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[Table_Summary] 

投资要点： 

 近期数据回顾 

市场表现 近五个交易日，沪深 300 上涨 1.32%，银行业（中信）下跌 1.13%，

跑输沪深 300 指数 2.45 个百分点，在 30 个中信一级行业分类中排名第 27

位。其中，国有大行整体下跌 0.76%，股份制银行整体下跌 1.30%，城商行

整体下跌 2.08%，农商行整体下跌 1.69%。近五个交易日银行业个股涨少跌

多，厦门银行（0.98%）、重庆银行（0.82%）、交通银行（0.41%）表现居前，

宁波银行（-3.77%）、常熟银行（-5.82%）、邮储银行（-6.03%）表现居后。  

利率与流动性 上周（截至 6 月 18 日，下同），央行通过公开市场操作净回笼

资金 100 亿元：逆回购投放 400 亿元，到期 500 亿元；MLF 投放 2000 亿元，

回笼 2000 亿元；SHIBOR 整体上行，隔夜、一周、两周、一个月 SHIBOR

分别较前周波动 1.6bp、3.7bp、32.5bp 和 1.4bp 至 2.01%、2.21%、2.53%

和 2.40%；短期国债到期收益率上行，1 年期、5 年期和 10 年期国债收益率

分别较前周波动 8.15bp、-2.18bp 和-0.74bp 至 2.53%、2.99%和 3.12%。 

理财市场 据Wind不完全统计，6月 14日至 6月 20日共计发行理财产品 585

款，到期 1003 款，净发行-418 款。新发行的理财产品中保本固定型、保本

浮动型、非保本型产品占比分别为 0%、2.39%、97.61%；开放式净值型、

封闭式非净值型和封闭式净值型占比分别为 7.35%、40%和 52.65%。从不

同期限产品来看，上周大部分理财产品预期年收益率较前周呈持平或上升趋

势，1 周、1 个月、2 个月、3 个月和 4 个月期理财产品预期年收益率分别较

前周上升 9.19bp、4.56bp、13.57bp、8.20bp 和 19.66bp 至 2.79%、3.08%、

3.39%、3.62%和 3.58%。6 个月期理财产品预期年收益率则较前周下降 2.5bp

至 3.41%，2 周和 9 个月期理财产品收益率与前周持平。 

同业存单市场 上周，同业存单净融资规模为-965.90 亿元。其中，发行总额

达 2,985.70 亿元，平均发行利率为 2.7044%，到期量为 3,951.60 亿元。 

 行业要闻 

严禁隐藏实际控制人 银保监会拟进一步规范银行保险机构大股东行为；

LPR14 个月不变：1 年期 3.85% 5 年期 4.65%；银行存款利率报价方式迎重

大调整：“基准利率+基点”是利率市场化大势所趋。 

 公司公告 

齐鲁银行：发布首次公开发行 A 股股票上市公告书，本次共发行 458,083,334

股，发行价格为 5.36 元/股，本次发行募集资金总额为 2,455,326,670.24 元；

杭州银行：杭银转债的转股价格由原来的人民币 17.06 元/股调整为人民币

16.71 元/股，价格调整实施日期为 2021 年 6 月 25 日。 
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 投资建议 

