@ﬁﬁﬁﬁ

DONGHAI SECURITIES

2020 % 10 A 31 8 ERA RBRE—ENA R
- 2 LY N > T »
M=% GDP ¥#E S E, HHKFEHEEE
EMZF 10 A #H&
IEEDMIT: X BAE O& & .&:

ok iE P %5 S0630516080002 BFNESE, HED4E B, 2020 £ =35 GDP 3 ER 1t 4.9%, %%
W 3% . 021-20333778 —Epusgut 17 A asE, ME2EE R 0.7%, LENFNEFE
4 : liusj@longone.com.cn ¥k, ATE-1.6%. A=K ZkF, — =, ZFL_FFLERIS AN
3.9%. 6.0%#= 4.3%, A{AHHH 3.3%. 4.7%. 1.9%. —. = F Lk s
A8 KA AR Wi R, AW T LA F AR A BRI T, AEKEXEAE, BAH

. FAMRER., KWWAIRS5 4 ot =% GDP Rl baydash 4 A2
1.7%. 2.6%#= 0.6%, # =% & =45 #%-2.3%. 5.0%# 0.5%, #$oik
B4R, B4 REE, HrAa s R R, BB FRELGOFALRE,
A5 GDP 8938 KT At /£ 2% A % .

TwA AKX BARARK 2035 & & B AR, T/BEFTALET 2020 F 10 A
26-29 B EILTAHET, 2FNBLT (P EPRXTHEEREFfAEEA
ST EFARNF —OZAFZF ARG EL). 220RET “Twan”
RHZFAE 2 RS KR B AR BF K ERE AR, £REZEH TR
R ERABFHERERE, BREN AP RIE, BATHEMEK, 4
FreEm R AetRA, IATAE ) BE RS, Rk ad gL, ks ILARAL KRB
285, RUAs®mfaE, W5 KRAKEMALYN LR, ARLEFKEZ
BIRPAFE Rt EFHE R TR, A XAREFEHRG; £5XL
B IR R AR P RAARALE B3 K-F; B REGEKIARFEHRA, Lok
A, BFERFREER. LORA, FEREFFZHENARNLEK, 2%
PR LA R, AFEIH R LA AR S A REE, AEAKBEFRA .
H A E RSB TRA AR A E & KT8, 3RAH AT AR A KB A K
B, mkBEZRE, REERBEFRA, ¥ RAEF. AN RAEL, B
AT EZ AR F 5B A AT,

10 A, HRBELRALEESRSE L. 10 A 31 B, 2K EZHHALA
ES E 4640.05 77 5], RFIEHL AR 300 77, BT EERIFOR
BTN H RO B R, 2RALRE SRSk, 2 EARE, ©F,
PP A IE A IS ARIERA PR, £B. RMNBRFHREATHS 2. 10 A 31
B, #B#45 A%k 9403 7, 5 AR 2115 7, AEIEHLARKRE,
CEREA G L. CHREMIIE 81.76 7, BAIMEHL I EW I AL, BN L
2 5 HR#F3E 251.1 77, 5 ARAHLAKIE. FER G 2192 7, #
Wik RIS, BRRFE S &, FEEMARAREY HAIEHDL, il
43 0T 18] K AR AZBRAR M A — & =5 3605, R IF A2 0 4541, 0 EKY
v FA XA

