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[Table_Summary] 投资要点： 

⚫ 公募基金净值震荡回升：2022 年基金净值震荡回升，截至

2022年 12月 31日，全部基金净值回升至 257503.97亿元，

同比增长1.16%，其中，货币市场基金规模最大为104548.57

亿元，占基金净值总规模的 40.60%。 

⚫ 四季度各类型公募基金收益率回正：2022年四季度基金收

益率回正，三个月收益率为 0.13%，表现逊色于上证综指

2.14%的涨幅，各类型公募基金收益率表现分化。具体来看，

QDII基金以6.73%涨幅居首，表现优异，股票型基金（2.05%）

表现明显优于债券型基金（-0.50%）。 

⚫ 社会服务板块获基金大幅增配，制造业超配比例收窄： 分

行业看，相比 2022年三季度，2022年四季度基金调仓力度

较大，多数行业的基金配置规模大幅走高，实现基金增持。

社会服务行业获基金增配幅度最大，基金持仓市值增长

44.0%，计算机、美容护理、传媒、医药生物、机械制造也

都得到基金增配，市值增长幅度均超过 20%。从基金配置的

角度看，公募基金四季度超配行业较少，且超配比例变动

幅度较小。相对标准行业超配了制造业、科学研究和技术

服务业等五大行业。其中，信息传输、软件和信息技术服务

业超配比例上升幅度最大，为 0.63pct，行业景气度有所提

升。受疫情以及出口增速回落的影响，制造业超配比例收

窄，较三季度下降 2.14pct。 

⚫ 重仓股行业格局稳定，电力设备持股市值下滑：前 20 大重

仓股主要集中在食品饮料、电力设备、医药生物等行业，其

中贵州茅台、宁德时代、五粮液位列公募基金持股市值前

三，均为各细分领域的价值蓝筹。四季度基金重仓的前十

大行业分别为食品饮料、电力设备、医药生物、电子、非银

金融、计算机、银行、国防军工、有色金属和汽车。科技成

长仍为市场投资主线，计算机行业持续受到基金青睐，持

股总市值环比上升 40.5%。总体看，四季度重仓行业中，热

门赛道如计算机、医药生物、电子等行业持股市值大多上

涨，而有色金属、电力设备等新能源新材料赛道景气走弱，

持股市值下滑。 

⚫ 2022年四季度加仓股中有色金属、公用事业等顺周期板块

受到青睐：根据 2022年年报数据，我们从公募基金重仓股

中，筛选出获最多基金加仓份额的前 20 只股票，前 20 大

加仓股主要集中在有色金属、公用事业、交通运输等行业，
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其中紫金矿业、永泰能源、南钢股份加仓获机构大幅加仓，

加仓幅度居前，成为机构重仓股。整体看，机构偏好加仓有

色金属、公用事业等顺周期板块。 

⚫ 机构新进个股主要集中于电力设备、计算机、电子等成长

板块：从机构增持情况看，2022年四季度获机构增持个股

的每股收益大多集中在 0-0.5 元/股之间。从估值角度看，

机构增持个股市盈率主要分布在 20-40倍区间，其次为 0-

20倍之间。从 2022年四季度个股新进机构情况看，尚太科

技、首创证券、立讯精密、紫金矿业、亿纬锂能等个股新进

机构家数排名靠前，分别为 3102家、995家、964家及 851

家和 849 家，新进机构家数排名靠前的个股主要集中于电

力设备、计算机、电子等成长板块及医药生物板块。 

⚫ 风险因素：数据统计偏误；经济表现不及预期；监管政策收

紧。 
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1    基金规模震荡回升 

1.1  基金市场总览 

2022年基金净值震荡回升，截至2022年12月31日，全部基金净值回升至257503.97亿

元，同比增长1.16%，其中，货币市场基金规模最大为104548.57亿元，占基金净值总

规模的40.60%。股票型和混合型基金合计占全部基金净值的28.00%，规模分别为

22496.11亿元和49599.58亿元。股票型基金净值较2021年末降低4.31%，混合型基金

净值降幅较大，较2021年末回落20.68%。 

图表1：各类型公募基金净值变化（亿元） 

 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

 

