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[table_main] 东海策略研究类模板 
投资要点： 

北交所个人投资者准入门槛为证券资产 50 万元 

9 月 17 日发布的《北京证券交易所投资者适当性管理办法(试行)》明确，

北交所个人投资者开户门槛为证券资产 50 万元，且要求参与证券交易 24 个

月以上。机构投资者准入则不设置资金门槛。2019 年启动新三板改革落地后，

精选层、创新层、基础层投资者准入门槛分别为 100 万元、150 万元、200

万元。此次北交所管理办法中，全国股转公司同步修改投资者适当性管理办法，

将创新层投资者准入门槛由 150 万元调整为 100 万元。同时，证监会就北交

所改革配套规范性文件向社会公开征求意见，包括北交所发行上市、再融资、

持续监管相关的 11 件内容与格式准则，以及挂牌公司定向发行可转债相关的

2 件内容与格式准则。总体来看，目前各证券公司也在为新三板创新层投资者

交易权限作调整准备，为投资者适当性制度做出流程的完善，为北交所开市平

稳运行创造积极条件。 

 

发改委、能源局联合开展能源保供稳价工作督导 

近期，国家发展改革委、能源局联合派出督导组，赴相关重点省份和企业、

港口开展能源保供稳价工作督导。重点督导有关省区、企业煤炭增产增供政策

落实情况，调查发电供热用煤中长期合同全覆盖落实情况，对哄抬价格、串通

涨价等违法价格行为严肃查处，努力增加煤炭供应，保障人民群众生产生活用

煤需求。总体来看，结合此前国家发改委 8 月例行新闻发布会提到要推动有效

降低社会用煤成本方面的问题，新增签订一批中长期合同，将发电供热企业中

长期合同占年度用煤量的比重提高到 100%。预计随着发改委、能源局保供稳

价措施推进，促进缓解行业供需矛盾，发电供热用煤价格有望趋于平稳。 

 

融资余额减少。9 月 16 日，A股融资余额 17478.40 亿元，环比减少 105.21

亿元；融资融券余额 19121.20 亿元，环比减少 144.88 亿元。融资余额减融

券余额 15835.59 亿元，环比减少 65.55 亿元。  

 北向资金净卖出。9 月 16 日，陆股通当日净买入成交-30.14 亿元，其中

买入成交 790.86 亿元，卖出成交 821.00 亿元，累计净买入成交 14888.68 亿

元。港股通当日净买入成交-7.70 亿港元，其中买入成交 146.74 亿港元，卖

出成交 154.44 亿港元，累计净买入成交 21166.99 亿港元。  

货币市场利率下跌。9 月 18 日，上海银行间同业拆放利率 SHIBOR 隔夜

利率为 2.1070%，下跌 10.60BP，SHIBOR 一周为 2.2340%，下跌 16.40BP。

存款类机构质押式回购加权利率隔夜为 2.1035%，下跌 10.71BP，一周为

2.2482%，下跌 15.16BP。中债国债到期收益率 10 年期为 2.8885%，下跌

1.24BP。  

美股涨跌不一，欧洲三大股集体上涨。9 月 21 日，道指跌 0.15%报

33919.84 点，标普 500 指数跌 0.08%报 4354.19 点，纳指涨 0.22%报 14746.4

点。欧股集体收涨，亚太股市收盘涨跌不一，日经 225 指数跌 2.17%，报

相关研究报告 
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29839.71 点。 

美元指数下跌。9 月 21 日，美元指数下跌，非美货币多数上涨，离岸人

民币兑美元涨 24 个基点报 6.4811。 

黄金上涨，原油上涨。9 月 21 日，COMEX 黄金期货收涨 0.63%报 1775

美元/盎司，COMEX 白银期货收涨 1.27%报 22.485 美元/盎司。 国际油价集

体上涨，美国 API 原油库存降幅超预期。  
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1.宏观要点 

北交所个人投资者准入门槛为证券资产 50 万元 

9 月 17 日发布的《北京证券交易所投资者适当性管理办法(试行)》明确，北交所个人

投资者开户门槛为证券资产 50 万元，且要求参与证券交易 24 个月以上。机构投资者准入

则不设置资金门槛。2019 年启动新三板改革落地后，精选层、创新层、基础层投资者准入

门槛分别为 100 万元、150 万元、200 万元。此次北交所管理办法中，全国股转公司同步

修改投资者适当性管理办法，将创新层投资者准入门槛由150万元调整为100万元。同时，

证监会就北交所改革配套规范性文件向社会公开征求意见，包括北交所发行上市、再融资、

持续监管相关的 11 件内容与格式准则，以及挂牌公司定向发行可转债相关的 2 件内容与

格式准则。总体来看，目前各证券公司也在为新三板创新层投资者交易权限作调整准备，

也在为投资者适当性制度做出流程的完善，为北交所开市平稳运行创造积极条件。 

 

