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宏观专栏 

去掉扰动，物价轻微改善——2024年3月物价数据点评 

οṔ ő3 CPI Ϡή ő ᶚ Ӭ⁹֘׆ ו ő

ᶚ Ḏי ϖ֥וЅ őᵷ3 ῝ṟӊ ή ¢ ӑ

Ӭ⁹֘ ἀḎ ОᴮἪő ῝ Ḳ ¢3 PPIὐϠ‚ḉ ő῝ṟḲ

ṝἀ Ѱᾑᵓ῝ṟ ¢ 

欲速不达，美国通胀三超预期 

ỉ3 ᶺCPI Ϡ ᶑָ 3.5%ő װ Ṥ Ҁӊ ѵ ¢οṔ

őԅᶳ ő◒וּ ӊו וּ ᶤᶜ Ỹ Ḏ ¢ ◒ő

₦ Ӕᾑ ‚ Ԁő‚ ᴄᾑ Ἢ װ ᾼᵇ¢ 

专题聚焦 

海外楼市的若干经验事实——基于国际清算银行数据的统计 

οṔᾘ ỉΈ ו ┼ ∏ő ₅ Ố ו ḷⅎ

¢ԅⅎ ◒ő ᵋ ᶜ῝ ו Ắ őᵷᶜ῝

ו Λᾀ ו ¢
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宏观专栏 

去掉扰动，物价轻微改善——2024年3月物价数据点评 

Ӭ⁹֘ őCPI Ϡ ή őִ‚ḉ Ҁ őᾑ Ḏ ϖ

Оḉῒ֞őה ῝ṟὐϠԅ ṍ‚ ¢מ ӑӬ⁹֘ őCPI

Ϡ1-2 Ḳ ő ӑḎ Оᴮő ᶮ CPI Ϡ1-2 Ḳ ᵟ¢PPI

Ϡ‚ḉ őִשׁ ὐϠ‚ḉ ¢ ἀ ḉ─ őἍ кᴙḉ֞ő

¡ ⅎ῁וḢ ᶳὄő ῝ṟḲṝ Ѱᾑᵓ῝ṟ

¢ᵷ י҉ ῝ṟỌ ő еᶳᶑ ṵṦᵊ ¡ҝϖ

ὄ¢ ◒őṵ ᵟ ♠ ׅ ῝ ἀή ¢ 

М▲֘ ОᴮőCPI Ḳ  

Ӭ⁹֘ Ἢő3 CPI Ϡԅ2 0.7%ήו 0.1%ő מ

0.2%ἀו ѵ 0.4%őCPIὐϠō-1%Ŏו ᾼ⁹ ō ╫ -0.6%Ŏ

₭╒Ѥו гַ֞א¢ 

CPI őеᶳ Ḏי ϖ֥Ѕ őОᴮḉᵇ֞ ¢

2 Ӭ⁹ ῝ṟὐϠ֚׆ ṍ13.1%וőִ3 ⁹Ἢᾱή

14.2%ő֣ᴮḎ-ומ CPIὐϠᾼ⁹ ╫ ╒Ѥו Ḩō1-2 Ѥ╒

0.3pptő3 Ѥ╒-0.7pptŎőḎ Ϡō0.8%Ŏ1-2 ō1.2%Ŏή ¢ 

ִ ӑӬ⁹֘ ἀḎ ОᴮőCPI Ḳ ¢Ӭ⁹֘ ᴮ1-2 CPI Ϡő

֣ᴮ1 ֞ḉή -0.8%ő2 ꜛ 0.7%ő3 Ӭ⁹֘ ᾘϖ ő

CPI Ϡ1-2 0.1%ōḲ-ו╫ 0.2pptŎἀ 12 0.3%-ו Ḳ ő

ӑḎ Оᴮőו ᶮ CPI Ϡ1-2 Ḳ ḉᵇ ֞ō0.5pptŎő ᶮ ῝

 ו Ự¢ 

ōс¡ ¡ ѰŎ¡ ¡† Ṱ║ᾭ ¡─ ᴈ ἀ

† Ṱ║ CPIᶳ Ϡ Ḳ ¢ ῝ֶᾼбֶőᵋ ᵽԀ

ᶧō ᾙŎ ᴮṵṦő ◒ő ᶎ ךּ֑ ᾑ ҙ Τ ῝

őִ Ѱ Оᴮ ¡ ő ῝ ṍᵇᾑ ¢ 

PPIὐϠ‚ḉ őᶳὄῒ֞ 
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PPI Ϡԅ-2.7%₭ гᶢὓ -2.8%ő ṍ 3.0%őὐϠ‚ḉ-ו