从基金持仓来看，截至2022年12月31日，市场整体与股票型、偏股混合型基金仓位年

内皆呈现小幅震荡回落，其中，市场整体、普通股票型、偏股型基金仓位分别为85.01%、

87.88%、84.3%，较2021年末下降0.31pct、0.55pct、0.12pct。 

从基金股票投资比例分布来看，大多数基金的股票投资比例在80%以上，其中股票投

资比例在90%以上的基金占26.96%，股票仓位在80%以上的基金占全部基金的59.47%。 

图表2：历年基金报告期仓位变化（%） 
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资料来源：同花顺，万联证券研究所 

 

图表3：基金股票投资比例分布（按净资产） 

 

资料来源：Wind，万联证券研究所 

 

1.2  行业配置情况 

分行业看，相比2022年三季度，2022年四季度基金调仓力度较大，多数行业的基金配

置规模大幅走高，实现基金增持。社会服务行业获基金增配幅度最大，基金持仓市值

增长44.0%，计算机、美容护理、传媒、医药生物、机械设备也都得到基金增配，市

值增长幅度均超过20%。受周期影响，基金持仓市值跌幅较大的行业为煤炭、石油石

化等行业，基金持仓市值分别下跌14.9%和2.1%。 

图表4：2022年四季度各行业基金配置规模变化（%） 
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资料来源：同花顺，万联证券研究所 

 

从基金配置角度看，2022年年报显示，公募基金四季度超配行业较少，且超配比例变

动幅度较小。相对标准行业超配了制造业、科学研究和技术服务业等五大行业。其中

信息传输、软件和信息技术服务业超配比例上升幅度最大，为0.63pct，行业景气度

有所提升。受疫情以及出口增速回落的影响，制造业超配比例收窄，较三季度下降

2.14pct。机构对金融业、采矿业与电力、热力、燃气及水生产和供应业等则持续保

持低配态势，分别被低配8.83%、2.68%和2.26%。 

图表5：2022年四季度公募基金相对标准行业超额配置比例（%） 

 
资料来源：同花顺，万联证券研究所 
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从公募基金表现情况来看，2022年四季度基金收益率回正，三个月收益率为0.13%，

表现逊色于上证综指2.14%的涨幅，各类型公募基金收益率表现分化。具体来看，QDII

基金以6.73%涨幅居首，表现优异，股票型基金（2.05%）表现明显优于债券型基金（-

0.50%）。 

图表6：2022年四季度各类型基金表现（%） 

 
资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：数据截至2022年12月31日 

 

从全年基金表现来看，在普通股票型基金中，英大国企改革以31.50%的收益率位居涨

幅榜首位，建信医疗健康行业股票A、国金量化多因子A以12.23%的收益率并列第二，

收益率排名前十的产品平均涨幅约为10.89%，产品间收益率差异程度不大。从基金规

模看，净值增长率排名前十的普通股票型基金均为中小盘基金，平均基金规模为3.95

亿元。从布局板块上看，“二十大”强调国家安全主线背景下，受益于政策利好，收

益率居前的股票型基金大多集中布局国企改革、高端制造等板块。此外，受2022年疫

情反复影响，2022年积极配置医疗行业的基金收益表现不俗，收益率前十的基金共有

4支基金主要投资于医疗健康相关板块。从基金经理看，排名前十的股票型基金经理

从业年限相对较短，平均从业年限为1.72年，从业年限最长的基金经理为英大国企改

革的张媛，从业年限为4.17年，未超过5年，新人投资经理业绩表现较为突出。 

偏股混合型基金方面，涨幅排名前三的基金收益率均超过15%，万家精选混合A（35.50%）

涨幅最高，涨幅二、三名分别为华商甄选回报混合A（20.09%）和易方达先锋成长混

合A（15.89%）。总体来看，前10产品平均涨幅约为15.82%，表现优于普通股票型产品。

从基金规模看，收益排名前十基金的平均基金规模为12.51亿元，主因华商甄选回报

混合A和广发睿毅领先混合A两支基金规模较大，超过40亿元。布局板块方面，与普通

股票型基金类似，国企改革、高端制造、大消费、医疗健康等板块等带来较高收益。 

图表7：2022年基金产品表现排名 

 普通股票型  偏股混合型 

排

序 
基金简称 

2022 年涨

跌幅(%) 

