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Ҙ  

‼ Ḫ Ї  

3 17 в‚ 25bpőф◦ Ẍו ‚őӽԀ◒וּ ᶢ

ו ᴮ ♠ ṍ 5000 ¢ᾼ ō3 27 Ŏ‚ ӝו׳ ѕ Ỳ

Ἱ ᴮ ἀ őḋἂֺ ᾘϖו ἀ ѕ ő ᴧҠᵇ♠ ֝

ѵו“₩ ”őִ 25bp ♥ ḉᾑ‚ו ᾔϪ ѕ♠ бᾀ

ֺ ᾘӓ ꜜ ¢ ᾔϪוּ ѕו ╨ ᶚ ו ş1Ŏ

ⅎ῁ ḁ ⅎή ἂ׆ ῦ¡И♠ ẘκҪŠ2Ŏ Ѱ῝ṟ ḁ ֞ḉ

ו ¢ὒ ᴄ ו ő₱ ₅ẅוּ ᾔϪ ѕṰ║ו ő

ᾔϪ ѕб ᴧ Ọ ꜜ וּ ¢ 

ӽԀ‚ ו Ṥ ϊ⅛ Ӊ וּ ֦ ꜛő ῦ ᴮ

₩¢1-2 Ϫ 6.7׆֦֚ ő Ϡ ᵟ 1.5 ő

֦ ᵭ Ϡ 11.6%őM2׆ Ϡ ֚¡12.9%׆ ₱6׆ וּ ṍ¢

ԅ3 ו ő3◒וּ ו ֦ ♠ б֘¢ 1-2 Ḝ

ᵿ ᵓ ѵ ᴮ Ѱ ¢ 

₱ ᵋᵊ ₥ őṪᵟ ֦ ᶢἀ Ḝ ṵṦϓᴮ őᵷᶤ

ᴮ őִ Ἲὔ ѵ ▲ ᶑ ᾔϪ ѕ ₩ ¢ 11 őוּ

ᵋᵊ ▲ őеᶳ ׆ м ו ¢ִ₦ Ӊ őוּ м ו

ҹᾖ гῺ Ἢő ѵ ή ẻב¢ ᶚ őԅ ő1◒וּפֿ

őDR007וּ ֞еᶳ ῦ Λᴻṍ ѕ ō2.20%ŎőR007 2

ⅎṍ פֿ ¢ 3 15 MLFו ⅎҀᵭ ↨ ᶢ2800 ő

ִ ₥ ὒ ő3 16 DR007 Ԁ֚׆ ѕ ō2.20%Ŏו ᶚő

֑֮ ő ṧ┼ ỉ ѵẅו“ῒ ộ

” ׆וּ ₑ ו ᶚő Ἲὔ ѵᵓ DR007ווּ κҪ

Ṥ ᵓ ו₩ ¢ᵷᾼ ֑֦ꜝҹẵ ¡MPA◦Ỹ ő ᴮ Ṫ 

֞ ő ᾼ ō3 27 Ŏ‚ ♠ Ựὓ₆ᾱווּ׆ ᴮ

¢ 
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Ԁ‚ ӝו׳ ѕ Ỳ Ἱ ᴮ ἀ őḋἂֺ ᾘו

ϖ ἀ ѕ ő ᴧҠᵇ♠ ֝ ѵו“₩ ”őִ ᾑ б ᾔ

Ϫ ѕᾀ ֺ ᾘӓ ꜜ ¢ 

►  ϖԀ‚ ḉᵇו ♥ őῄ ♠וּ ֞ ו ᴮ

¢ ⅎ 1-2 ו ֦ꜛ ᶢ Ἢőᴟῒ1-3 ṷ▲ ѵ↨ή 6560 ő

↨ ו ϐ₥ ♠ 1.2 ő 12 ‚ו ֞ ᶢ 5000

ᴮ őӽԀ‚ ᶢ 5000 ő ῒ ₅ẅ ᾔϪṰ║ő֞ ♠

ו ϐ₥ ¢ 

