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市场研究部  2025 年 6 月 9 日 

  

看好 

 本周计算机行业指数表现 

本周（6.2-6.8）计算机（申万）板块上涨 2.79%，沪深 300 指数上
涨 0.88%，计算机板块跑赢沪深 300 指数 1.92 个百分点。和申万其
他行业对比，计算机行业涨幅排名位列第 5 位。 

本周涨幅前 3 名分别为汇金股份（ +50.54% ）、青云科技
（+38.27%）、中电鑫龙（+32.72%），跌幅前 3 名分别为湘邮科技
（-11.26%）、经纬恒润（-7.41%）、创意信息（-6.27%）。 

 本周关注 

香港《稳定币条例》落地：监管创新与科技金融发展 

香港《稳定币条例》通过建立全球领先的监管框架，确立锚定港元
稳定币的牌照化治理模式，强化货币主权效力。条例设多重核心要
求：发行人需具备 2500 万港元实缴资本，储备资产必须为低风险
流动性资产（现金/美债等）、独立托管于持牌银行并严格遵循 1:1

锚定原则，同时承诺无条件即时赎回、客户资产隔离及履行反洗钱、
定期审计等合规义务。条例落地标志着香港正构建“发行-交易-支
付”闭环生态，既制衡美元稳定币霸权，也通过协同现实资产代币
化（RWA）推动不动产、绿色债券等链上流动，重塑跨境支付与价
值交换模式。未来发展需平衡创新与挑战，稳定币正从支付工具向
价值网络基础设施转型。 

 投资线索 

香港《稳定币条例》的生效标志着全球稳定币监管步入成熟期。其
核心创新在于首创“价值锚定监管”原则维护货币主权，通过沙盒
与 RWA 联动推动实体资产链上合规流动，并打通离岸人民币国际化
与数字人民币衔接全球市场的新路径。未来需聚焦跨境协调（如内
地政策衔接）、技术落地（如 AI+RWA 估值）及风险防控（如算法稳
定币监管），以实现生态可持续发展。主要受益方包括：发行方通过
低成本融资与利差获益；储备银行赚取托管费；交易所收取手续费；
技术服务方则获得开发与维护收益。 

 风险提示 

1、政策落地不及预期；2、技术发展不及预期；3、市场竞争加剧。

 

行业研究 

计算机行业周度：科技金融创新发展 

 

市场表现截至                 2025.6.6 

 

数据来源：Wind，国新证券整理 
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一、本周市场回顾 

本周（6.2-6.8）计算机（申万）板块上涨 2.79%，沪深 300 指数上涨 0.88%，

计算机板块跑赢沪深 300 指数 1.92 个百分点。和申万其他行业对比，计算机行业

涨幅排名位列第 5 位。 

图表 1：计算机行业板块相对表现（%） 

 

数据来源：Wind，国新证券整理 

目前计算机行业上市公司共 336 家，其中，283 家公司收涨，占比 84.23%。

本周涨幅前 3 名分别为汇金股份（+50.54%）、青云科技（+38.27%）、中电鑫龙

（+32.72%），跌幅前 3 名分别为湘邮科技（-11.26%）、经纬恒润（-7.41%）、创

意信息（-6.27%）。 

图表 2：计算机行业个股涨跌幅 

板块涨幅前三名 板块跌幅后三名 

证券代码 证券简称 细分行业 周涨跌幅（%） 证券代码 证券简称 细分行业 周涨跌幅（%） 

300368.SZ 汇金股份 金融 IT 50.54 600476.SH 湘邮科技 政务 IT -11.26 

688316.SH 青云科技-U IT基础设备 38.27 688326.SH 经纬恒润-W 交运 IT -7.41 

002298.SZ 中电鑫龙 政务 IT 32.72 300366.SZ 创意信息 信创 -6.27 

数据来源：Wind，国新证券整理 

二、本周关注 

香港《稳定币条例》落地：监管创新与科技金融发展分析 

1、条例的核心内容与监管框架 
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香港《稳定币条例》通过构建严格的发牌机制和监管框架，确立了全球领先