基金经

理 

排

序 
基金简称 

2022 年涨

跌幅(%) 
基金经理 

1 英大国企改革 31.50 张媛 1 
万家精选混

合 A 
35.50 黄海 

2 建信医疗健康 12.23 马牧青 2 华商甄选回 20.09 周海栋 

2.14

0.13 

2.05 

-0.65 -0.50 

0.41 

6.73 

-2.00
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2.00

3.00

4.00

5.00

6.00

7.00

8.00

上证综指基金总体 股票型 混合型 债券型 货币型 QDII
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行业股票 A 报混合 A 

3 
国金量化多因

子 A 
12.23 

马芳,姚

加红 
3 

易方达先锋

成长混合 A 
15.89 武阳 

4 
建信医疗健康

行业股票 C 
11.77 马牧青 4 

易方达先锋

成长混合 C 
15.43 武阳 

5 
中银证券优势

制造股票 A 
9.26 张丽新 5 

广发鑫睿一

年持有期混

合 A 

13.45 林英睿 

6 
中银证券优势

制造股票 C 
8.84 张丽新 6 

广发鑫睿一

年持有期混

合 C 

12.77 林英睿 

7 
金信消费升级

股票 A 
7.81 杨超 7 

中融研发创

新混合 A 
11.79 

甘传琦,陈

荔 

8 
金信消费升级

股票 C 
6.96 杨超 8 

中融研发创

新混合 C 
11.23 

甘传琦,陈

荔 

9 

前海开源中药

研究精选股票

A 

4.28 范洁 9 
广发睿毅领

先混合 A 
11.21 林英睿 

10 

前海开源中药

研究精选股票

C 

4.02 
盖俊龙,

廖星昊 
10 

中信建投低

碳成长混合

A 

10.89 周紫光 

 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：数据截至2022年12月31日 

 

2    2022 四季度公募基金持仓分析 

2.1  基金重仓股 

根据公募基金年报数据，我们筛选出获最多基金重仓的前20只股票，前20大重仓股主

要集中在食品饮料、电力设备、医药生物等行业，其中贵州茅台、宁德时代、五粮液

位列公募基金持股市值前三，均为各细分领域的价值蓝筹。相比2022三季度报数据来

看，前20大重仓股中，新增重仓股行业分布在传媒、电力设备行业上，显示2022年四

季度公募基金持续关注电力设备等成长板块，且考虑到四季度地产需求不振，景气有

所下滑，基金对房企信心有所减弱，减持相关标的，保利发展滑出前二十大重仓股。 

图表8：2022年四季度公募基金重仓股排名 

 

 



 

 

 

[Table_Pagehead] 

证券研究报告|策略报告  
  

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 9 页 共 15 页  

排

序 
证券名称 

持股基金

数 

季度持仓

变动比例

（%） 

公募基金

持股市值

（亿元） 

持股市值占

基金股票投

资市值比(%) 