HTTP:// WWW.LONGONE.COM.CN A R, BT EER



W 55 3E 3
D REEE

E L HFE
L BB B R BIEDL oottt b s bbb Rt b e b e R b e Rt ebe s b e R et be b ebe R et e R b b eae b eae et ebeanrenen 5
2. TVIFIRRIEFFLAIL 2035 3T I E AT ceerereeeirerierirereereseesesssseestesesseseseesesessesesesessesessesessasesessssessesessnsessnsessssesesssensnsens 7
kI - % 1T OO PURPRSTRPTR 7
3.0, BFHRBEIE A, T R N T TTHR I oottt 8
3.1.1. & PMI GREEGEFRETERAGZE L5, ZNELARE PMI BHAR S .o 8
T B O DR e < 2 R 4 =% 1 o TP 10
ST T 1= A I Deh Gt < - w1 N1 SO 12
I N =y 1 RO OT PR 13
3.1.5. AT AL, HEEEEE BT ..o 14
3.2. JEFIHATHIE, CPIAREE AT, JEIHMHE R PPl AT B oot 15
O {11 SRR 18
e T RO RR 18
L O VN b BB 2 O RROURUSTSTROPR 18
4.1.2. [EFEBTE], F  h EK E It 20
4.1.3. FERARSE B, BURF B BTN oottt ettt 21
T <SOSR 22
R TSROSO 24
I TS 7 AL s CR AR 1L OO 25
6. FEIPITRTI couvereereeeriereeteieseete et e ese s ae e seebe s e e s et e e e s e e b e be s s e s e s s e b ess e R e b et e R s e R e e R e b e Rt e R e R e s eRseR e b ers e b eR e R e s enees e senseneeaenne 28
6.1. ) F: HNTRE TR R B ERIEVERIAT ZRGEAI TR oo ettt ettt 28
(T T i P | 9 K 1 R N L < SO 28
6.3. Fwioh: ELRNLIMEFLTIEMK, HIRTEASE T H RIS e 28
6.4. ZEyunim: JIPRAL g DA N RAE IR A PN [ B UG A LA BE BT A TEAK SR oo 29
[T R N R ot e T B L oy N =< L4 PP 29
6.6. XU AT AT R EL R ATTE I oottt ettt 29
6.7. EBRENR (RT3 E LT ATITERITE L) oot 30
6.8. AT TR E LI I BT ML 55 B AN RS AE LS B ZE TR Oneee ettt 30
6.9. RATRAT (PEMARAT IR IUREDD TEIREE Moo e e ettt ettt 30
6.10. FEH2r: BB T RATRMY .o 31
6.11. E W 4r: BRI BT B G ELIEMLBITETZ (oot 31
6.12. SCHKER: I\ REAFEERF ENUEE 6.37 /LA, [ HEIRIIL I\ 32
6.13. FASSHR: K2 T3 FEIE I AT U T B oottt 32
6.14. UFME S5 4. R FRE QI LT A M O, B ST T R AR T IHEE e 32
6.15. ML FL LA T T i 2 AR KT oottt ettt 32
6.16. G20 MK G T T AT T T ottt ettt 33
[ A T NS X s e ) s o LT PR 33
6.18. LPR JELE 6 /N H HZ T NG oo e 33
6.19. 9 H AME A TR TLIETF oottt ettt ettt ettt ettt ettt ettt 34
Lo I oo I a2 = L1 OO 34
7. FEAFTR TR coneereeeeeeeeeeteceee et et e e et e et a e e b et et e e e s e b e s e R e e R e b e e e R e b e s e R s e R e e R e b et eRe R e s e R s eR e R e s e b eReese s e st esesenseneeaenee 35
2 S = i B T 7 TR 35
7.2, ERMERWAE: 2P BOCRFBUMZE E BT TR oo 35
7.3. 3 EABE BRI P65 R 45 B HEAET 1.8 JTALATFHIBITT Z e 35
7.4, FEIE 2020 I T TR T T T TR oottt ettt ettt ettt ettt ettt ettt et eee s 35
7.5. IMF Fll: R E LGRS EME— IEHIRE TR oot 36
7.6. BRI AT HZ ARG, IS R T B UL oo ettt ettt 36

