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主动权益基金 2024 年三季

度配置分析 
  
主动权益基金加仓电力设备及新能源和非银行
金融，减持电力及公用事业和有色金属 
  
2024 年三季度市场主动权益基金配置调整幅度不大，电力设备及新能源和
非银行金融配置比例分别提升 1.64pct 和 0.89pct；电力及公用事业、有色金
属和食品饮料配置比例分别降低 1.04pct、0.64pct 和 0.47pct。 

 主动权益基金 2024 年三季度重仓的板块为机械、TMT 和消费板块，配

置比例分别为 23.33%、20.32%和 15.51%，2024 年三季度相比 2024年二

季度主要增持了机械 1.77 pct、金融 0.90pct 和港股 0.69pct，主要减持了

周期 1.58pct 和其他（电力及公用事业）1.04pct。 

 从主动权益基金的行业配置看，2024 年三季度配置比例最高的五个行业

分别为电子、港股、医药、电力设备及新能源和食品饮料，配置比例分

别为 13.23%、12.30%、9.82%、9.76%和 7.91%；相比于上季度，主动权

益基金主要加仓了电力设备及新能源 1.64 pct 和非银行金融 0.89pct，主

要减仓了电力及公用事业 1.04pct、减仓有色金属 0.64pct 和食品饮料

0.47pct，其他行业的配置比例变化不大。 

 从被基金重仓的个股看，截至 2024Q3，宁德时代、贵州茅台、立讯精
密、美的集团和紫金矿业是基金重仓规模最大的前五只股票，重仓规模
分别为 690.63 亿元、472.62 亿元、385.07 亿元、374.94 亿元和 280.68 亿
元；重仓的基金占主动权益基金重仓股市值的比例分别为 3.77%、
2.58%、2.10%、2.05%和 1.53%。前五十大基金重仓股持股比例占基金

重仓股的比例为 43.62%，较 2024Q2 的 24.48%上升 19.13pct。 

 本期基金抱团度与上期相比反弹，这与基金在操作层面增仓电力设备及

新能源和港股相契合。 

 风险提示：量化模型失效风险；市场投资风格转变及系统性风险对于基
金收益的影响；基金经理及投研团队的稳定性对基金收益的影响；主题
投资类基金业绩受相关主题走势影响较大，业绩波动不可避免；历史业

绩不代表未来，投资需谨慎。 
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一、主动权益基金 2024 年三季度持仓分析 

1.1、样本数据说明 

我们按照以下条件对主动管理的股票型基金、偏股混合基金和股票配置比例高的灵活配置基金筛选： 

1）权益仓位在 60%以上的股票基金，偏股混合基金和灵活配置基金； 

2）基金成立日在 2010 年 1 月 1 日至 2023 年 12 月 31 日之间； 

3）剔除指数增强基金和 ETF 等。 

 

1.2、板块配置 

主动权益基金 2024 年三季度重仓的板块为机械、TMT 和消费板块，配置比例分别为 23.33%、

20.32%和 15.51%，2024 年三季度相比 2024 年二季度主要增持了机械 1.77 pct、金融 0.90pct 和港股

0.69pct，主要减持了周期 1.58pct 和其他（电力及公用事业）1.04pct。 

 

图表 1. 各板块所包含的中信一级行业 

 

资料来源：万得，中银证券 

 

从变化趋势看，机械板块配置比例自 2022Q4 高点出现下滑后，目前已经逐渐企稳回升；医药板块

的配置比例相比于上个季度出现较小幅下滑，配置比例下滑趋势趋于稳定；TMT 配置比例较上个

季度小幅下滑，依然为基金重仓配置的板块；消费板块配置比例相比上个季度小幅下滑，反映出基

金管理人对消费未来预期较为谨慎。 

 

图表 2. 本期及上期板块配置比例 

 

资料来源：万得，中银证券 

 

 

 