的稳定币治理范式。条例要求所有宣称锚定港元价值的稳定币发行人（无论发行

地是否在香港）必须向香港金融管理局申请牌照，这一设计突破传统属地管辖的

限制，强化了货币主权在虚拟资产生态中的法律效力。申请牌照需满足多重核心

要求：最低实缴资本 2500 万港元，确保发行机构具备充足的财务缓冲能力；储

备资产需为低风险高流动性资产（如现金、存款、短期美债等），并严格遵循 1:1

锚定原则，且须独立托管于持牌银行，以防范挤兑风险；同时，发行人必须承诺

无附加条件的即时赎回权，客户资产与自有资产强制隔离，并涵盖反洗钱、反恐

融资、定期第三方审计及实时信息披露等合规义务，提升市场透明度。 

条例的监管范围不仅覆盖本地发行，还通过“价值锚定监管”原则将全球范

围内锚定港元的稳定币纳入监管体系，这一设计超越欧盟 MiCA 的“功能监管”

和新加坡的“分级牌照”模式，成为全球监管范式的创新标杆。此外，沙盒机制

的实践为稳定币创新提供了试验空间，首批参与者（如京东币链科技、圆币创新

科技等）可在受控环境中测试发行与应用场景，平衡创新与风险，为大规模落地

积累经验。 

2、市场影响与行业变革 

香港通过《稳定币条例》的落地，标志着其在虚拟资产生态中构建起一套系

统化的货币治理框架，成为制度创新的主动输出者，从而强化香港作为国际清算

枢纽的核心功能。这与美元稳定币（如 USDT、USDC 等）长期占据全球稳定币

主要份额的霸权地位形成战略制衡，通过构建“发行-交易-支付”闭环的合规生

态，吸引国际资本与 Web3.0 基础设施落地，改变全球稳定币竞争格局。之前在

跨境支付领域，依托区块链+央行数字货币，香港金管局与多国央行合作的

“mBridge”项目已实现多边实时清算，交易耗时从数日压缩至秒级，成本降低

超 30%，为香港稳定币的跨境流通提供了底层基础设施。现在明确的监管框架

提升了市场信心，预计更多合规发行方及 Web3.0 项目将落户香港。据渣打银行

预测，全球稳定币规模或于 2028 年突破 2 万亿美元，香港有望占据重要份额。 

传统金融领域亦迎来变革机遇。通过与现实世界资产代币化（RWA）的协

同发展，相关法规为稳定币与 RWA 的融合奠定了基础。作为 RWA 交易的重要

流动性工具，稳定币在跨境支付、链上清算等场景中发挥着关键作用，显著提升

了资产的流动性，并重塑了价值交换的方式。同时，RWA 智能合约的自动化管

理有效降低了传统金融中的摩擦成本，例如通过稳定币实现 RWA 代币的实时分

红与赎回，大幅提升了操作效率。以众安银行为代表的持牌数字银行，正在成为

稳定币储备托管的关键参与者。然而，跨境监管协调机制的建立与智能合约的安

全保障仍是亟需突破的核心难题。总体而言，金融体系正逐步由“中心化的信用

中介”向“链上的可编程价值网络”演进。 

未来更多资产或通过稳定币与 RWA 的融合实现链上流动，美国 AspenCoin
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的酒店股权代币化尝试，以及阿联酋 MAG 集团对迪拜商业地产的碎片化交易探