HTTP:// WWW.LONGONE.COM.CN A R, BT EER



@?Ei&iﬁ%ﬁ FWAR

DONGHAI SECURITIES

YA A RS S 1 R v AU RO R USSR U S UO SRRSO 37

Bl (PEIARHBRBIEI IR, 1, D) ettt 5
Bl 2 (2RI ARFRBIR B IR, T, TTB]) it 5
B 3 (ZEBE R RBIBIDFIEIGI], B, 1) oo eeee e e s s eee e s et et et e s eseeee et et eeeee s ee s eseseeeenene 5
Bl a4 (BB AR mBl BB FEEIRT], 1, D) et 5
Bl 5 (B3 BRI R BRI, D1, 1) et 6
Bl6 (BFEHARTHRBIE T FTIEIRI], 1, 1) ettt 6
B 7 (PMEZEAE3, 90) vttt e et e ettt et e et e et e et e e et e e et e e 9
Bl 8 (PMI AT IT At T 3T 2820, 00) cueiuiiuiieieieieeie ettt ettt ettt ettt ettt ettt s et et et e et et eeae et et et eeteereenas 9
K 9 (30 RFIMT BB AR EAR, T T T K, D0)eeieereeeeeeeeeeeeee ettt ettt ettt ne et ettt 9
I 10 (AR A, 06).reiereeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseeeees e esee e e s e s e ee e et ee e e s et ee s et eeeee s s st e e et r et 9
R €2 et - (A0 U ) TR OO 9
L 12 (B A TN, 0] .uiiiuiiiie ettt ettt ettt et e ettt e e et e e et et e et et e et e e ae e eateeteeeteeete e eaaeareeenreeeteas 9
B 13 (P E AR LT AAEEL, 00) vereeireeee ettt ettt ettt ettt et et e et e et e et e et et et e et e et e et e eae et et et et e eaeere et et et e eteateaaeas 10
R ET R T o NE - G 1 NG TP 10
B 15 (BB AU B, )ittt ettt ettt ettt et e et e ettt ettt e e aaeas 10
B 16 (FZIBAUAE ZEZIR, 00) cueiueeeeeeeeeeeee ettt ettt ettt ettt ettt et e et e e st et et et e et et e et e eaeeaeent et et e eteete e e ent et et e eteaaean 10
I A G o e - ) OO 11
Bl 18 (AR EA A AL T A IEAMEIZ IR, D0) oveieeieeeeeeeeee oottt ettt ettt ettt et e et et e et e et e teete e ene et e e e enes 11
Bl 19 (T ML T IEAEIE IR, D0).eiueieeieieeeeee ettt ete ettt ettt et e et et et ettt et et et et e ae et et et et et e ere et et et e ereateaaeas 11
B 20 (BB IS T IR, 00) iiiiieeeeee et eeee et et e et e et e et e et e et e e te et e e ete et e eae e ete et e et e et et e et et e teete et e ereeteens 11
B 21 (DA RAEET G B A FAEAIZIR, 00) ittt ettt ettt ettt et e ettt et e et eete et et eeae e ans 12
3y B s o S e A2 o RO 12
Bl 23 (Tl FARFTR I IZIR, LT, D0)eeeieeeeeeeeeeee ettt et e et et e et et e et e et e e e e eee e 12
Bl 24 (T Ak AARENE GBI, 4TI, 20)eieiieieeeeeee oottt ettt ettt e et et et e et e et e eae et e e e eae e e eaeaaeaneas 12
B 25 (BlRF FIETRIEEATIREEIZIR, 00) iiiiieeieeeeeeeeeeeeeeeee ettt ettt ettt e s ee e e s ees e eaeenens 13
Bl 26 (AT I Bl R FEFHEIR, 00) oeeeeeeee ettt ettt ettt ettt ettt ettt ettt e eaeenean 13
B 27 (R ZH TR ARITIEIR G B I, 00). ittt 13
Bl 28 (B 4E BT BT BIEEIZIR, 00) ittt ettt ettt 13
Kl 29 (AAAH RS EAE B IL LA ERIEZIR, 00). i oiiee ettt e e ettt e e ettt 13
Bl 30 (FRIMEABZERAIIZIR, TTHH, 00).iiiieieeieeeeeeeeee ettt ettt et e et e et e et e et e eae et e eteeaeeaeeaeas 13
Bl 31 (HOEBRTET D ZH, 10FE Ty %) ittt ettt ettt e et e et et ee e 14
Bl 32 (B OB O 2 FIRIEEIEIR, 00) oottt ettt ettt ettt ettt ettt et ettt e e enean 14
B 33 (9 B 7 K O33R, 00) oottt ettt ettt et et e ettt ettt et et ettt et et et eeteaaeas 15
B 34 (FEE. BA. BRB. FIEE O3, 00) oottt ettt ee ettt e e e 15
B 35 (RF A BB DB IR, 00) ittt ettt ettt ettt ettt e ete et 15
Bl 36 (R, . k8 By AFEH ORI EEIZIR, 00) ittt ettt ettt 15
Bl 37 (BAFEFRMERINT R, A ATFET, Bt Y0) oottt ettt 15
K 38 (B HAEERREMIFHBEILT, A1 ACFET, B Y0) ittt 15
Bl 39 (CPIRIEEATIRELIB IR, D0) .ooeieieeeeeeee ettt ettt ettt ettt et e ettt e et et e et e et e et e eae et et et et e eaeesee s eseseeseaaeaaeas 16
Bl 40 (R ATIER S CPIBIEEIEIE, 00) ouiiiiiiieieieeee ettt ettt ettt ettt ettt ettt et et et e st e eteeae et et e eaesaeeaeas 16
B 41 (CPIATHIREEIZIR , D) cueiveieeeeeeeeeeeeee ettt ettt ettt ettt et e et eeae e et et et et et eete et e eae e st et e eaeeteeaeeteeaeensennennens 17
Bl A2 (A B e B R A2, T7 K)ottt ettt 17
Bl 43 (PPl BIEEARIRELIEIR , 00)..eiuiiiiiiiiitiiteete ettt ettt ettt ettt ettt e et e st e st et et et eeae et e eaeessens e s e eteereeaeeaeensensensens 17
K 44 (A TH A A FTANAE RN EEIZIR, 00) vttt et ettt ettt ere e 17

