，中秋节、国庆节假期，文化和旅游行业恢

复势头强劲，经文化和旅游部数据中心测算，中秋节、国庆节假期 8 天，国内旅游出

游人数 8.26 亿人次，按可比口径同比增长 71.3%，实现国内旅游收入 7534.3 亿元，

按可比口径同比增长 129.5%。消费拉动经济作用明显，有利于我国经济修复和恢复性

增长。近期上市公司三季度业绩预告陆续发布，从目前发布的情况来看，上市公司业

绩有所改善，将对市场形成有效支持。随着政策呵护加速落地，基本面和盈利企稳回

升，资金供需逐步改善，四季度市场有望迎来修复行情。 

 

风险提示：政策不及预期，国际贸易政策风险，地缘政治冲突风险。 
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【分析师承诺】 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资投资咨询执业资格，并在中国证券业

协会注册登记为证券分析师。本报告所采用的数据、资料的来源合法、合规，分析师基于独立、

客观、专业、审慎的原则出具本报告，并对本报告的内容和观点负责。报告结论未受任何第三方

的授意或影响。分析师承诺不曾、不因、也将不会因报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接

获取任何形式补偿。 
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行关注相应的更新或修改。 

本报告仅供参考，不构成出售或购买证券或其他投资标的的要约或邀请。在任何情况下，本

报告中的信息或所表述的意见均不构成对任何人的证券买卖建议。投资者应结合自己的投资目标

和财务状况自行判断是否采用本报告所载信息和意见并自行承担风险。本公司及其雇员不承诺投

资者一定获利，不与投资者分享投资收益，在任何情况下，本公司及其雇员对任何人使用本报告

及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。 

本报告仅供本公司签约客户使用，若您并非本公司签约客户，为控制投资风险，请取消接收、

订阅或使用本报告中的任何信息。本公司也不会因接收人收到、阅读或关注自媒体推送本报告中

的内容而视其为客户。若本公司客户（以下称“该客户”）向第三方发送本报告，则由该客户独

自为此发送行为负责。提醒通过此途径获得本报告的投资者注意，本公司不对通过此种途径获得

本报告所引起的任何损失承担任何责任。 

本报告版权归本公司所有，未经本公司书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复

制发表或引用。如征得本公司同意进行引用、刊发的，须在本公司允许的范围内使用，且不得对

本报告及附录进行有悖原意的引用、删节和修改，并注明本报告的发布人和发布日期，提示使用

本报告的风险。未经授权刊载或者转发本报告的，本公司将保留向其追究法律责任的权利。 
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