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8月份的第一周，沪指跌掉133点，跌幅近5%，更为悲壮的是创业板指，5个交易日
跌幅超7%，跌破1500点，创出3年零7个月的最低点。

当前是熊市最煎熬的一段时期，似乎并不为过，那么，当前A股是否是至暗的黑夜
？

黎明前，耐心比黄金更贵

A股投资者的交易意愿降至冰点。

据Choice数据显示，目前A股日成交额已经进入“2”时代，在各大指数迭创创新
低的8月6日，全部A股成交额仅为2911亿元。
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一边是交易情绪的冰点，融资客的不断撤离，另一边A股估值水位不断逼近历史最
低值。

据Choice数据显示，截止8月6日收盘，全部A股市盈率(TTM)已经降至15.08倍，
市净率降至1.56倍。

2005年至今，A股市净率的最低值为1.44倍，距离当前的1.56倍仅仅相差7%。 

图片来源：中国基金报

据中国基金报报道，截至目前，首批获得批文的养老目标基金分别有：
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多位业内人士认为，当前市场股债市场是养老目标基金难得的建仓时间窗口。

南方基金认为，当前A股的估值已回落至历史较低位置，细分行业龙头的盈利能力
突出，无论是股票市场还是债券市场都有非常高的配置价值，非常适合定位长期投
资的养老目标产品的运作。

养老目标基金，对A股的影响有多大？

国开证券认为，养老金入市影响潜力巨大。

据人力资源与社会保障部公布的数据，截止到2016年年末，全国参加基本养老保险
人数达8.88亿人，年末基本养老保险基金累计结存 4.4万亿元。

参考美国市场经验，养老目标基金将成为个人养老金账户最主要的配置标的。

以美国养老金第二支柱中占比最大的401k计划为例：
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中国版的401计划的逐步完善，也将为A股带来大量长期新增资金。

另外，参考美国第三支柱的IRA账户（个人退休帐户），2017年末规模达到8.6万亿
美元，其中4.7万亿美元投资于共同基金。

据机构测算，未来中国的养老目标基金，每年可新增规模3000～4000亿元。

入市18年，社保大赚10074亿

作为第一支柱补充的社保基金，早在2000年便已成立，仅有
2008年一年出现亏损，年均收益率达到8.37%，且超同期年均 CPI（2.31%）达
6.06 个百分点。

近10年投资稳健、收益高的社保基金，接下来的投资思路会是什么？

从正在披露的2018年中报中可以略窥一二：

截至8月6日，46家上市公司2018年上半年的前十大股东名单中，社保基金累计持
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股约7.73亿股，市值约115.83亿元。

其中19家被社保基金二季度增持：

另外这12只个股，依然被坚定持有，持股比例未曾变动：

从北上资金的布局情况看，哪些股更受偏爱呢？

以7月份沪、深港通上榜的前10大活跃股来看，7月份中国平安（601318）累计净
买入资金94.85亿元，排名居首，贵州茅台（600519）以70.35亿元的净买入金额
紧随其后。
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