ō-0.1%Ŏ ¢ ἀ ὐϠ ḉ─ őִἍ кᴙḉ

֞ő ¡ ⅎ῁וḢ ᶳὄ¢ ỉ PMI ή Ⱬ ¡

Яⱳ ▲ ᾠ ő Ự ӊⱨőỉ

ő ▲п ῒṰ¡ὄ ὄ ¡ ₥ PPI

ὐϠ ḉ─ Ѱשִ¢ ᾘ ầṍ ┼ ő⁹Ἢṍ ▲Ṱ¡ Ѱ

 őἍ ₥ п ¡ п ¡ᶤ₥ ꞈ ῝ṟ

ᴙ¢ 

῝ṟḲṝἀ Ѱᾑᵓ῝ṟ еᶳ ¢PPIᴈ ῝ṟ3 ὐϠ

ḉ─ ő ᴈ ᴈ῝ᾙ Ḳṝ еᶳ¡ש е ὺᴈ῝׆ ¢

῝ṟ ӑ ő ỉ ѻ ἂῺѰוṽ ¢ִ „ ͛ῢ

Ѱ Ḳ῝ṟ ¢ 

еᶳ ῝ṟ ᾑеᶳᶑ ṵṦᵊ őỌ őPPI ҉

ἀCPI† Ṱ║῝ṟ Ϡ őִ ҉ ᵭ őеᶳ

Ὰ бᵎ₭гἀҝϖוҪ ὄ¢ 

◒ő ῄṵ ᵟ ᾑ ה ἀ ¢ ϷΈḲ ἀӊⱨ

ή ᾑԅ ᵊ֣ᴮCPIἀPPI ϠΉ ἀḲ ¢ őṵṦᵊᵟᶚ ᾑ

 ῝őṧ┼ ₥֞ ┼ ᶎѰ ὄᵓ 2024ו ῝ ḉµ ş

ᵽ ᵓ ῝ ᴮᾑϓ ὄ¶ő ῄ CPI Ϡֺ ᵟ 0.2pptő

ᵿḲ ᾀῄὃѓ͡ Ѕ Ђ ὄ῝ṟḲṝ ᴧ ₦1őש

֮ GDP ự‚ḉ Ђṍ ᾑ ṍự Ѱו ő

῝ή ¢ 

 

Ẫᴄּו ş2024 4 12 ₥ṷ ∏е ᵿвוµ ᴕ ᴮő ῝ Ḳ

©©2024 3 ῝ ┼ᴄ ¶ 

ὣ ⅝ 

2

� k � k

https://www.research.cicc.com/zh_CN/report?id=333299&entrance_source=search_all_reportlist&page=1&yPosition=0
https://www.research.cicc.com/zh_CN/report?id=333299&entrance_source=search_all_reportlist&page=1&yPosition=0
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宏观专栏 

欲速不达，美国通胀三超预期 

ỉ3 ᶺCPI Ϡ ᶑָ 3.5%ō 3.2%ŎőỸ CPI

https://www.research.cicc.com/zh_CN/report?id=335219&entrance_source=search_all_reportlist&page=1&yPosition=0
https://www.research.cicc.com/zh_CN/report?id=335219&entrance_source=search_all_reportlist&page=1&yPosition=0
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1 π᷄ו ≤ וּ֣ ỉᵟ ẖ4ő ῒ ҉κ ṷ ҝϖ5¢Иו ő

