
每日调研精选

Executive Summary

今日主线：AI算力驱动多产业链共振，光通信与半导体材料领涨
今日市场主线聚焦AI算力基础设施的深度演进，三大核心方向表现突出。AI算力产业链（★5）持续高景气，GB200向GB300/Rubin升级推动技术
代际迭代，关联个股天孚通信、联特科技等强势表现；CPO光模块产业链（★5）规模化商用正式提速，英伟达GB300集群配套CPO交换机已官
宣，天孚通信、罗博特科等受益；半导体设备材料产业链（★4）国产替代加速，江丰电子、立昂微等设备材料厂商迎来发展机遇。数据显示，AI服
务器需求驱动上游材料设备需求爆发式增长，全产业链受益逻辑得到验证。

边际变化：CPO商业化拐点确立，被动元件进入涨价周期
今日出现两个重要边际变化。首先是CPO技术从概念炒作转向商业化落地，英伟达官方确认GB300配套CPO交换机，标志着该技术从预期走向现
实，这是今天新出现的重要催化（新方向）。其次是被动元件进入明确涨价周期，AI算力基础设施建设推动电容、电阻等产品供需紧张，生益科
技、圣泉集团等被动元件厂商迎来量价齐升（延续此前逻辑演进）。此外，具身智能从算法驱动转向数据驱动的新认知也构成边际变化。

关注点：技术良率挑战与宏观不确定性并存
当前需要重点关注三个变量：一是CPO技术短期面临的良率和交付时间挑战，这将影响产业化节奏（催化风险）；二是美国通胀数据维持韧性（5月
核心通胀2.9%），货币政策转向存在不确定性，构成宏观层面分歧点；三是AI数据中心配储需求的政策支持力度和商业化进度，青鸟智控、麦格米
特等相关配套设施的订单落地情况需持续跟踪。整体而言，科技股去伪存真趋势明确，下一轮行情将更加聚焦景气可见度。

宏观 / 策略

美国通胀与货币政策 宏观策略 ★★★☆☆ 2026-06-10 21:53

5月美国核心通胀稳定在2.9%，能源价格向下游传导有限，但整体通胀韧性超预期。各家观点在货币政策走向上存在分歧：部分认为通胀稳定有利市场，部分担
忧粘性通胀风险。相比此前，通胀预期更加复杂。后续验证变量包括通胀数据、美联储表态、利率走势、经济数据。

• 5月美国未季调核心通胀2.9%
• 符合市场预期
• 能源商品同比贡献率1.502%
• 住所租金同比贡献1.197%

东北策略[看多] 核心通胀稳定，宏观压制因素将基本消除
华鑫海外[中性] 通胀反弹，能源与住房双轮驱动

⚠ 分歧: 主要差异在通胀传导路径和持续性，以及美联储政策反应的鹰鸽程度

后续验证：通胀数据 美联储表态 利率走势 经济数据

全球股市宏观环境 宏观策略 ★★★☆☆ 2026-06-10 09:08

6-7月全球股市行情谨慎看空，美伊冲突引发油价抬升和流动性预期变化，市场定价向景气可见度聚焦。A股经历调整后战略上不宜看空，科技股去伪存真，下
一轮行情风格将更加平衡。各家观点在市场走势判断上存在分歧：部分谨慎看空，部分认为调整提供机会。相比此前，宏观不可见度增加。后续验证变量包括股
市表现、政策变化、流动性状况、经济数据。

• 6-7月全球股市行情谨慎
• 美伊冲突影响油价和流动性
• 景气成为定价核心
• A股从4259高点调整三百多点

东方财富策略[看多] 抓住机遇积极布局，指数上涨空间大于下跌空间
张忆东[看空] 6-7月全球股市行情谨慎看空
兴证策略[中性] 景气是今年定价核心，从估值到盈利切换

⚠ 分歧: 主要差异在市场底部判断和政策应对效果，部分机构认为调整幅度有限，以及具体配置方向和时机把握

后续验证：股市表现 政策变化 流动性 经济数据

行业 / 主题

AI算力 (1条)
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AI算力基础设施产业链 ★★★★★ 2026-06-10 08:54

