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经济要闻 

1. 国家统计局：7 月下旬生猪（外三元）价格跌 2.1%。8 月 4 日，据国家

统计局消息，据对全国流通领域 9 大类 50 种重要生产资料市场价格的监测

显示，2025 年 7 月下旬与 7 月中旬相比，36 种产品价格上涨，8 种下降，

6 种持平。其中生猪(外三元)本期价格 14.1 元/千克，环比跌 2.1%。（资料

来源：同花顺） 

2. 央行：继续实施好适度宽松的货币政策。中国人民银行日前召开 2025

年下半年工作会议暨常态长效推动中央巡视整改工作推进会，总结 2025 年

以来的工作，分析当前金融形势，部署下一阶段工作。展望后续货币政策，

会议提出，继续实施好适度宽松的货币政策。综合运用多种货币政策工具，

保持流动性充裕，引导金融机构保持信贷合理增长。突出服务实体经济重

点方向。（资料来源：同花顺） 

3. 财政部：曝光 6 起违法违规新增隐性债务典型案例。近年来，财政部推

进落实一揽子化债方案，加力支持化解地方债务风险，持续加强地方政府

债务管理。但一些地区新增隐性债务、少报漏报隐性债务、不实化债等违

法违规行为仍时有发生。为坚决遏制新增隐性债务等违法违规行为，财政

部近日选取 6 起已完成问责的隐性债务典型案例进行公开曝光。（资料来

源：同花顺） 

4. 央行、证监会：发布《金融基础设施监督管理办法》。《办法》聚焦金

融基础设施业务监管，健全金融基础设施运营、风险管理、公司治理等制

度规则，明确系统重要性金融基础设施认定标准和宏观审慎管理要求，完

善金融基础设施检查、处罚、恢复处置、退出等监管规定，实现金融基础

设施监管标准统一，为金融市场安全稳健高效运行提供基础保障。（资料

来源：同花顺） 

5. 国家税务总局：上半年制造业销售收入增速较全国企业总体增速快 1.5

个百分点。今年上半年，制造业销售收入增速较全国企业总体增速快 1.5

个百分点，成为稳定经济增长的重要支撑，其中装备制造业、高技术制造

业销售收入同比分别增长 8.9%和 11.9%。同时，创新产业持续壮大，上半

年，高技术产业销售收入同比增长 14.3%，保持快速增长。数字经济核心

产业销售收入、全国企业采购数字技术金额同比增幅均达到 10%左右。 （资

料来源：同花顺） 

6. 最高法：进一步规范刑事裁判涉财产部分执行工作。据最高法网站消息，

为进一步规范刑事裁判涉财产部分执行工作，充分发挥追缴、没收措施和

财产刑功能，有效惩治犯罪，保护国家利益和当事人合法权益，最高人民

法院于近日印发了《关于规范刑事裁判涉财产部分执行工作的意见》。  

《意见》共 31 条，主要包括总体要求、规范移送执行、规范执行行为、规

范结案标准等内容，对人民法院强化内外衔接配合、高效有序开展刑事涉

财产执行工作进行了系统规定。（资料来源：同花顺） 

7. 海南：推动 EF 账户试点扩容，提升海南自贸港资金跨境流动便利水平。

8 月 4 日，海南印发《海南省加快构建具有特色和优势现代化产业体系三

年行动方案（2025-2027 年）》。到 2027 年，四大主导产业增加值占 GDP

比重 70%左右，经济高质量发展支撑作用进一步增强。国际旅游消费中心

建设深入推进，旅游消费潜力持续释放。（资料来源：同花顺） 

8. 农业农村部：中央财政 2025 年下达就业补助资金 667.4 亿元。农业农村

部在对十四届全国人大三次会议第 4437 号建议的答复中提到，财政部通过
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农业相关转移支付支持开展高素质农民学用贯通培育，面向企业和农村转