HTTP:// WWW.LONGONE.COM.CN A R, BT EER



\ 7K % 5E 32 "
@l xoﬁsﬁnnﬁ ERA R
K 4

5 (PPl TRIREEIEIR | Q) ooiiriiiiiie et ettt ettt et e e et e ettt e et e et e et et e e e tb e e e tb e e et b a e et e e e ateeetteeeareeenreas 17
K 46 (NYMEX 22 52 B (FBEIEAZ), FTIAR) creieeeee ettt 17
B 47 CREVEF A IELE AT M AGEL,  TUIPR) oottt 18
L 48 (IR 2 B A G 2] oottt ettt ete e 18
B 49 (ML A2 M2 I EEHEIR, 00)..uiiuiiieieeieteeee ettt ettt et e et et e ettt ettt et et e eaeese e st et et et e ete et e eseeae et e eseeteereereeaeeseensensens 18
Bl 50 (M2 Ao AR EI RN FEIEIR , 00) cooviieieeiiee ettt ettt ettt ettt et et ettt ettt et ettt n et et e ettt et et 18
B 51 (MO FIEBIZ IR, 00).euiieeiee oottt ettt ettt et e et ettt et et et et e et e teeae et et et e ettt et et et eae e enean 19
B 52 (FAETE PR E T T TBL, 90) eoreeeeeeeeeeeee ettt ettt ettt ettt ettt 19
B 53  (RTAREBEAUMIBIAL, 10T, Y0) ioriieiieeieeeeeeeeeeeee ettt ettt ettt ettt ettt e et e e et e et e erees e s e e eaeeaeanean 19
Bl 54 (B SATAEEREAUM BAL P AL, ALY iiieiieieeeeee oottt 19
Bl 55 (BURMT. B REMTT AR R EU, ALTL) ittt 19
Bl 56 (A3 s BB E T IIEA BB, AL eeeeeeoeeeeeeeeeee e eeeee et e eee et e st e e et e et e s et s e e e ee s eseens 19
L 57 (P R AT IR IE 5 2K, AL T e ettt 20
I I @ U = R T @ < R (A o) NSO 20
K 59 (FBARFRFRAETTRKEIBIIL, 12T, Y0) oottt 21
Bl 60 (FT3EE R P KA G T 5B BB ) oottt et et ettt ettt 21
K 61 (BRAIERRRIE NS T RIATE BT AL, AL TL) ittt ettt 21
K 62 (FBARBTEBRRBILEA, L ATT, Bt D0)eiiieieeceeeeeeee ettt 22
Bl 63 (A R HUAE B i, 00) ittt ettt ettt ettt ettt eae e 22
K 64 (F8aakBEM. M BUFTA . IFE B, ATT0) oo 22
B 65  (FER BRI T, AL L) ittt ettt ettt ettt ettt 22
B 66 (BRAT FIBT IR B R ZE | 0B) oottt ettt ettt ettt ettt et et et e et et e e te et ettt ne et e et e eae et 22
BL 67 (BB ZLIEFTZ, 00)iuiiuiii ettt ettt ettt ettt ettt et e et et e ettt et et et et e ete et et et e et e eteete et ent et et e eaeeneas 22
B 68 (10 SFAA7 1 SF A E AT EE Z, 00) ceiieiiiee ettt ettt ettt ettt ettt ettt et e et eae s 23
Bl 69 (FE. £E 10 F A E AL, 00) ittt ettt ettt e et e et e et et e et e et e et e et e eaeeaeeneeeaeaaeaneas 23
B 70 (10 FHAEFILEFE G L L GDP IR, 90) cuvoiieiieeeeeieeeeeeee ettt ettt ettt et e et ens 23
Bl 71 (RAT I B LR A0 A T AT FE | 0B) oo ettt ettt 23
B 72 GBI R TAAE BT 22 B AU QD)oo ettt et ettt ettt e et e et et ettt e e e eaeas 23
S R 2 0 oo I S R 23
B 74 (GRAEMGTA D LB HDILE T (AAF) 5 I, 00) ittt 23
Bl 75 (CRAZT G BB AL F CAAF), 90) oottt ettt ettt et e et et eeae et e e e eas e e s e eaeaaeas 23
B 76 (EASLARTICEFEM. BFHLE . BEILE) ettt 24
Bl 77 (AR T HIE R BRI E) oottt e e ettt et e e e e eae e et e ereeeaaeens 24
B 78 (ARTERAFLEIEH AL LU BOLFEFEEL) oot 24
3 L I € o = F < OO RR 24
L 80 (BRATZEB UL Z B, AL FE TL) i iii oottt ettt ettt e et e et e e te e et e et e e e e et e e e et eeae e 25
B 81 (BRATARE B INIAT BN Z , AL E TL) oottt ettt et e e e aaeas 25
B 82 (% HRATEE L AR E I IMMAT BN Z | ALFE TL) oo 25
L 83 (IR I B, AL FE 70 ittt ettt ettt ete e 25
S Y O S O o O o & G A o) NSO 25
Bl 85 (ATFTT I BRI Z, 00) .oiuiiiiiiieieteete et ettt ettt ettt ettt et et et et e et e st et et e et et e aeetteat et et e teeteeaeens e s eens 25
I O N R O - S OSSR 26
B 87 (ABAA  E B  E  00) ettt ettt ettt ettt et e ettt 26
B 88 (T L AR AT M 8 £, 00) cueiueeeieeieecee ettt ettt ettt ettt ettt et ettt ettt ettt et ettt et et et e teeteeat ettt et e eteareas 26
Bl 89 (T LARATAEAT B FE, 00) oottt ettt ettt ettt ettt ettt 26
T I TR = o NG o S ) OO R 26
B 91 (B ARAT B At LM O 3k ST BB, 00). ittt ettt eaeenean 26