► б ֺ ⅎ῁ו ᵛőᾔϪ ѕ Ҫ Ṥ ᵓꜜ

ו ¢ ᾀ ḜṰ οṔ ӊő б ֺ ⅎ῁ו ᵛő

֛ῆ ӊ₦ ו Ђ ᴮⅎ῁ ו Ự ¢1-2

ⅎ῁₥ ┼ ᴻ ⅎ Ḳ őִ еᶳᶑ ⅎ῁ԅ ”Ẕמ“ ו

¢Ϡ ő1-2 ᾀ ᶮ ᵭ Ϡ Ѹ3.5%ő─ ᶮЅ

ἀŠ2 ᴘџ 5.6%őὒ ṍ 2021 ἀ2022 Š1-2 ӊⱨ

Ϡ ὁő◦ ₱׆ ₥ ѵוᴮֽő бו ᴧ ֑ ¢

ⅎ῁ϊ⅛ őᾔϪ ѕ Ҫ Ṥ ᵓꜜ ו ő ӽ ṥ ЯҸ

ᴮ ᶚו ōׁ֞ש ήẆ¡ ῒMLF ᶢ¡‚ Ŏ ᵓ וּ

ҝϖ ‚ומ ¢ 

►  ִᾔϪ ѕ ֺ ᾘӓ ꜜ ♠ו б֞ő‚ ϰו ₭

г ‚¢Ή ‚ ♠ו б ӑőִ ֑ ᶚ ЯҸ ᴮ ¢◦ ׆

₱ ו ᾭ ‚ ᴧő3╨ו ֦ ♠ б ő ו

֦ꜛ ᶢ ⅎ῁ו₭ гḢ ő Ị бҀ ὅőו ‚

ϰו Ибṍ¢ ֦ ᶢᵟő ᵓ ᴮ ₥♠ őִ

ḁᾀΉ ‚ ᶚו ᵓҹ б ᴧ ő ỌOMOשׁיЅᶚ ♠

֥‚ ¢ִ ᾱϻ ‚25bpőԅ ◒וּ ᵓҹ֑ꜝ ו ᶚ ¢

ὒ ᴄ ו ő₱ ₅ẅוּ ᾔϪ ѕṰ║ו őᾔϪ ѕб

ᴧϰ Ọ ꜜ וּ ¢ 
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◒ő ᾔϪוּ ѕו ╨ ᶚ ו ¢ ₱ ѓו

ṧᴘ őשᶚ Ḝו ᾜᾨ ש ⅎ῁ Ѹ¢ԅỉΈⅎ ő◒וּ

ᵇỌ2-3Ṥ ѵ⅛ Ḣ ᴮוᶑָ Ἢő ᶮ♠ ᾀ וּ ᴮ ᴮו

Ḣ¢ִ ᶚ ᾔϪ ѕ ḁ ₩ő ♠ ẪѢ ᾶṤᶚ ş1Ŏⅎ῁

ḁ ⅎή ἂ׆ ῦ¡И♠ ẘκҪŠ2Ŏ Ѱ῝ṟ ḁ ֞ḉ ו

¢ Ṥ ֛͡ו ẪѢ¢ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Ẫᴄּו ş2023 3 17 ₥ṷ ∏е ᵿвוµ‚ Ҫ ֦ ᶢőᾔ

Ϫ ѕ ¶ 

   ᶳ  SAC ϸỲşS0080521070001 SFC CE RefşBSI036 

ὣ ⅝ ᶳ  SAC ϸỲşS0080520080004 SFC CE RefşBRG436 

︠ ᶳ  SAC ϸỲşS0080520080009 SFC CE RefşBFE988 
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Ҙ  