6 月 21 日，市场利率定价自律机制优化了存款利率自律上限的确定方式，将

原由存款基准利率一定倍数形成的存款利率自律上限，改为在存款基准利率

基础上加上一定基点确定。2015 年 10 月人民银行指导成立利率自律机制，

金融机构自主协商后采取了“基准利率 x 倍数”的模式来约定存款利率上限，

在确保银行充分自主定价的同时，又保证了市场的竞争秩序，但该定价方式

存在杠杆效应，长期来看，会导致存款利率偏高的问题，抬高了银行负债成

本，在目前资产端收益率承压的背景下，银行净息差面临较大下行压力。近

年来，我国一直在推进利率市场化改革工作，2019 年开始推进贷款市场报价

利率（LPR）改革，此次利率自律机制将存款利率自律上限改为“基准利率+

基点”的定价模式，进一步完善了我国利率市场化定价机制，有利于缓解银

行揽储压力，降低长端利率自律上限，推动银行存款期限结构不断优化；并

且针对不同类型银行设置了不同的基点，有利于维持均衡的存款市场竞争环

境，引导银行业更好地服务实体经济。 

截至 6 月 23 日，银行板块（中信）估值约为 0.71xPB，近十年以来分位数为

0.86%，仍然处于历史低位。银行业作为顺周期行业，随着经济运行逐步恢

复常态，经营压力将得到一定的缓解，从而推动银行股估值修复。结合宏观

经济企稳向好和信用边际收紧的背景，我们继续看好银行板块的投资机会。

个股方面建议关注基本面稳健、负债端定价具有优势的行业龙头以及资产质

量优异、估值弹性较大的中小行，推荐招商银行（600036.SH）、平安银行

（000001.SZ）、兴业银行（601166.SH）、宁波银行（002142.SZ）。 

风险提示：疫情不确定性影响，经济下行压力，银行资产质量恶化风险，政

策推进不及预期。 
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1.近期数据回顾 

1.1 近五个交易日市场表现（6.17-6.23） 

近五个交易日，沪深 300 上涨 1.32%，银行业（中信）下跌 1.13%，跑输沪深

300 指数 2.45 个百分点，在 30 个中信一级行业分类中排名第 27 位。其中，国

有大行整体下跌 0.76%，股份制银行整体下跌 1.30%，城商行整体下跌 2.08%，

农商行整体下跌 1.69%，除国有大行跑赢银行业平均指数，股份行、城商行和农

商行均跑输银行业平均指数。 

个股方面，近五个交易日银行业个股涨少跌多，其中厦门银行（0.98%）、重庆银

行（0.82%）、交通银行（0.41%）表现居前，宁波银行（-3.77%）、常熟银行

（-5.82%）、邮储银行（-6.03%）表现居后。 

图 1：近五个交易日 A 股银行指数（中信）跑输沪深 300 
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资料来源：Wind、渤海证券 

 

图 2：近五个交易日各板块（中信）涨跌幅情况 
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资料来源：Wind、渤海证券 
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表 1：近五个交易日银行股市场表现 

证券代码 证券简称 
A 股市值含限售股

（亿元） 

本周三收盘价

（元） 

近五个交易日

涨跌幅% 
PE(TTM) PB (LF) 