板块 2024Q3持仓占比 2024Q2持仓占比 相对上期变动（pct） 2021年以来配置变动

机械 23.33% 21.56% 1.77

消费 15.51% 15.94% -0.43

TMT 20.32% 20.87% -0.55

周期 11.02% 12.60% -1.58

医药 9.82% 9.91% -0.09

港股 12.30% 11.62% 0.69

金融 3.94% 3.04% 0.90

其它 1.75% 2.79% -1.04

地产基建 2.00% 1.67% 0.33
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图表 3. 2020 年三季度以来各板块的配置分布 

 

资料来源：万得，中银证券 

 

我们回溯 2020 年三季度至 2024 年三季度这段时间，主动权益基金主要加大了机械、周期和港股板

块的配置，其中机械的配置比例从 17.91%提升至 23.33%，周期配置比例从 5.21%提升至 11.02%，

港股配置比例从 7.28%提升至 12.30%，而消费板块的配置比例从 25.13%下降至 15.51%，医药板块

的配置比例从 14.01%下降至 9.82%，其他板块的配置总体变化幅度并不大，但 TMT 仓位配置波动

较大，从 2020Q3 高点 20.63%下滑至 2022Q4 的 13.75%，在 2023Q2 反弹至 21.64%的高位后又回落

到 2024Q1 的 18.61%并在 2024Q3 重新反弹至 20.32%。 

 

1.3、行业配置 

从主动权益基金的行业配置看，2024 年三季度配置比例最高的五个行业分别为电子、港股、医药、

电力设备及新能源和食品饮料，配置比例分别为 13.23%、12.30%、9.82%、9.76%和 7.91%；配置

比例较低的行业为（排除综合和综合金融等长期配置较低的两个行业）商贸零售、建材、纺织服装、

钢铁和建筑，配置比例分别为 0.11%、0.35%、0.37%、0.39%和 0.43%。 

相比于上季度，主动权益基金主要加仓了电力设备及新能源 1.64 pct 和非银行金融 0.89pct，主要减

仓了电力及公用事业 1.04pct、减仓有色金属 0.64pct 和食品饮料 0.47pct，其他行业的配置比例变化

不大。 
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图表 4. 2024Q3 主动权益基金行业配置及其变化 

 

资料来源：万得，中银证券 

 

