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两岸三地主要股指  
指数  收盘  涨跌% 

上证综指 2,905.97 1.23 

沪深 300 3,666.78 1.35 

深证成指 9,087.52 1.92 

中小板指 5,597.91 2.28 

创业板指 1,493.72 1.66 

三板做市指 772.07 0.23 

恒生指数 27,657.24 -0.47 

台湾加权指 10,464.5 0.63  
 
国际主要股指  

指数  收盘  涨跌% 

道琼斯工业 25,679.9 -0.33 

标普 500 2,840.23 -0.67 

纳斯达克 7,702.38 -1.46 

富时 100 7,310.88 -0.52 

德国 DAX 12,041.29 -1.61 

日经 225 21,272.45 -0.14  
 
主要商品期货  

名称  收盘  涨跌% 

纽约原油 61.6 -0.63 

COMEX黄金   

LME铜   

LME铝   

BDI航运 1,041.0 0.09  
 
主要外汇  

外汇  收盘价  涨跌% 

美元指数 97.95 -0.08 

美元/人民币 6.9 0.0 

欧元/美元 1.12 0.06 

 
  

【重点报告推荐】 

 【联讯电子公司研究】澜起科技：内存接口芯片领导者，

自主研发确立行业地位 

 【联讯策略】人民币贬值预期升温，北上资金净流出扩大

——流动性监测周报（5.13-5.17） 

 【联讯汽车行业周报】四月销量持续下滑，行业分化加剧 

 【联讯化工】行业周报及观点-巨头整合在即，维生素 E

大幅反弹 

【行业与公司要闻】 

 点评：京东方董事会换届，王东升提请不参与提名（集微网） 

 首款北斗三号基带芯片发布 我国卫星导航核心技术实现新突破 

 点评：中国进出口银行与欧菲光达成合作意向（集微网） 

【两融数据与信息】 

 两融市场概况  
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美元/日元 110.06 0.02  
资料来源：聚源 

  

