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研究所日报 2025 年 5 月 21 日 星期三

鑫新闻

1.国5月20日人民银行公布LPR报价，5年期以上LPR为3.5%，上月为3.6%，1年期LPR为3%，上月为3.1%。同时多家银行调节

存款利息，两年期及以下定期存款利率下调15bp，三年及五年期定期存款利率下调25bp，活期存款利率下调5bp。点评：本

次LPR调降符合预期，5月7日央行行长潘功胜在国新办发布会上宣布降低利率，包括下调政策利率0.1个百分点，将带动贷

款市场报价利率（LPR）同步下行约0.1个百分点。银行存款利率平均下调幅度大于LPR降幅，主要体现对银行息差的呵护，

央行一季度货币政策执行报告提到“平衡好支持实体经济与保持银行体系自身健康性的关系”，息差承压下，存款降息对

冲LPR下调的必要性上升。

2.国新办举行新闻发布会，介绍《关于持续推进城市更新行动的意见》有关情况。点评：发布会上相关部门介绍了支持城

市更新行动举措，如财政部表示将扩大地方政府专项债投向领域和用作项目资本金范围，加大对城市更新相关项目的支持，

金融监管总局表示将研究出台专门的城市更新项目贷款管理办法，明确贷款条件标准，满足城市更新行动金融需求。伴随

《意见》的出台，国内城市更新有望加速推进，其将有助于对冲房地产市场调整带来的压力，对国内整体经济形成支撑。

3.国家发改委：大部分稳就业稳经济政策将在6月底前落地。点评：国家发展改革委20日召开5月份新闻发布会，发改委新

闻发言人李超表示，在加快落实既定政策基础上，国家发改委已会同有关部门加快推出稳就业稳经济推动高质量发展的若

干举措，目前有关部门正在抓紧落实，大部分政策举措计划将在6月底前落地。同时，国家发改委还将坚持常态化、敞口式

加强政策预研和储备，不断完善稳就业稳经济政策工具箱，确保有需要的时候能够及时出台实施。在出口面临不确定性的

背景下，市场对国内政策加码的预期较高，发改委表态将有助于稳定市场预期，增强各方对后期国内经济的信心。

1.中央网信办等三部门印发《2025年深入推进IPv6规模部署和应用工作要点》。点评：《工作要点》明确了2025年工作目

标：到2025年末，全面建成全球领先的IPv6技术、产业、设施、应用和安全体系。IPv6活跃用户数达到8.5亿，物联网IPv6

连接数达到11亿，固定网络IPv6流量占比达到27%，移动网络IPv6流量占比达到70%。通信行业技术持续升级，关注通信相

关领域的投资机会。

2.商务部数据显示，全国汽车以旧换新补贴申请量累计突破1000万份。多家车企相关负责人表示，“以旧换新”政策对公

司销量提振效果非常显著，同时公司也会阶段性推出相应补贴激发消费活力。越来越多消费者“以旧换新”瞄准新能源车。

点评：汽车以旧换新政策效果明显，新能源汽车消费持续增长，关注汽车销量持续超预期的整车及相关零部件的投资机会。

3.国家发改委：分类有序拓展低空经济应用场景；严厉打击驾驶员无证、低空航空器没有取得适航证、飞行活动未报批等

“黑飞行为”，引导推动产业合理布局，场景有序拓展。点评：低空经济进一步规范化发展，产业相关的适航证件有望加

快审批，持续关注低空经济相关产业的机会。
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利率汇率

图 1：10年期国债收益率走势（中证），最新值 1.698 ，变动 2.43 BP 图 2：DR007 走势，最新值 1.586 ，变动 -1.58 BP

数据来源：Wind，银泰证券研究所

图 3：USDCNH走势，最新值 7.2140，涨幅 0.0% 图 4：美元指数走势，最新值 100.02 ，涨幅-0.35%

数据来源：Wind，银泰证券研究所

全球重要市场

图 5：全球重要股市指数表现

数据来源：Wind，银泰证券研究所
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A股市场

图 6：A股市场概览

图 7：近 6个月市场成交额变化，最新值为 12112亿元 图 8： 近 6个月换手率变化，最新值为 3.97%

数据来源：Wind，银泰证券研究所

图 9： 近 3个月融资余额变化，最新值为 17985 亿元（数据截至 2025/5/19）

数据来源：Wind，银泰证券研究所
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行业表现

图 10：涨幅前三的行业为综合、美容护理和传媒

数据来源：Wind，银泰证券研究所

图 11：当日资金净流入前三行业为传媒、医药生物和公用事业 图 12：尾盘资金净流入前三行业为公用事业、传媒和通信

数据来源：Wind，银泰证券研究所
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图 13：重点板块成交额占比变化

数据来源：Wind，银泰证券研究所

图 14：热门概念表现

数据来源：Wind，银泰证券研究所

风险提示

1、政策力度不及预期；

2、房地产市场调整超预期；

3、中美紧张关系升温。
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信息披露

研究员介绍

分析师：陈建华 执业证书编号：S1470512090001

研究员承诺

负责本研究报告全部或部分内容的每一位研究员，在此申明，本报告清晰、准确也反映了研究员本人的研

究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或观点直接或

间接相关。

投资评级定义

以报告日起6 个月内，个股相对同期市场基准（沪深300 指数）的表现为标准：

推荐：个股涨幅超基准指数10%以上

谨慎推荐：个股涨幅超基准指数5-10%之间

中性：个股涨幅相对基准指数表现具有较大不确定性

减持：个股涨幅弱于基准指数5%-10%之间

卖出：个股涨幅弱于基准指数10%以上

免责条款

本公司具有中国证监会核准的“证券投资咨询”业务资格。

本报告中的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。报告中的内容和

意见仅供参考，并不构成对所述证券买卖的出价或征价。我公司及其雇员对使用本报告及其内容所引发的

任何直接或间接损失概不负责。我公司或关联机构可能会持有报告中所提到的公司所发行的证券头寸并进

行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行业务服务。

本报告仅向特定客户传送，版权归银泰证券所有。未经我公司书面许可，任何机构和个人均不得以任何形

式翻版、复制、引用或转载。


