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2025年 05月 07日 策略类●证券研究报告

政策强化股市震荡偏强的趋势 事件点评
投资要点

事件：2025 年 5 月 7 日，国新办举行新闻发布会，请中国人民银行、国家金融监

督管理总局、中国证券监督管理委员会负责人介绍“一揽子金融政策支持稳市场稳

预期”有关情况。

发布会侧重落实政治局会议的政策方向，货币宽松和支持科技创新是重点。（1）

央行出台的 10项政策措施主要集中在货币宽松、稳定楼市和消费、支持科技创新、

稳定股市：一是降准 0.5个百分点释放长期流动性约 1万亿、下调 7天逆回购利率

0.1个百分点、下调结构性货币政策工具利率 0.25个百分点，这些均是为了给市场

增加长期流动性、降低融资成本；二是降低个人住房公积金贷款利率 0.25个百分

点，目的是刺激居民购房需求、稳定楼市；三是设立 5000亿服务消费与养老再贷

款，目的是进一步提振消费；四是将科技创新和技术改造再贷款额度由 5000亿增

加到 8000亿，同时创设科技创新债券风险分担工具，支持科技创新的政策导向明

确。五是将互换便利 5000亿元和股票回购增持再贷款 3000亿元额度合并使用，

总额度 8000亿元，稳定股市的政策持续实施。（2）金融监管总局将出台的 8项

政策稳定楼市和股市、稳定外贸等方面：一是加快出台与房地产发展新模式相适配

的系列融资制度，稳定楼市是政策的首要目标；二是进一步扩大保险资金长期投资

试点范围和调降保险公司股票投资风险因子，稳定股市的目标也较为明确；三是制

定实施银行业保险业护航外贸发展系列政策措施，稳外贸意图明显。（3）证监会

将出台的 4项政策主要集中在支持科技创新和推动中长期资金入市：一是出台深化

科创板、创业板改革措施，新修订上市公司重大资产重组管理办法、大力发展科技

创新战略，政策支持科技创新的意图非常明确；二是发布公募基金高质量发展文件，

目的是大力推动中长期资金入市。（4）总结来看，主要是落实政治局会议的政策

方向，降息超预期。一是一揽子政策主要是对政治局会议提出的适时降准降息、创

设新的结构性货币政策工具、持续稳定和活跃资本市场等方向的具体政策落实；二

是降准及其他的稳定股市和楼市、外贸等政策市场此前都有一定预期，但降息超预

期，主要是当前美国经济预期走弱、人民币汇率升值明显，国内货币宽松的窗口期

较好。

短期可能进一步强化 A 股震荡偏强的趋势，中期夯实 A 股慢牛逻辑。（1）短期可

能强化 A股震荡偏强的走势。一是一揽子政策可能支撑短期经济增长和企业盈利预

期：首先，降息使得企业融资成本降低，同时降低个人住房公积金贷款利率和支持

房地产企业融资等可能使得地产销售和投资企稳；其次，金融支持外贸企业等政策

也有利于稳定出口增速；最后，设立服务消费和养老再贷款可能进一步提振消费。

二是一揽子政策使得流动性短期明显宽松：首先，超预期的降息和降准使得宏观流

动性边际宽松；其次，互换便利、股票回购再贷款、调降保险公司股票投资风险因

子、推动中长期资金入市等可能直接导致股市资金流入上升，同时稳定股市的一系

列政策也会间接导致融资、外资等情绪资金短期流入 A股。三是积极的政策加速落

地和实施短期将明显提振 A股市场风险偏好。（2）中期强化 A股慢牛逻辑。一是

政策发力导致信用筑底进而提升 A股估值的逻辑进一步强化。二是牛市形成需要的

基本面条件可能进一步满足：首先，政策和流动性条件均已具备；其次，政策发力

可能对冲加征关税带来的压力，企业盈利有望维持低位修复的趋势。

一揽子政策可能进一步强化短期科技、部分核心资产、大金融等行业的配置机会。
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（1）政策进一步强化科技可能是短期的行业配置主线。一是一揽子政策中支持科

技创新是重点方向；二是科技行情主要受政策、流动性和产业趋势推动，支持科技

创新的政策和降息降准等流动性宽松将进一步推动科技短期表现占优，此外短期内

科技大会密集召开、DeepSeek R2和鸿蒙系统等可能发布也将持续催化科技行情。

（2）一揽子政策也可能使得部分核心资产和大金融等行业有配置机会。一是提振

消费、稳定楼市等政策可能稳定经济增长预期，同时降准降息也可能吸引外资等资

金流入，大金融和消费、电新、医药等核心资产可能受益；二是稳定股市的措施持

续落实，同时大力推动中长期资金入市等政策措施也可能使得保险、公募基金、外

资等机构资金加大配置大金融和消费、电新、医药等核心资产。

风险提示：历史经验未来不一定适用，政策超预期变化，经济修复不及预期。
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