HTTP:// WWW.LONGONE.COM.CN A R, BT EER



IR #F E ZR

DONGHAI SECURITIES

EIA R

\
D

1.5 HXEHR

10 A, HRFE AL RA LK EHE L, 10 A 31 B, 2K ZHHLAHEAZ
4640.05 ), B HILARK T #4300 FH, BT £ EBEFEGRFEUARBNE kG E
82k, AU R UL,

SEANRA, CH. FFEMEALDAIIGRAIRE, £B. RMZHFHREFTH S
Ho 10 A 31 B, £E#HH A$A 9403 B, 5 AA#HE 2115 77, KA EHLAHM K
E, CREAMPZHE. CHEMIE 8176 7, AFMEAL KT NI HE. KNEL5H
Bl AA#73% 2511 77, 5 B AL AKEH . PR AATE 2192 77, #7138 E B AT AL .

NEE &, FHBEHRARE T RAIEHY, 22T R KAZAZBRAR N R —

ARG, RIFCEDAIES, TRt ),

B 1 (FEHERTRPIAAEIFERP, 5, #) B 2 (2x%#HEEARPIRAIFERL, 7B, 7H)
88,000 500 >,000 400
200 4,000
86,000 3000 300

300 : 500
84,000 200 2,000
82,000 | ‘ ‘| ||‘ 100 1,000 100
80,000 I|I|||| [N |||||| 0 0 0

EEEEEEREREREREEE LR R R LD

23344588558888999 233888sg5c88885¢

SSSSSSSSSSSRE88SR SSSSSSSSSSS888888

QSRRIRIIIRIIRIRIIRIRK]RKRRK’RR NRAERARNANASANAAAA A

VT 81 3 T 2 ) s b

95 94 M — R T AR BT

— e ERFR ) S A BT
7 151 3 e 46 B
ﬁﬂ%ﬁzwm,ﬁﬁﬁ#ﬁ%ﬁ FH R R Wind, FEIERGF TP
B 3 (XE#H AR RmBIAREFERBE, 5, ) B 4 (2B R meARE IR, B, 5)
10,000,000 600,000 6,000,000 400,000
8.000,000 500,000 5,000,000
e 300,000
6,000,000 400,000 4,000,000
300,000 3,000,000 200,000
4,000,000 200,000 2,000,000 100,000
2,000,000 100,000 1,000,000 ‘ ’