从配置趋势上看，电子、港股、医药、食品饮料和电力设备及新能源是目前主动权益基金的主要配

置领域，其中医药行业的配置比例从 2020Q3 的 14.01%显著下滑至 2022Q3 的 9.50%，2023Q4 配置

比例反弹至 13.49%，但 2024Q3 又快速回落至 9.82%；食品饮料行业的配置比例在 2020Q4 达到高

点 17.19%后，配置比例也震荡下滑，2024Q3 配置比例降至 7.91%；电力设备及新能源行业的配置

比例在 2022Q2 达到历史高点 15.40%后出现下滑，2024Q2 已经大幅下降至 8.11%，随后又在

2024Q3 反弹至 9.76%；电子行业的配置比例在 2021Q4 达到历史高点 13.94%后，一路下滑至

2022Q4 低点 8.24%，2024Q3 反弹至 13.23%，接近历史高点；港股的配置比例在 2021Q1 达到历史

高点 13.13%，随后震荡下滑至 2022Q1 的 6.88%，2024Q3 反弹至 12.30%；计算机行业配置比例保

持高波动状态，配置比例从 2023Q2 的 7.01%下滑至 2024Q3 的 1.95%。 

与主动权益基金在各行业的过去八个季度平均配置比例相比，电子、港股、家电、通信和汽车目前

处于超配状态，超配比例分别为 2.25%、2.22%、1.71%、1.43%和 0.79%；食品饮料、计算机、医

药、基础化工和电力设备及新能源目前处于低配状态，低配比例分别为 3.98%、2.30%、1.21%、

0.65%和 0.43%。 

行业 2024年三季度 2024年二季度 相对上期变化（pct） 2020年三季度以来配置变化

食品饮料 7.91% 8.38% -0.47

电子 13.23% 13.51% -0.29

医药 9.82% 9.91% -0.09

电力设备及新能源 9.76% 8.11% 1.64

港股 12.30% 11.62% 0.69

有色金属 4.73% 5.37% -0.64

机械 4.78% 5.04% -0.26

基础化工 4.09% 4.14% -0.04

汽车 4.46% 3.96% 0.50

家电 4.54% 4.05% 0.49

通信 4.40% 4.37% 0.03

计算机 1.95% 2.38% -0.43

电力及公用事业 1.75% 2.79% -1.04

银行 2.44% 2.42% 0.02

交通运输 1.85% 2.08% -0.22

国防军工 2.48% 2.37% 0.11

农林牧渔 1.40% 1.80% -0.40

煤炭 1.02% 1.34% -0.32

石油石化 0.79% 1.22% -0.43

轻工制造 0.72% 0.73% -0.01

房地产 1.22% 0.80% 0.42

传媒 0.73% 0.60% 0.13

消费者服务 0.45% 0.45% 0.00

非银行金融 1.50% 0.61% 0.89

建筑 0.43% 0.52% -0.09

纺织服装 0.37% 0.40% -0.03

钢铁 0.39% 0.52% -0.14

建材 0.35% 0.35% 0.01

商贸零售 0.11% 0.13% -0.02

综合金融 0.00% 0.01% -0.01

综合 0.00% 0.00% 0.00
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图表 5. 近 3 年以来主动权益基金主动加减仓的行业  图表 6. 近 8 个季度主动权益基金超配和低配的行业比例 

 

 

 

资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券 

 

1.4、主动权益基金重仓 A 股情况 

图表 7. 2024Q3 主动权益基金重仓股 

股票简称 中信一级名

称 

重仓该股票的基

金个数 

持股基金个数/

主动股基总数 

（%） 

持有股票市值

合计_亿元 

持股市值/基金

股票市值

（%） 

持股市值/基

金重仓股市

值（%） 

宁德时代 电力设备及

新能源 

1079 24.72 690.63  2.17 3.77 

贵州茅台 食品饮料 705 16.15 472.62  1.49 2.58 

立讯精密 电子 824 18.88 385.07  1.21 2.10 

美的集团 家电 718 16.45 374.94  1.18 2.05 

紫金矿业 有色金属 579 13.26 280.68  0.88 1.53 

五粮液 食品饮料 391 8.96 279.19  0.88 1.52 

中际旭创 通信 634 14.52 274.74  0.86 1.50 

阳光电源 电力设备及

新能源 

498 11.41 267.88  0.84 1.46 

比亚迪 汽车 487 11.16 207.71  0.65 1.13 

恒瑞医药 医药 329 7.54 205.61  0.65 1.12 

新易盛 通信 496 11.36 199.49  0.63 1.09 

北方华创 电子 396 9.07 180.35  0.57 0.98 

迈瑞医疗 医药 216 4.95 164.78  0.52 0.90 

格力电器 家电 385 8.82 160.48  0.50 0.88 

泸州老窖 食品饮料 153 3.51 158.46  0.50 0.86 

沪电股份 电子 431 9.87 157.65  0.50 0.86 

山西汾酒 食品饮料 164 3.76 156.87  0.49 0.86 

海尔智家 家电 254 5.82 131.14  0.41 0.72 

万华化学 基础化工 224 5.13 131.06  0.41 0.72 

古井贡酒 食品饮料 86 1.97 102.82  0.32 0.56 

资料来源： 万得，中银证券 

 

从被基金重仓的个股看，截至 2024Q3，宁德时代、贵州茅台、立讯精密、美的集团和紫金矿业是

基金重仓规模最大的前五只股票，重仓规模分别为 690.63 亿元、472.62 亿元、385.07 亿元、374.94

亿元和 280.68 亿元；重仓的基金占主动权益基金重仓股市值的比例分别为 3.77%、2.58%、2.10%、

2.05%和 1.53%。 
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1.5、主动权益基金重仓港股情况 

2024Q3 主动权益基金在港股的配置比例为 12.30%，配置主要集中在信息技术、可选消费、工业和

医疗保健等行业。 

 