【重点报告推荐】 

【联讯电子公司研究】澜起科技：内存接口芯片领导者，自主研发确立行业地位 

澜起科技是内存接口芯片领先企业 

澜起科技主营业务是为云计算和人工智能领域提供以芯片为基础的解决方案，目前主要产品包括内存接口芯片、

津逮？服务器 CPU以及混合安全内存模组。经过多年的研发积累，公司产品在行业内嬴得高度认可，广泛应用于数

据中心、云计算和人工智能等领域，满足新一代服务器对髙性能、髙可靠性和高安全性的需求。 

营收、净利润不断增长，保持高毛利率 

2016~2018 年公司营业收入分别为 8.45、12.28、17.58 亿元，2017、2018 年同比分别增长 45%、43%。公

司综合毛利率分别为 51.20%、53.49%和 70.54%。 

2016~2018 年公司归母净利润分别为 0.93、3.47、7.37亿元，2017、2018 年同比分别增长 273%、112%。 

自主研发确立内存接口芯片领导者地位 

公司在内存接口芯片领域深耕十多年，成为全球可提供从 DDR2 到 DDR4 内存全缓冲/半缓冲完整解决方案的

主要供应商之一，同全球主流的处理器供应商、服务器厂商、内存模组厂商及软件系统提供商，建立了长期稳定的

合作关系。澜起科技发明的 DDR4 全缓冲“1+9 架构被 JEDEC(全球微电子产业的领导标准机构)采纳为国际标准，

其相关产品已成功进入国际主流内存、服务器和云计算领域，并占据全球市场的主要份额。目前公司根据内存模组

制造商的研发进度，积极布局硏发 DDR5 内存接口芯片，新一代产品能够有效支持 DDR5 的高速、低功耗等要求。 

服务器产品进入推广阶段，拓展新的利润增长点 

2016 年以来澜起科技与英特尔、清华大学鼎力合作，研发出津逮？系列服务器 CPU。基于津逮？CPU及澜起

科技的混合安全内存模组搭建了津逮？服务器平台。津逮？服务器平台是一款高性能的安全可控可信服务器平台，

尤其适用于对数据安全有较高要求的数据中心，该服务器平台主要由澜起科技的津逮？系列服务器 CPU和澜起科技

具有自主知识产权的混合安全内存模组组成。系列产品于 2018 年底研发成功，现已进入市场推广阶段。 

募集资金用于产品和技术升级 

公司计划投入募集资金 23 亿元用于新一代内存接口芯片的研发及产业化项目、津逮？服务器 CPU及其平台技

术升级项目和人工智能芯片研发项目。其中内存接口芯片的更新换代将有利于巩固公司在细分领域的领先地位；津

逮？服务器 CPU及其平台的技术升级将有利于公司更好地为云计算时代提供高性能、高安全的服务器 CPU及其平

台产品；人工智能芯片研发项目将围绕客户需求，瞄准产业发展方向，为公司储备新的业务增长点。 

投资建议 

公司是我国极少数通过自主研发、在细分领域确立领先优势的集成电路设计企业。看好公司依托中国的市场、
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资金和政策，依靠自身技术研发实力，通过开发高性能的产品并扩充产品线实现进一步成长。 

风险提示 

1、IPO 进展不顺利的风险；2、订单不及预期的风险；3、研发进度不及预期的风险；4、下游行业需求下滑的

风险。 

（分析师：李仁波） 

【联讯策略】人民币贬值预期升温，北上资金净流出扩大——流动性监测周报（5.13-5.17） 

股市资金面 

 

（一）成交量：两市成交合计 2.53 万亿元，较前一周减少 0.20 万亿元 

 

上周（5 月 13 日-5 月 17 日）两市成交金额合计 2.53 万亿，其中上证成交 11041.88 亿，深证成交 14262.79

亿。上周上证综指延续震荡，北上资金流出明显，整周缩量下跌，周五收于 2882 点；两市成交量相比前一周减少

0.20 万亿元。 

 

（二）行业周涨跌情况：食品饮料、有色金属和农林牧渔板块上涨 

 

上周除了食品饮料、有色金属和农林牧渔外，其它行业板块都出现不同程度的下跌。食品饮料、有色金属、农

林牧渔的周涨幅分别为 2.29%、0.27%、0.05%。电子板块跌幅 5.20%居首，跌幅居前的还有非银金融和传媒，周

跌幅分为别 4.41%和 4.27%。 

 

（三）陆股通：净流出规模 190 亿元 

 

上周（5月 13 日-5 月 17 日）陆股通净流出规模 190 亿元，较前一周减少 15.91 亿元，其中，沪股通净流出 129.3

亿元，深股通净流出 60.7 亿元，陆股通累计净买入额为 7127.63亿元。 

 

截至 2019 年 5 月 20 日收盘，近一周仅有 6 只陆股通个股实现净买入，平安银行净买入金额居首，为 4.77 亿

元，牧原股份和温氏股份净买入金额分别为 2.5 亿元和 2.22 亿元。陆股通持股占自由流通股比例最高的为方正证券

34.65%，持股市值最高的为贵州茅台 947.52 亿。 
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（四）融资余额：融资余额连续四周下降，两市融资余额下降 97.50 亿元至 9244.80亿元。 

 

（五）IPO：本周有 1 家公司进行新股申购，发行数量合计 0.37 亿股，预计募资总额合计 4.25 亿元。 

 

（六）二级市场增减持：二级市场净减持 30.19 亿元，本期累计增持 58.27亿元，累计减持 88.46亿元。 

 

货币政策、利率与汇率 

 

（一）公开市场操作：未开展逆回购操作 

 

上周央行未开展逆回购操作，5 月 14 日为对冲税期等因素的影响，人民银行开展中期借贷便利（MLF）操作

2000 亿元，比当日到期量多 440 亿元，此外从 5月 15 日开始，人民银行对服务县域的农村商业银行实行较低存款

准备金率，分三次实施到位，释放长期资金约 1000 亿元，因同期有 500 亿元逆回购到期，上周总计净投放约 940

亿元。5 月份以来外部因素的不确定性增加，消费增速下滑较为明显，保持流动性总量合理充裕必要性提升。 

 

（二）利率：银行间利率小幅上升，国债利率下降 

 

