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投资要点： 

◼ 行情回顾： 

机械设备本周涨跌幅：申万机械设备行业双周下跌3.36%，跑赢沪深300指数

0.61个百分点，在申万31个行业中排第11名；申万机械设备板块本月至今下

跌4.73%，跑输沪深300指数2.03个百分点，在申万31个行业中排名第27名；

申万机械设备板块年初至今上涨28.67%，跑赢沪深300指数13.92个百分点，

在申万31个行业中排名第7名。 

机械设备二级板块本周涨跌幅：截至2025年11月27日，申万机械设备行业的

5个二级板块中，从双周表现来看，工程机械板块跌幅最小，为0.31%。其他

板块表现如下，自动化设备板块下跌3.50%，专用设备板块下跌3.55%，通用

设备板块下跌3.93%，轨交设备Ⅱ板块下跌6.46%。 

机械设备个股涨跌情况：截至2025年11月27日，机械设备板块双周涨幅前三

个股分别为大鹏工业、航天动力、绿岛风，涨幅分别为570.33%、32.72%、

31.58%。机械设备板块双周跌幅前三个股分别为荣亿精密、冀凯股份、速达

股份，跌幅分别为23.70%、23.14%、21.09%。 

机械设备本周估值：截至2025年11月27日，申万机械设备板块PE TTM为30.48

倍。通用设备、专用设备、轨交设备Ⅱ、工程机械、自动化设备PE TTM分别

为42.01倍、30.72倍、17.16倍、22.02倍、47.47倍。 

◼ 机械设备行业周观点： 

机器人：国内持续颁布政策助推人形机器人发展，叠加AI大模型及灵巧手持

续更新迭代，人形机器人产业化落地进程加速，有望加快应用场景落地。特

斯拉新款灵巧手（双手）预计搭载50个执行器，对核心零部件需求巨大，供

应链企业将迎来陡峭增长曲线。建议关注：汇川技术（300124）、绿的谐波

（688017）。 

工程机械：2025年10月挖机内销增速放缓，我们认为系提前补库透支需求导

致。长期来看，随着国家重大工程陆续开工，叠加资金加速落地和更新替换

政策等因素驱动，将有效支撑工程机械需求。海外销量维持两位数增长，工

程机械产品月度及累计出口贸易额持续增长，其中，非洲、一带一路及沿线

地区维持高需求，9月欧洲需求逐渐修复。我们认为随着美元降息、电动化和

智能化技术更新迭代等因素助推，将加快海外市场需求增长。建议关注：三

一重工（600031）、恒立液压（601100）。 

◼ 风险提示：基建/房地产/采矿业/制造业投资不及预期风险；国产替代进程不

及预期风险；海外市场需求减少风险；人形机器人发展不及预期风险；核心

零部件价格上涨风险；原材料价格上涨风险。 
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一、行情回顾   

截至 2025 年 11 月 27 日，申万机械设备行业双周下跌 3.36%，跑赢沪深 300 指数 0.61

个百分点，在申万 31 个行业中排第 11 名；申万机械设备板块本月至今下跌 4.73%，跑

输沪深 300 指数 2.03 个百分点，在申万 31 个行业中排名第 27 名；申万机械设备板块

年初至今上涨 28.67%，跑赢沪深 300 指数 13.92 个百分点，在申万 31 个行业中排名第

7名 。 

图  1：近一年申万机械设备行业行情走势（截至 2025年 11月 27 日） 

 
资料来源：iFind，东莞证券研究所 

 