0 0 0 0
SRR RAERERERESE H3E398nNI48RLagny
3338445455388892¢ 333558588558888229
[eleololololololololololololoNoNoNe) [ejeolojojolololojololjololojolojole)
NN NANNNNNNNNANNN NN
SRRRAIIIIKJRKR]R]RIRR RRRRIRISISIRIR]RRRR]R’RR
]S ) e i %2 T 2 (5 ek I % 2 SR
e 5[] iff1 122 55 4501 380 T i S - B A e [T - iff1 1255 4911 0 T T 8 2 BT AR

FHRR: Wind, FEIERT AT

THRR: Wind, Z &L AT

HTTP://WWW.LONGONE.COM.CN

WA A,

B FER



D) R
N ) DONGHAI SECURITIES

5 (B 4 R i IR AR, B, ) 6 (67 AT B s AR AR, 1, )
6,000,000.00 1,000,000.00 10,000,000 800,000
800,000.00
4,000,000.00 8,000,000 600,000
600,000.00
6,000,000
2,000,000.00 400,000.00 400,000
| | 200,000.00 4,000,000
0.00 [FRRT ol || | 0.00 2,000,000 200,000
—ISF 0N OO M NN 0O NLN TN N
NO—HO M AN—HANONO O —m 0 0
N HANLN OO DONNODD ASLONOLOMMNEHLIOANL O NN o
elsYlelelolelolalalalolata =t NOGOIMANANONO HO —m
elelelelolelelolelololelole ol NSTINNNOONNRNRNDDO DD
QRRRIRRKIRRIKIRIR/RKIRR ©999999999999992299
T T VG 1 ] T 1 41 RRRIRIRRIRIRIRKRR
o 5 g 51 T
e {23753 75 G B RS 51 A2 ) B e i 2% A
e )P0 12 P 451 OBT TE 0T 2 - BLTEL
TA KRR : Wind, & EIERH AT TR R Wind, F&iERAF KT

HTTP://WWW.LONGONE.COM.CN 6 oA R, B EER



@ﬁﬁmﬁ

DONGHAI SECURITIES

M
o
x
5

2. 2 AR B ARAR 2035 &% B R

+HEEF AL F 2020 F 10 A 26-29 H AL TEIT, A FRGET T (P b k%
FHZBRZF RS RES TEONLFANNF —O=Z A FZ 7 HAREL).

AARHT “TOR” WHZFHAAESKEIZMH: BFRAEREFHRK, £R
ERAARRAGEMEFTAZFFEHERE, BRKENASRIE, BATH MR,
BFEM R kAL, GIFTRE ) R ERI, S AsFHa, SRR RZRE,
Rk K ph o AoAE B, IR G RIRA B AR B3E5%, ARLLEFARRERREF T REE;
HEFHLEHF IR, AL REFHRS:, £S5 EREAH# Y, RAEAL
FFKF; BREEZEFIHRA. Bk A, BFERELITN.

ABARE T 2035 &x BAR: KEZFEA. AHEN . SEBRAK K@K, &5
BB ARG ERABRNFFLZEHOREN, AEBOHRKEAE KRR, SAQHFA
BRATA]; EAFAHA T, 1284, WAL, REAKL, ZRIARLEFKE;
EAFZRABREHERRZALIEE AR, ARFFALL, FHERERANFE AN KE,
BRARERKGAR., KEBUF. kibita; ERIAZE. HFRE. ATRE. K7
B, #EVTEH, BREAALSLALE LI SE, BELRKEH L EHER, J42H
RECEFEEFT X, RHRLEBAATHE, ARREMRRITEH, WP EEZRXBRA
AFI; MM TR AR, 2ERREFOFF LR RERRIEE, AHEARNLS
BARR B P FREABERRE, PHERABRIEY K, AANERSFAHFL, HIK
MR £ Fe A ERAEERFEBEES D FRPEZRLAFNEZHKF, AAFLAEAG F
EOARN; AREF R ESF, AL BRE. 2HRARER FHIIFE AN 65K
M

