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研究所日报 2025 年 4 月 17 日 星期四

鑫新闻

1.国家统计局发布一季度及3月份经济数据。点评：统计局公布的各项数据均在一定程度上好于预期，3月各项指标较

上月均有所加快，显示国内经济开局良好，“9.24”以来的各项政策效果持续显现。一季度GDP5.4%的增速高于全年

目标，将为后期经济增长带来一定的缓冲；3月工业增加值同比增长7.7%，创2021年7月以来最高，出口高增继续带来

支撑，此外国内“以旧换新”政策亦形成一定提振；社零同比增长5.9%，高于去年全年3.5%的增速，背后存量房贷下

调，地方政府化债等均带来一定影响；3月固定资产投资同比4.3%，增速较上月加快，制造业投资单月同比持续在9%

以上的高位，同时政策支持下广义基建提速同样形成支撑；房地产各项数据继续低位徘徊，但未进一步恶化。往后看，

美国对等关税政策对国内经济的冲击仍需进一步观察，面临外需的不确定性，“内需对冲”是一个关键选项，时间上

建议关注4月底政治局会议对经济工作的部署。

2.美联储主席警告：特朗普关税政策“极有可能”推高物价。点评：当地时间4月16日，据《华盛顿邮报》报道，美

联储主席鲍威尔就美总统特朗普贸易政策的通胀效应发出了强烈警告，鲍威尔表示，特朗普的关税政策“极有可能”

刺激通胀暂时上升，并警告称这些影响可能会持续很长时间；目前政策处于良好位置，等待更明确的经济数据再考虑

调整政策立场。鲍威尔表态偏鹰，其将在一定程度加剧市场对通胀上行的担忧，并降低市场对美联储降息的预期。

1.业内多方确认，近期，关于对算力基础建设实施“窗口指导”的通知已下发，本周起多地将陆续下发关于开展算力

摸底有关工作的通知。点评：摸底工作涉及已建、在建和拟建算力中心项目，摸底数据将作为国家算力资源统筹布局

的重要依据。相关部门此举旨在从更高层面统筹规划，避免各地盲目重复建设。短期市场激进情绪有所弱化，但中长

期来看算力基础建设需求仍较旺盛，持续关注AI算力相关的机会。

2.商务部等九部门联合印发《服务消费提质惠民行动2025年工作方案》，提出48条具体任务举措，既涵盖了餐饮、住

宿、健康、文化娱乐、旅游休闲、体育赛事等主要行业领域，也包括了旅游列车、空中游览、跳伞飞行、超高清电视、

微短剧等新业态、新场景。点评：消费相关刺激政策持续出台，未来有望提振消费需求，关注消费相关的餐饮、旅游、

零售等方向的机会。

3.教育部等九部门发布关于加快推进教育数字化的意见指出，加强人工智能等前瞻布局。加快建设人工智能教育大模

型。完善教育领域多模态语料库，构建高质量自主可控数据集。强化算法安全评估，确保正确价值导向。布局一批前

瞻性研究课题，有序开展人工智能应用试点，探索“人工智能+教育”应用场景新范式，推动大模型与教育教学深度

融合。点评：人工智能赋能教育行业，未来教育相关的需求有望逐步释放出来。AI+教育应用逐步落地，关注AI+教育

方向的相关投资机会。
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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 1.638，变动-2.02BP 图 2：DR007 走势，最新值 1.718，变动 0.34BP

数据来源：Wind，银泰证券研究所

图 3：USDCNH走势，最新值 7.2995，涨幅-0.41% 图 4：美元指数走势，最新值 99.27，涨幅-0.90%

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 11408亿元 图 8： 近 6个月换手率变化，最新值为 3.47%

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 18076 亿元（数据截至 2025/4/15）

数据来源：Wind，银泰证券研究所
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行业表现

图 10：涨幅前三的行业为石油石化、交通运输和银行

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银行、交通运输和公用事业 图 12：尾盘资金净流入前三行业为电子、银行和非银金融

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。