表  1： 申万 31 个行业涨跌幅情况（单位：%）（截至 2025年 11月 27 日） 

序号 代码 名称 双周涨跌幅 本月至今涨跌幅 年初至今涨跌幅 

1 801770.SL 通信(申万） 3.24 1.72 64.67 

2 801760.SL 传媒(申万） 0.56 1.54 29.47 

3 801780.SL 银行(申万） -0.40 3.85 10.08 

4 801740.SL 国防军工(申万） -0.76 -2.93 12.98 

5 801110.SL 家用电器(申万） -1.66 -0.16 7.56 

6 801750.SL 计算机(申万） -2.38 -6.02 17.58 

7 801140.SL 轻工制造(申万） -2.50 1.47 14.77 

8 801210.SL 社会服务(申万） -2.57 0.35 9.38 

9 801120.SL 食品饮料(申万） -2.97 0.38 -5.16 

10 801130.SL 纺织服饰(申万） -2.99 2.09 13.40 

11 801890.SL 机械设备(申万） -3.36 -4.73 28.67 

12 801010.SL 农林牧渔(申万） -3.79 -0.07 16.35 

13 801960.SL 石油石化(申万） -4.07 2.50 3.99 

14 801880.SL 汽车(申万） -4.13 -6.21 16.12 

15 801160.SL 公用事业(申万） -4.21 -2.06 3.26 
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截至 2025 年 11 月 27 日，申万机械设备行业的 5 个二级板块中，从双周表现来看，工