所属申万行业 

1 贵州茅台 1,826 -3.42 1575.32 8.32 食品饮料 

2 宁德时代 1,436 -1.83 1057.06 6.41 电力设备 

3 五粮液 897 2.89 734.53 6.77 食品饮料 

4 泸州老窖 781 0.71 663.52 7.89 食品饮料 

5 腾讯控股 602 72.57 451.57 7.43 传媒 

6 山西汾酒 414 -7.97 430.74 7.41 食品饮料 

7 迈瑞医疗 580 -2.71 404.77 6.12 医药生物 

8 药明康德 446 14.03 398.70 6.57 医药生物 

9 招商银行 645 2.50 373.21 5.30 银行 

10 亿纬锂能 556 2.64 363.68 5.82 电力设备 

11 隆基绿能 575 -19.57 356.54 4.91 电力设备 

12 比亚迪 629 1.81 339.26 4.79 汽车 

13 美团-W 495 2.70 336.42 6.14 社会服务 

14 阳光电源 590 4.85 332.29 5.89 电力设备 

15 东方财富 529 8.02 311.36 6.67 非银金融 

16 中国中免 595 -3.88 304.71 5.28 商贸零售 

17 爱尔眼科 321 0.02 302.15 6.67 医药生物 

18 洋河股份 234 -4.62 278.43 7.20 食品饮料 

19 紫光国微 369 -9.31 250.68 5.79 电子 

20 天合光能 306 19.78 243.97 6.50 电力设备 
 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

 

2.2  重仓股涨跌幅 

2022年四季度，基金前二十大重仓股表现涨跌参半，共有11只股票上涨，有9只股票

呈现下跌态势。其中，受益于公司游戏、广告等业务条线高速增长，传媒龙头腾讯控

股涨幅居前，上涨22.7%。四季度成长板块持续调整，重仓股中属于电力设备、电子

行业的隆基绿能（-15.6%）、紫光国微（-8.3%）跌幅居前。同时，受疫情冲击消费影

响，四季度重仓股中的贵州茅台（-6.6%）、山西汾酒（-6.2%）表现不佳。 

图表9：2022四季度公募基金重仓股涨跌幅（%） 

排名 名称 
2022 四季度涨

跌幅 

排

名 
名称 

2022 四季度涨

跌幅 

1 贵州茅台 -6.6% 11 隆基绿能 -15.6% 

2 宁德时代 -6.1% 12 比亚迪 -2.9% 

3 五粮液 6.6% 13 美团-W 2.6% 

4 泸州老窖 -2.7% 14 阳光电源 -1.5% 

5 腾讯控股 22.7% 15 东方财富 8.8% 

6 山西汾酒 -6.2% 16 中国中免 9.3% 

7 迈瑞医疗 6.5% 17 爱尔眼科 8.0% 

8 药明康德 11.4% 18 洋河股份 0.6% 
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9 招商银行 10.0% 19 紫光国微 -8.3% 

10 亿纬锂能 0.8% 20 天合光能 -5.6% 
 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：数据截至2022年12月30日 

 

2.3  重仓行业分布 

从基金重仓的行业分布来看，2022年四季度基金重仓的前十大行业分别为食品饮料、

电力设备、医药生物、电子、非银金融、计算机、银行、国防军工、有色金属和汽车。

科技成长仍为市场投资主线，计算机行业持续受到基金青睐，持股总市值环比上升

40.5%。四季度随着疫情高发，抗疫相关需求高增，医药板块出现反转，医药生物市

值环比上升19.5%。食品饮料取代电力设备成为第一大重仓行业，但受到疫情反复压

制消费场景影响，修复进程趋缓，持股总市值环比小幅下滑2.8%。总体来看，相比三

季度，四季度重仓行业中，热门赛道如计算机、医药生物、电子等行业持股市值大多

上涨，而有色金属、电力设备等新能源新材料赛道景气走弱，其中有色金属持股市值

下滑最为严重，环比下降15.1%。 

图表10：2022年四季度公募基金各行业重仓股持股总市值（亿元） 

 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

 

从估值水平上来看，截至2022年12月30日，基金前十大重仓行业市盈率与市净率表现

较为分化，与三季度末相比，计算机、医药生物、电子、非银金融行业估值水平有所

提升，其中计算机估值提升程度最大，提升21%，其余行业估值水平均有不同程度下

滑。按行业当前动态市盈率所处2010年来历史分位数划分，计算机估值水平由三季度

末的0.43%分位数水平上升至2022年末10.13%分位数水平，估值于底部开启回升。电

力设备行业估值则继续回落，由三季度末的24.56%历史分位数水平下滑至2022年末的

9.49%分位数水平，处于历史较低水平；按行业当前动态市净率所处2010年来历史分

位数划分，仅食品饮料、电力设备超过历史60%分位数水平。 
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图表11：2022四季度公募基金十大重仓行业当前估值水平 