上周（5 月 13 日-5 月 17 日）银行间利率小幅上升。R007 收于 3.25%，DR007 收于 2.58%。上周央行超额续

作 MLF 用以对冲税期等因素，且实施定向降准，资金利率波动平稳。上周国债利率下降，10 年期国债利率降 4bp

至 3.26%附近。 

 

（三）汇率：人民币汇率贬值 

 

上周离岸人民币汇率贬值，5 月 17 日收于 6.9486。由于外部不确定因素，人民币贬值预期升温。5月 15 日央

行在香港成功发行了两期人民币央行票据，其中 3 个月期和 1 年期央行票据各 100 亿元，中标利率分别为 3.00% 和 

3.10%，货币当局稳利率、引导市场预期意图明显。相对去年，今年中国经济情况更为良好，重复去年跌势可能性

不大。 

 

风险提示：投资有风险，入市需谨慎 

（分析师：康崇利、廖宗魁、殷越） 
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【联讯汽车行业周报】四月销量持续下滑，行业分化加剧 

一、市场回顾：本周汽车板块下跌 4.10% 

本周汽车（申万）板块下跌 4.10%，同期沪深 300 下跌 2.19%，板块跑输大盘 1.91 百分点。本周涨幅居前的

个股是光洋股份、迪生力和天成自控。本周跌幅居前的个股是圣龙股份、力帆股份和*ST 猛狮。 

二、本周行业动态 

1、中汽协公布 4 月汽车销量情况：4 月汽车销量 198 万辆，同比下降 14.6%，环比下降 21.4%。其中乘用车

销量 157.5 万辆，同比下降 17.7%，环比下降 22.0%。商用车销量 40.6 万辆，同比增长 0.1%，环比下降 19.0%。

新能源车销量 9.7 万辆，同比增长 18.1%。1-4 月累计销量 835.3 万辆，同比下降 12.1%，降幅比 1-3 月扩大 0.8

个百分点。 

4 月汽车销量持续下滑，我们认为主要原因包括：1）去年汽车销量基数较高，国内汽车需求仍然疲软；2）国

六今年 7月 1 日在山东、山西、安徽等地区实施,国五车型降价，国六汽车保值率高，消费者观望情绪浓。我们预计，

二季度汽车销量依然承压，三季度将销量降幅有望收窄。 

2、美国实施对华加征 25%关税：美国政府于 5 月 9 日宣布，自 5 月 10 日起，对从中国进口的 2000 亿美元清

单商品加征的关税税率由 10%提高到 25%。5 月 13 日，国务院关税税则委员会决定从 2019 年 6 月 1 日起，对已

实施加征关税的 600 亿美元清单美国商品中的部分，提高加征关税税率，分别实施 25%、20%或 10%加征关税。

对之前加征 5%关税的税目商品，仍继续加征 5%关税。 

部分汽车零部件被纳入美国实施对华加征 25%关税清单商品名单中。我们认为，短期内，部分零部件厂商因为

已有订单情况，收到冲击相对有限；长期来看，美国加征关税将影响部分国内零部件企业的出口订单的盈利能力。 

3、工信部发布新能源汽车标准化工作要点：5 月 15 日，工信部发布了《2019 年新能源汽车标准化工作要点》。

该要点的五大重点研究部署中有两项已从电动汽车领域转向氢燃料电池汽车相关领域。 

2018 年的《工作要点》主要围绕电动汽车展开五大领域的研究，国内的动力电池、整车、零部件等相关产业已

初具规模。随着氢燃料电池的部分关键技术的解决，以及对未来技术逐步成熟的预期和政策面的支持，氢燃料电池

车型未来有望持续推广。 

三、本周公司动态  

1、广汽集团：公司发布关于高级管理人员减持股份进展公告。公告表明，公司副总经理于 2019 年 5 月 8 日、

5 月 10 日通过集中竞价方式累计减持公司股份 136,668 股，占公司总股本的 0.0013%，累计减持数量已超过其减

持股份计划公告数量的一半。 

2、长安汽车：公司发布关于部分股票期权注销完成的公告。公告表明，根据《股票期权激励计划》及相关规定，

公司向中国证券登记结算有限责任公司深圳分公司申请办理股票期权的注销手续并经其审核确认，已完成注销

950.34 万份股票期权的相关事宜。 

3、比亚迪：公司发布关于对参股公司增资暨关联交易的公告。公告表明，公司控股子公司比亚迪汽车工业有限
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公司和腾势新能源的另一股东戴姆勒大中华区投资有限公司分别对腾势新能源增资人民币 1.5 亿元。双方股东增资