程机械板块跌幅最小，为 0.31%。其他板块表现如下，自动化设备板块下跌 3.50%，专用

设备板块下跌 3.55%，通用设备板块下跌 3.93%，轨交设备Ⅱ板块下跌 6.46%。 

从本月至今表现来看，专用设备板块跌幅最小，为 3.61%。其他板块表现如下，通用设

备板块下跌 3.63%，工程机械板块下跌 4.00%，轨交设备Ⅱ板块下跌 4.60%，自动化设备

板块下跌 8.00%。 

从年初至今表现来看，通用设备板块涨幅最大，为 38.15%。其他板块表现如下，专用设

备板块上涨 36.02%，工程机械板块上涨 26.49%，自动化设备板块上涨 22.78%，轨交设

备Ⅱ板块下跌 3.31%。 

在双周涨幅前十的个股中，大鹏工业、航天动力、绿岛风三家公司涨幅在申万机械设备

板块中排名前三，涨幅分别为 570.33%、32.72%、31.58%。从本月至今表现上看，涨幅

前十的个股中，大鹏工业、航天动力、威领股份表现最突出，涨幅分别为 570.33%、46.08%、

40.13%。从年初至今表现上看，大鹏工业、鼎泰高科、瑞晟智能排名前三，涨幅分别为

570.33%、396.29%、363.98%。 

16 801230.SL 综合(申万） -4.32 3.36 42.28 

17 801150.SL 医药生物(申万） -4.37 -3.75 16.56 

18 801080.SL 电子(申万） -4.52 -6.26 38.82 

19 801720.SL 建筑装饰(申万） -5.07 -2.63 5.28 

20 801980.SL 美容护理(申万） -5.08 -3.61 2.06 

21 801790.SL 非银金融(申万） -5.09 -3.97 3.36 

22 801180.SL 房地产(申万） -5.15 -3.19 5.63 

23 801970.SL 环保(申万） -5.45 -2.87 15.93 

24 801710.SL 建筑材料(申万） -5.51 -3.02 16.58 

25 801170.SL 交通运输(申万） -5.99 -3.10 -1.60 

26 801200.SL 商贸零售(申万） -6.19 -1.28 2.55 

27 801950.SL 煤炭(申万） -6.62 -2.93 -1.64 

28 801050.SL 有色金属(申万） -6.87 -4.00 68.86 

29 801040.SL 钢铁(申万） -7.27 -2.18 22.00 

30 801030.SL 基础化工(申万） -7.28 -0.08 25.99 

31 801730.SL 电力设备(申万） -10.21 -4.75 38.23 
 

资料来源：iFind、东莞证券研究所                                                               

表  2： 申万机械设备行业各子板块涨跌幅情况（单位：%）（截至 2025年 11 月 27 日） 

序号 代码 名称 双周涨跌幅 本月至今涨跌幅 年初至今涨跌幅 

1 801077.SL 工程机械 -0.31 -4.00 26.49 

2 801078.SL 自动化设备 -3.50 -8.00 22.78 

3 801074.SL 专用设备 -3.55 -3.61 36.02 

4 801072.SL 通用设备 -3.93 -3.63 38.15 

5 801076.SL 轨交设备Ⅱ -6.46 -4.60 -3.31 
 

资料来源：iFind、东莞证券研究所                                                               
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在双周跌幅前十的个股中，荣亿精密、冀凯股份、速达股份表现较弱，跌幅分别为 23.70%、

23.14%、21.09%。从本月至今表现上看，德固特、禾信仪器、海能技术跌幅较大，分别

下跌 30.08%、25.59%、24.02%。从年初至今表现上看，广日股份、威博液压、中化装备

跌幅较大，跌幅分别为 33.45%、30.80%、28.28%。 

 

 

 

 

表  3： 申万机械设备行业涨幅前十的公司（单位：%）（截至 2025年 11 月 27 日） 

本周涨幅前十 本月至今涨幅前十 本年涨幅前十 

代码 名称 本周涨跌幅 代码 名称 本月涨跌幅 代码 名称 本年涨跌幅 

920091.BJ 大鹏工业 570.33 920091.BJ 大鹏工业 570.33 920091.BJ 大鹏工业 570.33 

600343.SH 航天动力 32.72 600343.SH 航天动力 46.08 301377.SZ 鼎泰高科 396.29 

301043.SZ 绿岛风 31.58 002667.SZ 威领股份 40.13 688215.SH 瑞晟智能 363.98 

301083.SZ 百胜智能 24.51 605100.SH 华丰股份 40.12 688577.SH 浙海德曼 316.70 

600835.SH 上海机电 19.12 688028.SH 沃尔德 36.56 300756.SZ 金马游乐 310.31 

688367.SH 工大高科 18.93 301083.SZ 百胜智能 36.36 688583.SH 思看科技 244.16 

301261.SZ 恒工精密 18.89 688367.SH 工大高科 30.93 920080.BJ 奥美森 232.97 

688698.SH 伟创电气 18.85 688433.SH 华曙高科 29.19 688028.SH 沃尔德 222.76 

300509.SZ 新美星 18.38 301043.SZ 绿岛风 28.45 301200.SZ 大族数控 210.73 

601100.SH 恒立液压 16.73 603131.SH 上海沪工 24.99 300486.SZ 东杰智能 207.89 
 

资料来源：iFind、东莞证券研究所                                                               

表  4： 申万机械设备行业跌幅前十的公司（单位：%）（截至 2025年 11 月 27 日） 

本周跌幅前十 本月至今跌幅前十 本年跌幅前十 

920223.BJ 荣亿精密 -23.70 300950.SZ 德固特 -30.08 600894.SH 广日股份 -33.45 

002691.SZ 冀凯股份 -23.14 688622.SH 禾信仪器 -25.59 920245.BJ 威博液压 -30.80 

001277.SZ 速达股份 -21.09 920476.BJ 海能技术 -24.02 600579.SH 中化装备 -28.28 

002150.SZ 通润装备 -17.46 920651.BJ 天罡股份 -22.71 603789.SH *ST 星农 -23.42 

300179.SZ 四方达 -17.13 300354.SZ 东华测试 -21.26 688165.SH 埃夫特 -22.16 

002490.SZ 山东墨龙 -16.92 920833.BJ 美心翼申 -20.79 002849.SZ 威星智能 -21.15 

603088.SH 宁波精达 -16.63 920662.BJ 方盛股份 -20.17 300151.SZ 昌红科技 -19.11 

301533.SZ 威马农机 -16.20 920425.BJ 乐创技术 -19.73 002514.SZ 宝馨科技 -18.85 

000410.SZ 沈阳机床 -16.19 920839.BJ 万通液压 -19.54 002529.SZ *ST 海源 -18.38 

920476.BJ 海能技术 -16.01 920689.BJ 克莱特 -18.83 301633.SZ 港迪技术 -18.27 
 

资料来源：iFind、东莞证券研究所                                                               
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二、板块估值情况 

