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国内市场 收盘点位 涨跌 涨跌幅% 

上证综指 3367.58  0.12  0.00  

深证成指 10171.09  -8.51  -0.08  

沪深 300 3877.15  -11.94  -0.31  

中小 100 6331.72  -5.89  -0.09  

创业板指 2032.76  -6.69  -0.33  

科创 50 995.25  0.02  0.00  

香港恒生 23332.72  -12.33  -0.05  

恒生中国 8460.55  -7.74  -0.09  

风格指数 收盘点位 涨跌 涨跌幅% 

中证 100 3725.50  -10.60  -0.28  

中证 500 5720.79  4.95  0.09  

中证 800 4179.23  -8.64  -0.21  

股指期货 收盘点位 基差 涨跌幅% 

IF 当月 3899.80  22.65  1.47  

IF 下月 3894.80  17.65  2.41  

IF 季后 3878.60  1.45  2.76  

IF 半年 3830.40  -46.75  2.59  

海外市场  收盘点位  涨跌 涨跌幅% 

道-琼斯 42792.07  137.33  0.32  

纳斯达克 19215.46  4.36  0.02  

日经 225 37498.63  -255.09  -0.68  

英国 FTSE 8699.31  14.75  0.17  

德国 DAX 23934.98  167.55  0.70  

外汇市场 收盘点位 涨跌 涨跌幅% 

美元指数 100.3726  -0.6102  -0.60  

美元中间价 7.1916  -0.0022  -0.03  

欧元/美元 1.1243  0.0080  0.72  

美元/日元 144.8455  -0.7970  -0.55  

英镑/美元 1.3362  0.0082  0.62  

大宗商品 收盘点位 涨跌 涨跌幅% 

黄金 USD/oz 3232.20  45.00  1.41  

布伦特原油 65.48  0.07  0.11  

LME 铜 9447.50  -129.50  -1.35  

LME 铝 2481.50  -7.50  -0.30  

CBOT 小麦 529.50  4.50  0.86  

CBOT 玉米 447.00  3.50  0.79  

数据来源： Wind，国新证券整理 

 

深证成指 12269.21  203.99  1.69  

沪深 300 4134.14  -14.32  -0.35  

中小 100 8021.05  -21.78  -0.27  

 

 
  

市场研究部证券研究报告  2025 年 5 月 20 日 
 

国内市场综述 

缩量震荡 小幅收涨 

周一（5月 19 日）大盘缩量震荡，小幅收涨。截至收

盘，上证综指收于 3367.58 点，上涨 0.12 点；深成指

收于10171.09点，下跌 0.08%；科创 50上涨 0.02点；

创业板指下跌0.33%，万得全A成交额共11189亿元，

较前一日略有下降。 

行业方面，30 个中信一级行业有 23 个行业收涨，其

中综合、房地产及国防军工涨幅居前，而食品饮料、

汽车及银行则跌幅较大。概念方面，一级地产商、重

组及宠物经济等指数表现活跃。            

海外市场综述 

美国三大股指小幅收涨，联合健康集团涨超 8% 

周一（5月 19 日），美国三大股指小幅收涨，道指涨

0.32%，标普 500 指数涨 0.09%，纳指涨 0.02%。联合

健康集团涨超 8%，默克涨逾 1%，领涨道指。万得美国

科技七巨头指数跌 0.09%，特斯拉跌超 2%，苹果跌逾

1%。中概股涨跌不一，禾赛科技涨超 10%，小牛电动

跌逾 12%。 

新闻精要  

1. 习近平：坚持科学决策民主决策依法决策 高质量完

成“十五五”规划编制工作 

2. 九部门印发《关于加快推进科技服务业高质量发展

的实施意见》 

3. 国家统计局：经济持续回升具有较多有利条件 

4. 美调整芯片出口管制有关表述 中国商务部回应 

5. 特朗普“美丽大法案”获国会关键委员会通过 前

方仍面临重重关卡 

6. 全球重要经济数据发布 

风险提示 

1.稳增长力度不及预期；  

2.地缘冲突升级。 

 

分析师：彭竑/钟哲元  

每日晨报 
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国内市场 

缩量震荡 小幅收涨 

  市场综述 

周一（5月 19 日）大盘缩量震荡，小幅收涨。截至收盘，上证综指收于

3367.58 点，上涨 0.12 点；深成指收于 10171.09 点，下跌 0.08%；科创 50 上

涨 0.02 点；创业板指下跌 0.33%，万得全 A成交额共 11189 亿元，较前一日略

有下降。 

行业方面，30 个中信一级行业有 23 个行业收涨，其中综合、房地产及国

防军工涨幅居前，而食品饮料、汽车及银行则跌幅较大。概念方面，一级地产

商、重组及宠物经济等指数表现活跃。                            

                