AI服务器升级驱动上游材料需求爆发式增长，但兑现节奏存在分歧。测算显示2026年全球AI服务器高端铜箔需求2.4万吨，同比+260%，2027年翻番至5万吨，
30年达11万吨+。单台设备铜箔用量从GB200的12kg增至GB300的30kg，Rubin若考虑LPU或提升至100kg。各家观点分歧主要在于技术迭代速度：部分机构
认为GB300/Rubin升级将推动需求爆发，但SemiAnalysis预计800VDC与CPO落地时间均将延后至2029年。相比此前乐观预期有所修正，良率和交付时间挑
战显现。后续验证变量包括订单落地情况、铜箔价格走势、AI服务器出货量、台积电等代工厂扩产进度。

• 2026年全球AI服务器高端铜箔需求2.4万吨，同比+260%
• 单台高端铜箔用量从GB200的12kg增至GB300的30kg

• Rubin若考虑LPU或提升至100kg

• 2027年光引擎出货量600-700万颗

东吴电新[看多] AI驱动高端电子铜箔量价齐升
招商计算机[看多] AI数据中心需求推动光通信发展
国金计算机[看多] AI+通信新政利好算力、光通信规模化落地
天风机械[看多] 坚定看好CPO/NPO板块，英伟达辟谣
摩根士丹利[中性] CPO放量节奏不及预期，2027年出货量较低

⚠ 分歧: 主要差异在CPO放量节奏、技术路径推进时间节点和订单兑现时间，摩根士丹利认为2027年放量不及预期(600-700万颗vs市场预期2000-3000万颗)，但英伟达
官方辟谣称下半年供货不会延期；800V DC大规模放量推迟至2028年影响程度存在分歧

后续验证：AI服务器订单 高端铜箔价格 台积电扩产进度 GB300交付时间

关联: 天孚通信 • 联特科技 • 罗博特科 • 光库科技 • 长光华芯 • 宝鼎科技 • 德福科技 • 新雷能 • 麦格米特 • 欧陆通 • 雄韬股份 • 潍柴动力 • 杰瑞股份 • 奥海科
技 • 芯朋微 • 致茂电子

光通信 (1条)

CPO光模块与光通信产业链 ★★★★★ 2026-06-10 08:55

CPO规模化商用正式提速但短期面临良率挑战，长期逻辑未变。大摩预计2027年光引擎出货600-700万颗，明显低于市场2000-3000万颗预期，下游组装良率仅
20%-50%，SoIC良率50%-60%成为关键瓶颈。英伟达官宣GB300集群配套CPO交换机，但SemiAnalysis预计大规模导入时间延后至2029年。各家观点分歧
显著：一方认为短期预期过高需重置，另一方坚持长期逻辑不变，英伟达高管辟谣称下半年供货不会延期。相比此前预期，放量节奏明显延缓。后续验证变量包
括CPO交换机订单、良率提升情况、台积电PIC产能扩张、实际出货数据。

• 2027年光引擎出货量600-700万颗
• 台积电计划2027年Q1将PIC产能扩至1万片
• SoIC良率50-60%
• 下游组装良率20-50%

天风机械[看多] 坚定看好CPO/NPO板块，英伟达辟谣
摩根士丹利[中性] CPO放量节奏不及预期，2027年出货量较低
国投硬科技[看多] 坚定看好CPO赛道，产业推进确定性强
国金电新[看多] 光伏板块尾盘走强，强制标准加速出清
开源电新[看多] 组件效率标准趋严，利好BC及高效TOPCon

⚠ 分歧: 主要差异在放量节奏和良率提升速度，摩根士丹利认为2027年出货量仅600-700万颗远低于市场预期2000-3000万颗，CPO商业化时间表和技术成熟度存在分
歧，部分机构看好NPO过渡路径，部分认为CPO仍是长期方向

后续验证：CPO交换机订单 良率数据 台积电PIC产能 实际出货量

关联: 天孚通信 • 联特科技 • 罗博特科 • 光库科技 • 长光华芯 • 炬光科技 • 长盈通 • 新易盛 • 中际旭创 • 光迅科技 • 华工科技 • 源杰 • 瑞可达

机器人 (1条)

