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股指市场情况解析

8月份股指行情展望



股指市场情况解析

国内股市主要指数走势
7月A股整体波动加大，月初股市大幅上涨，沪深300指数冲击到4878点，涨幅超过700点，成

交量迅猛放大，券商、银行等大蓝筹股表现积。7月中旬开始，股市逐步见顶回落，沪深300指数
出现两次单日跌幅超过4%的行情，股市结构转弱，持续到月底。截止到7月29日，沪深300指数月
涨幅12.37%，中证500指数月度涨幅11.35%，上证50月度涨幅10.24%。
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股市主要指数估值体系
沪市平均市盈率15倍，深市平均市盈率20倍，中小板平均市盈率34倍，创业板平均市盈率57倍。

2年数据跟踪显示，创业板以及中小板估值水平明显高于沪深主板市场，估值风险存在。
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股东情况
2020年7月份，上市企业股东减持创年内新高，减持约657亿元，高管减持约128亿元。增持方

面，股东增持约65亿元，高管增持约4亿元。数据显示，股市上涨，股东以及高管减持意愿增加明
显。
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限售解禁
2020年7月份，限售解禁市值达到5718亿元，创最近2年以来的新高，隐形抛售压力增加。6月份

限售解禁数据仅为1741亿元。7月份创业板解禁685亿元，中小板解禁420亿元，深圳主板市场解禁
780亿元，上海主板市场解禁3224亿元。
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股票新增账户统计，6月份新增154.9万户，环比增加27.58%，同比增加46.71%，属于中位数
据。期末投资者累计1.68亿户，其中A股账户1.67亿户，B股账户239万户。
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融资融券和基金
2020年7月份融资融券数据出现较大变化，7月1日融资融券余额从11763亿元，7月23日数据增加

到14063亿元，7月27日降为13920亿元。数据显示，7月份杠杠资金入市情况加速，月度累计超过
2100亿。新发基金方面，7月份成立基金规模超过6000亿元，创年内新高，发行规模逐步扩大。
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北向资金
截止到7月27日，沪股通当月净流入255.51亿元，深股通当月净流入289.05亿元。北上资金当月

净流入544.56亿元。分时间来看，7月上旬，北上资金保持持续买入状态，在7月2日出现单日196.94
亿元的买入。7月中旬开始，资金出局情况明显，其中7月14日以及7月24日，分别出现170.94亿元以
及157.55亿元的卖出，创年度最高水平。
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利率环境
市场利率环境中，7月份LPR利率延续了6月份的水平，保持在一年期3.85%的水平。10年期国债

收益率，7月份利率水平保持稳定，月初利率维持在2.85%，截止到7月27日，利率维持在2.88%。上
海银行间拆借利率1年期利率在7月份逐步走高，隔夜利率保持稳定。
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宏观数据
6月份宏观经济数据全面转暖。中国二季度GDP同比增3.2%，前值下降6.8%，中国上半年固定资产投资（不含农

户）同比降3.1%，1-5月降6.3%。中国上半年房地产开发投资同比增1.9%，1-5月为降0.3%。中国6月规模以上工业
增加值同比增4.8%，前值增4.4%。中国6月社会消费品零售总额同比下降1.8%，前值降2.8%。6月末广义货币M2的余
额是213.49万亿元，同比增长11.1%，比上年同期高2.6个百分点。狭义货币M1的余额是60.43万亿元，同比增长
6.5%，比去年同期高2.1个百分点。流通中货币M0的余额是7.95万亿元，同比增长9.5%，上半年净现金投放是2270
亿元。贷款方面，6月末本外币贷款余额171.32万亿元，同比增长13%，人民币的贷款余额165.2万亿元，同比增长
13.2%，比上年同期高0.2个百分点。上半年人民币贷款增加12.09万亿元，同比多增2.42万亿元。
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政治影响
7月份除了经济回暖因素外，政治风险上升。7月中旬美国签署“香港自治法案”。7月下旬，中

国驻休斯顿总领馆将被要求关闭，领馆人员将被要求离开。中方作为应对，7月24日上午，中国外交
部通知美国驻华使馆，中方决定撤销对美国驻成都总领事馆的设立和运行许可。美国针对中国的政
治打压进一步升级，政治风险处于上升期，对股市投资信心风险增加。

另外，中央政治局会议预计召开在即，按照去年的时间推测，预计在7月底左右仍可能召开政治
局会议，讨论并部署下半年工作。



8月份股指期货行情展望

经过7月份的宽幅震荡之后，8月份的股市分歧预期将进一步加大。主要来自于三个方面的因素，
第一，创业板等指数过高的估值以及对应的业绩增速能否达到预期，明星基金高仓位配置此类股票，
未来可持续性存疑。7月份市场利率走稳，宏观经济逐步恢复，周期性行业盈利能力预期回升，市场
投资风格能否转换。第二，股市的估值提升，限售解禁抛售的金额迅速上升，大型IPO也有望出现，
一级市场吸金能力加速，二级市场增量资金有望减少。同时北上等资金显示，7月中旬开始减持力度
加大，局部创年内新高，对目前市场价值认可程度不足。第三，美国大选在即，针对中国的政治敌
对加强，甚至有提速可能性， 中方反击速度很快，股市对负面信息反应较为迅速。

综合来看，我们认为8月份股指维持宽幅震荡格局，沪深300指数价格波动预期在4300-4800点，
区间高抛低吸操作为主。对冲方面，由于政治因素的影响，预期IC合约强于IH合约,可多IC空IH组合
策略。
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