 

图  2：申万机械设备板块近一年市盈率水平（截至 2025年 11

月 27 日） 

图  3：申万通用设备板块近一年市盈率水平（截至 2025年 11

月 27 日） 

  

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所 

 

图  4：申万专用设备板块近一年市盈率水平（截至 2025年 11

月 27 日） 

图  5：申万轨道交通板块近一年市盈率水平（截至 2025年 11

月 27 日） 

  

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所 

 

 

表  5： 申万机械设备板块及细分板块估值情况（截至 2025年 11月 27 日） 

代码 板块名称 
截至日估值

（倍） 

近一年平均值

（倍） 

近一年最大值

（倍） 

近一年最小值

（倍） 

当前估值距近一

年平均值差距 

当前估值距近一

年最大值差距 

当前估值距近一

年最小值差距 

801890.SL 机械设备（申万） 30.48  28.40  32.75  24.40  7.31% -6.94% 24.91% 

801072.SL 通用设备 42.01  36.12  44.45  29.16  16.32% -5.49% 44.08% 

801074.SL 专用设备 30.72  27.26  32.64  22.77  12.72% -5.88% 34.92% 

801076.SL 轨交设备Ⅱ 17.16  18.10  20.67  16.20  -5.17% -16.98% 5.93% 

801077.SL 工程机械 22.02  21.17  24.42  18.50  3.97% -9.84% 19.01% 

801078.SL 自动化设备 47.47  46.72  57.97  37.35  1.61% -18.11% 27.09% 
 

资料来源：iFind、东莞证券研究所                                                               
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图  6：申万工程机械板块近一年市盈率水平（截至 2025年 11

月 27 日） 

图  7：申万自动化设备块近一年市盈率水平（截至 2025年 11

月 27 日） 

  

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所 

三、数据更新 

图  8：制造业固定资产投资累计同比（%） 图  9：基建固定资产投资累计同比（%） 

  

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所 

 

 

图 10：房地产固定资产投资累计同比（%） 图 11：采矿业固定资产投资累计同比（%） 

  

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所 
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图 12：房地产开发投资累计金额同比增速（%） 图 13：房地产商品房累计销售面积同比增速（%） 

  

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所 

 

图 14：房地产累计竣工面积同比增速（%） 图 15：房地产新开工施工面积同比增速（%） 

  

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所 

 

图 16：工程机械月度出口贸易额同环比增速（%） 图 17：汽车起重机销量及增速（台，%） 

  

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所 
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图 18：履带起重机销量及增速（台，%） 图 19：随车起重机销量及增速（台，%） 

  

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所 

 

图 20：叉车销量及增速（台，%） 图 21：升降工作平台销量及增速（台，%） 

  

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所 

 

图 22：高空作业车销量及增速（台，%） 图 23：平地机销量及增速（台，%） 

  

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所 
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图 24：压路机销量及增速（台，%） 图 25：摊铺机销量及增速（台，%） 

  

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所 

 

图 26：工业机器人月产量及增速（台，%） 图 27：工业机器人累计产量及增速（台，%） 

  

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所 

 

图 28：中国金属切削机床月产量（台，%） 图 29：中国金属切削机床累计产量（台，%） 

  

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所 
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图 30：中国金属成形机床月产量（台，%） 图 31：中国金属成形机床累计产量（台，%） 

  

