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[Table_Summary] 
本周 AI 要闻 

◼ 事件 1：工信部副部长熊继军在 2025 中国算力大会上强调，工信部将有
序引导算力设施建设，加快突破 GPU 芯片等关键核心技术，扩大基础
共性技术供给。聚焦计算、存储、网络等重点方向，加快新技术新产品
应用推广。面向教育、医疗、能源等重点行业，开展算力赋能专项行动。 

◼ 事件 2：DeepSeek 线上模型版本已升级至 V3.1，上下文长度拓展至
128K，官方网页、App、小程序测试、API 接口调用方式，保持不变。 

◼ 事件 3：智谱发布全球首个手机 Agent——AutoGLM 2.0，基于纯国产模
型 GLM-4.5 与 GLM-4.5V 实现推理、代码与多模态处理能力，标志着
AI 从“工具”向“生产力”的升级。 

◼ 事件 4：企业微信 5.0 版本正式发布，智能搜索、智能总结、智能机器
人等六大 AI 功能齐上线，并通过邮箱串联一体化办公体验，海外版本/

私有部署版本也同步上线。 

（信息来源：WIND 陆家嘴财经早餐） 

 

周度观点 

◼ 算力和半导体共振，权重股发力助推 AI 行情，AI 应用或接力牛市。 

（1）本轮行情的主要推手为英伟达业绩稳健增长，消化关税冲突、经济波
动影响后创出新高；带动海外算力链业绩大超预期，推动 CPO 概念持续上
涨。但上周海外科技股表现平平；而 A 股中 AI 行情火热，TMT 领涨（通
信+10.84%、电子+8.95%、计算机+7.93%），多概念催化上涨。上周市场表
现出权重股发力，但上涨个股不足半数的情况；板块内部开始分化，权重
股披露业绩、利润快速增长，整体跑出显著超额。 

（2）DeepSeek-V3.1 正式上线，核心优势之一为相对较低的算力成本，仅
约为闭源模型的 1/60；通过使用 UE8M0 FP8 Scale 的参数精度和 MOE 架
构，推动国产算力替代与智能算力需求增长；与传统的 FP16（半精度浮点
数）和 FP32（单精度浮点数）相比，FP8 通过减少数据位宽来实现更高的
计算效率和更低的内存占用。另一方面，在末尾评论区“UE8M0 FP8 是针
对即将发布的下一代国产芯片设计”，推升国产芯片热度上升。 

（3）DeepSeek 通过工程优化提高国产芯片适配性的催化下明显利好应用
端，低成本推理（闭源 1/68）和行业实测高准确率加速 AI 在金融、医疗
等场景落地，AI 应用方向或接力牛市主线。 

（4）美联储主席鲍威尔表明，美联储的政策利率是适度紧缩的，短期风险
平衡的转变可能需要调整政策。明显偏鸽的表态，大幅提高对于 9 月降息
的押注。企业盈利复苏和弱美元的叙事均将在 9 月进入关键的验证窗口期。
叙事短期可能有波折，但中期确定性较强，因此我们对市场依然持乐观态
度，A 股慢牛趋势不改。 

 

本周报告推荐 

◼ 2025Q2 业绩点评：业绩超预期，看好可灵及 AI 赋能生态变现 

◼ 2025 年中报点评：业绩符合市场预期，AIDC 发展迅猛 

◼ 2025 年中报业绩点评：25Q2 新签订单拆分情况揭晓，坚定看好 AI ASIC

机遇！ 

◼ 2025 年半年报点评：营收净利双高增长，AI 生态构筑护城河 
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◼ 2025 年中报点评：电能质量收入毛利率双升，看好公司出海及 AIDC 布
局带来新增量 

◼ AI 算力跟踪深度（三）：从英伟达的视角看算力互连板块成长性——
Scale Up 网络的“Scaling Law”存在吗？ 

◼ 2025Q2 业绩点评：国际游戏超预期，AI 提升广告效益 

◼ 2025 年中报业绩点评：25H1 营收利润高增，AIoT 矩阵持续发力 

◼ 2025H1 业绩报点评：AI 赋能产品力，生产力和全球化进展亮眼 

◼ FY2026Q1 业绩点评：业绩稳健增长，有望持续受益于 AI 发展 

◼ 2025 半年度报告点评：业绩超预期，“出海+AI”双轮驱动增长 

◼ 2025 年中报业绩点评： 25H1 营收利润高增，AIoT 矩阵和生态共振 

◼ AI Scale-Up 趋势下，交换芯片迎千亿空间 

 

◼ 风险提示：美联储降息不及预期，AI 技术发展不及预期  
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1.   重要数据跟踪 

 

表1：美国主要科技股周度表现（2025/8/18-2025/8/22） 

代码 证券简称 收盘价美元 市值亿美元 周涨幅 年涨幅 

NVDA.O 英伟达(NVIDIA) 177.99 43,430 -1.36% 32.56% 

MSFT.O 微软(MICROSOFT) 507.23 37,703 -2.33% 21.00% 

AAPL.O 苹果(APPLE) 227.76 33,800 -1.65% -8.73% 

GOOGL.O 谷歌(ALPHABET)-A 206.09 24,959 1.07% 9.13% 

AMZN.O 亚马逊(AMAZON) 228.84 24,406 -0.95% 4.31% 

META.O 脸书(META PLATFORMS) 754.79 18,961 -3.88% 29.13% 

TSLA.O 特斯拉(TESLA) 340.01 10,967 2.86% -15.81% 

数据来源：WIND，东吴证券研究所 

 