҅ ꜘ  

2 CPIὐϠᾼᴘ0.4%ō 0.5%Ŏő Ϡ6.0%ō 6.4%Ŏőḋἂ ѵ

ŠỸ CPIὐϠᾼᴘ0.5%ō 0.4%Ŏő Ϡ5.5%ō 5.6%ŎőỸ ὐϠ

ḉṍ ѵ ¢ԅᾼᴘἪὐϠ◒ő ῝ṟ ᴙőӑᵽ ҉ ᾙ

Ỹ ֞ᵟ őc ₥ ≈ΰ ő Ӕ ầ ו ӑᶜ Ḏו

῝ṟ ¢ Ị◒Ọ Ṥ Ỹ CPIὐϠ ő 4.6%Ήו

2 5.2%¢ԅו Ϡ◒ő2 CPIή ḉᵇ őִ Ỹ CPIוᵀ

מ 1 ¢ Ҫӽ ו ᵎő ỉ ή őִή ו ᵇἀḉᵇ

ὒ ֨ẪѢ¢ᵓ Ӕּו ő ᶺбומ ┼ ῒ Ṫ Ḣ ő

₭ гᾡὄ “◗ ” “ᶝ᷄ ” ῦו ᵛ¢ ῄ Ӕ 3 ῒ

25Ṥᾘᴄ¢ 

►  ỉ ή őִỸ ¢ԅ Ϡ◒ő2 CPIή ḉᵇ

őִỸ CPIוᵀ מ 1 ¢ԅὐϠᶳ ◒ő2 ō-0.6%Ŏ

ᴙő ᶳ ō1.0%Ŏ őִ ῝ṟ֞ᴙ בẫמ Ḏ ᶳ

ō-8.0%Ŏ¢ ō0.4%Ŏ̔̀ ṟ κҪ ő у Ḏ ầו ō0.6%Ŏ

ḉ ¢Ỹ ῝ṟὐϠҪ őӑ ᵽ ҉ō-2.8%Ŏ¡ᾙᴮ҉ е ō-

0.5%Ŏ ᾙō-3.2%Ŏ őḎ ō+0.8%Ŏἀ ō+0.4%Ŏ֞י

ᵟỸ ῝ṟᴻ ¢Ḏ ᶚ ő ─ ₥ō+0.8%Ŏἀ ῝י

₥ō+0.7%Ŏ ≈ΰ Šᾙ ō+6.4%Ŏ ҙ† Ḏ ō+1.1%ŎŠ Ḏ

ō+1.2%Ŏ¡ Ṥ Ḏ ō+1.1%Ŏי ҝϖ ầוḎ ῝ṟ гׁש Š

Ḏ ῝ṟō-0.7%Ŏ κ ᵷЅ ¢ 

►  “◗ ” “ᶝ᷄ ” ᵛו ő2 бומ ᶤ ┼ Ҫ

ӔΉ ῒ ¢ ő ᵓ ᷄Оּ֣וו₥ ᷄ ő Ӕᾑ п

Ṫ ℮ ו ᴮ ᶚת ¢ Ӕ ӊ ∫ ő κ ᷄О

♠ⱦ ᷄ бׁ֞שőᾑ Ή ῒ ṵ  ¢◦ ϖ׆ ║ ő

Ӕ3 Ή ῒ ֞ḳ  ¢ 
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►  ִῒ ḉᵇ ᵟ Ť₱ ѵῒ ֞ḉОᴮő ς

ᵺ ᵇ ֞ḉ őἪ ᷄ОἪ֞ḉή ő Ẫᴄ

ῒ ¡ ‚ ¢3 7 ς ᵺ ỉᾀᵿ ᵇ 1ő ѵ

Ӕὒ ♠ 50bpő Қ1 ⅎ῁ ┼ ӽ ᶢὓ ő◗

◐☿ő ᶤ ᶜỸ Ḏ ₭׆◒ г ‚¢ᾔϪ ѕᶚ őς

ᵺ ῄҪ ῒ őИ Ή п Ԁᾀ ╨ᴧōmeeting by meetingŎ¡ ┼

┼ ᶚᶅőו ς ᵺ ӑ Ӕῒ ♠ו ¢ ӽ

ᵿ ő ѵῒ ᵇ֞ḉ ¢ ᵷő ᷄Оׅ ẕ Ё֞

ḉ ֗őбᵎᵿ⁄ו ₥ ᷄ ‚ Ӕῒ ő ѵ 6

ӔҪ ‚ ő 2024 7 ר ‚ 4% ¢ ő

᷄О ő₥ ᷄ ֺ Ӕбᾀ ӽ ῒ őִ ᵓỸ

ᶑָő ♦ ῒ ᾑ ᾀṦ ⅎῄ ֞ḉ‚ ו ѵ ᶢỌ ṙ ו

Ỳőῒ 25 bpᾑ ו ¢ 

►  5 ḁᾀΉ ῒ ő ὒ ֨ẪѢ¢ԅֺ 5׆ ὒ

ᵍ ῦő Ӕӑ ♠ ẪѢ ῦ ≤ ῁ⅎי ┼ őὒ♠

Ṩ ₥ ѵᵿ Ꞌ¢ ה ו ő Ӕ 3 13 ₩ᾮ ▲ е

ᾀ őИ ᾀἪᵿв Қ Ӕῢẫḟ Barr ᵓ  ₭ џő

џ₅Ị 5 1 ṷ▲ᵿв2¢ ᶺ џ₅Ị ᾭ ầᵓ ₥ ᷄

ו Ẍ ᾑ 5 ᾭӽἪוῒ ↑╨ѕ¢ ő Ị וּ ή

ᵇбẇꜛő Ӕ֞ḉ‚ ḳו őמᾀἏ  б ᵓ‚

ξ Ọᵇ Ẫו ֨¢ 

 