CI005163.WI 国有大型银行Ⅱ(中信)  1990.89  -0.76%   

601398.SH 工商银行 13858.07  5.14  -0.58% 5.78  0.67  

601939.SH 建设银行 635.10  6.62  -1.49% 6.06  0.71  

601288.SH 农业银行 9705.02  3.04  -1.30% 4.89  0.50  

601988.SH 中国银行 6470.50  3.07  -0.65% 4.65  0.52  

601328.SH 交通银行 1907.59  4.86  0.41% 4.58  0.48  

601658.SH 邮储银行 3619.14  4.99  -6.03% 7.06  0.78  

CI005343.WI 全国性股份制银行Ⅲ(中信)  12692.84  -1.30%   

600036.SH 招商银行 11308.79  54.82  -1.40% 13.61  2.06  

601998.SH 中信银行 1740.09  5.11  -1.54% 4.98  0.52  

600000.SH 浦发银行 2932.28  9.99  -0.60% 4.91  0.54  

600016.SH 民生银行 1641.90  4.63  -0.22% 6.26  0.43  

601166.SH 兴业银行 4200.54  20.22  -3.21% 6.04  0.76  

601818.SH 光大银行 1563.15  3.78  -0.53% 5.30  0.58  

000001.SZ 平安银行 4490.53  23.14  -0.52% 14.72  1.48  

600015.SH 华夏银行 958.62  6.23  0.00% 4.40  0.43  

601916.SH 浙商银行 666.92  3.99  -0.75% 6.87  0.71  

CI005344.WI 城商行(中信)  1303.14  -2.08%   

600919.SH 江苏银行 1048.64  7.10  -2.72% 6.54  0.78  

601169.SH 北京银行 1029.66  4.87  -0.61% 4.74  0.49  

601229.SH 上海银行 1163.51  8.19  -2.73% 5.49  0.67  

601009.SH 南京银行 1025.72  10.25  -0.68% 7.63  1.06  

601187.SH 厦门银行 244.65  9.27  0.98% 13.16  1.30  

002142.SZ 宁波银行 2344.33  39.02  -3.77% 14.85  2.16  

600926.SH 杭州银行 879.45  14.83  -0.67% 11.74  1.33  

601577.SH 长沙银行 365.16  9.08  -2.37% 6.74  0.80  

601838.SH 成都银行 473.93  13.12  -0.83% 7.55  1.14  

601997.SH 贵阳银行 266.17  7.28  -0.13% 4.44  0.62  

002936.SZ 郑州银行 215.07  3.68  -0.27% 8.65  0.73  

002948.SZ 青岛银行 136.51  4.97  0.40% 9.02  1.00  

002966.SZ 苏州银行 257.67  7.73  -2.03% 9.59  0.86  

600928.SH 西安银行 209.78  4.72  -0.86% 7.79  0.82  

601963.SH 重庆银行 208.88  11.02  0.82% 8.55  0.95  

CI005524.WI 农商行(中信)  849.14  -1.69%   

601128.SH 常熟银行 172.95  6.31  -5.82% 9.46  0.96  

600908.SH 无锡银行 107.60  5.78  -0.52% 8.08  0.87  

002839.SZ 张家港行 98.90  5.47  -0.55% 9.49  0.89  

002807.SZ 江阴银行 85.79  3.95  -0.75% 7.98  0.72  

603323.SH 苏农银行 77.71  4.31  -0.23% 8.07  0.65  

002958.SZ 青农商行 237.78  4.28  -0.70% 7.88  0.87  

601860.SH 紫金银行 134.36  3.67  -1.08% 9.28  0.93  
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资料来源：Wind、渤海证券研究所 

 

1.2 利率与流动性 

公开市场操作 上周央行通过公开市场操作净回笼资金 100 亿元：逆回购投放 400

亿元，到期 500 亿元；MLF 投放 2000 亿元，回笼 2000 亿元。 

SHIBOR 上周 SHIBOR 整体上行，隔夜、一周、两周、一个月 SHIBOR 分别较

前周波动 1.6bp、3.7bp、32.5bp和 1.4bp至 2.01%、2.21%、2.53%和 2.40%。 

国债到期收益率 上周短期国债到期收益率上行，1 年期、5 年期和 10 年期国债

收益率分别较前周波动 8.15bp、-2.18bp 和-0.74bp 至 2.53%、2.99%和 3.12%。 

 

图 3：SHIBOR 利率 图 4：公开市场操作（亿元） 
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资料来源：Wind、渤海证券 资料来源：Wind、渤海证券 

 

图 5：中债国债到期收益率 图 6：银行间同业拆借利率 
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资料来源：Wind、渤海证券 资料来源：Wind、渤海证券 

601077.SH 渝农商行 374.97  4.24  -0.70% 5.62  0.50  

CI005021.WI 银行(中信)  8702.75  -1.13%   

000300.SH 沪深 300  5147.39  1.32%   
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1.3 理财市场 

据Wind 不完全统计，6 月 14 日至 6月 20日共计发行理财产品 585款，到期 1003

款，净发行-418 款。新发行的理财产品中保本固定型、保本浮动型、非保本型产

品占比分别为 0%、2.39%、97.61%；开放式净值型、封闭式非净值型和封闭式

净值型占比分别为 7.35%、40%和 52.65%。 

从不同期限产品来看，上周大部分理财产品预期年收益率较前周呈持平或上升趋

势，1 周、1 个月、2 个月、3 个月和 4 个月期理财产品预期年收益率分别较前周

上升 9.19bp、4.56bp、13.57bp、8.20bp 和 19.66bp 至 2.79%、3.08%、3.39%、

3.62%和 3.58%。6 个月期理财产品预期年收益率则较前周下降 2.5bp 至 3.41%，

2 周和 9 个月期理财产品收益率与前周持平。 

 