移就业劳动者、高校毕业生、脱贫劳动力等重点群体，大规模多层次开展

职业技能培训，全面推行中国特色企业新型学徒制，按规定落实职业培训

补贴，提升劳动者职业技能水平。2025 年，中央财政下达就业补助资金 667.4

亿元，支持地方落实职业培训补贴等各项就业创业扶持政策。（资料来源：

同花顺） 

9. 美国：特朗普称美特使本周访俄。据 CCTV 国际时讯微博消息，美国总

统特朗普当地时间 8 月 3 日下午在宾夕法尼亚州对媒体称，美国中东问题

特使威特科夫“可能将于本周三或周四访问俄罗斯”。他还威胁称，如果

俄方未能在本周五（8 月 8 日）前同意停火，“美国将实施制裁”。对此

俄方目前暂无回应。（资料来源：同花顺、CCTV 国际时讯微博） 

10. 宁德时代：与三方共建租车行业换电生态，将引入超 10 万台换电车辆。

近日，宁德时代、时代电服、神州租车、招银金租在宁德市签署战略合作

协议。四方开创性地将换电模式大规模引入租车行业，通过能源补给、资

产运营、金融支持、用车服务的深度协同，提供可持续的补能解决方案，

实现移动出行领域的全链生态共建。（资料来源：同花顺、宁德时代官微） 

重要公司资讯 

1. 英诺赛科：公司已于近日与英伟达达成合作，联合推动 800V DC 电源

架构在 AI 数据中心的规模化落地。该架构是英伟达正对未来高效供电兆瓦

级计算基础设施而专门设计的新一代电源系統，相比传统 54V 电源，在系

统效率、热损耗和可靠性方面具有显著优势，可支持 AI 算力 100-1000 倍

的提升。（资料来源：同花顺） 

2. 中国神华：公司收到控股股东国家能源集团通知，初步考虑拟由上市

公司发行股份及支付现金购买国家能源集团持有的煤炭、坑口煤电以及煤

制油煤制气煤化工等相关资产并募集配套资金。公司股票自 8 月 4 日开市

起停牌。（资料来源：同花顺） 

3. 中际旭创：公司董事、常务副总裁王晓东计划在未来三个月内通过集

中竞价方式减持公司股份不超过 719,052 股，占公司总股本的 0.06%。王晓

东目前持有公司 0.26%股份，减持原因为个人资金需求，股份来源为二级

市场集中竞价增持及权益分派转增股份。减持将在公告后 15 个交易日起三

个月内进行，且连续 90 日内减持比例不超过 1%。（资料来源：同花顺） 

4. 芯导科技：发布发行可转换公司债券以及支付现金购买资产并募集配

套资金预案，公司拟向盛锋、李晖、黄松、王青松、瞬雷优才发行可转换

公司债券及支付现金，购买吉瞬科技 100%股权、瞬雷科技 17.15%的股权，

从而直接及间接持有瞬雷科技 100%股权，实现对瞬雷科技的 100%控制。

交易价格暂定 4.026 亿元。本次交易预计构成重大资产重组。（资料来源：

同花顺） 

5. 海康威视：公司发布 2025 年半年度报告，公司实现营业总收入 418.18

亿元，比上年同期增长 1.48%；实现归属于上市公司股东的净利润 56.57

亿元，比上年同期增长 11.71%。经营活动产生的现金流量净额为 53.43 亿

元，占归母净利润比值 94%。（资料来源：同花顺） 
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每日研报 
  

【东兴交通运输】港口行业专题报告：从财务指标出发看港口分红提升潜力（20250802） 

随着我国进入降息周期，高股息板块越发受到市场重视。港口作为成熟的基建类资产，拥有较为充沛的经营净

现金流。2015 年交通运输部印发《区域港口发展一体化试点方案》，通过区域港口资源整合，遏制了港口间

的无序竞争，提升了核心港口的区域垄断性，港口盈利的稳定性与可持续性明显提升。我们认为港口板块已经

初步具备了高股息板块的特点，因此本文希望从财务指标角度分析板块是否具备在现有基础上继续提升分红的

潜力。 

港口板块弱周期+强现金流的特点使其具备成为高股息板块的可能 

个股或板块实现高股息的前提是现金流足够稳定。港口作为成熟的弱周期基建类板块，盈利与现金流的稳定性

较强，板块个股也具备较强的分红意愿。A 股港口板块整体的股利支付比例一直稳定在 30%以上，且 22 年以

来港口板块的分红比例有较明显抬升的趋势，股息率指标稳步上行，目前行业整体股息率水平在 3%左右。行

业从分红指标上看已经初步具备高股息板块的特质。 

当前行业资本开支高是制约企业分红的重要因素，但开支有望逐渐过峰 

我们认为当前制约港口板块继续提升分红比例的最主要因素是资本开支因素。2021 到 2023 年间，港口板块

迎来了一波非常集中的资本开支高峰，其中集装箱装卸为主的港口资本开支普遍提升，一方面是为了弥补之前

5 年产能低增长的缺口，一方面是应对未来集装箱航运的需求增长。 

同时也可以观察到，在连续 3 年的高额开支之后，2024 年行业资本开支有较明显收缩，我们认为这是行业资

本开支逐步过峰的信号。本轮资本开支期过后，预计行业产能将较为充裕，后续开支规模会有所缩减，这对于

分红能力的提升有较大帮助。 

当前资本开支水平下行业分红提升空间有限，但若资本开支过峰则具备较大潜力 

我们从财务指标角度考虑港口未来是否具备提升分红的潜力，主要计算港口目前分红金额占其自由现金流的

比例，该比例越高，则潜力越小；若占比很低，则说明企业现金流充裕，具备提升分红的能力。 

通过分析，我们认为，由于当前行业资本开支水平较高，港口企业继续提升分红的空间较为有限，但若后续

资本开支降至较低水平，则大部分企业的现金流可以支持企业进一步提升分红比例。 

投资建议：当前港口板块的分红情况与 16-18 年期间的高速公路板块存在一定的相似性。18 年之后随着各家

高速公路公司核心路产改扩建完成，资本开支过峰，多家公司大幅提升了分红比例。 

22 年之后，港口企业对分红越发重视。我们认为对于高股息板块较为关注的投资者，可以重点关注资本开支

有下降趋势，现金流较为充裕，且当前分红比例还不高的港口个股。 
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我们从财务指标角度对行业个股进行了筛选，通过计算各企业历年来“分红金额与理论自由现金流的比值”，