发改委、能源局联合开展能源保供稳价工作督导 

近期，国家发展改革委、能源局联合派出督导组，赴相关重点省份和企业、港口开展

能源保供稳价工作督导。重点督导有关省区、企业煤炭增产增供政策落实情况，调查发电

供热用煤中长期合同全覆盖落实情况，对哄抬价格、串通涨价等违法价格行为严肃查处，

努力增加煤炭供应，保障人民群众生产生活用煤需求。总体来看，结合此前国家发改委 8

月例行新闻发布会提到要推动有效降低社会用煤成本方面的问题，新增签订一批中长期合

同，将发电供热企业中长期合同占年度用煤量的比重提高到 100%。预计随着发改委、能

源局保供稳价措施推进，促进缓解行业供需矛盾，发电供热用煤价格有望趋于平稳。 

 

2.A股市场 

上交易日上证指数震荡反弹，收盘上涨 6 点，涨幅 0.19%，收于 3613 点。创业板、

深成指明显收涨，科创板小幅收阴。上交易日上证指数早盘震荡回落，午后指数在 30 日

均线支撑下震荡反弹，指数 K 线收锤子线，带下影线。量能略收，大单资金仍延续大幅净

流出，净流出金额超 155 亿元。30 日均线表现出一定的支撑力度。但日线 MACD 死叉，

企稳迹象不明显。假日外围股市回落，或影响今日开盘。短线仍需关注 30 日均线附近的

支撑力度。 

从分钟线看，上证指数在 60 分钟线严重超卖的基础上，其 30 分钟 MACD 出现金叉，

短线或仍有在震荡中反弹动能。但 30 分钟中短期均线空头排列，短时间较难扭转，若低

开回落到 250 线支撑位上下，指数短线仍或有反弹举动。从周线看，上证周线收阴 K 线，

跌超上一周阳线的三分之二，量能明显放大，大单资金净流出明显超过年内其他周。周

MACD 虽仍呈金叉，但长周期的指标有滞后性。周线指标体系有走弱迹象。 

上交易日深成指在楔形下轨支撑位反弹收红，涨幅 0.71%。但日线 MACD 死叉成立，

反弹如果不能扭转指标形态，再度回落，若跌破楔形下轨，指数或仍有进一步回落动能。

创业板反弹明显，收盘上涨 2.06%，上方 20、60 日均线，均构成反弹压力。 
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上交易日收红板块占比 23%。收红个股占比 39%，涨超 9%的个股 76 只，跌超 9%

的个股 36 只，总体看上交易日赚钱效应尚好。抽水蓄能板块涨近 6%，两市第一，这是同

花顺新近推出的板块，从分钟线看，短线指数或仍有震荡盘升动能。其次，电力、风电涨

幅居前。医药类的 CRO、眼科医疗、医疗器械服务等板块活跃居前。白酒概念板块也明显

收涨，其大单资金大幅介入超 45 亿，短线或有上行动能。但其上方缺口压力位仍需适当

谨慎。而煤炭、钢铁、工业母机等板块跌幅居前。小金属概念、有色、锂电池、华为概念

等板块，大单资金呈大幅净流出。 

具体各板块来看，牙科医疗板块，该板块近阶段震荡明显，近期震幅逐渐收窄，走出

楔形形态。上交易日拉升收红，涨幅超 1.8%。量能明显放大，大单资金净流入超 6 亿元。

但日线 MACD 尚未金叉，若日线 MACD 能金叉成立，指数短线或仍有盘升动能。但上方

60 日均线方向向下，仍或构成短线压力。小金属板块前期表现强势，我们也反复关注，上

交易日指数收长腿长脚十字星，震荡明显。虽暂时获得 20 日均线支撑，但大单资金大幅

涌出超 122 亿，且连日来呈大幅净流出。日线 MACD 死叉成立。即便短线仍或有反弹举

动，但若 5 日均线死叉 10 日均线，10 日均线拐头向下的话，指数或仍有进一步调整动能。

需等待调整充分。道琼斯指数，我们在该指数跌破趋势线时曾提醒，以美股为主的外围市

场技术指标走弱的话，可能会影响 A 股。节日放假期间，欧美主要股市回落调整。道指跳

空向下收长阴线，目前尚未出现明显企稳迹象。外围市场的压力仍或存在。 

图  1  (上证综合指数及成交量，点，亿元)  图  2  (深证成分指数及成交量，点，亿元) 

 

 

 

 

  

资料来源：Wind，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

 

 

图  3  (创业板指数，点，亿元)  图  4  (科创 50 指数，点，亿元) 
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资料来源：Wind，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