索，展示了 RWA 在不动产领域的创新应用；在金融资产方面，香港金管局的绿

色债券项目、贝莱德的 BUIDL 基金与 Ondo Finance 的 OUSG 产品分别依托以

太坊和 Aave 协议，实现了链上清算、股息自动分配及质押借贷等功能；蚂蚁链

参与的光伏电站收益权代币化、Climate Impact X 推动的碳信用代币（BCT）交

易增长，也体现了 RWA 在新能源与碳中和领域的潜力。 

投资者保护方面，强制披露储备资产（如 USDC 定期审计报告）可以减少

早期投资者的信任危机，客户资产隔离机制与流动性压力测试要求有利于避免重

蹈硅谷银行事件中 USDC 短暂脱锚的覆辙。 

离岸人民币国际化的路径也可能因条例获得新机遇。可以通过“港元稳定币

→离岸人民币稳定币→数字人民币”的分步衔接，从而构建跨境贸易结算新通道。

同时，RWA 代币化使离岸人民币持有者可投资内地实体资产，从而提升人民币

资产的全球吸引力。 

3、未来展望与潜在挑战 

稳定币的未来发展机遇主要体现在跨境支付网络的深化、RWA 生态的拓展

及机构资金的入场。跨境支付领域中，稳定币在高通胀国家替代本币的潜力正加

速释放，成为全球流动性补充的关键工具；与此同时，碳资产、知识产权等细分

领域的 RWA 代币化进程加快，为稳定币提供了更丰富的应用场景。贝莱德、摩

根大通等机构的稳定币布局，则进一步推动其向主流金融体系渗透。然而，潜在

挑战同样不容忽视：中小稳定币发行方因牌照申请成本高、储备管理压力大而面

临生存危机，加剧了市场垄断格局（当前 USDT 与 USDC 占据了全球稳定币市场

的主导地位）；若内地加密货币监管持续趋严，或需与香港协调跨境资金流动框

架以平衡政策差异；此外，算法稳定币（如 Ethena 的 USDE）的创新路径可能

受制于监管风险，需在技术迭代与风险防控间寻求动态平衡。总体来看，稳定币

正从“支付工具”向“价值网络基础设施”转型，其发展速度与监管环境的协同

演进密切相关。 

三、投资线索 

香港《稳定币条例》的生效标志着全球稳定币监管从探索期逐步迈入成熟。其

核心创新在于首创“价值锚定监管”原则，突破属地限制强化货币主权；沙盒机制

与 RWA 协同为实体资产链上流动提供合规基础；离岸人民币国际化新路径衔接数

字人民币与全球市场。未来，香港需在跨境协调（如与内地政策衔接）、技术落地

（如 AI+RWA 估值）及风险防控（如算法稳定币监管）持续发力，以实现稳定币

生态的可持续发展。 
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主要受益方包括稳定币发行方、储备银行、交易所平台及技术服务提供商。其

