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股市流动性月报 

回购规模再创新高，两市成交持续回暖  

投资要点： 

综合来看，我们认为10月份股票市场流动性环比有所改善。具体来看： 

（1）一级市场：10月一级市场股票市场募集资金总额121亿元（包括

IPO、增发和配股），环比上升72.4%。从募集资金结构来看，IPO募资规

模为50亿，环比下降11.6%。增发股票的募集资金规模为71亿，环比大幅

度上涨413.6%。 

（2）产业资本：10月重要股东二级市场增持48亿元，减持178亿元，净减

持130亿元，相比上月净减持环比增加109.7亿元。10月上市公司回购股票

金额724.9亿元，环比增长42%。 

（3）二级市场：10月份两市日均成交额为20145亿元，相较于上月上涨

152.8%。10月底开放式基金的股票类投资比例为67.37%，相比9月底的

68.27%有所下降。此外偏股型基金新发规模为172亿元，环比下降58亿

元。 

展望后市，我们认为 A 股流动性环境边际上有望进一步改善。9 月底以来

随着一系列利好政策陆续出台，国内股票市场流动性显著改善，最为直观

的体现即是两市成交热度持续处于万亿元之上。从最新 10月份市场微观流

动性层面来看，最为亮眼的一点莫过于上市公司回购规模仍在持续增加，

且单月回购规模超 700 亿元，续创近两年历史新高。我们认为上市公司回

购力度加大一方面可以直接带来增量资金，改善股市微观流动性，另一方

面也有助于传递积极信号，大幅提振市场信心，促进市场资金面的进一步

改善。 

 

➢ 风险提示：一是地缘政治风险超预期；二是宏观经济不及预期；三是

海外市场大幅波动等。 
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1 一级市场：募资总规模小幅上涨 

2024 年 10 月一级市场股票市场募集资金总额 121 亿元（包括 IPO、增发和配

股），环比上升 72.4%。从结构上看，10月 IPO共募集资金 50亿元，环比下降 11.6%，

占当月总募集资金的比重为 41.1%；增发募集资金总额为 71 亿元，环比大幅度增加

413.6%，占当月总募集资金的比重为 58.9%；当月配股募集资金总额依旧为 0 亿元。

总体来看，一级市场募资总额在 10 月份比上月有较大幅度上涨，且上涨主要是发生

在增发募集资金部分。 

图表 1：10月份 IPO募资规模环比下降（亿元） 

 
来源：Wind，华福证券研究所 

 

图表 2：10月份一级市场融资规模有所上涨（亿元）  

 
来源：Wind，华福证券研究所 
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2 产业资本：回购规模创历史新高 

重要股东减持：10月份重要股东依旧为净减持。10月重要股东二级市场增持 48

亿元，减持 178亿元，净减持 130 亿元，相比上月净减持环比增加 109.7亿元。分板

块来看，主板净减持 60 亿元，创业板净减持 31亿元，科创板净减持 37 亿元，北证

净减持 2.1 亿元。总体来看，资本市场重要股东持股净减持在 10 月份比上月有较大

幅度上涨，且大股东净减持增加主要是发生在主板板块。 

图表 3：重要股东二级市场净增持（亿元）  

 
来源：Wind，华福证券研究所 

 

图表 4：各板块重要股东净增持金额（亿元）  

 
来源：Wind，华福证券研究所 

 

上市公司回购股票金额：10 月份上市公司回购股票金额创历史新高。10月上市

公司回购股票金额 725亿元，环比增长 42%。从变化趋势来看，从今年年初开始，回

购金额震荡上升，且从 7 月份开始大幅度的持续上升。今年 10 月上市公司回购股票

规模是近两年来最高值。 
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图表 5：10月份上市公司回购股票金额创历史新高 

 

来源：Wind，华福证券研究所 

 

