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【申银万国期货】于变局中锚定中国经济上行航标

——4 月经济数据点评
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5月19日，国家统计局发布数据显示，4月份国民经济顶住压力稳定增长。

面对外部冲击影响加大、内部困难挑战叠加的复杂局面，坚持稳中求进工作总

基调，完整准确全面贯彻新发展理念，加快构建新发展格局，扎实推动高质量

发展，加紧实施更加积极有为的宏观政策，有力有效应对外部冲击，生产需求

平稳增长，就业形势总体稳定，新动能积聚成长，国民经济顶住压力稳定增长，

延续向新向好发展态势。

新质生产力持续引领工业较快增长。4月份，全国规模以上工业增加值同比

增长6.1%，环比增长0.22%。装备制造业增加值同比增长9.8%，高技术制造业增

加值增长10.0%，分别快于全部规模以上工业增加值3.7和3.9个百分点。4月份，

“人工智能+”的驱动作用在增强，数字产业蓬勃发展，我国规模以上数字产品

制造业增加值同比增长10%。新质生产力强调创新驱动、技术密集和高附加值，

其发展带动了装备制造业和高技术制造业的快速增长。此外，随着制造业高端

化、智能化、绿色化持续推进，大规模设备更新政策效应显现，制造业投资保

持了较快增长，这也为新质生产力的发展提供了有力支撑。总体来看，新质生

产力的崛起正在重塑工业增长格局，推动工业经济向高质量发展迈进。

提振消费政策推动市场销售稳定增长。4月份，社会消费品零售总额实现同

比、环比双增长，反映出提振消费政策正有效推动市场销售稳定增长。政策层

面，各地围绕汽车、家电等重点领域出台以旧换新补贴、优化消费服务等举措，

通过直接降低消费成本、改善消费体验，有效激发居民消费意愿。需求端，补

贴政策直接减少消费者支出，降低决策门槛，促使潜在消费需求转化为实际购

买力；优化服务流程则提升消费便利性，增强消费吸引力。供给端，企业积极

响应政策，加大优惠力度、丰富产品供给，进一步活跃市场氛围。这种供需两

端的协同发力，形成良性循环，推动消费市场规模持续扩大、活跃度不断提升，

为经济增长注入强劲动力，也体现出政策精准发力对稳定市场预期、促进消费

复苏的关键作用。

固定资产投资持续扩大。1-4月固定资产投资数据表明，投资结构呈现分化

态势，制造业投资增长较快成为拉动投资持续扩大的关键力量。政策层面，政

府通过税收优惠、专项补贴、简化审批流程等举措，鼓励企业加大技术改造、

设备更新和产能扩张，有效激发了制造业投资活力。从市场角度看，随着产业

升级推进与新兴技术发展，新能源、高端装备制造等领域市场前景向好，企业

为抢占市场份额、提升竞争力，主动加大投资布局。尽管房地产开发投资与商

品房销售双降，但基础设施投资稳健增长，与制造业投资共同支撑固定资产投

资规模持续扩大，体现出我国经济在投资驱动下，正加速向制造业等实体经济

领域倾斜，推动经济高质量发展。

风险提示：国内市场有效需求不足；部分政策落地效果不及预期；外部环

境变化。
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图 1：宏观经济数据一览表

资料来源：Wind，申万期货研究所

图 2：新质生产力引领工业增长加快（%）

资料来源：Wind，申万期货研究所
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图 3：提振消费政策推动市场销售稳定增长（%）

资料来源：Wind，申万期货研究所

图 4：固定资产投资持续扩大

资料来源：Wind，申万期货研究所
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声明

本公司具有中国证监会核准的期货交易咨询业务资格

（核准文号证监许可[2011]1284 号）

研究局限性和风险提示

报告中依据和结论存在范围局限性，对未来预测存在不及预期，以及宏观环境和产业链

影响因素存在不确定性变化等风险。
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作者具有期货交易咨询执业资格，保证报告所采用的数据均来自合规渠道，分析逻辑基

于作者的职业理解，本报告清晰准确地反映了作者的研究观点，力求独立、客观和公正，结

论不受任何第三方的授意或影响，作者及利益相关方不曾因也将不会因本报告中的具体推荐

意见或观点而直接或间接获取任何形式的不当利益。

免责声明

本报告的信息均来源于第三方信息提供商或其他已公开信息，本公司对这些信息的准确

性、完整性、时效性或可靠性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变
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