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研究所日报 2025 年 8 月 13 日 星期三

鑫新闻

1.财政部等多部门发布《个人消费贷款财政贴息政策实施方案》和《服务业经营主体贷款贴息政策实施方案》。点评：

前者明确2025年9月1日至2026年8月31日期间，符合条件的个人消费贷款可享受财政贴息；后者明确对符合条件的餐

饮住宿、健康、养老、托育、家政、文化娱乐、旅游、体育8类消费领域服务业经营主体贷款给予财政贴息。本次两

个《方案》的出台，是对《提振消费专项行动方案》及7月31日国常会精神的具体落实，专项行动方案曾指出“ 2025

年对符合条件的个人消费贷款和消费领域的服务业经营主体贷款给予财政贴息”；国常会进一步明确“实施个人消费

贷款贴息政策与服务业经营主体贷款贴息政策”。就其影响看，个人贷款贴息政策、服务业经营主体贷款贴息政策将

从供、需两端作用于消费，有助于稳定和扩大消费弹性，在下半年国内经济下行压力有所增大的背景下，对整体经济

形成支撑。

2.美国7月核心CPI季调环比上涨0.3%，同比由2.9%反弹至3.1%，高于市场预期；整体CPI环比上涨0.2%，同比维持在

2.7%，略低于预期。点评：美国7月通胀呈现商品温和，服务反弹的特征。商品方面，关税成本仍在向消费者传导，

但幅度相对有限，核心商品价格指数季调环比增长0.2%，增幅与上月持平；服务方面，核心服务价格指数环比上涨0.5%，

较此前明显加速，其进一步增加了通胀粘性。整体上看，7月美国CPI数据带来的指向意义有限，虽然关税带来的商品

价格上行压力有限，但服务价格压力增大，其将进一步增大美联储内部分歧，官员间短期或仍难就政策路径形成一致

意见。但除此之外，美联储将依然面临特朗普政府带来的压力，美国总统特朗普再次督促美联储降息，并威胁称正考

虑允许对美联储主席鲍威尔提起重大诉讼，美国财长贝森特表示，美联储应考虑在9月降息50个基点。在此背景下，7

月CPI数据公布后投资者对美联储降息预期增强，市场预计美联储在9月会议上降息的概率超过90%。

1.8月12日，华为正式发布AI推理创新技术UCM（推理记忆数据管理器）。点评：作为一款以KV Cache为中心的推理加

速套件，UCM融合了多类型缓存加速算法工具，分级管理推理过程中产生的KV Cache记忆数据，可扩大推理上下文窗

口，实现高吞吐、低时延的推理体验，降低每Token推理成本。华为在AI芯片、存储等领域深入布局，国产替代将加

速，关注华为相关产业链的机会。

2.8月12日，中共北京市委办公厅、北京市人民政府办公厅发布《关于加快北京市公共数据资源开发利用的实施意见》，

加强政府性投资等各类资金资源对数据基础设施、平台建设、生态培育等的支持力度，统筹安排数据产品和服务采购

经费。鼓励各类金融机构创新产品和服务，加大对数据要素型企业和数据基础设施企业的融资支持力度。引导社会资

本有序参与公共数据资源开发利用活动。点评：地区加大数据要素市场的政策支持，数据要素产业加速发展，关注数

据要素相关方向的投资机会。

3.近期，中国信息通信研究院联合脑机接口产业联盟发布《脑机接口技术与应用研究报告（2025年）》。点评：该报

告认为脑机接口技术具有重要战略意义，是大国竞争博弈的关键领域，从技术视角将脑机接口技术演进规律总结为两

横三纵模式发展，从产业生态视角分析了当前产业生态构成、投融资进展和产业化进展。脑机接口产业未来有望加速

发展，持续关注脑机接口相关产业方向的投资机会。
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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 1.723，变动 0.98BP 图 2：DR007 走势，最新值 1.444，变动 0.40BP

数据来源：Wind，银泰证券研究所

图 3：USDCNH走势，最新值 7.1856，涨幅-0.15% 图 4：美元指数走势，最新值 98.07，涨幅-0.44%

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 19052 亿元 图 8： 近 6个月换手率变化，最新值为 3.79%

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 20122 亿元（数据截至 2025/8/11）

数据来源：Wind，银泰证券研究所
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行业表现

图 10：涨幅前三的行业为通信、电子和煤炭

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电子、通信和计算机 图 12：尾盘资金净流入前三行业为计算机、非银金融和电力设备

数据来源：Wind，银泰证券研究所



请务必阅读正文之后的免责条款部分 研究专业创新 如意投资随心

5

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。