Ἢ†⅔ б Ҁ י ῟ ᵟ¡ ▫҉ SUVṪῒ

ᾬ¡ᵽ ҉ ᶝ ᵓѤᵷ ҉ṵṦⅎ Ҫ ᵋ י ő ỉ

ẖ 67¢ᵓ κ ṷ ᵷ ő ῒו ẖ †⅔ ᶅ ᵇ ‚֣

¯ווּ ℮ ᴧ ҝϖּו י° ő ᴮᾙ ῒוҝϖ Ọ

῝ ῠӊ 8¢ 

Ϡ ő Ṫ ḱ┬„ Ṥ ¢ ỉ Ҁ

ו Ṥ ő Ӕ 12 ᶺỌ Ṧӊ ‚ ő ׅ ₥

 ֞ḉꜜ őⅎ῁ἀ ָ ׆ה ¢ ӽ οṔµ Ӕ̄ ṙ Ự°

ῒб ᷄ ¶ ӊő Ӕ ‚ור ׅ ѵ֞ḉᴧ῝‚ ő

ׅ ₥  Ҫ ꜜ ő Ѱ῝ṟ ¢ װ ᾼᵇ őוּ ỉẕ

¡ᶜשѰ¡Ϡ Ϫ¡ὣ₥῝ṟ╫Ӧ ṍőῑ е ↨ Ѱ֞ḉḲ ő

וּ֣ мḩו ¢ ӽ ő₥  ꜜ ׅ ҝϖ ‚ő

Ὼ ő ה ẇҪ Ӧ ≤ Ṉ őɔ ︣ᴮ ѵ ᴧּ֣ו

Ψ ¢ 

οṔᾶἬ• Ӕ6 ‚ ו ő µ ᴘ Ӕ‚

ј¶οṔ ₦Ẫᴄőו Ӕᾑ ‚ Ԁő‚ ᴄᾑ Ἢ װ ᾼᵇ¢

┼ṷвἪő10 ҹ 4.5%ő 105őCME

Χᾘ₥ ᾔ ő† ᵓ ₦ ‚ ו ԅӽ 3ԀṾῄו

https://www.research.cicc.com/zh_CN/report?id=332980&entrance_source=search_all_reportlist&page=1&yPosition=0
https://www.research.cicc.com/zh_CN/report?id=332980&entrance_source=search_all_reportlist&page=1&yPosition=0
https://www.research.cicc.com/zh_CN/report?id=335219&entrance_source=search_all_reportlist&page=1&yPosition=0
https://www.research.cicc.com/zh_CN/report?id=335219&entrance_source=search_all_reportlist&page=1&yPosition=0
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ᵓ ‚ Ọ ẪőἪ ‚ ו ᾑ₭ г ᴘőԅᵷ ј

‚ו Ԁ☼ ¢ 

ő ᵓ Ӕ ‚ ᴻҪὊ ᵇő ỊỌ ‚ ő

ᶑᵷ ᵿ¯ᵽԀ °ő ׁ1970 Ḡו֥ őᵷ Ӕ б ׆◒

₅Ịōו ф◦οṔµ Ӕᾀ ‚ Ť¶ἀµ Ӕ‚ ו ᾪ¡ϼ

᷄ ¶Ŏ¢ ֞ ᴪ┐ ṵṦי ᵇ ṍő ῒ ỉ

₭ⱨ῝ṟ ἀ PMI ṟ῝ו ᶑָőЅ Ἢ ♠

ή ᷄ ¢ Ị Ḏ ¯Ṿ °ő ᵓ Ӕּו  ṤἏ֞

ו ᶐőỌ ◗¯ו ° ᾑṲꞌ ¢ 

ו מ‚ ΏṸᶚ ‚ו ᴮᾙ¢ Ị б бᾏ ΈőΕ

ט Ḝӊ ֞ ◦ ő ᴮᾙ Ӕő Ọ‚מ Ὼוּ ו ᶮ

֦ἀ ᶜҝϖ¢ִ ו Ꞌᵿ ő ᵇᶑָו ♠ ҝ ᶑᵓ ṱ

ᾖΕט б ו ő ӽԅ֞ ◦וᵇּ″ו őӽ бהбᵓ‚ Ṫ

€ ¢ ┼ṷвἪőΕטᵿЅ Қő3 ᶺו ԅṍ᷂ ‚ 60%

őִ ὒ ṪᵟṰ ő מ‚ Ṱ ῑ ו ᾍҝϖ¢ ЯҸ ő

◗ᾖ ῁ⅎו ōtop economic priorityŎ9¢ ő◒וּ

Ӕὒ Εט Ḝő ₩ ו ¯◗ °őᵷб

¯ ‚ °¢ 

 