 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

 

2.4  基金加仓股 

根据2022年年报数据，我们从公募基金重仓股中，筛选出获最多基金加仓份额的前20

只股票。前20大加仓股主要集中在有色金属、公用事业、交通运输等行业，其中紫金

矿业、永泰能源、南钢股份加仓获机构大幅加仓，加仓幅度居前，成为机构重仓股。

整体看，机构偏好加仓有色金属、公用事业等顺周期板块。 

图表12：2022年四季度公募基金加仓股排名 

序号 名称 
季度持仓变动

(万股) 

2022 四季度公募基金

持股市值（万元） 
所属行业 

1 紫金矿业 35,772.19 1,558,107.93 有色金属 

2 永泰能源 20,951.74 134,185.77 煤炭 

3 南钢股份 20,425.24 65,012.05 钢铁 

4 中国电信 19,242.29 166,205.19 通信 

5 京沪高铁 17,710.49 174,566.09 交通运输 

6 唐山港 17,506.84 63,923.77 交通运输 

7 分众传媒 17,047.19 599,573.87 传媒 

8 铜陵有色 15,511.44 48,426.88 有色金属 

9 南山铝业 15,418.78 99,826.19 有色金属 

10 华电国际 15,022.39 313,197.87 公用事业 

11 中国电力 13,644.06 313,342.11 公用事业 

12 金蝶国际 13,531.86 411,692.63 计算机 

13 粤电力 A 13,240.95 81,368.01 公用事业 

14 澜起科技 13,197.39 1,204,244.28 电子 

15 人福医药 12,850.62 456,503.48 医药生物 

16 云铝股份 12,792.61 208,273.93 有色金属 

17 海信视像 12,486.82 238,245.05 家用电器 

18 中国石油股份 12,152.60 48,651.62 石油石化 

19 宝新能源 11,993.56 146,319.61 公用事业 

20 东方财富 11,913.20 3,113,543.46 非银金融 
 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

2022/12/30 2022/9/30

当前所处

2010年来

历史分位

数（%）

2022/12/30 2022/9/30

当前所处

2010年来

历史分位

数（%）

食品饮料 34.77 35.72 71.00 7.00 6.98 71.89

电力设备 27.01 31.64 9.49 3.68 3.79 62.33

医药生物 24.38 22.22 2.69 3.27 2.93 5.32

电子 24.87 22.48 5.82 2.64 2.56 5.44

非银金融 15.42 12.91 32.44 1.28 1.16 6.76

计算机 38.75 32.16 10.13 3.28 2.85 9.95

银行 4.57 4.53 6.48 0.54 0.52 3.15

国防军工 48.56 49.92 6.52 3.18 3.13 45.53

有色金属 14.22 15.53 0.13 2.43 2.45 22.57

汽车 26.53 28.99 78.25 2.16 2.17 35.49

行业

PE(TTM) PB(MRQ)
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2.5  加仓股涨跌幅 

2022年四季度基金前20大加仓股普遍上涨，仅华电国际和永泰能源股价下跌0.88%和

1.66%。金蝶国际、人福医药、宝新能源涨幅居前，分别上涨61.96%、35.68%和27.65%，

分别属于计算机、医药生物及公用事业板块；唐山港、中国电力、中国石油股份涨幅

较弱，分别为4.41%、3.95%和3.91%，属于公用事业和石油石化板块。整体看，在市

场走势低位回暖带动下，前20大加仓股股价基本上涨。其中，医药生物、家用电器等

消费板块表现相对突出，计算机等科技赛道受青睐。 

图表13：2022年四季度公募基金加仓股涨跌幅 

名称 
2022 年四季

度涨跌幅 
名称 

2022 年四季度

涨跌幅 

金蝶国际 61.96% 东方财富 9.99% 

人福医药 35.68% 中国电信 8.74% 

宝新能源 27.65% 京沪高铁 8.59% 

紫金矿业 23.50% 南钢股份 7.88% 

海信视像 19.86% 南山铝业 7.83% 

澜起科技 19.29% 唐山港 4.41% 

铜陵有色 18.74% 中国电力 3.95% 

云铝股份 18.25% 中国石油股份 3.91% 

分众传媒 17.68% 华电国际 -0.88% 

粤电力 A 14.46% 永泰能源 -1.66% 
 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

 