后，公司通过控股子公司持有腾势新能源的股权比例保持为 50%。公司董事长兼总裁和公司副总裁均在腾势新能源

担任董事，根据《深圳证券交易所股票上市规则》的有关规定，本次增资事项构成关联交易，但不构成《上市公司

重大资产重组管理办法》规定的重大资产重组。 

4、旭升股份：公司发布关于使用公开发行可转换公司债券募集资金置换预先已投入募投项目的自筹资金的公告。

公告表明，公司发行可转换公司债券募集资金净额为 41,283.87 万元，公司以自筹资金预先投入募集资金投资项目

的实际投资金额为人民币 21,105.70 万元。公司于 2019 年 5月 13 日分别召开了第二届董事会第九次会议及第二届

监事会第六次会议，审议通过议案，同意公司使用公开发行可转换公司债券募集资金置换募投项目的自筹资金

21,105.70 万元。 

5、爱柯迪：公司发布 2018 年年度权益分派实施公告。公告表明，本次利润分配以方案实施前的公司总股本 0.85

亿股为基数，每股派发现金红利 0.23 元，共计派发现金红利 1.96 亿元。 

四、投资建议 

四月国内汽车销量继续下滑，行业整体情况未见好转，我们认为，行业的反转有望在三季度逐步兑现，我们持

续推荐：上汽集团、吉利汽车 H、广汽集团 H、比亚迪、金龙汽车、三花智控、当升科技、杉杉股份、一汽富维、

星宇股份、旭升股份。 

五、风险提示 

汽车销量不及预期，新能源汽车推广不及预期 

（分析师：徐昊、韩晨） 

【联讯化工】行业周报及观点-巨头整合在即，维生素 E大幅反弹 

本周市场走势 

过去一周化工指数跌幅-2.17%，同期沪深 300 跌幅-2.19% 

过去一周化工子板块，涨幅较大的是无机盐（2.59%）、农药（2.26%）、其他橡胶制品（1.74%）、氨纶（0.45%）、

日用化学产品（0.20%） 

跌幅较大的是钾肥（-8.32%）、氟化工及制冷剂（-6.15%）、其他化学原料（-4.65%）、聚氨酯（-3.91%）、纺

织化学用品（-3.71%） 

本周价格走势 

在本周观察的 234 个产品中，价格上涨产品有 45 个，持平有 92 个，下跌产品有 97 个，价格上涨产品中，涨

幅前五的为盐酸（合成酸）、国产维生素 E、进口维生素 E、双氧水、氢氟酸，价格分别上涨 31.25%、7.46%、7.46%、

4.9%、4.32%；跌幅前五的为锦纶 FDY、聚合 MDI、TDI、环己酮、国产包衣维生素 C(VC)，价格分别下跌-14.02%、

-9.61%、-8.88%、-8.72%、-8.33%。 
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在本周观察的 54 个产品中，价差上涨产品有 18 个，持平有 11 个，下跌的有 25 个。在价差上涨产品中，涨幅

前五的是天胶-顺丁、天胶-丁苯、原油价差、柴油价差、纯苯价差，涨幅分别为 347.65%、120.29%、64.54%、62.78%、

22.98%；本周价差跌幅前五的是 DMF 价差、环氧丙烷价差、PTA 价差、汽油价差、丁二烯价差，跌幅分别为-25.84%、

-24.98%、-20.4%、-17.85%、-15.49%。 

 