AI物理智能与机器人产业链 ★★★★☆ 2026-06-10 08:59

具身智能从算法驱动转向数据驱动，高质量物理AI数据成为稀缺资源。全球研发端需求约120万小时，但全行业每月产出仅25-30万小时，训练高质量模型需千
万小时量级数据。3D打印业务翻倍增长，机器人电机和传动部件需求旺盛。各家观点在数据获取方式上存在差异：真机遥操作质量高但成本高，动作捕捉易规
模化但需解决人机重定向问题。相比此前，数据稀缺性更加凸显。后续验证变量包括机器人订单、数据采集量、3D打印业务、电机需求。

• 全球研发端需求约120万小时
• 全行业每月产出仅25万-30万小时
• 训练高质量模型至少需要千万小时量级数据
• 产能从每小时220台提升至400台

浙商计算机[看多] 物理AI数据采集方值得关注
国联民生计算机[看多] 物理AI龙头崛起，工业场景应用广阔
三协电机[看多] 3D打印翻倍增长，打造机器人全链条能力
科达利[看多] 机器人业务景气好，国产谐波新王
Mstech[看多] 机器人连接器壁垒高，独家供应稀缺性强

⚠ 分歧: 主要差异在数据获取的技术路径和商业化变现速度，以及机器人商业化落地速度和下游应用场景的拓展程度

后续验证：机器人订单 数据采集量 3D打印业务 电机需求

关联: 能科科技 • 中控技术 • 三协电机 • 科达利 • 宁波华翔 • 海致科技

军工 (1条)
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海风与造船产业链 ★★☆☆☆ 2026-06-10 09:00

• 2026年订单目标100-140亿元
• 2029年营收目标200亿元
• 造船产能14-15艘
• 潜在订单20-30艘

GHDX[看多] 天顺风能订单目标明确，业务结构优化
国金非银[看多] 国轮国造机遇，中船租赁低风险业务
申万交运[看多] 松发股份造船行业处于替换周期中段

⚠ 分歧: 主要差异在海风政策支持力度和海外订单的可见度，以及复苏持续时间和需求结构

后续验证：海风政策落地 造船订单情况 船价走势 产能利用率

关联: 天顺风能 • 中船租赁 • 松发股份

新能源 (3条)

新能源储能与光伏产业链 ★★★★☆ 2026-06-10 09:15

光伏行业进入市场化出清阶段，组件效率强制标准将加速行业分化。落后产能逐步淘汰，BC、HJT等高效组件技术路线受益。测算显示约30%产能无法满足最
低能效要求。AI数据中心带动配套储能需求，北美数据中心配储成为主流选择。各家观点在出清节奏上存在分歧：部分认为2026年全球新增装机增速为负，部
分看好需求恢复。相比此前，政策推动的出清更加明确。后续验证变量包括组件招标、效率标准实施、装机数据、储能订单。

• 2026年全球新增装机增速为负
• 组件最低效率要求预计不低于23.2%
• BC组件国内较主流技术溢价约0.06元/W
• 6月电池排产环同比6.1%/68.1%

国金电新[看多] 光伏板块尾盘走强，强制标准加速出清
开源电新[看多] 组件效率标准趋严，利好BC及高效TOPCon

国金非银[中性] 光伏行业供需再平衡回归市场化
国盛电新[看多] AI储能需求提升，双重增长引擎
建投电新[看多] 锂电板块已企稳，后续环比加速增长

⚠ 分歧: 主要差异在政策执行力度和时间节点、对不同技术路线的受益程度，以及锂价走势和需求恢复速度

后续验证：组件招标 效率标准 装机数据 储能订单

关联: 爱旭股份 • 晶澳科技 • 隆基绿能 • 通威股份 • 天合光能 • 宁德时代 • 比亚迪 • 亿纬锂能 • 派能科技 • 德业股份

储能与数据中心配套 ★★★☆☆ 2026-06-10 08:47

AI缺电背景下数据中心配储需求显著，北美数据中心配储成为主流选择。AI数据中心建设带动储能消防等配套业务快速增长，洁净室、电源系统等配套设施快速
发展。各家观点一致看好配储必要性，但在配置比例和商业模式上存在差异。相比此前，AI驱动的储能需求更加明确。后续验证变量包括数据中心配储订单、储
能消防业务、AI工厂建设进度、政策要求。

• 2025年数据中心消防发货超1.7亿元
• 储能消防发货超1.6亿元
• Meta与Enbridge合作365MW储能项目
• 长鑫、长存后续Fab扩产提速

青鸟智控[看多] 数据中心储能业务持续高速增长
储能分析[看多] AI缺电背景下储能必要性显著低估
广发建筑[看多] 基于长鑫、长存Fab扩产继续强推柏诚股份
国金电新[看多] 麦格米特AI数据中心电源为十年重要布局