图表 8.  2024Q3 主动权益基金重仓港股列表 

股票名称 所属行业 
重仓该股票的基

金个数 

持股基金个

数/主动股基

总数（%） 

重仓股票市值

合计（亿元） 

持股市值/基金

股票市值

（%） 

持股市值/基金

重仓股市值

（%） 

腾讯控股 港股 651 14.91 463.43  1.46 2.53 

美团-W 港股 297 6.80 208.42  0.66 1.14 

中国海洋石油 港股 136 3.12 134.35  0.42 0.73 

阿里巴巴-W 港股 220 5.04 133.82  0.42 0.73 

中国移动 港股 148 3.39 116.66  0.37 0.64 

快手-W 港股 95 2.18 41.61  0.13 0.23 

小米集团-W 港股 98 2.25 32.14  0.10 0.18 

信达生物 港股 84 1.92 31.32  0.10 0.17 

哔哩哔哩-W 港股 45 1.03 25.87  0.08 0.14 

金蝶国际 港股 43 0.99 24.71  0.08 0.13 

华润电力 港股 20 0.46 22.08  0.07 0.12 

小鹏汽车-W 港股 39 0.89 21.73  0.07 0.12 

长城汽车 港股 20 0.46 21.62  0.07 0.12 

巨子生物 港股 44 1.01 21.43  0.07 0.12 

康方生物 港股 51 1.17 21.06  0.07 0.11 

青岛啤酒股份 港股 34 0.78 20.49  0.06 0.11 

中国太保 港股 40 0.92 20.28  0.06 0.11 

中国宏桥 港股 41 0.94 20.25  0.06 0.11 

中国电力 港股 6 0.14 19.72  0.06 0.11 

中通快递-W 港股 40 0.92 19.65  0.06 0.11 

资料来源： 万得，中银证券 

 

从基金持有规模看，主动权益基金 2024Q3 主要重仓的港股为腾讯控股、美团、中国海洋石油、阿

里巴巴和中国移动，占基金重仓股市值的比例分别为 2.53%、1.14%、0.73%、0.73%和 0.64%。 
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1.6、新进和退出的基金重仓股 

图表 9.   2024Q3 和 2024Q2 基金重仓股重合度较高（黄色标注部分为 2024Q3 新进和 2024Q2 重仓

但 2024Q3 退出的重仓股，即不重合部分） 

 

资料来源：万得，中银证券 

 

2024Q3 和 2024Q2 前五十大基金重仓股的重合度为 78%，2024Q3 相比于 2024Q2，新增重仓股包

括阿里巴巴—W、中国平安、福耀玻璃、药明康德、海光信息和泰格医药等，退出的前五十大股票

包括兆易创新、澜起科技、华鲁恒升、中国海油和洛阳钼业等。前五十大基金重仓股持股比例占基

金重仓股的比例为 43.62%，较 2024Q2 的 24.48%上升 19.13pct。 

 

  