  驱动因素 

4 月份我国经济顶住压力稳定增长。国家统计局发布数据显示，今年 4月

份，全国规模以上工业增加值同比增长 6.1%，服务业生产指数增长 6%，社会

消费品零售总额增长 5.1%。1-4 月份，全国固定资产投资同比增长 4%，扣除房

地产开发投资后增长 8%。数据还显示，4月全国城镇调查失业率为 5.1%，比上

月下降 0.1 个百分点；1-4 月全国房地产开发投资同比下降 10.3%，新建商品

房销售面积下降 2.8%。 

当日 A股市场共 3564 只个股上涨，1692 只下跌，132 只持平。其中，290

只个股涨超 5%，46 只个股跌超 5%；123 只个股涨停，1只个股跌停。4月宏观

数据保持稳健增长，有利于提振市场做多热情。 
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新闻精要 

习近平：坚持科学决策民主决策依法决策 高质量完成“十五五”规划编制工作 

新华社北京 5月 19 日电 中共中央总书记、国家主席、中央军委主席习

近平近日对“十五五”规划编制工作作出重要指示强调，科学制定和接续实施

五年规划，是我们党治国理政一条重要经验，也是中国特色社会主义一个重要

政治优势。编制和实施“十五五”规划，对于全面落实党的二十大战略部署、

推进中国式现代化意义重大。要坚持科学决策、民主决策、依法决策，把顶层

设计和问计于民统一起来，加强调研论证，广泛凝聚共识，以多种方式听取人

民群众和社会各界的意见建议，充分吸收干部群众在实践中创造的新鲜经验，

注重目标任务和政策举措的系统性整体性协同性，高质量完成规划编制工作。 

我国将于 2026 年开始实施“十五五”规划，目前党中央正在组织起草“十

五五”规划建议。根据习近平重要指示精神和规划建议起草工作安排，有关方

面近期将通过多种形式征求干部群众、专家学者等对编制“十五五”规划的意

见建议。 

 

九部门印发《关于加快推进科技服务业高质量发展的实施意见》 

人民财讯 5月 19 日电，日前，经国务院同意，工业和信息化部、国家发

展改革委等九部门联合印发《关于加快推进科技服务业高质量发展的实施意见》

（以下简称《实施意见》）。《实施意见》提出，要推动科技服务业全面发展，

围绕研究开发、技术转移转化、企业孵化、技术推广、检验检测认证、信息技

术、工程技术、科技金融、知识产权、科技咨询及其他科技服务等重点领域进

行全面部署，明确发展任务。要加快转型升级，强化科技服务创新，深化新一

代信息技术融合应用，推广应用先进绿色技术，促进与三次产业深度融合，推

动科技服务业高端化、智能化、绿色化、融合化发展。 
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国家统计局：经济持续回升具有较多有利条件 

央视新闻报道，在国务院新闻办今天举行的新闻发布会上，国家统计局相

关负责人表示，从下阶段情况看，虽然国际环境复杂严峻，但我国经济长期向

好的基本面没有改变，经济持续回升具有较多有利条件。 

国家统计局新闻发言人付凌晖表示，经济回升有基础。从主要指标看，与

国内市场联系紧密的市场销售和服务业继续稳中有升。1-4 月份，社会消费品

零售总额和服务业生产指数分别增长 4.7%和 5.9%，均比 1-3 月份加快 0.1 个

百分点。 

今年以来，更加积极有为的宏观政策加力实施，政策保障力度更大。 

国家统计局新闻发言人 付凌晖：“两重”“两新”政策力度加大，扩大

了市场需求，带动了企业生产，支持了创新发展，提振了市场信心，效果持续

显现。1-4 月份，主要生产需求指标增速均明显快于上年全年。近期，相关部

门进一步降准降息，设立新型政策性金融工具，支持科技创新、扩大消费等。

随着党中央、国务院各项政策逐步落实落地，将有利于经济持续回升向好。 

从消费看，潜力不断释放。4月份，消费品以旧换新相关的家用电器和音

像器材类、文化办公用品类等商品零售额合计拉动社会消费品零售总额增长

1.4 个百分点。1-4 月份，服务零售额同比增速连续两个月加快。 

从创新看，动能强劲。4月份，规模以上高技术制造业增加值增长 10%，

快于全部规模以上工业 3.9 个百分点。智能化、绿色化转型加快，4月份智能

无人飞行器制造业增加值增长 74.2%，新能源汽车产量增长 38.9%。人工智能

大模型、人形机器人等科技前沿领域实现突破，将进一步促进产业升级发展。

总的看，在多重有利因素支撑下，我国经济有望保持总体平稳、稳中有进的发

展态势。 

 

美调整芯片出口管制有关表述 中国商务部回应 

中新社北京 5月 19 日电 就美商务部调整芯片出口管制有关表述，中国商

务部新闻发言人 19 日表示，中方敦促美方立即纠正错误做法，停止对华歧视

性措施。 

有记者问，美国商务部网站调整了其 5月 12 日发布的 AI 芯片出口管制指
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南新闻稿相关表述，将“在世界任何地方使用华为昇腾芯片均违反美国出口管