⚠ 分歧: 主要差异在储能商业模式和经济性，以及建设节奏和海外政策影响

后续验证：数据中心配储 储能消防订单 AI工厂建设 政策要求

关联: 青鸟智控 • 柏诚股份 • 亚翔集成 • 麦格米特

固态电池产业化进展 ★★★☆☆ 2026-06-10 08:50

宁德时代固态电池专利密集落地，从实验室研发向产业化制造推进，硫化物路线成为主流技术路径。各家观点一致看好技术前景，但在产业化时间表上存在分
歧。相比此前，专利布局更加明确。后续验证变量包括产业化进度、技术路线选择、订单落地、成本控制。

• 宁德时代新增8项固态电池专利
• 覆盖正负极材料设计关键环节
• 产业化制造体系建设阶段

高盛[看多] 固态电池进入设备兑现期，专利突破转向中试线建设

⚠ 分歧: 主要差异在产业化时间节奏和技术路线选择

后续验证：产业化进度 技术路线 订单落地 成本控制

关联: 宁德时代

电子 (4条)
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半导体设备与材料产业链 ★★★★☆ 2026-06-10 10:41

半导体周期上行推动设备材料需求增长，国产替代加速。靶材行业头部集中，江丰电子等国产厂商受益涨价趋势，全球靶材产能密集开出时间在2027年底。高
端锡粉市场受益AI需求高速扩容，5号粉单价8-10万元/吨，6号粉达1500-2000元/公斤，毛利率超50%。铪在先进制程和DRAM存储中应用拓展。各家观点一致
看好国产替代趋势，但在兑现节奏上存在差异：部分认为涨价周期已启动，部分强调设备零部件国产化仍在加速过程。相比此前，涨价趋势更加明确。后续验证
变量包括设备订单、材料价格、国产化率提升、财报业绩。

• 2026年全球半导体市场规模上调至1.51万亿美元
• 同比+90%
• SEMI报告显示Q1全球半导体设备出货365.5亿美元
• 2026Q1全球半导体销售额2985亿美元

国信证券[看多] 全球半导体周期显著上行，国产设备机遇
江丰电子[看多] 靶材涨价扩产对日替代三重逻辑共振
众合科技[看多] 功率器件硅片国产替代先锋
华泰科技[看多] 设备紧缺正在发生，涨价周期已启动
财通唐佳[看多] 硅片行业处景气周期右侧拐点

⚠ 分歧: 主要差异在国产化进程速度、下游需求复苏节奏、涨价幅度和持续时间，以及不同材料环节的国产化难度差异

后续验证：设备订单 材料价格 国产化率 财报业绩

关联: 江丰电子 • 众合科技 • 中钨高新 • 三祥新材 • 立昂微 • 中芯国际 • 北方华创 • 盛美上海

PCB载板与先进封装产业链 ★★★★☆ 2026-06-10 08:51

AI算力推动PCB制程向微米级演进，载板需求爆发式增长。PCB向半导体化发展，mSAP工艺推动设备精度提升和价值量翻倍。埋嵌PCB价值量大幅提升，中
富、世运等厂商受益三次电源垂直供电PCB和LPU算力卡PCB需求。ABF载板紧缺态势延续。各家观点一致看好技术升级带来的价值量提升，但在具体技术路线
偏好上略有差异：部分关注mSAP工艺，部分聚焦埋嵌技术。相比此前，AI驱动的高端需求更加明确。后续验证变量包括载板订单、PCB价格、技术良率、客户
认证进度。

• PCB制程从30微米降至5微米
• GPU与CPU配比从8:1降至4:1
• 高端ABF载板报价上涨
• 埋嵌工艺减少20%-30%半导体用量

GF[看多] PCB制程微细化推动设备价值量大幅提高
天风电子[看多] 载板紧缺升级，ABF需求加速
天风电新[看多] 埋嵌PCB实现价值量数十倍跃升
广发机械[看多] PCB半导体化趋势，设备价值量提升2倍
中泰建材[看多] 电子布树脂大涨，2代布涨价在路上