 

 

 

Ẫᴄּו ş2024 4 11 ₥ṷ ∏е ᵿвוµ б֚ő ỉ

Ҁ ¶ 

₁  ᶳ  SAC ϸỲşS0080523060021 

 ᶳ  SAC ϸỲşS0080520080007 SFC CE RefşBRF443 

︠ ᶳ  SAC ϸỲşS0080520080009 SFC CE RefşBFE988 
  
                                           
9 https://www.whitehouse.gov/briefing-room/statements-releases/2024/04/10/statement-from-president-joe-

biden-on-the-march-consumer-price-index-2/ 

https://www.research.cicc.com/zh_CN/report?id=326043&entrance_source=search_all_reportlist&page=1&yPosition=0
https://www.research.cicc.com/zh_CN/report?id=327528&entrance_source=search_all_reportlist&page=1&yPosition=0
https://www.research.cicc.com/zh_CN/report?id=327528&entrance_source=search_all_reportlist&page=1&yPosition=0
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专题聚焦 

海外楼市的若干经验事实——基于国际清算银行数据的统计 

ו Ἇᵟőᵋ Ѹ ¡₥ Ἲ † ¢ᵷ

ᶜשѰ ᶤ őc ỉΈϠбו῝ ῷ֮őִ ´ ѵ

ᶤѷầ ὅו ő ᾘ ỉΈ ōBank for International SettlementsŎ

ו ┼ ∏10őѶ ₅ ῄ ṵ ф◦¢ỉΈ

40ᵟṤⅎ῁ ┼ő 80% ῁ⅎו ᶜ῝ † ῝ṟ ┼ő

ⅎ῁ ᶜ῝ ו ạ ῝ṟᾑ Ẍ῝ṟ¢ 

ᾘ ┼őỉΈ 2017 ᵿвו Ṥ ∏οṔ ő ᵋ

ᶜ῝ ו Ắ ōinertiaŎő ≤ ő ἀ

ו῝ϼὄᵓᶜו г őᵷᶤ ᾱ 11¢║ וּ ő ṤοṔ

őֺ Ṥᾼᵇוᶜ῝ ᾼᶜ῝ ầő 0.3-0.7

ῦ¢ ᶚ ő Ṥ ∏ őᵓᵿ ⅎ῁ ᵷ őϖỉ ἀ

ỉ ᴘ100ᾘᴄőᵓ ᶜ῝ו 2 ╫ Ἤמ 3ṤΑᶳᴄ¢

ő ᶜ῝ ᴙ ő  ầו Ἢϼ őбỌ ῦ

ᾜו ő ѕ ᾭⅎ῁ Ѹו Ịᾀ   ῒ¢ 

ầ ᶜ῝ őỉΈ Ṥ ┼ⱳ ᶜ῝ ו

Λᾀ ו ő ≤ ₥ ⁶ᵍ Λּו  ⁶

ᵍѸ¢₥ ᶜשѰ῝ṟἀ ֦ ῦἺ ῒ ᵷ ҝו ő Ṥ₥

♠ Ѹ֚15-20 ¢₥ ⁶ᵍ Λᵋ ⁶ᵍו Ṥ ♠

ⅎ῁ ᷄ ᵰוő Ѱ῝ṟ ו Ἡő ֬ ῝ṟ₭

г ᵷῒ ӊ Ѱ¢ ő Ѱ῝ṟ ו ἩשѰҪ ♠ ᾀ

ἀ ₥ ו ᵷӊ Ѱѹὒ ¢ԅỉΈ Ṥ ő◒וּ┼

ϖ ỉᶜ῝ Ἤ ϖⅎ῁ Ṥ őִ ϖᴪ™וᶜ῝ ḋἂ

Λẵ ¢ ő ᶜשѰ ᶤ őϠṥⅎ῁ ᶜ῝ϼὄו

                                           
10 https://www.bis.org/statistics/pp_residential_2308.htm 
11 Interest rates and house prices in the United States and around the worldőby Gregory D Sutton, Dubravko 