原油：WTI最新价格 62.76 美元/桶，较上周上涨 1.78%；布油最新价格 72.21 美元/桶，较上周上涨 2.25%。

贝克休斯周五公布数据显示，美国石油活跃钻井数较上周下降 5 座，达到 961 座；EIA 最新数据显示上周美国原油

库存上涨 543 万桶，原油库存创近 21 个月新高。美国原油日产量较之前下降至 1210 万桶。伊朗和委内瑞拉的地缘

政治风险令市场担忧供应冲击，同时贸易紧张局势以及 OPEC 终止减产的可能性又令油价走势萌生不确定。我们认

为短期布油将维持在 70 美元/桶附近持续震荡。 

投资建议 

化工板块受年报一季报整体盈利同比下滑影响，整体出现回调。我们认为二季度虽然环比有望持续改善，但受

去年同期高基数影响，同比仍不乐观；此外中美贸易摩擦再陷僵局，外围局势动荡短期增大不确定性。建议关注穿

越周期的个股以及超跌白马龙头品种。涨价品种方面，国际化工巨头帝斯曼对能特科技整合在即，有望形成 VE 市

场寡头局面，价格有望持续反弹，建议关注新和成、浙江医药等高弹性标的。 

重点推荐标的： 

（1）山东赫达（002810）：国内纤维素醚龙头，随着去年底扩建产能投产，打破产能瓶颈，植物胶囊持续放量，

业绩有望持续爆发，产品具备较强穿越周期属性。 

（2）华鲁恒升（600426）：国内煤化工龙头，具备全行业最低成本合成气生产能力，部分产品在行业亏损情况

下仍然能保持盈利能力，动态估值低，安全边际强，在外围局势不明朗情况下具备较强防御属性。 

（3）新和成（002001）：巨头整合在即，维生素 E 有望迎来持续反弹行情，同时 4月 10 号商务部发起对蛋氨

酸的反倾销调查，存在涨价预期，公司维生素 A、E 和蛋氨酸产品有望受益提价带动业绩高弹性。 

（4）中粮生化（000930）：中粮集团改革持续推进，公司定位玉米深加工平台，集团资产整合完成，国内燃料

乙醇行业龙头扬帆起航。随着天津、山西等省市车用燃料乙醇推广政策落地，中美贸易关系改善，公司有望持续受

益燃料乙醇爆发。 

风险提示：原油价格波动、需求不达预期、贸易谈判分歧 

（分析师：于庭泽） 
 

 
【两融数据与信息】 
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【两融数据与信息】 
 
 

图表1： 两融市场概况 

 

资料来源：聚源 

 

图表2： 两融净买入及净卖出个券排名  
序号  证券代码  证券简称  融资余额变化(%) 序号  证券代码  证券简称  融券余额变化(%) 

1 601012.SH 隆基股份 11.75 1 600661.SH 昂立教育 3,695.07 

2 600236.SH 桂冠电力 9.82 2 002419.SZ 天虹股份 2,016.47 

3 600748.SH 上实发展 9.72 3 603323.SH 苏农银行 1,963.56 

4 600009.SH 上海机场 9.46 4 000417.SZ 合肥百货 1,587.19 

5 002023.SZ 海特高新 7.26 5 000790.SZ 泰合健康 817.74 

6 600259.SH 广晟有色 6.96 6 600185.SH 格力地产 710.75 

7 600331.SH 宏达股份 6.8 7 600537.SH 亿晶光电 609.46 

8 601336.SH 新华保险 6.74 8 000825.SZ 太钢不锈 515.86 

9 002415.SZ 海康威视 6.39 9 300034.SZ 钢研高纳 508.5 

10 601231.SH 环旭电子 6.13 10 600269.SH 赣粤高速 345.96  
资料来源：聚源 
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（金融工程研究组） 

 
 
 

 

【数据快递】 

 

图表3： 中债国债收益率  
名称  最新价  涨跌 BP（+/-） 

国债收益率 1 年 2.662 0.003 

国债收益率 3 年 2.982 0.0177 

国债收益率 5 年 3.135 0.005 

国债收益率 7 年 3.335 0.0228 

国债收益率 10 年 3.299 0.0273  
资料来源：聚源 

 

图表4： 中债 10 年国债收益率走势  图表5： 美国 30 年国债收益率走势 

 

 

 

资料来源：聚源  资料来源：聚源 

 