⚠ 分歧: 主要差异在具体技术路径选择、时间节奏和国产化替代进度，不同PCB工艺路线的竞争激烈

后续验证：载板订单 PCB价格 技术良率 客户认证

关联: 深南电路 • 兴森科技 • 生益科技 • 华正新材 • 泰和新材 • 芯碁微装 • 大族数控 • 东威科技 • 国际复材 • 洪田股份

功率器件与电源管理 ★★★★☆ 2026-06-10 08:54

AI和储能需求推动功率器件进入新周期，供需错配导致涨价。AI电源正从48V向800VDC升级，400VDC方案按计划推进，但SemiAnalysis预计800VDC落地时
间延后。SiC需求可见度强但可能推迟。各家观点在技术路线选择上存在分歧：部分看好800VDC升级，部分认为400VDC仍是主流。相比此前，电源管理升级
节奏有所放缓。后续验证变量包括功率器件订单、价格走势、SiC需求释放、AI电源规格采用情况。

• 功率器件3-4月中小客户涨价10%
• 5月大客户平均涨价15%
• SiC市场2030年超2000亿美元
• AI电源价值增长240%

开源海外[看多] AI+储能+汽车共振下功率器件新周期
光大装备[看多] AIDC电源龙头新雷能看翻倍空间
SiC速评[看多] 需求才是核心叙事，推迟不影响长期逻辑
天风电子[中性] 800VDC大规模放量推迟，400VDC仍按计划推进
国金电新[看多] 麦格米特AI电源列为未来十年最重要布局

⚠ 分歧: 主要差异在时间节点和需求释放节奏，部分机构担心AI电源需求推迟，以及涨价持续时间和幅度

后续验证：功率器件订单 价格走势 SiC需求 AI电源规格

关联: 新雷能 • 麦格米特 • 欧陆通 • 斯达半导 • 时代电气 • 奥海科技 • 芯朋微
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被动元件与半导体材料 ★★★★☆ 2026-06-10 08:51

AI算力基础设施建设推动被动元件需求爆发，电容、电阻等产品进入涨价周期。车用电子和新能源需求持续扩张，高端氟材料、湿电子化学品等领域实现国产替
代突破。各家观点一致看好AI驱动的需求增长，但在涨价幅度和持续性上存在分歧。相比此前，需求可见度进一步增强。后续验证变量包括被动元件订单、价格
涨幅、国产替代进度、AI服务器需求。

• 松下SP-Cap电容涨价5%-30%
• AI需求驱动市场扩张
• 被动元件价格维持高位
• 超纯PFA需求3wt，未来可能翻倍

东北计算机[看多] AI算力驱动高端电容需求爆发
中泰建材[看多] 电子布树脂涨幅低于电容，仍有上涨空间
巨化股份[看多] 超纯PFA壁垒高，同行多年内难追赶
兴福电子[看多] 电子级磷酸国内80%市占率，海外拓展空间巨大
三祥新材[看多] 铪在先进制程和DRAM存储领域应用广泛

⚠ 分歧: 主要差异在涨价持续时间和幅度，部分机构认为AI需求可持续性强，部分担心传统需求下滑，以及技术壁垒高度和客户验证周期

后续验证：被动元件订单 价格涨幅 国产替代 AI服务器需求

关联: 生益科技 • 圣泉集团 • 东材科技 • 巨化股份 • 兴福电子 • 三祥新材

消费医药 (1条)

生物医药与创新药 ★★★☆☆ 2026-06-10 12:24

创新药板块经历持续下跌后首次上涨，估值接近2024年底水平，见底信号凸显。药明系密集回购显示管理层信心，生物医药投融资回暖。各家观点一致认为板
块估值偏低，但在反弹持续性上存在分歧。相比此前，政策底部信号更加明确。后续验证变量包括创新药订单、回购进展、投融资数据、政策支持。