宁德时代 3.77% 招商银行 0.56% 宁德时代 1.64% 万华化学 0.35%

贵州茅台 2.58% 圣邦股份 0.55% 贵州茅台 1.49% 中微公司 0.34%

腾讯控股 2.53% 亿纬锂能 0.53% 腾讯控股 1.28% 中国船舶 0.34%

立讯精密 2.10% 长江电力 0.51% 立讯精密 1.14% 格力电器 0.33%

美的集团 2.05% 中微公司 0.51% 紫金矿业 1.03% 中国移动 0.32%

紫金矿业 1.53% 中国船舶 0.50% 美的集团 0.95% 招商银行 0.31%

五粮液 1.52% 中国平安 0.48% 中际旭创 0.84% 圣邦股份 0.29%

中际旭创 1.50% 福耀玻璃 0.47% 五粮液 0.77% 兆易创新 0.28%

阳光电源 1.46% 寒武纪-U 0.47%中国海洋石油 0.76% 牧原股份 0.27%

美团-W 1.14% 保利发展 0.45% 迈瑞医疗 0.73% 澜起科技 0.27%

比亚迪 1.13% 药明康德 0.44% 泸州老窖 0.70% 华鲁恒升 0.26%

恒瑞医药 1.12% 海光信息 0.43% 恒瑞医药 0.56% 中国海油 0.26%

新易盛 1.09% 科伦药业 0.41% 山西汾酒 0.56% 洛阳钼业 0.23%

北方华创 0.98% 泰格医药 0.40% 北方华创 0.54% 海大集团 0.23%

迈瑞医疗 0.90% 赛轮轮胎 0.40% 沪电股份 0.53% 鹏鼎控股 0.23%

格力电器 0.88% 中国移动 0.38% 新易盛 0.52% 科伦药业 0.23%

泸州老窖 0.86% 天孚通信 0.37% 海尔智家 0.51% 寒武纪-U 0.22%

沪电股份 0.86% 牧原股份 0.36% 美团-W 0.49% 温氏股份 0.22%

山西汾酒 0.86% 工业富联 0.36% 工业富联 0.49% 海康威视 0.22%

中国海洋石油 0.73% 三一重工 0.36% 阳光电源 0.48% 三一重工 0.21%

阿里巴巴-W 0.73% 德业股份 0.35% 比亚迪 0.46% 保利发展 0.21%

海尔智家 0.72% 海大集团 0.35% 中国移动 0.45% 赛轮轮胎 0.21%

万华化学 0.72% 中航光电 0.35% 古井贡酒 0.41% 东阿阿胶 0.20%

中国移动 0.64% 科达利 0.34% 长江电力 0.39% 中金黄金 0.20%

古井贡酒 0.56% 中国太保 0.34% 亿纬锂能 0.36% 神火股份 0.19%

2024Q3重仓股市值/股票市值 2024Q2重仓股市值/股票市值
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二、基金抱团度变动趋势及基金筛选 

根据下文基金抱团度的定义，我们可以计算出基金抱团度，并进一步筛选出抱团基金和非抱团基金。 

 

2.1、基金抱团度定义及变动趋势 

我们认为基金抱团度由重仓股抱团度及其持仓占比共同决定。对于任一报告期，首先计算出股票抱

团度，再由股票抱团度加权得到基金抱团度。 

1） 股票抱团度 

股票抱团度可由持有该股票的基金个数衡量，重仓持有某股票的基金数量越多，说明该股票越受到

机构青睐，机构趋同性越高。 

因此，股票抱团度的定义和计算方法如下：汇总所有主动权益型基金季报公布的重仓股，对每只股

票统计重仓该股票的基金个数，将重仓基金数在所有股票中的百分位排名作为该股票的抱团度得分。 

 
其中，下标 i 表示第 i 只股票，下标 t 表示第 t 个报告期，numi,t   表示 t 报告期重仓第 i 只股票的基

金数量，rankpct表示百分位排名数。 

2） 基金抱团度 

由此，我们定义基金抱团度为重仓股抱团度的加权求和，加权权重为该股票市值占基金持有股票市

值的比例。 

 
其中，下标 j 表示第 j 只基金，下标 t 表示第 t 个报告期，stock_capk,t为 t 报告期第 k只股票市值

占基金持有股票市值的比例，stock_scorek,t为该报告期第 k只股票的抱团分散度。 

 

图表 10. 基金平均抱团度时序图 

 

资料来源：万得，中银证券 

 

2024 年一季度基金抱团度开始反弹，目前在历史中枢偏高位置附近。 
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2.2、抱团基金 

根据抱团度得分，可以筛选出抱团基金最高的基金作为抱团基金。抱团基金筛选条件如下： 

1）基金池为主动权益型公募基金，含普通股票型、偏股混合型基金和权益比例高的灵活配置型基

金； 

2）剔除量化基金和港股持仓占比超过 50%的基金； 

3）当前基金合计规模大于 2 亿元； 

4）当前股票仓位高于 60%； 

5）最近四个报告期基金抱团度均高于平均值； 

经筛选得到抱团度最高的 20 只基金： 

 