表 2：不同期限人民币理财产品预期年收益率 

 2021-06-20 2021-06-13 周涨跌幅(bp) 

1 周 2.79% 2.69% 9.19  

2 周 2.84% 2.84% 0.00  

1 个月 3.08% 3.04% 4.56  

2 个月 3.39% 3.25% 13.57  

3 个月 3.62% 3.54% 8.20  

4 个月 3.58% 3.38% 19.66  

6 个月 3.41% 3.44% -2.50  

9 个月 3.25% 3.25% 0.00  

1 年 - - - 

资料来源：Wind、渤海证券 

 

1.4 同业存单市场 

上周，同业存单净融资规模为-965.90 亿元。其中，发行总额达 2,985.70 亿元，

平均发行利率为 2.7044%，到期量为 3,951.60 亿元。1 个月、3 个月和 6 个月的

同业存单发行利率分别较前周波动 6.9bp、4.52bp 和 1.15bp 至 2.56%、2.68%

和 2.90%；1 个月、3 个月和 6 个月 AAA+级同业存单到期收益率分别较前周波

动 2.18bp、0.04bp 和 2.85bp 至 2.35%、2.41%和 2.61%。 
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图 7：同业存单发行利率 图 8：AAA+级同业存单到期收益率 

1%

2%

3%

4%

同业存单:发行利率:1个月 同业存单:发行利率:3个月 同业存单:发行利率:6个月
 

0.50%

1.00%

1.50%

2.00%

2.50%

3.00%

3.50%

同业存单到期收益率(AAA+):1个月 同业存单到期收益率(AAA+):3个月

同业存单到期收益率(AAA+):6个月  

资料来源：Wind、渤海证券 资料来源：Wind、渤海证券 

 

 

2.行业要闻 

2.1 严禁隐藏实际控制人 银保监会拟进一步规范银行保

险机构大股东行为 

银保监会（6 月 17 日）就《银行保险机构大股东行为监管办法（试行）》（征求意

见稿）向社会公开征求意见。《办法》对银行保险机构大股东的有关行为提出具

体要求。 

明确：（1）银行保险机构大股东应当使用来源合法的自有资金入股银行保险机

构，不得以委托资金、债务资金等非自有资金入股。 

（2）银行保险机构大股东应当逐层说明其股权结构直至实际控制人、最终受益

人，以及与其他股东的关联关系或者一致行动关系，确保股权关系真实、透明，

严禁隐藏实际控制人、隐瞒关联关系、股权代持、私下协议等违法违规行为。 

（3）明确：禁止大股东不当干预银行保险机构正常经营、利用持牌机构名义进

行不当宣传、委托他人或接受他人委托参加股东大会、要求银行机构发放贷款或

者提供担保等。 

《办法》进一步强化了大股东的责任义务，要求大股东主动学习了解监管规定和

政策，配合开展关联交易动态管理，制定完善内部工作程序，支持资本不足、风

险较大的银行保险机构减少或不进行现金分红等。统一银行保险机构的监管标

准，明确股权质押比例超过 50%的大股东不得行使表决权，禁止银行保险机构
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购买大股东非公开发行的债券或为其提供担保、与大股东直接或间接交叉持股

等。《办法》还要求银行保险机构制定大股东权利义务清单和负面行为清单，定

期核实掌握大股东信息，每年对大股东开展评估并向全体股东进行通报，对滥用

股东权利给银行保险机构造成损失的大股东，要依法追偿，积极维护自身权益。 

意见反馈截止时间为 2021年 7月 17日。下一步，银保监会将广泛听取各方面意

见建议，对《办法》进一步修改完善并适时发布实施。 

资料来源：

https://finance.sina.com.cn/money/bank/bank_hydt/2021-06-17/doc-ikqciyzk01

95453.shtml 

 