表 1  行业涨跌幅情况 

行业涨跌幅前五位  

行业  涨幅前五（%）  行业  跌幅前五（%）  

医疗服务 6.10  煤炭开采 -6.07  

医疗器械 4.75  钢铁 -4.59  

生物制品 4.24  其他采掘 -3.90  

电力 4.12  黄金 -3.38  

机场 3.75  化学纤维 -3.04  

资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

表 2  A 股市场涨跌幅前五  

A 股市场涨幅前五  

股票  收盘价（元）  
涨跌幅（%）  

1 日  5 日  年初至今  

晨化股份 22.6 20.02 25.98 38.99 

恒帅股份 68.68 20.01 24.02 19.94 

运达股份 57.84 20.00 35.77 249.49 

海泰新光 101.54 20.00 9.92 80.61 

宝色股份 25.21 19.99 45.47 49.61 

A 股市场跌幅前五  

股票  收盘价（元）  
涨跌幅（%）  

1 日  5 日  年初至今  

华辰装备 51.37 -14.78 6.49 191.38 

厦钨新能 129.26 -13.25 -20.94 6.25 

农尚环境 21.3 -12.60 -14.39 63.97 

恒而达 86.18 -11.17 -3.97 -39.14 

华中数控 25.94 -11.10 -8.82 50.55 

资料来源：Wind，东海证券研究所  

 

3.市场资金情况 
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3.1.融资融券 

9 月 16 日，A 股融资余额 17478.40 亿元，环比减少 105.21 亿元；融资融券余额

19121.20 亿元，环比减少 144.88 亿元。融资余额减融券余额 15835.59 亿元，环比减少

65.55 亿元。  

图  5  (融资余额及环比增加，亿元)  图  6  (融券余额-融券余额，亿元) 

 

 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

3.2.沪港通、深港通 

9 月 16 日，陆股通当日净买入成交-30.14 亿元，其中买入成交 790.86 亿元，卖出成

交 821 亿元，累计净买入成交 14888.68 亿元。港股通当日净买入成交-7.70 亿港元，其中

买入成交 146.74 亿港元，卖出成交 154.44 亿港元，累计净买入成交 21166.99 亿港元。  

 

图  7  (北向资金当日净买入成交金额，亿元)  图  8  (南向资金当日净买入金额，亿元) 

 

 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

4.利率情况 

9 月 18 日，上海银行间同业拆放利率 SHIBOR 隔夜利率为 2.1070%，下跌 10.60BP，

SHIBOR 一周为 2.2340%，下跌 16.40BP。存款类机构质押式回购加权利率隔夜为
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2.1035%，下跌 10.71BP，一周为 2.2482%，下跌 15.16BP。中债国债到期收益率 10 年

期为 2.8885%，下跌 1.24BP。  

图  9  (存款类机构质押式回购加权利率:1 天，%)  图  10  (存款类机构质押式回购加权利率:7 天，%) 

 

 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

 

图  11  (中债国债到期收益率 10 年期，%)  图  12  (中债国债到期收益率 1 年期，%) 

 

 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

5.海外市场 

5.1.股市 

9 月 21 日，美股涨跌不一，欧洲三大股集体上涨。道指跌 0.15%报 33919.84 点，标

普 500 指数跌 0.08%报 4354.19 点，纳指涨 0.22%报 14746.4 点。欧股集体收涨，亚太

股市收盘涨跌不一，日经 225 指数跌 2.17%，报 29839.71 点。 

图  13  (美国道琼斯工业平均指数)  图  14  (美国标准普尔 500 指数) 
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资料来源：Wind，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

 

图  15  (美国纳斯达克综合指数)  图  16  (恒生指数) 

 

 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

5.2.汇率 

9 月 21 日，美元指数下跌，非美货币多数上涨，离岸人民币兑美元涨 24 个基点报

6.4811。 

图  17  (美元指数，1973 年=100)  图  18  (美元兑人民币 USDCNH:即期汇率) 

 

 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 
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5.3.大宗商品 

9 月 21 日，COMEX 黄金期货收涨 0.63%报 1775 美元/盎司，COMEX 白银期货收涨

1.27%报 22.485 美元/盎司。 国际油价集体上涨，美国 API 原油库存降幅超预期。  

 

图  19  (COMEX黄金期货，美元/盎司)  图  20  (LME 铜 3 个月期货收盘价，美元/吨) 

 

 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

图  21  (布伦特原油期货价格，美元 /桶)  图  22  (美国 WTI原油期货，美元/桶) 

 

 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 
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附注： 

一、市场指数评级 

看多——未来6个月内上证综指上升幅度达到或超过20% 

看平——未来6个月内上证综指波动幅度在-20%—20%之间 

看空——未来6个月内上证综指下跌幅度达到或超过20% 

二、行业指数评级 

超配——未来6个月内行业指数相对强于上证指数达到或超过10% 

标配——未来6个月内行业指数相对上证指数在-10%—10%之间 

低配——未来6个月内行业指数相对弱于上证指数达到或超过10% 

三、公司股票评级 

买入——未来6个月内股价相对强于上证指数达到或超过15% 

增持——未来6个月内股价相对强于上证指数在5%—15%之间 

中性——未来6个月内股价相对上证指数在-5%—5%之间 

减持——未来6个月内股价相对弱于上证指数5%—15%之间 

卖出——未来6个月内股价相对弱于上证指数达到或超过15% 
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