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所 

四、产业新闻 

1. 据中国工程机械工业协会统计，2025年 10月随车起重机销量为 1907台，同比增长

10.20%，其中国内销量为 1528 台，同比增长 2.41%；出口量为 379 台，同比增长

59.20%。1-10月，随车起重机累计销量为 20909台，同比增长 5.87%；其中国内累

计销量为 16271台，同比增长 3.01%；出口累计销量为 4638 台，同比增长 17.30%。

10 月叉车销量为 114250台，同比增长 15.90%。其中国内销量为 70388台，同比增

长 16.20%；出口销量为 43862 台，同比增长 15.40%。1-10 月，叉车累计销量为

1220656 台，同比增长 14.20%；其中国内累计销量为 767763 台，同比增长 13.40%；

出口累计销量为 452893 台，同比增长 15.50%。（来源：中国工程机械工业协会，

财联社） 

2. 据中国工程机械工业协会，2025 年 10 月中国工程机械进出口贸易额为 48.44 亿美

元，同比增长 0.07%，其中：进口额 1.76亿美元，同比下降 24.20%；出口额 46.68

亿美元，同比增长 1.29%。1-10 月我国工程机械进出口累计贸易额为 507.18 亿美

元，同比增长 11.50%。其中进口累计贸易额 21.92亿美元，同比增长 0.78%；出口

累计贸易额 485.26 亿美元，同比增长 12.00%。（来源：中国工程机械工业协会，

财联社） 

3. 根据央视财经，2025年 10月全国工程机械平均开工率为 45.56%，环比增长 1.40%，

工作量环比增幅为 5.25%。建筑业新订单指数为 45.90%，环比提升 3.70pct。综合

开工率排名前十的省份分别是：浙江、安徽、北京、海南、江西、辽宁、吉林、青

海、宁夏和河北。此外，全国共有 19个省份开工率超过 50%.00，22个省份工作量

环比增长。（来源：工程机械杂志公众号） 

4. 工信部等六部门印发《关于增强消费品供需适配性进一步促进消费的实施方案》提

出，优化适老化产品供给。加强适老化产品研发设计，重点开发应用养老服务机器

人、多功能护理床、健康监测设备等急需产品。面向老年人品质生活需要，推出兼

具舒适性、功能性和时尚性的老年鞋服产品，适合老年人咀嚼吞咽和营养吸收的食

品，功能型日化产品等。开展优质老年用品惠老助企行动，推进居家适老化改造，
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发布适老化产品和服务推广目录，鼓励电商平台、商超等设立银发消费版面或专区。

