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上证指数越过3800点，股市财富效应继续扩散

数据来源：WIND，格林大华期货



高盛主经纪商业务数据 中国成为八月以来最大资金净流入市场

数据来源：WIND，格林大华期货

高盛主经纪商业务（GS PB）数据8月19日显示，对冲基金周净买入中国股票的规模达到了七周以来最高，使
得中国成为八月以来其平台上的最大资金净流入市场

中国市场热度上升，海外中国ETF强力“吸金”。至8月15日，过去一个月，KWEB、MCHI、FXI合计吸引资金净
流入18.13亿美元，约合130.26亿元人民币。亚洲投资者开始向海外基金经理询问A股牛市的原因。

美国银行调查报告显示：30%的受访基金经理表示他们低配印度股市，远高于泰国的20%和马来西亚的10%，相
比之下，投资者对中国市场的看法“变得更加积极”。参与此次美银调查的99位基金经理共管理着约1830亿
美元资产，他们的投资偏好清晰显示了市场情绪的转变。随着印度股市吸引力下降，亚洲其他市场的相对地
位有所提升，特别是中国市场。

野村表示，印度股市成为新兴市场投资者最大的低配对象，高达71%的基金选择低配印度。同时，资金正急剧
转向估值更具吸引力的中国市场——AH股获得明显加仓。

8月，韩国股民加速买入中国股票。Choice数据显示，小米集团、腾讯控股、比亚迪股份、阿里巴巴等代表的
科技与新兴产业的龙头公司成为主要加仓对象



高盛预估中国居民部门潜在资金入市量在10万亿元以上

数据来源：WIND，格林大华期货

高盛最新研报指出，中国股市当前涨势主要由散户资金推动，但仍有大量"存量资金"尚未入市，为市场进一
步上涨提供动力支撑，尤其看好中小盘表现。

估计中国家庭持有55万亿元人民币"超额存款"，目前仅有22%的家庭金融资产配置在基金和股票上，潜在资金
流入规模超过10万亿元人民币。

高盛称，这一趋势预示着中国股市尤其是中小盘股仍具备显著上涨空间，中证1000和中证500等中小盘指数值
得重点关注，受益于更高的散户持股比例、更均衡的行业配置以及对高科技制造业的更大敞口。

高盛强调看好中小盘指数的长期上涨空间，特别是中证1000指数。该指数散户持股比例高达61%，而外资持股
仅为2.5%。中证500指数散户持股比例为51%，外资持股比例仅为1.4%。

从行业配置角度看，中小盘指数具有更均衡的权重分布。中证1000指数在金融、房地产、能源和公用事业等
传统板块的权重仅约10%，而科技硬件软件和医疗保健分别占25%和12%，更符合国家战略政策导向。

随着大量存量资金逐步入市，中国股市特别是中小盘股仍具备显著的上涨潜力。



DeepSeek V3.1正式发布，适配下一代国产芯片设计

数据来源：WIND，格林大华期货

8月21日，DeepSeek宣布，DeepSeek发布了其最新的大语言模型DeepSeek-V3.1，通过引入混合推理架构和显
著增强的智能体（Agent）能力，进一步加剧了全球AI市场的技术竞赛。

V3.1版本的核心亮点是采用了全新的混合推理架构，允许模型在一个统一框架内支持“思考”与“非思考”
两种模式。新版本通过训练后优化，在工具使用与编程、搜索等智能体任务上表现获得较大提升。

据社区测试数据显示，新模型在Aider多语言编程基准测试中得分超越了Anthropic的Claude 4 Opus，同时保
持了显著的成本优势。

DeepSeek-V3.1 使用了 UE8M0 FP8 Scale 的参数精度。

UE8M0 FP8是针对即将发布的下一代国产芯片设计。

DeepSeek-V3.1的技术突破，引爆了芯片板块上涨行情。



寒武纪带动芯片板块大涨，科创芯片ETF实现对大型整理平台的突破

数据来源：WIND，格林大华期货



在科创芯片指数带动下，科创50ETF实现对大型整理平台的突破

数据来源：WIND，格林大华期货



四大股指期货中，上证50指数“含芯量”最高，寒武纪、海光信息、中芯国际、澜起科技共占6.5%的
权重。在芯片板块带动下，上证50指数实现对大型整理平台的突破。

数据来源：WIND，格林大华期货



股指展望和交易策略

【股指展望】

    高盛现金交易台数据显示，近日A股连续成为净买入最多的市场，资金韧性在美国科技股调整背景下更加突

出，而且技术指标显示中国股市涨势正在扩散。高盛最新研报，估计中国家庭持有55万亿元人民币"超额存款"，

目前仅有22%的家庭金融资产配置在基金和股票上，潜在资金流入规模超过10万亿元人民币。DeepSeek-V3.1 使

用了 UE8M0 FP8 Scale 的参数精度，UE8M0 FP8是针对即将发布的下一代国产芯片设计。智元机器人今年会有数

千台的出货量，2026年预计会有数万台的出货。美联储观察工具测算，美联储9月降息的概率升至100%。周五两

市主要指数在芯片板块带动下全线上行，上证50指数在四大股指中“含芯量”占比第一。持续的资金流入将推动

股市保持上行趋势。

【交易策略】

股指期货方向交易：上证50指数在四大股指中“含芯量”占比第一。持续的资金流入将推动股市保持上行趋势。

股指期权交易：资金持续流入，可择机买入股指远月深虚值看涨期权。



两融余额突破2.1万亿元，7月A股新增开户196万户，资金持续涌入

数据来源：WIND，格林大华期货
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7月非银金融机构新增人民币存款大增2.1万亿元，资金加速向股市转移，4月、5月非银金融
机构新增存款均在万亿元以上