制法规”调整为“警告业界使用中国先进计算机芯片，包括特定华为昇腾芯片

的风险”。请问中方对此有何评论？ 

发言人指，美方发布有关指南后，中方通过中美经贸磋商机制，在各层级

与美方进行交涉沟通，指出美方行为严重破坏中美日内瓦高层会谈共识，要求

美方纠偏纠错。中方注意到，近日美方对指南新闻稿相关表述进行了调整，但

指南本身的歧视性措施和扭曲市场本质并没有改变。 

发言人说，美方滥用出口管制措施，以莫须有的罪名对中国芯片产品加严

管制，甚至干涉中国公司在中国境内使用中国自己生产的芯片，美方的手伸得

太长，是典型的单边霸凌行径，中方坚决反对。 

发言人称，美方行为严重损害中国企业正当权益，严重威胁全球半导体产

供链安全稳定，严重冲击全球科技创新。给别人“下绊子”，不会让自己跑得

更快。这种以单边保护主义手段，妄图围堵、孤立其他国家的做法，终将损害

美自身产业竞争力，其结果只能是搬起石头砸自己的脚。 

发言人强调，双方应共同维护日内瓦高层会谈共识，通过中美经贸磋商等

机制，加强立场沟通，有效管控分歧，协商解决各自关切，推动构建可持续的、

长期的、互利的双边经贸关系。倘若美方一意孤行，继续实质性损害中方利益，

中方必将采取坚决措施，维护自身正当权益。 

 

特朗普“美丽大法案”获国会关键委员会通过 前方仍面临重重关卡 

财联社 5月 19 日讯 当地时间周日，美国总统特朗普的全面减税法案，即

所谓的“美丽大法案”（Big, Beautiful Bill），在国会的一个关键委员会

——美国众议院预算委员会——获通过。这对于特朗普和美国众议长约翰逊而

言是一场胜利。 

此前，由于共和党议员在削减开支问题上内斗，该法案未能通过众议院预

算委员会。该委员会中的 5名共和党强硬保守派议员与所有民主党议员一同投

下反对票。 

共和党内部的分歧点在于，强硬派希望大幅削减针对低收入美国人的医疗

补助计划，并彻底废除民主党实施的绿色税收抵免。他们担心，该法案的成本

将令美国财政状况面临危险。 
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而周日，上周五投下反对票的强硬保守派议员中有四位选择了“弃权”，

使得法案最终以 17 票赞成比 16 票反对通过。 

前方仍面临重重关卡 

尽管在众议院预算委员会获得通过，特朗普减税法案在最终被签署成法前

还须通过重重关卡。 

接下来众议院规则委员会将于本周中审议该法案。众议院可能会在本周晚

些时候就该法案进行投票。 

美国众议长约翰逊力求该法案在 5月 26 日美国阵亡将士纪念日假期来临

前获得众议院的全面批准。 

即使在众议院闯关成功，该法案还可能在参议院遭遇重大阻力。威斯康星

州共和党参议员 Ron Johnson 已经警告称，该法案将像“泰坦尼克号”一样沉

没。 

或令美国债务大幅增加 

这项法案将延长特朗普 2017 年的减税政策（这是他第一任期内的标志性

立法成就），减少对小费和加班收入的税收（这两项都是他的竞选承诺），增

加国防开支，并为他的边境和移民打击行动提供更多资金。 

无党派分析人士预测，该法案将在未来十年使美国债务增加 3万亿至 5万

亿美元。 

在特朗普减税法案闯关国会之际，国际三大评级机构之一穆迪上周五宣布

下调美国主权信用评级，理由是美国债务不断上升，预计到 2035 年将达到 GDP

的 134%。 

不过，美国财政部长贝森特周日在接受媒体采访时驳斥了穆迪的做法，称

特朗普减税法案将刺激美国经济增长。 

 

全球重要经济数据发布 

香港万得通讯社报道，国家统计局：4月份，70 个大中城市中，各线城市

商品住宅销售价格环比持平或略降，同比降幅均持续收窄；一线城市新建商品

住宅销售价格环比由上月上涨 0.1%转为持平，二线城市新建商品住宅销售价格

环比持平，与上月相同；一线城市二手住宅销售价格环比由上月上涨 0.2%转为

下降 0.2%，二、三线城市二手住宅销售价格环比均下降 0.4%，降幅比上月分
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别扩大 0.2 个和 0.1 个百分点。值得注意的是，上海、大连新房价格环比涨幅

全国第一，赣州二手房价环比涨幅居首。 

 

本报告信息来源：新华通讯社、中国人民银行官网、财政部官网、国家统计局官网、万得资讯等  
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投资评级定义 

公司评级 行业评级 

强烈推荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

15%以上 
看好 预期未来 6 个月内行业指数优于市场指数 5%以上 

推荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

5%到 15% 
中性 预期未来 6 个月内行业指数相对市场指数持平 

中性 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数变动在

-5%到 5%内 
看淡 预期未来 6 个月内行业指数弱于市场指数 5%以上 

卖出 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数跌幅在

15%以上 
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