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后续降准降息仍有可能，牛市持续可期 
  

——0922国新办发布会点评 

  
 
[Table_Summary] ◼ 事件 

国务院新闻办公室于 2025 年 9 月 22 日下午 3 时举行“高质量完

成‘十四五’规划”系列主题新闻发布会，央行、金融监管总局、证

监会与外管局一把手参会，介绍“十四五”时期金融业发展成就，并

答记者问。 

 

◼ 主要观点 

发布会不涉及短期货币政策调整，后续仍有降息降准可能。  

央行行长潘功胜明确表示此次发布会“不涉及短期政策的调

整”，我们认为这仅仅代表此次发布会不落地降息或降准的政策，后

续降息或降准的政策仍然有可能存在。 

潘行长在回答记者问题时也表态“中国货币政策坚持以我为主，

兼顾内外均衡”，我们认为美联储降息后国内外资本市场表现平稳，

我国货币政策并没有受过多影响。同时潘行长也强调“当前中国货币

政策立场是支持性的，实施适度宽松的货币政策”，会“根据宏观经

济的数据判断，确定是不是要作出货币政策调整”。我们认为这就为

后续降准或降息提供了可能。 

十四五期间央行多方面成就突出，坚实迈向金融强国。 

十四五期间，我国金融业在金融体制改革、服务实体经济质效、

金融改革开放、防范化解风险等方面取得不错的成绩，银行业总资

产、股市债市规模与外汇储备规模目前位居世界前列，我们认为朝金

融强国的战略目标迈进了一步。 

聚焦健全货币政策和宏观审慎政策双支柱调控框架，不断完善现

代中央银行制度。 

在建设现代中央银行制度的任务中，人民银行聚焦健全货币政策

和宏观审慎政策双支柱调控框架。第一个就是货币政策框架：明确央

行政策利率，更加注重发挥利率等价格型调控工具的作用，且强化利

率政策的传导与监督；另外，创设实施多项结构性货币政策工具，丰

富货币政策工具箱，初步形成了我国特色现代货币政策框架。第二个

框架便是通过金融风险监测、预警和处置体系，健全宏观审慎政策框
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[Table_ReportInfo] 相关报告： 

《美联储重启降息，后续进程可能超预

期》 

——2025年 09月 18日 
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架，提升系统性金融风险的防控能力。 

制度生态不断完善，为 A 股形成长牛慢牛奠定基础。 

新证券法、期货和衍生品法、私募基金监管条例等法规让我国资

本市场法治体系进一步健全。2024年国务院出台新“国九条”及 60余

项配套规则，为资本市场打造了良好的制度基础。同时，坚决打击违

法违规行为，进一步形成公平公正的市场环境。我们认为 A 股制度环

境不断完善，对于长期慢牛的发展至关重要，A 股市场总市值首次突

破 100 万亿元便是好的印证；同时，防范市场大幅波动和系统性风

险。 

科技含量提升，具有财富效应才是牛市持续的核心关键。 

目前 A 股科技板块市值占比超过 1/4，已明显高于银行、非银金

融、房地产等行业市值合计占比。我们认为科技公司代表新质生产

力，未来可能更具有成长性，其市值涨幅潜力更大，叠加上市公司主

动回报投资者的意识明显增强，分红、回购派发“红包”金额较十三

五”大幅增长，A 股财富效应逐步显现。我们认为这是牛市得以持续

最为关键的核心，也与推动中长资金入市相辅相成。 

提升投资者体验，中长资金入市效果显现。 

公募基金改革中建立投资收益为核心的考核评价体系，三阶段降

费全面落地。我们认为这些措施有利于提升广大投资者参与 A 股的体

验，增加其粘性。同时，国家积极推动中长期资金入市，社保、保

险、理财等长期资金有望逐步增加对 A 股的配置，2025 年 8 月底各类

中长期资金合计持有 A 股流通市值较“十三五”末增长 30%以上。 

注重资本市场防风险，保护投资者利益。 

证监会注重资本市场风险防控，坚决维护市场平稳运行，我们认

为这有助于减少 A 股大幅波动，提升投资者信心与预期。另外，证监

会对财务造假行为严惩，联合最高法印发严格公正执法司法、服务保

障资本市场高质量发展指导意见，并积极保护投资者，密切回应投资

者关切的问题，完善了股份减持、量化交易、融券等一些相关的监管

规则。我们认为这些措施有助于构建 A 股公平公正生态环境，提升普

通投资者对 A 股的制度信心，对发展长牛、慢牛具有重要的作用。 

证监会下一阶段多重部署，牛市空间有望对标 2014-2015 年估值

高点。 

为后续持续稳定和活跃资本市场，证监会将继续在提升制度包容

性，吸引全球资本投资中国，提升上市公司质量和投资价值，提高监
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管的精准性、有效性等方面努力。我们认为本轮牛市自 2024 年 9 月以

来已经持续一年时间，后续牛市尚有空间，且有望对标 2014-2015 年

的估值高点。 

 

 
    

[Table_RiskWarning] 
◼ 风险提示 

我国经济下行压力超预期； 

通缩风险加剧； 

货币政策落地进程低于预期。 
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