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研究所日报 2025 年 4 月 11 日 星期五

鑫新闻

1.国家统计局发布数据显示，国内3月份CPI环比下降0.4%，同比下降0.1%，PPI环比下降0.4%，同比下降2.5%。点评：

3月CPI同比降幅收窄但仍处于负值区间，核心CPI明显修复，能源和食品是通胀下行的主要源头，其中食品烟酒类价

格同比下降0.6%，影响CPI下降约0.17个百分点。PPI同比、环比降幅均进一步扩大，背后主要受季节性、国际输入性

因素等影响，一方面国际输入性因素影响国内石油和部分出口行业价格下行，另一方面煤炭等能源需求季节性下行，

具体看石油和天然气开采业、煤炭开采业环比分别为-4.4%、-4.3%，钢铁、水泥等建筑产品亦形成一定负贡献，黑色

金属冶炼、非金属矿环比均为-0.5%。整体上看，3月物价水平仍处于低位，后期价格的进一步修复仍需政策支持。

2.美国3月CPI同比增长2.4%，较上月2.8%水平显著回落，创半年低位，低于市场预期的2.6%。点评：3月美国核心与

总体CPI通胀双双回落，均低于市场预期，分项看，油价、机票和酒店价格大幅下挫，反映需求有所放缓，其中3月能

源商品价格环比大幅下跌6.1%，对3月物价下行形成主要贡献，票价格环比下跌5.3%，特朗普一系列政策带来的不确

定性打击消费者与企业信心，使其削减旅行与商务出行计划。往后看，尽管3月物价涨幅回落，但后期受“对等关税”

影响，美国物价水平在二季度或再度上涨。在局势进一步明朗之前，预计美联储会继续保持观望，短期内降息的可能

性不大。

3.多家银行近日披露了开展股票回购增持贷款业务的最新进展。点评：Wind数据显示，截至4月10日，自股票回购增

持再贷款设立以来，已有超450家上市公司获银行股票回购增持贷款支持，贷款金额上限合计超900亿元。近期受美国

关税政策影响，资本市场波动加剧，上市公司、银行积极响应政策号召开展股票回购增持贷款，其将有助于维护资本

市场平稳运行。

1.深圳市具身智能产业化发展座谈会在深交所举行。点评：具身智能产业加快发展，深圳地区人形机器人相关制造公

司较多，产业链较为完备。此次具身智能相关的座谈有望加快推进产业融资与产品应用落地，持续关注人形机器人相

关方向的机会。

2.北京市印发《北京市5G规模化应用“扬帆”行动升级方案（2025-2027年）》，明确未来三年5G发展蓝图，全力打

造国内领先的5G应用标杆城市。点评：该方案提出，到2027年底，构建形成“能力普适、应用普及、赋能普惠”的5G

发展格局，全面实现5G规模化应用，提升5G赋能千行百业应用水平，成为国内领先的5G应用标杆城市。5G相关产业持

续加快升级，关注5G相关方向的机会。

3.欧盟委员会发布“人工智能大陆行动计划”，其中的一些措施将聚焦在简化人工智能相关法规上，旨在全面提升欧

盟在人工智能领域的竞争力。点评：人工智能是全球国家未来重大发展的产业方向之一，欧盟的此次计划将加快欧洲

国家在AI领域的产业化布局，AI相关算力、算法等需求有望持续增长，关注AI相关产业链的投资机会。
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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 1.646，变动-0.23BP 图 2：DR007 走势，最新值 1.711，变动-5.09BP

数据来源：Wind，银泰证券研究所

图 3：USDCNH走势，最新值 7.3118，涨幅-0.48% 图 4：美元指数走势，最新值 100.94，涨幅-1.97%

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 16590 亿元 图 8： 近 6个月换手率变化，最新值为 4.75%

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 17996 亿元（数据截至 2025/4/9）

数据来源：Wind，银泰证券研究所
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行业表现

图 10：涨幅前三的行业为商贸零售、纺织服饰和有色金属

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商贸零售、食品饮料和房地产 图 12：尾盘资金净流出前三行业为电子、机械设备和计算机

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。