2.2 LPR14 个月不变：1 年期 3.85% 5 年期 4.65% 

2021 年第 6 次贷款市场报价利率（LPR）报价继续保持不变。 

中国人民银行授权全国银行间同业拆借中心公布，2021 年 6 月 21 日贷款市场报

价利率（LPR）为：1 年期 LPR 为 3.85%，5 年期以上 LPR 为 4.65% ，两个期

限品种报价均与上个月持平。 

贷款市场报价利率（LPR）由各报价行按公开市场操作利率（主要指中期借贷便

利利率）加点形成的方式报价，由全国银行间同业拆借中心计算得出，为银行贷

款提供定价参考。目前，LPR 包括 1 年期和 5 年期以上两个品种。 

LPR 利率连续第 14 个月按兵不动在市场意料之中：央行 6 月 15 日续作 2000 亿

元中期借贷便利（MLF）时操作利率维持不变。 

6 月 1 日举行的市场利率定价自律机制工作会议认为，当前利率定价秩序总体稳

定。近年来，人民银行深入推进贷款市场报价利率（LPR）改革，优化存款利率

监管，推动实际贷款利率明显降低，引导金融系统向实体经济让利。 

资料来源：

https://finance.sina.com.cn/money/bank/bank_hydt/2021-06-21/doc-ikqcfnca22

44125.shtml 
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2.3 银行存款利率报价方式迎重大调整：“基准利率+基