Mihaljek and Agne SubelyteőBIS Working Papers No 665ő2017. 
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ẵ ἏḢ ő ῄ ┼ϼὄϊἪו ᾪ♠ Ѥ Ϡ֞¢ 

ѵ Ёầ ו ϖᴪ™ ϼő ῷ֮ᶳ ¢ ו ő

ỉΈ ᵿвו ϖ2008 ῝ᶜו љרו Ђ וש Ẍ῝

ṟőᵷᶤ† ῝ṟő Ẍ῝ṟϼὄϠὓ őᵷ† ῝ṟ ΛϼὄϠꜛ¢

ṪỰשᶑ ѵ Ꞌő ϖᴪ™ ṷ ṟő῝ו Ṥ῝ṟ

TOKYO KANTEIᵿв¢TOKYO KANTEI ϖ Ѱשᶜו ┼

ṷ ő ᵟו┼ ¡ ἀᾭ Қő ṵṷ ¡῝ṟ ¡ Έ

ҝ†י ┼¢ Ṥ ┼ ő ϖᴪ™וᶜ῝ 1990  ᴤő2002

őר  ḉᵇ֞őִ ╪֞ᵟ ᴙḉ ϖ ỉᶜ῝ ᴤō1991 Ŏ

Ἢ1992-1995ו ῦ ҝ¢ 

ᴪ™ᶜשѰ Ἢő ᶜ῝מᴄ ṍ ꜛ ᴄ ¢ṟ῝ו

ԅᶜ῝ ♠ϼὄו ◒ӊő ϖᴪ™ᶜ῝ꜛ ᴄ 1986 ő1987-1990

ϖᴪ™וᶜ῝ ῄ 140% ¢ Ἢő ϖᴪ™ᶜ῝ו

ᴄō2002מ Ŏṍ 1986 ו ¢ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Ẫᴄּו ş
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附：一周主要研报回顾 

宏观 

2024.4.8 Ố ẪѢş ᴘ Ӕ‚ ј 

2024.4.9 Ố ἡẪῷ şỐ ו ḷⅎ ©©ᾘ ỉΈ

ו┼ ῄ 

2024.4.10 ỉἡẪ οṔşԅ₥ ◒ⅎ῁  

2024.4.11 Ố ἡẪῷ ş б֚ő ỉ Ҁ  

2024.4.12 ỉἡẪ ᴄ ş ᴕ ᴮő ῝ Ḳ ©©2024 3 ῝

┼ᴄ  

2024.4.13 ỉἡẪ ᴄ ş ӊⱨб ő ᴘ ӊⱨ ј©©2024 3

₭ӊⱨ ┼ᴄ  

2024.4.13 ỉἡẪ ᴄ ş ¯ °|3 ₥ ┼ᴄ  

策略及大宗商品 

2024.4.8 ֞ ѰẪѢş‚ † ו ᾙ 

固定收益 

2024.4.8 Ђϐ şỉ▲ 24 5¡3װ ᵿ©© Ђᶳ  

2024.4.9 ∏ş ῝ἀṄ῝ᶳὄוⅎ῁ ᾪᾭᵓ ©© ₥ẘ

ᵓҹѕ ᵽ 

2024.4.10 ῷ şὣ₥έ ő ᾘ₥ Ҫ ֨ ©©ṷ ᾘ₥ ᵇ

ᶳ  

2024.4.10 ỉқ οş ήָőשᶚὄ ᶚ ᵟ ©©3 қ

ο 

2024.4.10 ῷ ş Ѥᵟ ő ₥ Ѕ ӊőқ Ҁᵭ ᶢὓ©©

2024 3 ѤṨ ᾭ ᾼᵇήẗ 

2024.4.10 ᶳ οş ỉᵋ ᾭ ┼ ᶳ ο 

2024.4.10 Ђϐ şỉ▲ 24 13¡5װ ᵿ©© Ђᶳ  

2024.4.11 ᶳ οş ỉṷ ᾭ ᶳ ο 

2024.4.11 ῷ şCPI Ϡ ήמ őמ ┐ Ự ©©3 ┼ᶳ

 