Ẫᴄּו ş2023 3 15 ₥ṷ ∏е ᵿвוµ ỉ Ҫ₭ гῒ

¶ 

₁   SAC ϸỲşS0080121070451 

 ᶳ  SAC ϸỲşS0080520080007 SFC CE RefşBRF443 

︠ ᶳ  SAC ϸỲşS0080520080009 SFC CE RefşBFE988   
                                           
1 https://www.federalreserve.gov/newsevents/testimony/powell20230307a.htm 
2 https://www.federalreserve.gov/newsevents/pressreleases/bcreg20230313a.htm 
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ő ẕ῝ ᴙő Оᾭ׆ ỉ Νꜘ¢ 

2022 10 ő ѵᵓ ṷ ϖб ἀ ᴮ ᷄ ⅎ ֞֬

¢ֺ 2021 ӉArchegosᾘ₥ׂϭ ׅ ҀỌ50ו ו ¢

ӽ ő ♠ бה ЯҸ ϖ₥ő ήẆἀ ᵿẕ ő

Иᵓ е ₭ 6¢ ѵᵓ ḁҝṲ ֑ ¡ ֬

ḁᾀӊ ᾨᵊו ᴮ ѹḤ ¢ḱ֬ ᶑ ׆ ẕ῝֞ᴙἀCDS

ō ἺὔŎ֞וḉ ő5 CDSᵋ ҹṍ ṍ ōµ

“ו ” ¶Ŏ¢ 

ᵽ¡ ἀ ỉ ו ş“ϻ ” θו ὐ⁹Ṿ Š

ᵋ ₩ ἀ Ѹ 

ⱦб ᵿ ᴮ Ṥ“ו ”ő ӊ “ϻ

” ϊ⅛ ő

https://www.research.cicc.com/zh_CN/report?id=283641&entrance_source=ReportList
https://www.research.cicc.com/zh_CN/report?id=283641&entrance_source=ReportList
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¡Ἢ ♠ ϼ ş ѕ ḁᾭ ᵓ ầ ő ầ Ѱ῝ṟО

ᴮוᶑ Š ṊḹṍИ֑ ₥ ᶳὄ 

Ἢ◒őɔ ḱ ᾙ ḁᾀΉ ֑ ϼו֞ ő ю᷄ו л

᷄ו֞ ő ᷄ ᵟ֞¡ ᾭ ḁᾀׅ Ṫ֞ ᾙי

Ἇ ℮ ἀή֛ו ¢ ő Ἇ ӒϊἪ

♠ ӝו ᷄ ő ֘ ¡ Ѱ ἀ᷄ Ѽⱨיᴻ ԅה őἏᵟ

Ἡ ֺπ ӊ Ἢл őḁב ѵ ≤б ијП ¢ᵽ ő

ӝ ᷄ו ѵОᴮϖ ҝוō “ᴙӊּוו ”Ŏő♠

ⅎб ϖו ¢ 

ӽő ѕוᾭ ᵓ ו ᵓ ᴧ ѵ ầ őḁ

♠ ᾀ ѵОᴮϖ ᵿṪ֞ ¢ ỉм еἀ Ӕ ӊ ᵭκἹֺ

ӊ ӔἼ¡ Ӕ ṵ  ὺ ᴧו  ῄὃ

BTFPőὒ ᵓ ἀᶤѷᾭ őו ӽ ѵ ᵓ ỉ лה

ᴧ ִ¢וּ ἀ О᷄ו ᵋה Ꞌ ᵇḢ ὄ¢ 

ᵓ ᵷ ő ӽ ו ỉ б ו ōµֺ ѵᴮֽו

ᾶṤầ  ¶Ŏőӑ ₩ו ἀ ᴮ ő ṪṍוṊḹő Ѹ

ᵓ ő ӽᵓ Ѹ¡₥ ἀ Ѱ῝ṟו Ṫ֞¢ӽ ő Ѹ

₥ו ᶳὄ ♠ ᵓ ᷄ Ә я וּ֣ Ϡ Ӕ ᵓṪ֞ו

ᵇ¢ 

¡2011 ᾙ 2016 ד ⅎ şṊḹ ἀ ѕ ᵓᾭ б  

ᵓϠ2011 ᾙőֺ бו Ṋḹ ¡ᾔϪֺ

ו┐ ѕ ᵓἀῢẫ ¢ִ ő ầ Ѱ῝ṟϖ Оᴮᵓ ᴮ ҹᾖőו

2016 Ӊד ו ≤ ᴅ ¢║ ᵷ ő 

1Ŏֺ Ṋḹ Ә ṍ őִ ỉῑ Ѥ מ ᾙ ¢

Ϡ ỉő2008 ₥ ᾙἪ И ו Ṋḹ¢ֺ Ḝе

ᾭᶤ₥ е Ṋḹ ō GDPϠ Ŏ╫ṍ ᾙ ῦ ō⁷

本中金公司研报由 Zhuoran.Zhang@cicc.com.cn 下载

https://www.research.cicc.com/zh_CN/report?id=298078&entrance_source=ReportList
https://www.research.cicc.com/zh_CN/report?id=298078&entrance_source=ReportList


