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上证指数创近十年新高 多组数据透视A股本轮上涨

● 本报记者 吴玉华

8月19日，A股市场冲高回落， 上证指数盘

中最高报3746.67点，再创近10年新高。 自4月8

日以来，截至8月19日，上证指数、深证成指、创

业板指分别累计上涨20.37%、26.24%、43.96%，

A股主要股指估值均有一定提升。 资金面上，截

至8月18日，4月8日以来A股融资余额增加超

2400亿元，上市公司合计回购超620亿元，两路

资金合计加仓A股超3000亿元， 增量资金持续

流入市场。

分析人士表示， 融资余额快速攀升折射出

市场风险偏好显著提升， 未来A股增量资金仍

有空间。多重因素有望支持中国资产继续表现，

市场行情有望继续向上。

本轮行情估值出现一定提升

8月19日，A股市场冲高回落，上证指数、创

业板指、 北证50指数盘中均创下本轮上涨以来

新高。

回顾A股市场4月8日开始的本轮上涨，市

场主要股指估值均出现一定提升。Wind数据显

示，截至8月19日，A股主要指数全线上涨，上证

指数、深证成指、创业板指、科创50指数、北证50

指数分别累计上涨20.37%、26.24%、43.96%、

20.35%、52.93%。 上证指数滚动市盈率从4月7

日的13.27倍升至8月19日的15.97倍，深证成指

滚动市盈率从23.14倍升至28.47倍，创业板指滚

动市盈率从27.54倍升至37.35倍，沪深300滚动

市盈率从11.67倍升至13.53倍。 A股总市值从4

月7日的87.13万亿元增长至8月19日的110.09

万亿元，增加22.96万亿元，增幅为26.35%。

行业板块普遍上涨， 估值水平也均有所提

升。 申万一级行业中， 仅有食品饮料行业下跌

0.21%，其他行业全线上涨，通信、综合、国防军

工行业领涨， 分别累计上涨61.66%、47.77%、

38.79%。 有色金属、电子、传媒等多个行业累计

涨幅均超30%。

在4月8日以来的本轮上涨中， 从A股成交

额来看，总体呈现增长趋势。 在8月13日-8月19

日，A股成交额连续5个交易日超2.1万亿元。 北

向资金成交额也在持续增加，8月15日-8月19

日连续3个交易日超3100亿元。

中金公司研究部首席国内策略分析师李求

索表示， 从横向和纵向对比来看，A股目前整体

估值水平仍处于合理区间，但当前时点也需关注

交易量快速提升可能带来的短期波动加大风险。

两路资金积极加仓A股市场

4月8日以来来自杠杆资金和上市公司回购

的增量资金持续涌入A股市场。

从融资余额情况来看，Wind数据显示，截

至8月18日，A股两融余额报21023.09亿元，融

资余额报20881.05亿元， 均创2015年6月29日

以来新高。 4月8日以来A股融资余额累计增加

2441.11亿元。其中，8月18日A股融资余额增长

395.06亿元， 创单日增长历史第四高， 仅次于

2024年10月8日 （1074.86亿元）、2024年9月

30日 （459.35亿元）、2024年10月9日（399.35

亿元）。

在8月13日-8月18日，A股连续4个交易日

成交额与两融余额均超2万亿元，刷新A股历史

纪录。 在A股融资余额持续回升的同时，融资买

入额占A股成交额的比例在8月11日-8月18日

连续6个交易日超10%。

同时，4月8日以来上市公司也积极发布回

购相关公告并积极实施回购。 Wind数据显示，

截至8月18日，4月8日以来A股市场共有924家

上市公司实施回购， 合计回购股数达56.71亿

股，合计回购金额达626.37亿元。

华辉创富投资总经理袁华明表示， 融资余

额增加主要反映散户和部分机构的信心提升；

上市公司回购显示相关企业经营向好， 判断股

价相对低估。 A股增量资金仍有空间，居民储蓄

资金在存款利率低和楼市回报下降背景下，有

向资本市场转移需要。政策鼓励下保险、养老等

长期资金正在加快入市步伐。

机构看好后市行情

随着上证指数创下近10年新高， 对于A股

后市，无论是国内机构还是国际机构，都普遍看

好中国股市后续表现。

“投资者加速入场， 居民财富向金融资产

加速再配置的趋势明确， 随着市场风险偏好回

暖带动赚钱效应扩散， 资金面流入成为行情向

上的重要推动力量。 ” 中国银河证券策略首席

分析师杨超表示，成交活跃状态下，市场有望围

绕AI产业链、“反内卷” 、非银金融等板块轮动。

“中国科技突破与新兴产业主题交易热度

持续高涨， 总量政策预期稳定以及基建财政边

际发力提振市场风险偏好， 投资者的资产配置

再平衡行为有望支持流动性充裕， 市场调整有