3 二级市场：两市成交热度大幅回暖 

全部 A股交易：10月份市场成交热度大幅回暖。10月份全部 A股的成交金额为

36.26万亿元，环比上升 139.48%。日均成交额为 20145亿元，相较于上月上升 152.8%，

同比则上升了 143.6%。从近一年的变化趋势来看，A股市场的日均成交热度呈现出震

荡上行的态势。今年以来，A股日均成交热度在 3月份达到阶段性高点后，便逐步进

入震荡回落的阶段，在 8月达到近年来最低点后，9月份开始回暖，十月份达到两年

来最高点。 

图表 6：10月份 A股市场成交热度大幅回暖 

 
来源：Wind，华福证券研究所 

 

日均换手率：10月份 A股日均换手率有大幅度的上涨。10月份 A股区间换手率

为 96.78%，环比上涨 88.5%。同时日均换手率也有大幅上升，为 5.38%，环比上升
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99.0%。从变化趋势来看，区间总换手率在今年 6月达到阶段性低点后开始震荡上行，

而区间日均换手率则在今年 8 月达到最低点 2.34%之后开始持续上涨，10 月份达到

近两年来最高点。 

图表 7：10月份日均换手率有所上升 

 
来源：Wind，华福证券研究所 

新发基金规模：10月份偏股型基金发行规模有所下降。10月新发基金（股票型

+混合型）规模为 172亿元，环比下降 58亿元。从变化趋势来看，偏股型基金新发行

规模在去年 3月份达到 462亿份阶段性高点后开始震荡下滑。今年以来，3月份达到

本年度最高值 341亿之后开始震荡下降。分解来看，今年 10月份混合型基金发行 14

亿元，股票型基金发行 157 亿元，值得注意的是，当前新发基金（股票型+混合型）

处于本年度较高区位。 

图表 8：10月份偏股型基金发行规模有所下降 

 
来源：Wind，华福证券研究所 

 

基金股票仓位：10 月份基金股票仓位震荡下降。截至 10 月 31 日，开放式基金
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的股票类投资比例为 67.37%，相比 9 月底的 68.27%有所下降。从趋势来看，今年以

来，在 8月份之前，基金股票仓位整体呈现震荡回落的态势，但是 9月份股票仓位上

涨到本年度较高位，之后 10 月份较为稳定，无大幅变动，且仓位比例处于近两年的

的较高水平。这表明，虽然短期内仓位有所调整，但基金整体上依然维持在一个相对

稳健的水平，并未出现显著的仓位大幅度变化。 

图表 9：10月份基金股票仓位有小幅下降 

 
来源：Wind，华福证券研究所 

融资融券余额：10月份两融余额大幅上涨。截至 10月 31日，A股市场的融资融

券余额为 17089 亿元，较上月末的 13956 亿元增加了 3133亿元。融资融券余额是市

场参与者对未来行情预期的一项重要指标，通常被用来衡量市场的活跃度和投资者情

绪。从今年以来的变化趋势来看，融资融券余额在 9月中旬达到阶段性低点后，呈现

出震荡上升的态势，且在 10 月底达到近两年来的最高点，这反映了市场情绪的逐步

升温以及投资者的谨慎情绪正在逐步减少。 

图表 10：10月份两融余额大幅上涨（亿元） 

 
来源：Wind，华福证券研究所 
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展望后市，我们认为 A股流动性环境边际上有望进一步改善。9月底以来随着一

系列利好政策陆续出台，国内股票市场流动性显著改善，最为直观的体现即是两市成

交热度持续处于万亿元之上。从最新 10 月份市场微观流动性层面来看，最为亮眼的

一点莫过于上市公司回购规模仍在持续增加，且单月回购规模超 700亿元，续创近两

年历史新高。我们认为上市公司回购力度加大一方面可以直接带来增量资金，改善股

市微观流动性，另一方面也有助于传递积极信号，大幅提振市场信心，促进市场资金

面的进一步改善。 

 

4 风险提示 

一是地缘政治风险超预期；二是宏观经济不及预期；三是海外市场大幅波动等。 
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