中，发行方通过发行稳定币在负债端实现低成本甚至零成本融资，并将资金配置于

高流动性、低风险的资产，从而获取利差收益；储备银行则承担类似托管和资产管

理的角色，从中获得托管费用收入；交易所平台主要通过提供交易撮合服务收取手

续费；技术服务方则为整个生态提供底层技术支持，获取相应的开发与维护收益。 

四、本周要闻 

1、马斯克的脑机接口初创公司 Neuralink 完成 6.5 亿美元 E 轮融资 

IT 之家 6 月 3 日消息，埃隆・马斯克的脑机接口初创公司 Neuralink 于本周一

宣布完成了一轮 6.5 亿美元的融资，该公司在其官方博客中披露了这一消息。此次

融资为 E 轮融资，吸引了众多知名投资者的参与，包括 ARK Invest、Founders 

Fund、红杉资本（Sequoia Capital）和 Thrive Capital 等。 

Neuralink 的上一轮融资发生在 2023 年，当时完成了 2.8 亿美元的 D 轮融资，

并在几个月后又增加了 4300 万美元的追加投资。自那以后，Neuralink 的脑芯片

技术取得了显著的进步。 

据该公司透露，他们已经开展了更多的人体临床试验，将其脑芯片植入了五名

严重瘫痪的患者体内。今年 5 月，Neuralink 的脑机接口设备获得了美国食品药品

监督管理局（FDA）授予的突破性设备认定。这一认定旨在加速实验性技术的开发、

评估和审查流程。 

据 Semafor 上周报道，此次融资交易对 Neuralink 的估值约为 90 亿美元（融

资前估值）。 

2、国务院公布《政务数据共享条例》 

新华社北京 6 月 3 日电，国务院总理李强日前签署国务院令，公布《政务数据

共享条例》（以下简称《条例》），自 2025 年 8 月 1 日起施行。《条例》旨在推进政

务数据安全有序高效共享利用，提升政府数字化治理能力和政务服务效能，全面建

设数字政府。 

3、Snowflake 收购 Crunchy Data 

据华尔街见闻，全球云数据库巨头 Snowflake 在官网宣布收购 Crunchy Data，

同时发布 Snowflake Postgres，这是一种新型的 Postgres 数据库，专为满足企业

级大规模、关键任务的 AI 和事务系统需求而设计。将帮助企业加速 AI Agent，并

简化数据管理，提供一个安全、合规的数据库解决方案，适用于包括财富 500 强金

融机构、大规模 SaaS 公司和联邦机构在内的各个行业。 
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4、小鹏汽车与华为宣布战略合作 

IT 之家 6 月 4 日消息，小鹏汽车今日下午发文宣布，将携手华为共同突破 

AR-HUD 看不清、头晕、遮挡等行业痛点，联手打造世界上最好的 AR-HUD。 

5、迅雷完成对虎扑的收购 

钛媒体 App 6 月 4 日消息，近日，迅雷宣布已完成对虎扑运营方上海匡慧网络

科技有限公司的收购。根据双方最终协议的条款，迅雷已在交易完成前支付了 4 亿

元人民币的现金对价。迅雷将分别在交易完成后 12 个月和 24 个月分两期等额支付

剩余的 1 亿元人民币现金对价。 

6 、博通本财季营收展望不温不火 股价盘后下跌 

据金融界，博通本财季营收展望不温不火，显示人工智能（AI）算力支出热潮

未如部分投资者预期般强劲。这家向谷歌母公司 Alphabet 和苹果等企业供应芯片

的科技巨头周四盘后公布财报，预计截至 8 月 3 日的财季营收约为 158 亿美元。这

虽然略高于分析师的平均预期 157 亿美元，但比一些分析师预测低了约 10 亿美元。

这一营收展望显示，投资者对于 AI 推动博通增长的乐观预期可能过于激进。与英

伟达一样，博通被视为人工智能支出激增的主要受益者。数据中心依赖博通的芯片

和网络组件来处理 AI 计算任务。 

四、风险提示 

1、中美科技摩擦升级； 

2、技术发展不及预期； 

3、市场竞争加剧。  
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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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钟哲元，在此声明，本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的职业

态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。 

本人不曾因，不因，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收到任何形式的补偿等。国新证券

股份有限公司（已具备中国证监会批复的证券投资咨询业务资格，以下简称本公司）已在知晓范围内按照相关法

律规定履行披露义务。本公司的资产管理和证券自营部门以及其他投资业务部门可能独立做出与本报告中的意见

和建议不一致的投资决策。本报告仅提供给本公司客户有偿使用。 

本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。本公司会授权相关媒体刊登研究报告，但相关媒体客户并不视为

本公司客户。本报告版权归本公司所有。未获得本公司书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、复

制、传播，不得以任何形式侵害该报告版权及所有相关权利。 

本报告中的信息、建议等均仅供本公司客户参考之用，不构成所述证券买卖的出价或征价。本报告并未考虑到客

户的具体投资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。客户应当对本报告中的

信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求，必要时可就研究报告相关问题

咨询本公司的投资顾问。本公司市场研究部及其分析师认为本报告所载资料来源可靠，但本公司对这些信息的准

确性和完整性均不作任何保证，也不承担任何投资者因使用本报告而产生的任何责任。本公司及其关联方可能会

持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供投资银行服务或其他服务，敬请投资者

注意可能存在的利益冲突及由此造成的对本报告客观性的影响。 
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