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股指市场情况解析

9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
8月A股整体波动减少，沪深300指数冲击到4838.09点后逐步回落，截止到7月26日，价格收报

4706.13%。上证50指数月度高点出现在3397.5点，收报于3277.89点。中证500指数高点出现在
6811.56点，收报于6525.88点。结构特征方面，三大股指呈现震荡整理格局，成交量逐步递减，
市场参与积极性减弱。
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货币政策导向
8月下旬国务院新闻办公室举行国务院政策例行吹风会，介绍金融机构支持实体经济政策落实

有关情况，央行副行长刘国强在会上再度对结构性货币政策加以强调。在对后续政策的展望上，
刘副行长表示，要继续保持流动性的合理充裕，在不搞大水漫灌的前提下，发挥结构性直达货币
政策工具的精准滴灌作用，以确保新增融资重点流向小微企业。结构性货币政策是“稳增长”的
要求，当前国内小微、制造企业的改善速度慢于宏观总体。同时，专注服务小微企业的中小银行
资金需求也有所增长，股份行、城商行负债端需结构性货币政策补充。
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利率市场情况：
8月利率市场保持逐步上行，10年期国债收益率8月17日回落到月度最低2.943%，随后逐步回升，

截止到8月26日回升到3.068%，月初仅为2.963%，短期利率上行明显。同时银行间流动性保持紧张。
8月26日，7天SHIBOR提升至2.22%。14天SHIBOR提升至2.46%。3个月SHIBOR提升至2.612%。1年期
SHIBOR提升至2.907%。



股指市场情况解析

央行公开市场操作：
8月份央行货币净投放与净回笼数据显示，货币投放量达到16750万亿，货币回收量达到13400

亿，净投放3350亿。中标利率从2.35%下降到2.2%。
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限售解禁
2020年8月份，限售解禁市值达到3450.94亿元，对比7月份5737.52亿下降，当仍处于年内高位

水平。7月份创业板解禁362.88亿元，中小板解禁360.83亿元，深圳主板市场解禁333.25亿元，上海
主板市场解禁2177.82亿元。
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股票新增账户统计，7月份新增242.63万户，环比增加56.64%，同比增加123.64%，属于高位
数据。期末投资者累计1.702亿户，其中A股账户1.695亿户，B股账户239.8万户。
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融资融券和基金
2020年8月份融资融券数据保持平稳，8月3日融资融券余额从14494亿元，8月26日数据增加到

14784亿元，增加290亿元。数据显示，8月份杠杠资金入市速度放缓。新发基金方面，8月份成立基
金规模维持6000亿以上水平，发行规模超过150只。
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北向资金
8月份北向资金保持频繁进出态势，资金波动范围在-60.29亿-65.71亿元。资金流动性明显小于

7月份的表现，资金特征上也呈现出短线波动特征，持续买入或者卖出都未能出现。
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新股发行
8月份新股发行维持高位，截止到8月26日，申购日期计算发行56只股票，其中创业板注册制股

票的发行上市给与高度关注。8月24日首日上市，18只股票炒作明显，盘中涨幅最大超过3000%，打
新股收益进一步提升，一级市场吸金能力增强。
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宏观数据
7月份宏观经济数据转暖放缓。7月工业增加值同比4.8%，前值4.8%，社会消费品零售总额名义同比-1.1%，前

值-1.8%，1-7月固定资产投资完成额累计同比-1.6%，前值-3.1%。7月城镇调查失业率为5.7%，前值为5.7%。2020 
年7月，国内工业增加值、社会消费品零售总额、固定资产投资完成额环比增速均弱于过去三年同期环比均值，是
2020年3月复工复产以来首次当月环比低于历史环比均值，表明2020年7月国内经济增长走势较弱，国内经济修复出
现放缓。2020年7月社融新增1.69万亿元，同比多增4068万亿元，社融存量同比增加12.9%。7月新增信贷0.99万亿
元，同比少增0.07万亿元，信贷余额同比增加13.0%。



9月份股指期货行情展望

8月份股市波动性减少。9月份的预期股市仍有望保持8月份的震荡整理局面。主要来自于三个方
面的。第一，创业板注册制的上市以及涨跌停板的扩大，促使投机性资金参与性增加，同时一级市
场打新股的收益更是进一步提升，而二级市场热点板块切换较快，以及缺乏持续性导致赚钱效应下
降，资金更偏好于一级市场。第二，8月份资金数据显示流动性缺乏增量，但也没有进入存量甚至是
大规模离场迹象，货币政策预期9月份维持稳定，预期不会出现利率市场上行收紧或者持续下行的特
征，债券市场仍然是低配阶段，股市仍是金融资产超配品种。第三、7月份宏观经济数据回暖放缓，
经济复苏还是重回下行，仍需后市经济数据验证，大宗商品价格反弹以及服务行业逐步放开，企业
盈利能力保持稳定，信用结构维持良性，股市反应上，题材股与周期股保持同步，没有明显差距。

综合来看，我们认为9月份股指维持宽幅震荡格局，沪深300指数价格波动预期在4600-5000点，
区间高抛低吸操作为主。对冲方面，IC与IH合约预期差距不大，主动性不足，参与价值性降低。
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