• 中证创新药指数跌回2025/5水平
• 港股创新药指数跌回2025/5水平
• 部分权重股估值接近2024年底
• 药明康德拟回购10亿元A股

国泰海通医药[看多] 创新药产业趋势向好，见底信号凸显
爱尔眼科[看多] 巴西收购落地，全球化版图扩张
华创医药[看多] 药明系集中回购，板块配置价值持续提升

⚠ 分歧: 主要差异在政策环境变化和新药审批速度，以及不同公司管线的价值重估

后续验证：创新药订单 回购进展 投融资数据 政策支持

关联: 恒瑞医药 • 华东医药 • 爱尔眼科 • 药明康德 • 药明生物 • 药明合联

个股深度

本日无个股类内容

核心股票行情

名称 代码 收盘价 涨跌幅

AI算力

海光信息 688041 284.80 +6.20%

中国移动 600941 97.27 +1.47%

芯原股份 688521 228.52 +0.44%

浪潮信息 000977 59.39 -0.12%

生益科技 600183 146.90 -0.39%

联特科技 301205 345.45 -0.59%

新易盛 300502 772.50 -1.68%

源杰科技 688498 1450.00 -1.69%

澜起科技 688008 231.00 -2.28%

润建股份 002929 60.35 -2.76%

中际旭创 300308 1147.00 -2.80%

蔚蓝锂芯 002245 20.97 -2.87%

德科立 688205 221.30 -3.03%

寒武纪 688256 1231.00 -3.07%

福晶科技 002222 88.03 -3.18%

茂莱光学 688502 438.20 -3.20%

深南电路 002916 383.06 -3.26%

胜宏科技 300476 330.26 -3.59%
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光迅科技 002281 202.60 -3.62%

威腾电气 688226 43.28 -4.04%

华工科技 000988 149.00 -4.20%

工业富联 601138 71.13 -4.83%

科士达 002518 46.41 -4.99%

烽火通信 600498 55.70 -5.35%

禾望电气 603063 51.09 -5.74%

仕佳光子 688313 151.63 -5.76%

可立克 002782 23.37 -5.84%

京泉华 002885 39.36 -5.88%

太辰光 300570 170.00 -6.44%

炬光科技 688167 282.38 -7.26%

天孚通信 300394 411.08 -7.40%

沪电股份 002463 130.60 -7.43%

麦格米特 002851 145.61 -10.00%

欧陆通 300870 265.06 -10.18%

AI应用

宇信科技 300674 16.62 +5.79%

科大讯飞 002230 42.29 -4.99%

金山办公 688111 214.25 -5.12%

易点天下 301171 37.83 -9.48%

机器人

上海沿浦 605128 24.70 +1.65%

绿的谐波 688017 424.00 +0.91%

信测标准 300938 37.80 -0.92%

恒立液压 601100 119.30 -2.61%

三花智控 002050 45.36 -4.49%

双环传动 002472 42.69 -4.86%

鸣志电器 603728 62.69 -5.19%

蓝思科技 300433 42.11 -5.96%

汇川技术 300124 70.10 -6.03%

拓普集团 601689 63.21 -6.70%

光伏

福斯特 603806 15.85 -3.06%

迈为股份 300751 202.66 -3.55%

帝尔激光 300776 160.00 -5.10%

阳光电源 300274 143.55 -5.87%

钧达股份 002865 64.79 -5.91%

锂电

德福科技 301511 137.10 +0.22%

富临精工 300432 22.36 -0.71%

湖南裕能 301358 68.05 -2.28%

宁德时代 300750 388.50 -2.75%

军工

航天电器 002025 62.41 +1.71%

菲利华 300395 121.31 -0.02%

中航沈飞 600760 41.05 -0.22%

广联航空 300900 32.89 -4.50%

航天电子 600879 20.89 -4.92%

火炬电子 603678 56.28 -5.60%

电子

中船特气 688146 292.00 +16.42%

中微公司 688012 289.11 +1.43%

华峰测控 688200 467.46 +0.96%

华勤技术 603296 103.17 +0.64%

北方华创 002371 619.20 +0.34%

华海清科 688120 182.22 +0.04%

芯联集成 688469 7.18 -1.51%

中芯国际 688981 125.34 -1.54%
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中瓷电子 003031 140.00 -2.34%

华虹公司 688347 221.81 -2.46%

东山精密 002384 212.27 -5.41%

立讯精密 002475 65.51 -5.52%

晶升股份 688478 59.80 -8.31%

材料

中国巨石 600176 39.37 +0.64%

禾盛新材 002290 81.12 -1.58%

石英股份 603688 73.31 -1.89%

聚杰微纤 300819 62.03 -3.89%

东阳光 600673 33.30 -4.06%

内容来自知识星球「每日调研」公开信息整合，仅供研究参考，不构成投资建议。
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