数据来源：WIND，格林大华期货
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7月M1同比增速上冲至5.6%，显示货币活化提速，有利于股市上行

数据来源：WIND，格林大华期货
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债券基金遭遇大规模赎回，成为股市弹药库，债市资金持续向股市流动

数据来源：WIND，格林大华期货
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反内卷控产能，7月制造业固投当月值为2.58万亿元，投资放缓，当月同比增速为-0.3%

数据来源：WIND，格林大华期货
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7月基建投资当月值为1.88万亿元，基建放缓，当月同比增速为-2%，反映地方财政困境

数据来源：WIND，格林大华期货

10000 

15000 

20000 

25000 

30000 

35000 

20
20

-0
7

20
20

-0
9

20
20

-1
1

20
21

-0
2

20
21

-0
4

20
21

-0
6

20
21

-0
8

20
21

-1
0

20
21

-1
2

20
22

-0
3

20
22

-0
5

20
22

-0
7

20
22

-0
9

20
22

-1
1

20
23

-0
2

20
23

-0
4

20
23

-0
6

20
23

-0
8

20
23

-1
0

20
23

-1
2

20
24

-0
3

20
24

-0
5

20
24

-0
7

20
24

-0
9

20
24

-1
1

20
25

-0
2

20
25

-0
4

20
25

-0
6

基建投资当月值（亿元）

-4

-2

0

2

4

6

8

10

12

14

16

18

2022-07 2022-11 2023-03 2023-07 2023-11 2024-03 2024-07 2024-11 2025-03 2025-07

基建投资当月值同比增速（%）



7月房屋新开工面积、商品房销售面积再度走弱

数据来源：WIND，格林大华期货
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7月社消商品零售当月值为3.24万亿元，当月同比增速为4.0%。消费将成为四季度拉动经济
增长的主要动力

数据来源：WIND，格林大华期货
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7月全社会用电量突破1万亿千瓦时，创下新记录，当月同比增速为8.8%

数据来源：WIND，格林大华期货
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7月工业机器人产量当月值为6.37万台，当月同比增速为40.0%

数据来源：WIND，格林大华期货
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7月集成电路产量当月值 为469亿块，再创新高，当月同比增速为24.9%，芯片国产替代加速

数据来源：WIND，格林大华期货
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7月中国乘用车出口59.9万辆，创历史新高，电动车出口量当月值为32.5万辆，历史次高

数据来源：WIND，格林大华期货

0 

100,000 

200,000 

300,000 

400,000 

500,000 

600,000 

20
20

-10

20
21

-01

20
21

-04

20
21

-07

20
21

-10

20
22

-01

20
22

-04

20
22

-07

20
22

-10

20
23

-01

20
23

-04

20
23

-07

20
23

-10

20
24

-01

20
24

-04

20
24

-07

20
24

-10

20
25

-01

20
25

-04

20
25

-07

乘用车出口量当月值（辆）

0 

50,000 

100,000 

150,000 

200,000 

250,000 

300,000 

350,000 

20
20

-1
0

20
20

-1
2

20
21

-0
2

20
21

-0
4

20
21

-0
6

20
21

-0
8

20
21

-1
0

20
21

-1
2

20
22

-0
2

20
22

-0
4

20
22

-0
6

20
22

-0
8

20
22

-1
0

20
22

-1
2

20
23

-0
2

20
23

-0
4

20
23

-0
6

20
23

-0
8

20
23

-1
0

20
23

-1
2

20
24

-0
2

20
24

-0
4

20
24

-0
6

20
24

-0
8

20
24

-1
0

20
24

-1
2

20
25

-0
2

20
25

-0
4

20
25

-0
6

电动载人汽车出口量当月值（辆）



8月美国Market制造业PMI指数加速扩张，创下三年多来新高

数据来源：WIND，格林大华期货
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7月美国零售和食品销售额7262亿美元，创历史新高，环比劲增0.5%，6月环比由0.6%上修至
0.9%。显示美国消费依然旺盛

数据来源：WIND，格林大华期货
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7月美国PPI商品环比增速上升至0.7%，PPI服务环比增速大增至1.1%，美国通胀提速

数据来源：WIND，格林大华期货
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欧元区8月制造业PMI重回扩张区间

数据来源：WIND，格林大华期货
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中证1000、中证500指数2512合约可继续收贴水策略。可赚取一份指数上涨收益，同时赚取
一份贴水价差收益。（IM2512小时图）

数据来源：WIND，格林大华期货



可择机买入四大股指远月深虚值看涨期权

数据来源：文华财经，格林大华期货



风险提示

1、财政政策低于预期
 
2、货币政策低于预期
 
3、海外需求变化
 
4、资金流向变化

5、中东地缘风险失控
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