 

9 

研报精选   2023 .3.19  

3Q22ő Ḝе Ṋḹ 102.8%¡ᶤ₥ е 145.7%Ŏő₥ ᾙẅᾭ─

е ή ō⁷ 3Q22ő ₥ ᾙẅṊḹ 127.5%¡─ е 63.5%Ŏ¢

б₫ ӽő еᶳὄ  ¢ Ḝе őỸ ỉῑ ỉד Ḝе

Ṋḹ ₫71.1%őִ Ϸ ỉῑṪṍ ҀỌ ᾙ ō⁷ 2022

ő ¡177.6%בּ ֞ 147.2%¡ 114.7%¡ Θ 113.5%Ŏ¢ ᾔϪ

ѕ ₩ἀ ῒ֞וϊ⅛ őṍṊḹו Ϸ ỉῑ ֺ ו

“θ ὐ⁹”¢ 

2Ŏ ѕ ᵓ ᴮ¡ ὄ ᵊẫ ᶝᶓ ᾙő ᶝ ₥ ᶳὄṰ║¡

ῒ ῢẫ¡ ϖҸ ¢ ֺ ᾔϪ ѕ ₩¡ ῒ╙ἀ

ṍ ϊ⅛ ő “₥ ᶳὄ”᷄ ו ῒ¢ִ ᵓő

2022 7 ו ᾀ в ᴮ ᾔϪו ѕṰ║őᾱӝׅκἹṰ║¢

ᾡ₭ῒ ו ӊ ו ѰẆ Ṱ║ő ᵛя ẘ

ו еᶳὄἀ ᶃм ầ ¢Ἢ ᵟ֞Ҡᵇ ᴮ

Ṱ║ᵓҹ♠ ᾀҝ ϷΈ ᴮ ₩ ᵇו ¢ԅ2021 7

ẫ ┐ōEBAŎṷв2021ו ᵓ50ῑ ј ő б

CET1Ϡ ō2023 EBA ῄ 10.2%Ŏ₫ מ 2022 ו10.6% ¢

♠ ◒ӊő ѵᴧ῝ ᷄ ו őִ╒ ᾙ ֞╒ ¢ֺ

ӊו ő ј ⅝ ὐ⅞ ф◦őбו ӑᾨ

ᵊ ו ᷄ ¢ 

 

 

 

 