图表 11. 2024Q3 抱团度最高的 20 只基金 

基金代码 基金名称 
基金经

理 

2024Q3 基金

资产净值

（亿元） 

股票占净值比

（%） 

港股占净值比

（%） 

001473.OF 建信大安全 王东杰 3.95  83.86 0.00 

530006.OF 建信核心精选 王东杰 4.40  79.03 0.00 

519727.OF 交银成长 30 郭斐 9.54  60.37 0.00 

217005.OF 招商先锋 付斌 6.51  61.21 0.00 

530011.OF 建信内生动力 A 孙晟 2.31  64.99 0.00 

011570.OF 鹏华鑫远价值一年持有 A 袁航 9.11  91.74 19.98 

012079.OF 信澳新能源精选 A 李博 38.98  87.75 38.39 

001382.OF 易方达国企改革 郭杰 7.23  90.07 0.00 

013247.OF 交银瑞卓三年持有 郭斐 17.50  61.84 11.24 

018611.OF 鹏华高端装备一年持有 A 杨飞 2.25  95.04 0.00 

011169.OF 建信臻选 王东杰 24.02  82.44 6.45 

010298.OF 汇添富品牌驱动六个月持有 郑慧莲 17.36  75.50 30.99 

014859.OF 大成慧心优选一年持有 A 刘旭 4.34  68.96 14.86 

519674.OF 银河创新成长 A 郑巍山 140.10  94.39 0.00 

000522.OF 华润元大信息传媒科技 A 刘宏毅 2.25  85.36 0.00 

008955.OF 交银创新领航 郭斐 21.49  60.82 11.88 

240001.OF 华宝宝康消费品 汤慧 9.20  72.25 0.00 

013485.OF 尚正竞争优势 A 张志梅 12.98  94.06 43.14 

011855.OF 银华长荣 A 胡银玉 12.64  65.08 12.95 

013853.OF 大成匠心卓越三年持有 A 刘旭 7.75  65.78 12.56 

资料来源： 万得，中银证券 
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2.3、非抱团基金 

非抱团基金筛选条件和抱团基金筛选条件类似，经筛选后得到的抱团度最低的 20 只基金如下: 

 

图表 12. 2024Q3 抱团度最低的 20 只基金 

基金代码 基金名称 基金经理 
2024Q3 基金资

产净值（亿元） 

股票占净值比

（%） 

港股占净值比

（%） 

004845.OF 南华瑞盈 A 沈致远,陆越 3.24  88.53 0.00 

014232.OF 博时专精特新主题 A 郭晓林,刘玉强 4.25  91.57 0.00 

019030.OF 信澳星耀智选 A 冯玺祥 2.41  93.39 0.00 

090019.OF 大成景恒 A 苏秉毅 6.01  90.10 0.00 

008704.OF 广发高股息优享 A 胡骏 3.28  93.94 7.33 

460005.OF 华泰柏瑞价值增长 A 方纬 6.28  93.76 0.00 

013067.OF 富安达中小盘六个月持有 李守峰,纪青 2.26  65.98 0.00 

000916.OF 前海开源股息率 100 强 A 刘宏 14.11  94.13 0.00 

006123.OF 国联高股息精选 A 杜超,王喆 13.57  94.86 0.00 

010608.OF 华泰柏瑞质量领先 A 方纬 15.83  95.15 5.93 

012196.OF 招商品质生活 A 蔡宇滨 14.07  73.00 32.37 

012223.OF 信澳成长精选 A 曾国富,沈莉 7.88  88.87 16.26 

016553.OF 南方鑫悦 15 个月持有 A 卢玉珊 4.47  93.60 6.16 

016265.OF 中信建投趋势领航两年持有 A 栾江伟 2.88  91.34 3.86 

014016.OF 中信建投品质优选一年持有 A 栾江伟 2.34  93.05 4.88 

007468.OF 中信建投策略精选 A 栾江伟 2.13  93.45 0.00 

003822.OF 中信建投行业轮换 A 栾江伟 8.05  88.80 0.00 

013680.OF 华安品质甄选 A 刘畅畅 10.69  88.43 6.22 

016174.OF 汇丰晋信策略优选 A 吴培文 4.00  94.05 40.92 

014207.OF 华安产业精选 A 刘畅畅 18.23  86.20 12.94 

资料来源： 万得，中银证券 

 

风险提示：量化模型失效风险；市场投资风格转变及系统性风险对于基金收益的影响；基金经理及

投研团队的稳定性对基金收益的影响；主题投资类基金业绩受相关主题走势影响较大，业绩波动不

可避免；历史业绩不代表未来，投资需谨慎。 
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评级体系说明 
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