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眼部问题请用拨云退翳丸
温馨提示：广告用语，谨慎对待

眼睛是心灵的窗口，人到老年，避免不了“眼花缭乱”!

咨询热线：400-915-0212
渝药广审（文）第230114-00112号，请按照药品说明书或在药师指导下
购买和使用。国药准字Z2025052 不良反应：尚不明确 禁忌：孕妇禁用

“拨云退翳丸”是药监局批准

的国药准字中成药，说明书上注明

“散风明目，消障退翳”，用于风热

上扰所致的目翳外障、视物不清、

隐痛流泪。

半价惠民公告
如果您有眼病困扰，那么请您选

择用拨云退翳丸！即日起，拨云退翳

丸在全国开展大型活动，现在马上拨

打电话报名！活动内容如下：

1. 按周期订购的患者均有机会

享受半价优惠；

2. 每天仅限 200 个名额，以订

购顺序为准，额满为止。

晚年生活能够目明耳聪是每

个中老年朋友的希望。为了打消您

的顾虑，少花冤枉钱，我们做出如下

承诺：凡初次按疗程购药的顾客，将

享受全年退换无忧。 优惠代码：360广告

连续39个交易日突破万亿元 直逼2015年纪录

是谁在推动
A股成交量放大

专家认为，就短期而言，较高成交规模的
势头有望延续，A股市场成交中枢可能抬
高。从中长期看，资本市场深改将持续推进，
居民储蓄向资本市场转移的趋势不会逆转。

陈雳说，本周A股有望延续成交破万亿
元势头。市场资金流入较为明显，银行理财
入市趋势也比较明显。

陈雳表示，非银机构可用资金规模增
加，直接造成股市资金持续涌入，金融板块
及优质个股往往率先获得增量资金。近几
月偏股型基金规模扩张明显，7月新成立偏
股基金份额逾1100亿份，两市成交额持续
超过万亿元。股市短期仍有望维持较高的
流动性水平。非银机构资金充足，股市或迎
来增量资金，高流动性水平将增加股市结构
性投资机会。

“成交额中枢逐步抬升的趋势有望延
续。”李求索认为，当前持续出现万亿元级成
交额的情况并非偶然，A股流通市值增长既
有股票自身增值因素，还包括IPO、再融资等
带来的股票供给增加、股本扩张的影响。从
货币层面看，历史上A股市场的自由流通市
值和货币供应量指标有一定正相关性，两者
比值中长期较为稳定。“因此，在A股成交额
增长背后，也有货币供应增长及资本市场快
速发展因素的支持。”

“更大力度推进投资端改革，加大权益类
基金产品供给与服务创新力度，推动个人养
老金投资公募基金政策尽快落地等政策预期
下，将进一步优化中长期资金入市环境。”兴
证资管首席经济学家王德伦表示，中国资本
市场已经进入权益投资时代，增量资金仍将
持续入场。 据《中国证券报》

“从资金来源方面分析，近期银行理
财子公司委托增多，部分公募基金明星爆
款产品继续发行,高频量化交易规模增
加,部分投资于房地产资金进入股市，可
能是股市成交额放大的原因。”川财证券
首席经济学家、研究所所长陈雳告诉中国
证券报记者。

在中金公司研究部执行总经理李求索
看来，近期股市增量资金中，部分可能来自
个人投资者。资产管理总规模已超过5万亿
元的私募基金，在近期增量资金中可能也占
有一席之地。公募基金和外资等机构对市
场活跃度提升也发挥了作用。

按照上述人士的分析，在优质资产稀缺
背景下，居民储蓄资金及部分房地产投资资
金，通过个人账户、公私募基金账户、银行理
财账户直接或间接地流入股票市场，助力A
股市场实现万亿元级成交。

与此同时，存量资金调仓换股加快也是
市场成交额放大的主要原因之一。

中信证券发布的一份报告指出，中小型
私募机构和游资过去两周频繁减仓加仓。

海通证券首席策略分析师荀玉根认为，
近期连续万亿元级别的市场成交背后是公
募基金和外资机构调仓。“从统计数据分析，
当前这两大类机构资金均逐步完成从‘茅指
数’至‘宁组合’的调仓。”

“巨幅换手的背后，主要是公募基金调
仓、北向资金成交放大、融资融券交易量上
升和量化私募中高频交易活跃等。”天风证
券宏观首席分析师宋雪涛说。

中信证券研究部高级副总裁、联席首席
策略师裘翔认为，中小市值公司及热门赛道
板块成交更为活跃，反映出机构大幅调仓和
散户频繁交易共同驱动成交放大。

横看成岭侧成峰。从增量到存量，从散
户到机构，从公募到私募，从融资融券到量
化交易……在业内人士看来，各路资金在成
交放量中都没有“缺席”。

关于量化投资规模，市场人士众说纷
纭，估算的数字差异较大。

安信证券研报称，近期公募资金呈现存
量博弈特征，量化资金对A股成交额的贡献
可能有所加大。

裘翔说，量化策略目前在A股市场的成
交占比稳定在10%至15%，近期未出现明显
放大，全市场波动幅度加大反而让部分量化
策略降低杠杆水平，实际敞口有所缩减。

“近期，量化交易、北向资金及融资盘成
交的贡献均保持稳定。权益类基金发行自
6月以来逐月回暖，但存量净赎回压力持续
存在，配置型外资恢复净流入，主流私募继
续保持高仓位，中小活跃私募仓位重新回
到较高水平。”裘翔表示，当前市场资金结
构较为均衡，这也加速了市场风格均衡化。

机构人士普遍认为，与2015年大
量杠杆资金、场外配资涌入股市的情
况截然不同，此轮市场行情的资金来
源更“安全”。资本市场深改红利不断
释放，市场生态持续向好，吸引不少机
构资金、长期资金入场和居民资金借

“基”入市。
安信证券研报显示，回顾历史，成

交额急剧放大往往伴随着宽松流动性
背景下某些类别资金加速涌入，体现
为该类资金成交额占比大幅提升，如
2015年的杠杆资金、2020年底的公募
基金。

陈雳表示，此轮高成交额与2015
年最大的不同在于，2015年连续多个
交易日万亿元级成交额是由高杠杆资
金引发的，而此轮高成交额的杠杆运
用率较小，机构资金入市规模占比较
高，发生大幅波动风险不大。

业内人士表示，2015年，大量违规
场外配资蜂拥而入，少则5倍杠杆，多
则10倍以上杠杆。随着资本市场深改
持续推进，以及对场外配资等从严治
理，目前A股市场资金的安全性远远
高于2015年。

“2015年高成交额主要受杠杆资
金和配资影响。而现在此轮高成交
额的增量资金中，公募基金、散户投
资、量化投资三分天下。”微投基金董
事长李升东表示，与此前几次成交额
连续过万亿元情况类似，此次从指数
涨跌幅情况分析，中小市值风格相对
占优。
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截至9月 13日，沪深
两市成交额已连续39个交易日突破1万亿元，

直逼2015年连续43个交易日成交额达万亿元级别的历史纪录。
此轮A股成交额连续破万亿元的主要推动力是什么，与此前情况有何不同？

综合机构、专家观点来看，机构大幅调仓、散户频繁交易、量化交易活跃，各路资金共同驱动成交放大。
在整体流动性合理充裕背景下，资本市场深改红利不断释放，市场生态持续向好，资金结构更加均衡，不存在此前“天
量”成交市况中场外配资、杠杆资金暴增的情况。A股市场成交中枢将抬高。
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