（来源：财联社） 

5. 智元创新（上海）科技股份有限公司申请的“灵巧手控制方法、灵巧手控制装置、

灵巧手和机器人”专利获授权。专利摘要显示，该申请涉及机器人技术领域，具体

涉及一种灵巧手控制方法、灵巧手控制装置、灵巧手和机器人，解决了灵巧手的通

用性差的问题。（来源：财联社） 

五、公司公告 

1. 2025 年 11 月 18 日，亿嘉和公告，持股 5%以上股东持有公司股份 12,183,000 股

（占公司总股本的 5.93%），拟通过集中竞价或大宗交易方式减持公司股份合计不

超过 4,110,608股（不超过公司股份总数的 2%）。 

2. 2025年 11月 19日，金太阳公告，公司于近日收到国家知识产权局颁发的发明专利

证书 2 项。具体情况如下：专利号：ZL202510069256.6；专利名称：一种新型陶瓷

磨料及其干磨砂纸的制备方法；专利号：ZL202510041736.1；专利名称：新型堆积

磨料打磨抛光材料及其制备工艺。 

3. 2025 年 11 月 20 日，崇德科技公告，公司近日收到持股 5%以上股东、董事吴星明

先生出具的《关于股份减持计划的告知函》，5%以上股东、董事吴星明先生持有公

司股份 9,295,975股（占公司总股本的比例为 10.69%），拟通过大宗交易方式减持

公司股份不超过 1,671,513股（占公司总股本比例为 1.92%）。 

4. 2025年 11月 27日，新锐股份公告，公司于近日收到股东新宏众富出具的《股东减

持计划告知函》，股东新宏众富持有公司 3,594,640 股，占公司总股本的 1.42%，

为公司控股股东、实际控制人、董事、总裁吴何洪先生的一致行动人，拟通过集中

竞价、大宗交易等方式减持公司股份不超过 1,262,238 股，即不超过公司目前总股

本的 0.50%。 

5. 2025年 11月 27日，德石股份公告，公司近日取得国家知识产权局颁发的发明专利

证书 2项，具体情况如下：专利号：ZL202511316113.7；专利名称：一种单缸双作

用液压往复泵及其调控方法；专利号：ZL202511299607.9；专利名称：一种传动轴

总成及旋转导向螺杆钻具。 

六、本周观点 

机器人：国内持续颁布政策助推人形机器人发展，叠加 AI 大模型及灵巧手持续更新迭

代，人形机器人产业化落地进程加速，有望加快应用场景落地。特斯拉新款灵巧手（双

手）预计搭载 50个执行器，对核心零部件需求巨大，供应链企业将迎来陡峭增长曲线。

建议关注：汇川技术（300124）、绿的谐波（688017）。 

工程机械：2025 年 10 月挖机内销增速放缓，我们认为系提前补库透支需求导致。长期

来看，随着国家重大工程陆续开工，叠加资金加速落地和更新替换政策等因素驱动，将
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有效支撑工程机械需求。海外销量维持两位数增长，工程机械产品月度及累计出口贸易

额持续增长，其中，非洲、一带一路及沿线地区维持高需求，9 月欧洲需求逐渐修复。

我们认为随着美元降息、电动化和智能化技术更新迭代等因素助推，将加快海外市场需

求增长。建议关注：三一重工（600031）、恒立液压（601100）。 

七、风险提示 

（1）基建/房地产/采矿业/制造业固定资产投资及预期风险：若基建/房地产/采矿业/制

造业投资不及预期，机械设备需求减弱； 

（2）国产替代进程不及预期风险：若国内核心零部件厂商产品研发进度不及预期、产品

技术无法达到海内外整机厂商标准，将影响机器人国产替代进度； 

（3）出口需求减弱风险：若海外市场对国内企业产品需求减少，将导致国内企业业绩承

压； 

（4）人形机器人发展不及预期风险：若人形机器人发展不及预期，技术更新迭代失败或

未按时完成，将影响人形机器人产业化进度； 

（5）核心零部件价格上涨风险：若核心零部件价格上涨，产业链企业业绩将承压； 

（6）原材料价格上涨风险：原材料价格大幅上涨，业内企业业绩将面临较大压力。  

表  6： 建议关注标的推荐理由 

代码 名称 建议关注标的推荐理由 

300124 汇川技术 

公司通用伺服及细分产品国内市场市占率均名列前茅，核心竞争力较强。同时，公司抓住机遇，保

供保交付策略有效助力公司业务增长。随着国产化率不断提升，公司研发技术不断提高，核心竞争

力不断提升，预计公司国内市占率将稳步提升。 

688017 绿的谐波 

公司是国内谐波减速器龙头企业，受益于国家大力推动智能制造，细分行业高速发展，公司快速发

展。目前，公司国内市占率排名第二，呈逐年上升趋势。随着公司研发技术不断发展和提升，市场

份额有望不断提高，将拉动公司业绩。 

600031 三一重工 
国家定调稳增长，大力加强基础设施建设，下游景气度提升，有望拉动公司产品需求。公司是行业

及细分领域挖掘机龙头，确定性较高。挖掘机内销回暖，将拉动公司业绩增长。 

601100 恒立液压 

公司为细分领域油缸龙头，油缸业务成熟，自 2016 年公司挖机油缸持续保持 50%以上的市占率，

行业地位稳固。在主流主机厂三一重工、徐工机械、柳工、临工等企业中占据主要份额。随着下游

景气度提升，公司产品需求有望增加，业绩确定性较高。 

 

资料来源：东莞证券研究所                                                               
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