图1：主要科技指数的收益表现（归一化） 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所 
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图2：A 股主要 AI 概念指数情绪 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所 

 

2.   重要数据跟踪 
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表2：东吴人工智能报告推荐一览 

发布时间 报告名称 核心内容 推荐标的 

2025/8/24 【 东 吴 传 媒 互 联 网 】

2025Q2 业绩点评：业绩

超预期，看好可灵及 AI 赋

能生态变现 

可灵商业化进展亮眼，期待后续技术和产品迭代

驱动流水增长。AI 大模型有望提高生态变现能

力。Q2 电商 GMV 好于预期，我们预计下半年主

业保持稳健增长。 

快手-W（01024.HK） 

2025/8/24 【东吴电新】2025 年中报

点评：业绩符合市场预期，

AIDC 发展迅猛 

数字能源板块蓄势待发，AIDC 出海进程加速。

新能源主业稳健增长，地产下游降幅收窄。认证

检验专利费用高增，存货&合同负债稳增。 

良信股份（002706） 

2025/8/24 【东吴电子】2025 年中报

业绩点评：25Q2新签订单

拆分情况揭晓，坚定看好

AI ASIC 机遇！ 

25Q2 营收高增，订单与客户增长显著。AIGC 赋

能端云协同，加速数据中心与服务器市场渗透。

Chiplet 驱动系统升级，RISC-V 生态持续扩展。 

芯原股份（688521） 

2025/8/23 【东吴非银】2025 年半年

报点评：营收净利双高增

长，AI 生态构筑护城河 

市场持续活跃，互联网广告业务受益明显。整体

成本上行，销售费用增长较快。构建 AI+金融全

新生态，巩固金融科技领先地位。 

同花顺（300033） 

2025/8/23 【东吴电新】2025 年中报

点评：电能质量收入毛利

率双升，看好公司出海及

AIDC 布局带来新增量 

电能质量收入提升，下半年海外储能起量。研发

费用提升带动期间费用率小幅上行，经营性现金

流转正大幅改善。出海+AIDC 布局、有望贡献新

增量。 

盛弘股份（300693） 

2025/8/20 【东吴传媒互联网】AI 算

力跟踪深度（三）：从英伟

达的视角看算力互连板块

成长性——Scale Up 网

络的“Scaling Law”存在

吗？ 

英伟达持续扩大 Scale Up 规模：英伟达正通过

两大路径持续扩大 Scale Up 网络规模。为什么

需要 Scale Up 网络：“内存墙”问题和 AI 计算

范式演进推动 Scale Up 网络升级。为什么需要

更大的 Scale Up 网络：TCO、用户体验、模型

能力拓展。 

光互连：中际旭创，新易

盛，天孚通信，光库科

技，长芯博创，仕佳光

子，源杰科技，长光华

芯，太辰光；铜互连：中

际旭创，兆龙互连；交换

机：锐捷网络，盛科通

信，Astera Labs（美股，

后同），博通，天弘科技，

Arista 

2025/8/19 【 东 吴 传 媒 互 联 网 】

2025Q2 业绩点评：国际

游戏超预期，AI 提升广告

效益 

各项业务毛利率提升。国际游戏收入超预期，长

青游戏平台化。广告收入延续高增，AI 驱动转化

率提升。 

腾讯控股（00700.HK） 

2025/8/19 【东吴电子】2025 年中报

业绩点评：25H1 营收利润

高增，AIoT 矩阵持续发力 

客户需求增长、新客户拓展及新产品放量推动业

绩增长。多元化布局下游赛道，成长动能持续增

强。 

泰凌微（688591） 

2025/8/19 【 东 吴 传 媒 互 联 网 】

2025H1 业绩报点评：AI

赋能产品力，生产力和全

球化进展亮眼 

影像与设计业务增速亮眼，美业解决方案业务战

略收缩。毛利率持续提升，经营杠杆效应显著。

AI 赋能产品力，看好生产力和全球化战略持续强

验证。 

美图公司（01357.HK） 
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2025/8/18 【 东 吴 传 媒 互 联 网 】

FY2026Q1 业绩点评：业

绩稳健增长，有望持续受

益于 AI 发展 

IDG：AI PC 持续渗透，智能手机表现亮眼。ISG：

AI 基础设施业务翻倍增长，收入维持高增速。

SSG：经营利润率提升，AI 解决方案势头强劲。 

联想集团（00992.HK） 

2025/8/18 【东吴传媒互联网】2025

半年度报告点评：业绩超

预期，“出海+AI”双轮驱

动增长 

各产品线齐发力，助力业绩增长。充电桩海外进

展不断，订单规模有望持续增长。AI 赋能核心业

务，有望实现持续降本增效。 

道通科技（688208） 

2025/8/18 【东吴电子】2025 年中报

业绩点评： 25H1 营收利

润高增，AIoT 矩阵和生态

共振 

25H1 营收高增，盈利能力显著增强。旗舰产品

稳健增长，新发 NPU 积极拓展端侧 AI 场景。产

品推陈出新，全场景 AIoT 芯片布局加速。 

瑞芯微（603893） 

2025/8/18 【东吴电子】AI Scale-Up

趋势下，交换芯片迎千亿

空间 

推理时代性能瓶颈转移：从“算力”到“运力”。

GPU+Switch 紧耦合背景下，GPU 百花齐放带动

Switch 格局生变。市场空间：AI 服务器崛起驱动

Switch 芯片市场高增，2025-2027 市场规模翻倍

增长 

 

数据来源：东吴证券研究所整理 
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