ToXALFT, ARBAH AT, 22RE, BHOHFHERBARLELLRH T OH
SHAE, AR AR B R KRR AE. R LA . AR, AR
AR AR R, WA EFARRRAA R P 7 DT IR, RG A, A
RIRF e ReRFG, HFREFHRAS LARGELZRET R ZRT KAF. BREKR
BAT%, #MERREAR BHTRAFEINERSL S, MRZTZEATHRE, LR
W RN E KRR S MM B FER ML SR, ARIHTIRF . &R EHE 5] ke
AT E Ko RWHEENKBER, REEABRRAER, 2@RdHk, BRETEE.
R e @R E, WEFHKFERELTHEFRE; EARARKERLRA, &84k
B G MRS, 5 o5 RIS RIR AR AA N S A RN s R F R AR TAF
Ar A Ak, B BRI E ) ; ARBAHFELE; LRFATHAKRFAIFHR, BH
RARKEE, LA, RRBERNITA, RIEKBERTHRY, REBFSE, &
REA R TRAREAREF SR, ROL2ERKT, QHELEMIERFRA, &
RAARRERR, ERBHAERLFTRA, AR FBEELF; T —RAF A A%
&, AURFHKFGFRFE; T oRAREGAERARL, FAE EA52F 05—,

EaRA, FEZFRREHEARMERK, RRA R LOAR, AR
St AR S A RAE, ABA KRBT L, BABERRATANLREN TR KT,
RIAM AT R A KAD AL, whERRE, RESRHRES, ¥ RAF. &
Sy SRATME AR, BARAT Sk BB AR AR A B 5 AR A

AL

HTTP://WWW.LONGONE.COM.CN

7 IR, R E M



@ﬁﬁmﬁ

DONGHAI SECURITIES

T BE4a

https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportid=1 1623

312K HuEBE, HEDAKR

2020 S =%/% GDP % £FR|tt 4.9%, BR—_FF#%EH4 1.7 Aa s, A=
TR 0.7%, CERAFANLFENRK, AT{E-1.6%. A=K ZLkE, — =, =5k
ZEEEFRIILS A A 3.9%. 6.0%F 4.3%, AM1ESAH 3.3%. 4.7%. 1.9%, =, ==&
R A IE AR, AT LAE FFIRSLHAELAMEKRTL, A=KEKXERE, REAHTL
. FARFREH., Wik Fd ot =% % GDP Rayiish o a2 1.7%. 2.6%4=
0.6%, m—FF=45A14-23%. 5.0%F 0.5%, 4 obik-P4, BEEHRIG, H
Flah Pl B3R, HBEAMEFKRILGFLRE, 2F GDP 6938 KT A 2% A% .

3L1LHFEE PM #EEFAERER LS, ELSLPM A ZRE

2020 9 A 'E 4% PMI # 51.5%, 3ATELEF 05 AE 5, EHL T ANH %S
ERAEERA L, 2FugE4t,

Motk A, £5 KA 05 ANE S EE 54.0%; #HiTH4HK LA 08 NE S
B E 52.8%, HERMMELT MAEREREE LT, ITERBESLES AN LA, £
Bl KaF8454F, #E 0iT# 50.8%, RAMA LA L7 AE0 %, REZIEBARED R
KET, BONERELIBLAR ST, RAMEAAERMBEHERE, BIHEFME
B RARINE W A . oK IH 1.4 ANEHEE 504%. BIFEGIEHEH 1.2
ANE 5B E 48.5%; ft 5 7Bk it 1a] 4546 50.7%, &ATME LA 0.3 AE ok Ak AR 45
HES 0.2 AE N EE 49.6%, LFEAT, stk l ik siFet,

A dE H ok 4 Bk £ 2R B A% 48 HAe T A& 4540 58.5%4= 52.5%, /R
A RN R EA B 0.2 MEa ok, BT IR REE EAEE 0.7 AE sk, R
R s Ae R0 @ %, 2R & T RAEX, Fit PPl FERIFAELIE

DA PMI R RAELAE, 9 A, K. F. D ES Y PMI S A4 52.5%, 50.7%
#250.1%, L P ALY 6 ALk BRI EREEUAL, TADARA FELERE S
BEZE B R AAT, WIFET— R4 b 69 45 I/ 35 K BUR

BEWkA, TFFEBRRRBRZNOY AT, 2FALHEL%. RNANEERY
EEABEAKRLT, AEEAENMR IR, MABRTHENSE, REELAES AL, 50
T aE SR TINE RS, TG 0 E KEAKRE, RMBRHR L, FFERIFRSE G,
GEmmah o RS BN T E., T RFEHRRKRG DAL LT LT RAELR LT,

, TEER IR S ERAN _4ERBAN T