2024.4.11 ỉᶜשѰ οş3 ᶜשѰ οşỉѷᾀЅ ᾜᾨő

Ϡ ὁ
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2024.4.12 Ѱ ὄᶳ οşABS ᾼᵇ ₅ş Ѱᾍ ő ᵊầ

ᵇ  

2024.4.12 ẘ +şẘ +ј ꜡῞ ἂ ỊşPythonΞ 

2024.4.12 ῷ ş Ḳ ᾑ ¡ ֨ ϊ⅛ ṟ┐ᾑ ©©

3 ┼ᶳ  

2024.4.12 ῷ ş ő̄ Ѱὡ°Ή ᴮ 3©©מ ₥

┼ᴄ  

行业 

2024.4.8 ӝ Ἲ ş 4Q23ήẗᾭ ş┬„ ѵᶺᵭ 

2024.4.8 кş Ỹ ᾙ ő ᵋ Ỳ ἀѸ  

2024.4.8 ᴈ ᴈ ϐşᴈ οş ҉ ỰőṰⱦầ Ḣ  

2024.4.8 ᴈ ᴈ ϐşṰ ᴮὄṨ ş Ẫᾘ Ҥ őἡẪầ

3 PMIḲ  

2024.4.8 şᾔϪ ѕ ᾀ₆ᵀἀ₥ ┼  

2024.4.8 ῑᴈᾭ ầşⱣᴘ ╫῝ г őҝϖ ῠ  

2024.4.8 ♠ ᶮş οş3 ỉᾔ ṍ őầ

ᾼο  

2024.4.8 ὄṰş ϖὄṰ ᵿ ⅎ ᵓ ỉὄṰ ᵿוּ ו↑  

2024.4.8  ◓şAACRᵟ ┼ őầ ͒ ṟ┐ϼὄἀỉ

ᵿ₭  

2024.4.8 ᾙ ş ₥ ᴮὄ οş3 Ẫᴨ֮ὐϠḢ őầ

CCMT2024ᾙӤ֞ᾀ 

2024.4.8 REITsşREITs οϊἪ ộ Ť 

2024.4.8 ᶜשѰş▲ᵿ 2023 ᾥήẗş ₭ 

2024.4.9 бᴮѰ ⱣῦḎ ş #385ş4 ᶜ Ϡᴙḉ  שּׁ

2024.4.9 ӝ Ἲ şӊΞ1Q24ş ѵ֞ Ҥ őɛ ב ᴿ  

2024.4.9 ӝ Ἲ şẲṔ2 ş֞ ⁹ἪὐϠή őῑᴈᾭ∟  

2024.4.9 ♅Ὰ  ş וּ şRetimerőṍ Ἲ ᾙ  

2024.4.10 ₥ ş Νꜘ֞ şṵ Ḳ ῝ṟᾭẌ Ḣő

ᾭӷк ῝  

2024.4.10 ҉ᾭ е ş3 ή Šӊⱨ Ӧ ṍ 

2024.4.10 ᶜשѰş3 ᵽ ᶜҝ† ῝ őạ ϷΈ  

2024.4.11 кşѸ ″ őầ Ẍ ┐ṟמ ו Ḳ  
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2024.4.11 ӝ Ἲ ş † 4Q23ήẗᾭ ş┬„Ỹ ő ẕ

ᴪήο 

2024.4.11 ṷ ş2023 ᾏᴈήẗşỸ Ḣőᴘ⁹ ᵑ ő

 