图表6： 中金所三大股指期货（含所有挂牌合约）  
代码  名称  收盘价  涨跌(%) 基差  成交量  成交金额  持仓量  

IC1912 中证 500 股指

期货 1912 

5,258.0 -4.18 200.42 457 490,075,880 754 

IC1909 中证 500 股指

期货 1909 

5,306.6 -4.12 151.82 4,332 4,688,948,680 11,544 

IC1906 中证 500 股指

期货 1906 

5,370.0 -3.99 88.42 17,593 19,298,436,000 35,334 

IC1905 中证 500 股指

期货 1905 

5,411.2 -3.91 47.22 71,753 79,314,421,280 59,592 

IC0Y03 中证 500 指数

隔季连续 

5,258.0 -4.18 200.42 457 490,075,900 754 

IC0Y02 中证 500 指数 5,306.6 -4.12 151.82 4,332 4,688,948,700 11,544 
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代码  名称  收盘价  涨跌(%) 基差  成交量  成交金额  持仓量  

下季连续 

IC0Y01 中证 500 指数

下月连续 

5,370.0 -3.99 88.42 17,593 19,298,436,000 35,334 

IC0Y00 中证 500 指数

当月连续 

5,411.2 -3.91 47.22 71,753 79,314,421,300 59,592 

IF1912 沪深 300 股指

期货 1912 

3,943.0 -1.87 -1.18 330 394,315,740 563 

IF1909 沪深 300 股指

期货 1909 

3,933.6 -1.97 8.22 4,158 4,958,421,600 16,829 

IF1906 沪深 300 股指

期货 1906 

3,940.8 -1.97 1.02 23,889 28,569,029,880 38,103 

IF1905 沪深 300 股指

期货 1905 

3,948.6 -1.91 -6.78 96,784 115,935,384,960 73,902 

IF0Y03 沪深隔季连续 3,943.0 -1.87 -1.18 330 394,315,700 563 

IF0Y02 沪深下季连续 3,933.6 -1.97 8.22 4,158 4,958,421,600 16,829 

IF0Y01 沪深下月连续 3,940.8 -1.97 1.02 23,889 28,569,029,900 38,103 

IF0Y00 沪深当月连续 3,948.6 -1.91 -6.78 96,784 115,935,385,000 73,902 

IH1912 上证 50 股指期

货 1912 

2,927.2 -1.23 0.8 1,031 914,022,540 642 

IH1909 上证 50 股指期

货 1909 

2,919.2 -1.32 8.8 2,197 1,939,080,720 7,704 

IH1906 上证 50 股指期

货 1906 

2,923.0 -1.36 5.0 9,454 8,360,385,600 19,865 

IH1905 上证 50 股指期

货 1905 

2,938.2 -1.25 -10.21 42,655 37,906,731,660 32,963 

IH0Y03 上证 50 指数隔

季连续 

2,927.2 -1.23 0.8 1,031 914,022,500 642 

IH0Y02 上证 50 指数下

季连续 

2,919.2 -1.32 8.8 2,197 1,939,080,700 7,704 

IH0Y01 上证 50 指数下

月连续 

2,923.0 -1.36 5.0 9,454 8,360,385,600 19,865 

IH0Y00 上证 50 指数当

月连续 

2,938.2 -1.25 -10.21 42,655 37,906,731,700 32,963 

 

康崇利，北京工业大学本科，2014 年 1 月加入联讯证券，现任首席市场分析师，证书编号：S0300518060001。 
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与公司有关的信息披露 

联讯证券具备证券投资咨询业务资格，经营证券业务许可证编号：10485001。 

本公司在知晓范围内履行披露义务。 

 

股票投资评级说明 

投资评级分为股票投资评级和行业投资评级。 

 

股票投资评级标准 

报告发布日后的 12 个月内公司股价的涨跌幅度相对同期沪深 300 指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级标准为： 

买入：相对大盘涨幅大于 10%； 

增持：相对大盘涨幅在 5%~10%之间； 

持有：相对大盘涨幅在-5%~5%之间； 

减持：相对大盘涨幅小于-5%。 

 

行业投资评级标准 

报告发布日后的 12个月内行业股票指数的涨跌幅度相对同期沪深 300指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级标准为： 

增持：我们预计未来报告期内，行业整体回报高于基准指数 5%以上； 

中性：我们预计未来报告期内，行业整体回报介于基准指数-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来报告期内，行业整体回报低于基准指数 5%以下。 
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