2.6  加仓股行业分布 

从所有加仓股的行业分布来看，医药生物、电子、机械设备、电力设备、计算机板块

加仓股数量最多，2022年四季度加仓股数量分别291、235、213、197和161只，大幅

超过其他行业。 

图表14：2022年四季度公募基金加仓股行业分布 

 
资料来源：同花顺，万联证券研究所 
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3    机构持股分析 

3.1  机构增持情况 

从机构增持情况看，2022年四季度获机构增持个股的每股收益大多集中在0-0.5元/股

之间。从估值角度看，机构增持个股市盈率主要分布在20-40倍区间，其次为0-20倍

之间。2022年10月-11月，A股市场进入调整行情，主要宽幅指数缓步下行。12月市场

小幅修复，主要宽幅指数震荡上涨，基金加仓速率提升。 

图表15：2022年四季度机构增持个股每股收益（TTM，元）分布 

 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：剔除每股收益小于0的个股 

 

图表16：2022年四季度机构增持个股市盈率分布 

 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：剔除市盈率小于0的个股 

 

 

3.2  机构新进个股 
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从2022年四季度个股新进机构情况看，尚太科技、首创证券、立讯精密、紫金矿业、

亿纬锂能等个股新进机构家数排名靠前，分别为3102家、995家、964家及851家和849

家，新进机构家数排名靠前的个股主要集中于电力设备、计算机、电子等成长板块及

医药生物板块。 

图表17：2022年四季度新进机构家数个股排名 

排序 名称 
净新进家

数(家) 

申万一级

行业 
排序 名称 

净新进家

数(家) 

申万一级

行业 

1 尚太科技 3,102 电力设备 11 东方财富 774 非银金融 

2 首创证券 995 非银金融 12 爱美客 765 美容护理 

3 立讯精密 964 电子 13 海康威视 760 计算机 

4 紫金矿业 851 有色金属 14 紫光国微 758 电子 

5 亿纬锂能 849 电力设备 15 恒生电子 740 计算机 

6 迈瑞医疗 844 医药生物 16 五粮液 737 食品饮料 

7 药明康德 838 医药生物 17 宁德时代 736 电力设备 

8 顺丰控股 817 交通运输 18 中国中免 733 商贸零售 

9 金山办公 803 计算机 19 恒瑞医药 729 医药生物 

10 阳光电源 800 电力设备 20 汇川技术 719 机械设备 
 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：净新进家数 = 新进家数 – 新出家数 

 

4    风险因素 

数据统计偏误；经济表现不及预期；监管政策收紧。 
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$$end$$ 
[Table_InudstryRankInfo] 行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
 

 

[Table_StockRankInfo] 公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅-5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 
 

 

[Table_RiskInfo] 风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资

的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要

考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
 

 
 [Table_PromiseInfo] 证券分析师承诺 

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登记为证券分析师，以勤勉的执业态度，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。 
 

 

[Tale_ReliefInfo] 免责条款 

万联证券股份有限公司（以下简称“本公司”）是一家覆盖证券经纪、投资银行、投资管理和证券咨询等多项

业务的全国性综合类证券公司。本公司具有中国证监会许可的证券投资咨询业务资格。 

 。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。在任何情况下，本报告中的信

息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。本报告中的信息或所表述的意见并未考虑到个别投资者的具

体投资目的、财务状况以及特定需求。客户应自主作出投资决策并自行承担投资风险。本公司不对任何人因使

用本报告中的内容所导致的损失负任何责任。在法律许可情况下，本公司或其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，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行、财务顾问或类似的金融服

务。 

市场有风险，投资需谨慎。本报告是基于本公司认为可靠且已公开的信息撰写，本公司力求但不保证这些信息
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