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        当前A股正迎来“经济修复+利率下行+存款搬家”的三重驱动，上证指数突破
3400点标志着新一轮上涨空间打开。居民财富再配置的历史性转折与全球宽松周期
形成共振，A股“牛市”已从预期走向现实，投资者可以关注股指期货逢低做多的机
会。
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        截至2025年6月25日，上证指数呈现显著的突破上涨态势，收盘成功站上3450
点关键关口，并完成了连续三日的稳健上涨。深证成指、创业板指等其他指数也同
步跟涨。更值得关注的是，两市成交额也大幅放量，呈现“量价齐升”的健康技术
形态。这一突破标志着市场已经消化掉前期的重要压力，为下半年行情打开上行空
间。“五穷六绝七翻身”的剧本有望再次上演，期货投资者可以关注股指期货逢低
做多的机会。



        2025年中国经济延续了自去年四季度以来的回升态势。一季度GDP增速5.4%，较去年4季度
的4.8%显著回升。
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        其中新质生产力相关行业改善尤为显著，
为经济进一步复苏奠定了坚实基础。经济消
费端在“以旧换新”等政策刺激下逐步改善，
消费者信心指数持续回升。

        值得注意的是，政策驱动型消费正在发
挥关键作用，汽车、家电等耐用品直接受益
于中央和地方双重补贴，而“618”促销期
间美妆、小家电、宠物经济等新消费领域销
售数据超预期，显示内需韧性正在积聚。
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        面对复杂的内外部环境，我国政府已明确超常规逆周期调节方针：

        财政政策：2025年赤字率预计进一步抬升，超长期特别国债持续发行，资金重点投向硬科技
和民生领域。财政发力方向正从传统基建转向促内需，如社会保障、生育补贴等更具效率的领域。

        货币政策：央行明确“择机降准降息”、“保持流动性充裕”的基调，2025年有望继续下调
政策利率和存款准备金率。

        房地产政策：地产政策从“保项目”转向“保房企”，并探索收储模式稳定房价。

        资本市场政策：资本市场“新国九条”推动投资端改革，要求提升股东回报、鼓励并购重组，
为中长期资金入市提供制度保障。

        以上这些政策方向，都对股市形成一定的支撑。
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        经历2024年的盈利调整后，2025年A股企业盈利有望迎来修复。根据国家统计局的数据，
2025年4月全国规模以上工业企业利润已同比转正至1.5%，虽绝对值仍接近零轴，但趋势向好。
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        多数机构预测全A股
盈利增速将在2025年中
左右出现改善拐点，全
年增速有望达到6.5%。

        除此之外，新兴产
业或将成为盈利增长的
主力。
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        美联储在2025年依然处于降息周期，这将对中国股市产生积极影响。历史经验显示，美联储降息往往
降低美元吸引力，促使国际资金从美元资产流向新兴市场。当前人民币汇率正处于升值趋势中，进一步增强
了A股对外资的吸引力。
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        除此之外，全
球宽松环境也会
改善投资者情绪，
使得高风险资产
配置需求上升。



        当前，我国货币政策也处于宽松周期，利率下行直接降低企业融资成本，尤其利好高杠杆行业
（如房地产、基建）和研发密集型科技企业。历史数据显示，在利率下行中后期（如2014下半年、
2019年），股市上涨行情往往持续4个月以上。
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        当前A股流动性呈现三重支撑格局。

        首先是外资回流，近期外资净流入中国股市创下新高。

        其次是险资与社保扩容，保险资金权益投资比例上限提高了5%，预计2025年社保、保险、年
金净买入A股将超2000亿元。

        最后是杠杆资金活跃，显示了场内风险偏好显著提升。
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        2025年3月，中国居民存款总额历史性突破160万亿元，人均存款达10.7万元，显
著高于135万亿元的GDP总量。这一规模意味着，居民部门持有约40万亿元超额储蓄
（超出正常支付需求部分），在存款利率持续下调背景下，这部分资金面临强烈的再配
置需求。
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        另外，存款占广义货币
供应量（M2）比例高达
50%，显著高于历史均值，
反映出严重的“资产荒”困
境，高收益资产供给不足导
致资金淤积银行体系。
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        当前，居民储蓄向资本市场转移已形成不可逆趋势。近期存款利率持续下行，1年期
定存降至1.5%左右，而沪深300指数股息率升至3.2%，红利指数成分股平均股息率超
5%，权益资产相对吸引力凸显。
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        随着房地产市场的持续
萎靡，“有钱就买房”的投
资理念渐行渐远。

        在房地产市场无法成为
居民财富蓄水池的背景下，
A股将取代房产成为新的财
富载体，未来会有大量居民
储蓄通过公募基金、养老金
等渠道流入A股。
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1、外部不确定性：
        中美关税细则若不及预期可能引发市场波动；
        美联储降息推迟或削弱外资流入动力。

2、基本面修复节奏：
        房地产销售若再度走弱可能拖累消费复苏；
        地方债务化解进度影响基建发力强度。

3、市场结构风险：
        科技股部分细分领域估值已透支短期业绩，需警惕中报验证期回调。

数据来源：同花顺、金信期货
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