可以发现当前股息率 2%以上的港口中，上港集团、招商港口、盐田港、天津港、日照港、秦港及港股的中远

海运港口在过去 4 年中有至少 3 年该指标低于 50%。从这一角度看，这些港口企业若资本开支回归较低水平，

则提升分红的潜力会较大。 

需要说明的是，本分析单纯从财务角度出发，并未考虑企业后续发展规划带来的影响，因而结论也只是一个

较为片面的结论，在此仅供参考。 

风险提示：行业需求受宏观经济及国际局势的影响超预期；行业资本开支体量超预期；单纯财务分析导致的片

面性等。 

（分析师：曹奕丰  执业编码：S1480519050005  电话：021-25102904） 

【东兴石油石化】石油石化行业：欧美天然气库存增加，英美加天然气期货价跌（20250801） 

天然气—价格：国内 LNG 出厂价格月环比上涨，美英加天然气期货价格月环比下跌。截至 7 月 25 日，国内

LNG 出厂价格为 4435.00 元/吨，环比上月上涨 0.57%；美国天然气期货价格环比上月跌 8.78%；英国天然气

期货价格环比上月跌 4.38%；加拿大天然气期货价格环比上月跌 18.03%。 

供需和库存：中国天然气 6 月产量环比下降。欧洲天然气库存量月环比上升，美国天然气库存量月环比上升。

6 月，中国天然气单月产量为 603410 吨，环比上月降 1.63%。美国液化天然气/液化石油气（不包括丙烷/丙

烯）库存为 180310 千桶，环比上升 4.08%；欧洲天然气库存量为 754.32 亿千瓦时，环比上升 16.35%。 

进出口：欧洲天然气 6 月累计进口量月环比下降，欧洲自俄罗斯天然气 6 月进口累计量环比同比均下降。6 月，

欧洲天然气进口累计量为 175158.71 百万立方米，月环比下降 0.23%；欧洲自俄罗斯天然气累计进口量为

7261.10 百万立方米，月环比下降 20.08%，同比下降 57.40%。 

结论：截至 7 月 25 日，国内 LNG 出厂价格环比上涨，美英加天然气期货价格月环比下跌。中国天然气6 月

产量环比下降。截至 7 月 25 日，美国天然气库存量月环比上升，欧洲天然气库存量月环比上升。欧洲，天然

气 6 月累计进口量环比下降；自俄罗斯天然气 6 月进口累计量环比同比均下降。 

风险提示：地缘政治风险；能源价格大幅波动的风险；需求不及预期的风险。 

（分析师：莫文娟  执业编码：S1480524070001  电话：010-66555574） 
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分析师承诺 

负责本研究报告全部或部分内容的每一位证券分析师，在此申明，本报告的观点、逻辑和论据均为分析

师本人研究成果，引用的相关信息和文字均已注明出处。本报告依据公开的信息来源，力求清晰、准确

地反映分析师本人的研究观点。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。 

风险提示 

本证券研究报告所载的信息、观点、结论等内容仅供投资者决策参考。在任何情况下，本公司证券研究

报告均不构成对任何机构和个人的投资建议，市场有风险，投资者在决定投资前，务必要审慎。投资者

应自主作出投资决策，自行承担投资风险。 
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免责声明 

以上内容来源于东兴证券研究报告的观点。 

本研究报告由东兴证券股份有限公司研究所撰写，东兴证券股份有限公司是具有合法证券投资咨询业务

资格的机构。本研究报告中所引用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，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中

的观点、结论和建议仅供参考，报告中的信息或意见并不构成所述证券的买卖出价或征价，投资者据此

做出的任何投资决策与本公司和作者无关。 

我公司及报告作者在自身所知情的范围内，与本报告所评价或推荐的证券或投资标的不存在法律禁止的

利害关系。在法律许可的情况下，我公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券

头寸并进行交易，也可能为这些公司提供或者争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等相关服务。

本报告版权仅为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如引

用、刊发，需注明出处为东兴证券研究所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

本研究报告仅供东兴证券股份有限公司客户和经本公司授权刊载机构的客户使用，未经授权私自刊载研

究报告的机构以及其阅读和使用者应慎重使用报告、防止被误导，本公司不承担由于非授权机构私自刊

发和非授权客户使用该报告所产生的相关风险和责任。 

行业评级体系 

公司投资评级（A 股市场基准为沪深 300 指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500 指

数）： 

以报告日后的 6 个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（A 股市场基准为沪深 300 指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500 指

数）： 

以报告日后的 6 个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5％以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。  