点”是利率市场化大势所趋 

 6 月 21 日，除了全国银行间同业拆借中心公布最新一期贷款市场报价利率

（LPR）外，还有一件关乎存款利率的消息值得注意。当日，市场利率定价自律

机制（下称“利率自律机制”）将原由存款基准利率一定倍数形成的存款利率自

律上限，改为在存款基准利率基础上加上一定基点确定，优化了存款利率自律上

限的确定方式。 

利率自律机制发布公告提出，按照存款基准利率倍数确定的利率上限，存在明显

杠杆效应。由于长期存款基准利率较高，执行利率也明显偏高，扭曲了存款的期

限结构。特别是个别金融机构利用长期存款利率较高的问题，通过多种不规范的

所谓“创新”产品吸收长期存款。其他银行为稳定存款来源，被动抬高存款利率

揽储，推升整体负债成本，出现了存款市场由坏银行定价的问题，不利于存款市

场有序竞争。 

同时，公告称，新的存款利率自律上限实施后，存款利率自律上限“有升有

降”，半年及以内的短端定期存款和大额存单利率的自律上限有所上升，一年以

上的长端利率自律上限有所下降。同时，各金融机构仍可在自律上限之内，与存

款人自主协商确定存款实际执行利率，存款实际执行利率并不一定会有大的变

化。目前，各金融机构存款利率定价总体平稳，有关调整正有序推进。 

利率自律机制公告表示，随着 LPR 改革的深入推进，金融机构自主定价能力不

断增强。优化存款利率自律上限确定方式有利于提高商业银行存款利率自主定价

的自由度和精准度，促进行业有序竞争，推动存款利率定价市场化。新方案实施

后，金融机构无需大幅调整所有期限的存款利率，而且一年以上的存款占比也较

小，总体看对金融机构和存款人的影响都不大。。 

资料来源：

https://finance.sina.com.cn/money/bank/bank_hydt/2021-06-22/doc-ikqciyzk10

40841.shtml 
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3. 公司公告 

表 3：重点公司公告概览 

 公告日期 主要内容 

齐鲁银行 6 月 17 日 首次公开发行 A 股股票上市公告书：本次共发行 458,083,334 股，发行价格为 5.36

元/股，每股面值 1.00 元，本次发行募集资金总额为 2,455,326,670.24 元。本次公

司公开发行新股的募集资金净额 2,416,477,591.58 元，发行后每股净资产 5.35 元。

发行市盈率为 10.28 倍。 

杭州银行 6 月 18 日 2020 年年度权益分派实施公告：本次利润分配以方案实施前的公司总股本

5,930,200,432 股为基数，每股派发现金红利 0.35 元（含税），共计派发现金红利

人民币 2,075,570,151.20 元（含税）。 

 6 月 18 日 关于“杭银转债”转股价格调整的提示性公告：因公司 2020 年度权益分派事宜，

杭银转债的转股价格由原来的人民币 17.06 元/股调整为人民币 16.71 元/股，价格

调整实施日期：2021 年 6 月 25 日。 

民生银行 6 月 18 日 2020 年度 A 股利润分配实施公告：本次利润分配以方案实施前的本公司总股本

43,782,418,502 股为基数，每股派发现金红利 0.213 元人民币（含税），共计派发

现金红利 9,325,655,140.93 元人民币。 

渝农商行 6 月 21 日 2020 年年度 A 股权益分派实施公告：本次利润分配以方案实施前的本行总股本

11,357,000,000 股为基数，每股派发现金红利人民币 0.222 元（含税），共计派发

现金红利人民币 2,521,254,000 元（含税）。 

成都银行 6 月 22 日 2020 年年度权益分派实施公告：本次利润分配以方案实施前的公司总股本

3,612,251,334 股为基数，每股派发现金红利 0.46 元（含税），共计派发现金红利

1,661,635,613.64 元。 

兴业银行 6 月 23 日 2020 年年度Ａ股分红派息实施公告：本次利润分配以方案实施前的公司总股本

20,774,190,751 股为基数，每股派发现金红利人民币 0.802 元（含税），共计派发

现金红利人民币 16,660,900,982.30 元（含税）。 

资料来源：Wind 渤海证券研究所 

 

4. 投资建议 

6 月 21 日，市场利率定价自律机制优化了存款利率自律上限的确定方式，将原由

存款基准利率一定倍数形成的存款利率自律上限，改为在存款基准利率基础上加

上一定基点确定。2015 年 10 月人民银行指导成立利率自律机制，金融机构自主

协商后采取了“基准利率 x 倍数”的模式来约定存款利率上限，在确保银行充分

自主定价的同时，又保证了市场的竞争秩序，但该定价方式存在杠杆效应，长期

来看，会导致存款利率偏高的问题，抬高了银行负债成本，在目前资产端收益率

承压的背景下，银行净息差面临较大下行压力。近年来，我国一直在推进利率市

场化改革工作，2019 年开始推进贷款市场报价利率（LPR）改革，此次利率自律

机制将存款利率自律上限改为“基准利率+基点”的定价模式，进一步完善了我
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国利率市场化定价机制，有利于缓解银行揽储压力，降低长端利率自律上限，推

动银行存款期限结构不断优化；并且针对不同类型银行设置了不同的基点，有利

于维持均衡的存款市场竞争环境，引导银行业更好地服务实体经济。 

截至 6 月 23日，银行板块（中信）估值约为 0.71xPB，近十年以来分位数为 0.86%，

仍然处于历史低位。银行业作为顺周期行业，随着经济运行逐步恢复常态，经营

压力将得到一定的缓解，从而推动银行股估值修复。结合宏观经济企稳向好和信

用边际收紧的背景，我们继续看好银行板块的投资机会。个股方面建议关注基本

面稳健、负债端定价具有优势的行业龙头以及资产质量优异、估值弹性较大的中

小行，推荐招商银行（600036.SH）、平安银行（000001.SZ）、兴业银行

（601166.SH）、宁波银行（002142.SZ）。 

5. 风险提示 

疫情不确定性影响，经济下行压力，银行资产质量恶化风险，政策推进不及预期 
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投资评级说明 

项目名称 投资评级 评级说明 

公司评级标准 

买入 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅超过 20% 

增持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于 10%~20%之间 

中性 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于-10%~10%之间 

减持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数跌幅超过 10% 

行业评级标准 

看好 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅超过 10% 

中性 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅介于-10%-10%之间 

看淡 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数跌幅超过 10% 
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