2024.4.11 ᾙ şằḌ ϐ οō13Ŏş⁹Ἢ▲Ṱ ή ő0bb Ѱ ϐᵿв 

2024.4.11 ♅Ὰ  ş וּ şAIѰ ῒ ő ᴮ1.6Tằ ꜘ ṍ⅛

 

2024.4.12 ᴪ ∏şᴪ 3 οşἡẪőἺ ő ᶮ 

2024.4.12 ᾙ ş ᾙ ᾙ Ṩ ō12Ŏş3 е ᾙѻ Ḣ

₵ő4 Ҫ  

2024.4.12 ᴈ ᴈ ϐş м Ҫ֞ẵ ϐṪ ἀ ᶮ ≈ὔ ő◒

Ự ҉¡Ҹᴈ¡Ṱ ᴈᾙΝꜘ 

2024.4.12 ӝ Ἲ ş 4Q23ήẗş ή őAIṽ  

2024.4.12 ş ὁОᴮő Ἢ₵©©3 ┼ᴄ  

2024.4.12 кş1Q24 ᾥ şֶᾼҤ őЯⱳ  
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法律声明 

ϖ ₥ ∏ ᾘ ṷ▲ ᾭ/ᾑ ỉỉΈ₥ ẕᶺ ṷ ᵿвו

∏οṔō ῷҚ¯ ∏οṔ°Ŏ ᵷҝ¢ ỉỉΈ₥ ẕᶺ ṷ ᾭ ầ

ᾙẅō ἂҚ¯ ₥ṷ °Ŏᵓ ᾭẪᴄו ¡ ¡ ᾭ

б ἁκ ¢ 

ϖ ₫ ϸ ∏οṔוеᶳẪᴄőỂᶚ ϖ Ẫᴄő ♠ ᾀ

ᶃᵓ οṔו ₆ᾑ ᶃ ầ₆וᵀᵷᵓ ו ¡Ẫᴄ¡ ᵎי Ѱ

₆ ו ¢Ểᶚ ϖ ő ẗ ו ׅᾭ₆ᵀ¢ 

ϖ ו ¡ ◦ṵỂᶚф₫╫י  ő ו ᾑẪᴄбẅҝᵓ

ἁ ᾑ ₥ Ṱ║וӊ῝ᾑ ῝ᾑ ṵ ἁ ╨ѕ Ḏו ¢ḱי

¡   ἁ Ἡ╫бẅҝᵓ ἁ ║ו ᵓ ¡ו ׅ║ яו  ¢

Ểᶚ ֺᵓϖ ו ἀ  ₭ Ẍőṧ┼ Ꞌ ӊ╨ѕИ Ҥ

֬᷄ ¢ᵓ ┼ᾑ ϖ ҝו ἁἪỊᾭ᷄ ő ₥ṷ ᾭ/ᾑ ầ

╫бҤ֬ ἁ ¢ 

ϖ  ¡ Ẍᾭ ј ∏οṔӊ║ Ẫᴄἀו ᵎ¢ḱי  ¡

Ẍᾭ ј ᾱ♠ ṪḲ¢ б ő ₥ṷ ∏е♠ ᾀᵿӊ ϖ

 ¡ Ẍᾭ јб ו ∏οṔ¢ ₥ṷ ו ¡† ᾭ

♠ ᾀ ┼б Ὶ ἀЂ ¡п б ᶳו ᶚᶅᵷⱨ ᾑ ᵿЅ

ϖ  б ו ѵ ἀ/ᾑẪᴄ¢ 

ϖ бẅҝ ἁἂ ᾑҤ ᾘӓőו ₥ṷ б ἁ֮ӱ ¡ ᵀϖ

ו ᵷ ₥ṷ  ¢Ἴ♩ו

ϖ Ξו ₫ ₥ṷ ő ⅎ ♠ ἁᾙẅἀṤ бה ἁ

ᵿ¡ ¡ᶊΞ¡Ḣ ¡ᵿЅ¡ט○¡ Ḳ¡ᶟ ᾑ ¢ 

₭ г ő ş 

    yang.zhao@cicc.com.cn 
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  manwei.wu@cicc.com.cn 

 


