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近期指数延续宽幅震荡态势 

    近几周指数均呈现宽幅震荡态势。 



企业盈利前景对指数支撑边际减弱 

    从近期的经济数据来看，我们认为企业盈利前景对指数仍有支撑，但相关数据表明企业盈利
对指数的支撑并没有前几个月那么强劲。 
    1—7月份，全国规模以上工业企业实现利润总额31022.9亿元，同比下降8.1%降幅比1—6月份
收窄4.7个百分点。尽管数据显示景气度继续回升，但是支撑并没有之前那么强劲。 



企业盈利前景对指数支撑边际减弱 

    在企业盈利前景对指数的支撑没有前期那么强的同时，指数的估值抬升较为显著，近期指数
的PE数据均呈现震荡态势。 



货币政策存在边际收紧预期 

    尽管我们认为货币政策不会受到通胀影响，但后续货币政策还是存在边际收紧预期。 
 
    我们梳理一下今年以来货币政策的路径： 
 
    在2-4月，货币政策整体比较宽松，政策主线是加强逆周期调节和针对疫情出台一些特殊的、
阶段性的货币政策工具； 
    在5-6月份，货币政策明显边际收紧，政策主线转向打击资金空转防范金融风险。 
    自7月份以来，货币政策的主线转向稳增长与防风险的长期平衡。 
 
    整体来看，这意味着货币政策不会过度紧缩，但存在边际收紧预期，这也会使得货币政策对
指数的支撑减弱。 



北向资金再度流入提振指数，两融余额创新高后震荡 

    前期北向资金呈现小额流入流出态势，对市场的影响减弱。但是8月28日，北向资金全天流入
64.43亿元，为过去一个月的次高位，北向资金的再度流入进一步提振了市场情绪。 
    两融余额近期对市场影响较大，但在前期创五年以来新高之后，近期呈现高位震荡态势，后续能否持续
流入面临考验。 
 



建议期指多单谨慎持有 

后续来看，我们认为指数将延续宽幅震荡态势。这主要是因为前期对指数有支撑的因素都出现了
边际减弱。 
企业盈利前景方面，经济景气度继续回升，但回升速度明显放缓，加之今年以来指数估值明显抬
升，企业盈利对指数的支撑减弱； 
货币政策方面，下半年货币政策的主线转向稳增长与防风险的长期平衡，对指数的提振边际减弱；
资金面方面，前期支撑市场的两融余额呈现震荡态势，近几日出现小幅回落，后续能否继续支撑
指数面临考验。 
在这样的情况下，指数尽管在下方有支撑，但上行动力不足，短期即使创新高也将面临较大上方
压力，因此我们预计后续指数将延续宽幅震荡。因此期指建议前期多单谨慎持有,IF2009止损4650，
IC2009止损6500。 
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