利于微观交易结构稳固优化。 ” 国泰海通首席

策略分析师方奕表示， 上述因素均有望继续支

持中国权益资产表现， 中国权益资产阶段性具

备极高的风险回报比与战术性配置价值。

此外，高盛近日将MSCI亚太（日本除外）

指数的12个月目标价再度上调至700点。 高盛

表示，维持对中国的“增持” 立场，维持对A股

和港股的“超配” 建议，预计沪深300目标点位

为4600点。

实探交投活跃下的券商营业部：

佣金调整申请和两融业务咨询明显增多

“每天要为客户填写十多张

佣金调整单”“新开立有效账户

（有资金进入） 数量增多”“咨

询两融开户业务的投资者数量

明显增加”……这是中国证券报

记者日前走访多家券商营业部

看到的情况。

近期，A股市场交投活跃，投

资者入市意愿强烈，两融余额创

逾十年新高。

●刘英杰 谭丁豪

有效账户明显增加

记者调研发现， 每走进一家营业部都有投

资者在咨询投资顾问或在前台办理业务。

国泰海通某营业部投资顾问陈野 （化名）

对记者表示， 近期可以明显地感觉到开户数量

在增加，每天都有来营业部现场咨询、办理业务

的投资者。 以前营业部每周接待的投资者仅有

两三位。

东方证券某营业部投资顾问周驰 （化名）

对记者表示， 最近每天要为客户填写十多张佣

金调整单，以前也就两三张。客户中比较多的是

新开户进行佣金调整的股民， 也有之前的老客

户回到营业部重新申请佣金调整。

“在开户流程上， 客户在开立证券账户时

会按照证券公司设置的基础佣金作为账户佣

金， 等开户业务办理完成时可与客户经理联系

进行佣金调整。 ” 周驰告诉记者。

“从开户量来看， 这波上涨行情的开户人

数不及‘924’ 行情的开户人数。 ” 中信证券某

营业部投资顾问王洋（化名）表示，在“924” 行

情中可以看到很多营业部晚上灯火通明，7*24

小时迎接投资者来问询开户， 而现在我并没有

收到公司要求加班的通知。

线上方面，投资者开户意愿也明显增强。东

方证券某营业部投资顾问魏陶（化名）对记者

表示，近期，公司营业部官方小红书账号笔记浏

览量显著上升， 多数投资者会在线上对各家券

商进行对比，优先选择佣金更低、配套服务更完

善的券商。从线上开户情况看，有效账户数量明

显增加，客户实际入资情况也较以往好。 不过，

线上开户客户中“小白” 占比高，这类客户对市

场缺乏深入认知， 因此投资顾问需通过一对一

服务，重点做好投资者教育工作。

周驰告诉记者， 其所在的营业部现在每

天可以新开30个-40个证券账户，每天新增账

户中有普通投资者、机构投资者，也有第三方

渠道开户的投资者。 有一点明显的变化是，此

前多数第三方渠道开立的证券账户为空户

（无资金进入）， 而现在更多的是有效账户。

这一现象是投资者自行发起的， 并非投资顾

问有意引导的。

王洋也对记者表示， 今年以来中信集团与

中国银行、民生银行等多家银行建立了“总对

总” 合作，三方开户数量显著增加，近期行情变

好之后，有效账户数量逐步增多。

警惕两融交易风险

8月以来，A股市场两融余额持续提升，投

资者积极入市。 Choice数据显示，A股两融余额

自8月5日突破2万亿元大关以来呈现稳步增长

态势，截至8月18日已达21023.09亿元，创逾十

年新高。同时，参与两融交易的投资者数量也稳

步上行，8月18日共有63.02万名投资者参与两

融交易，创年内新高。

“近期市场行情向好， 不少投资者前来咨

询两融开户业务相关问题。 ” 中国银河证券某

营业部负责人向记者表示， 在前来咨询的客户

中不乏已具备投资经验的“资深” 投资者。

魏陶坦言， 目前各家券商都在下调两融利

率，两融交易对投资者的吸引力逐步提升。两融

交易门槛相对较高，只有风险偏好较高、相对专

业的投资者，才会通过两融交易入市。 当前，两

融余额正在逐周增长， 这相当于有一批新的资

金正在入市。除新开户的客户外，还有一批是老

的融资账户重新启用， 这两方面投资者驱动了

两融余额持续增长。

对于两融交易，多数受访投资顾问认为，一

方面投资者可通过两融交易提高收益； 另一方

面，两融交易存在较大风险，需要投资者自行分

辨风险承受能力。

周驰向记者表示， 投资者对于两融交易还

是要谨慎，因为两融涉及杠杆，对于没有做过杠

杆交易的客户风险较大， 一般不太推荐客户进

行两融交易。

“我给客户开两融，如果他账户里有100万

元，我可能给他把上限额度设为50万元，不会让

客户全部去融资。 ”在陈野看来，大部分客户不

太具备使用两融交易的能力。 “其实市场行情

越好越容易亏大钱，市场涨得快跌得也快，投资

者加杠杆满仓的风险还是比较大， 还是要更多

地注重如何降低风险。 ”