Ẫᴄּו ş2023 3 16 ₥ṷ ∏е ᵿвוµ ᷄О

ᴧ ֬ ¶ 

ṃ   ᶳ  SAC ϸỲşS0080512030003 SFC CE RefşAVH867 

 ᶳ  SAC ϸỲşS0080523030005 SFC CE RefşBRG962 

  SAC ϸỲşS0080122080405 
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Ҙ  

GPT-4└ Е ᴮ Ї  

OpenAI ψ™ ῦ2023 3 15 ᵿв ᵟ ֞ GPT-4ő

Ṫῒӊ И Ҫᵟ őOpenAI ᵿвᾺ οṔИ▲ AI

Ẍ꜡῞OpenAI EvalsőΉ ᴮ ₭г¢ őGPT-4 ♠ ChatGPT Plus

ἀAPIᴘ ¢ 

GPT-4▲ ᵟ ֥ő εộ ϖἀ ו ő ₆ ֞¢GPT-

4♠ ṧ┼ ϖἀ ᾋἂו ҝ ϖ ӊōε+ ἀ֥ Ŏ¢ ộ

ϖἀ ו ¡־ Ѕᾑ ⁷ י őGPT-4וЅ ᴻᶤѷӊ ő

ẇ ₆“ṯ ”¡ ῄ ᾭ ₅ ¢ ♠ Ọј Ὰ ōTest-Time 

TechniquesŎ few-shotἀchain-of-thought prompting₭ гׁש ő Ṳ

Ә ∏⁶ᵍő бᵓ ▲ᶢ¢ 

ṍ ᵇ GPT-3.5וᵓϠᾭᾘ ӝ ᾙו ᾘ őGPT-4╫ ỊṪ

ῐ¢ Ϡ ֥GPT-3.5őGPT-4 Ә Ḣ Ѕ Ṫ ӊ ő ṥ֞

◦ו őGPT-4 ӊ Ṫṍו ¡♠☼ ¡Ӧ ἀ ₆ őϠ

Uniform Bar Exam őChatGPTוҝᾥ Ἢ10%őᵷGPT-4וΑᶳ

10%¢ ӝ ᾙ ᾘו ј őGPT-4Ϡε+SOTA ו ֞

Ѕ Ṫ őMMLUוᾘ ṍӊ11.2%
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ō2021 9 Ŏ Ἢ ו  ₆ő ԅⅎ őⅎỌἪ וGPT-4ו

מ ᾘӓ ¢ 

ἂּו◒őGPT-4 ֞ ₭▄ᵟ ו ő ֝▲ ἽΝ¢

őϖԀGPT-4ᵿв “ - - ”ᵟ ו гőɛ ԑ

ὄAIᵿ őѸ ầ ᵊṪᵟ♠ ¢ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Ẫᴄּו ş2023 3 15 ₥ṷ ∏е ᵿвוµGPT-4וּ׆ş ὄő

ᵟ ֞  ¶▲אַ

Ố ᶳ  SAC ϸỲşS0080518070011 SFC CE RefşBOP246 

  SAC ϸỲşS0080121070252 SFC CE RefşBSX734 

 ᶳ  SAC ϸỲşS0080522050001 SFC CE RefşBSS168 
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Е҅ Ӏ  

 

2023.3.13 ỉ ỉἡẪ οşḢ ᾘӓ׆הṺẘ 

2023.3.13 Ố ἡẪ οṔş ἡẪᶓ ו  

2023.3.13 ỉἡẪ ᴄ ş ₭őᾜᾨ —— ֛ῆ ᴄ  
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2023.3.16 Ђϐ şỉ▲ 21 20װ ő23 14¡5װ ᵿ©©

Ђᶳ  

2023.3.16 ᶳ οş ỉṷ ᾭ ᶳ ο 

2023.3.16 ῷ şΑѽ ᴧ῝ᶳ  

2023.3.17 ỉ♠ ѕ οş ᶑדş ᴄ¡ ή AIὄ 

2023.3.17 Ђϐ ş ỉ 23 17װ ᵿ©© Ђᶳ  

2023.3.17 ∏şԅ ⱨ ″◒ וּ  

2023.3.17 ∏şỐ ᷄   ᴮőỉ Ѕ Ự ©© ₥ẘ ṍ
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法律声明 

本文章由中金研究院基于公开信息及/或中国国际金融股份有限公司已发布的

研究报告（以下简称“研究报告”）制作而成。中国国际金融股份有限公司及其关联

机构（以下合称“中金公司”）对这些信息及观点的真实性、准确性、时效性及完整

性不作任何保证。 

本文章仅摘编研究报告的部分观点，贵方如使用本文章所载观点，有可能会因

缺乏对完整报告的了解或缺乏相关的解读而对其中的信息、观点、判断等内容产生

理解上的歧义。贵方如使用本文章，须寻求专业顾问的指导及解读。 

本文章中的信息、意见等均仅供贵方参考之用，其中的信息或观点不构成对买

卖任何证券或其他金融工具的出价或征价或提供任何投资决策建议的服务。该等信

息、意见在任何时候均不构成对任何人的具有针对性的、指导具体投资的操作意见。

贵方应当对本文章中的信息和意见进行评估，根据自身情况自主做出决策并自行承

担风险。对依据或者使用本文章所造成的任何后果及风险，中金公司及/或其关联人

员均不承担任何责任。 

本文章所载意见、评估及预测为研究报告出具日的观点和判断。该等意见、评

估及预测无需通知即可随时更改。在不同时期，中金公司研究部可能会发出与本文

章所载意见、评估及预测不一致的研究报告。中金公司的销售人员、交易人员以及

其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而口头或书面发表

与本文章意见不一致的市场评论和/或观点。 

本文章不构成任何合同或承诺的基础，中金公司不因任何单纯接收、阅读本文

章的行为而将接收人视为中金公司的客户。 

本文章的版权仅为中金公司所有，未经书面许可任何机构和个人不得以任何形

式转发、转载、翻版、复制、刊登、发表、修改、仿制或引用。 
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