
 

产品及投资方案部 注：bp/bps=基点；pt/pts=百分点 

中信证券财富管理 (香港) 免责声明请参考封底 

环球市场动态 

2026 年 6 月 24 日 

 

股 票  

韩股大幅下跌再次触发熔断，全球

股市普遍下跌明显。A 股科技股表

现不佳，银行股支撑大市；港股低

迷，恒生科技指数跌破特朗普贸易

战前点位；欧洲股市下滑，科技股

领跌；美股多家科技巨头遭到抛售，

市场等待美光业绩。 

外 汇 / 商 品  

经霍尔木兹海峡的油轮航运量有所

增加，拖累油价连跌 2 天。市场对

美国加息预期升温，推动美元汇价

上升，削弱投资黄金的吸引力，金

价显著受压。 

固 定 收 益  

周二美国国债上涨，收益率曲线陡

峭化。股市走弱，风险情绪抑制形

成对美债的支撑。2 年期美债拍卖

表现稳健，今天稍晚将有 5 年期美

债拍卖。SpaceX 完成 250 亿美元

的 5 个年期投资级美元债发行。亚

洲信用债表现偏弱，利差普遍走阔。 

   

 
 

 

 

 

5 月 内 地 财政 收入 保 持高 增  

▪ 内地 5 月财政收入保持较高增速，税收收入稳定增长，主要税种收入增速出现边际放缓，消费税同比下降 2%，

主要受 5 月消费弱修复影响，汽车、石油制品成为主要拖累。支出降速边际收敛，中央支出增速大幅增长，地

方支出降幅缩小，专项债发行进度慢于去年。支出项目分化明显，基建类支出增速均为负，但降幅边际收敛，

“投资于人” 项目支出增速进一步加快，节奏上支出序时进度有所回落。政府性基金收支降幅均有减少，其中收

入同比下降 20.3%，支出同比下降 11.5%，土地财政收入同比下降 35.8%仍是主要拖累，新增专项债发行同比

下降 2,823 亿元，同比降幅为 2025 年以来最大值。2026 年前五个月已使用支出约 13.1 万亿元，占全年总可

用支出的 36.8%。向后看，需进一步关注后续存量资金的加快使用和政策性金融工具落地，以及美伊签署协议

带动原油价格回落对企业成本端和盈利传导的影响。 

▪ 重点新闻：美伊称谈判取得进展，但双方在若干问题上仍各执一词；阿联酋石油出口恢复逾八成；伊朗与阿曼

表示将就海峡航行服务以及相关费用进行磋商；美国企业活动创五个月来最快扩张速度；PMI 数据显示 6 月份

英国企业活动连续第二个月萎缩；欧洲央行副行长 Boris Vujčić 预计通胀将在更长时间内维持高位；SpaceX 发

债融资 250 亿美元，认购需求显示市场心态谨慎；中国具身机器人公司仙工智能周三将登陆港交所。 
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中信证券财富管理 (香港) 免责声明请参考封底 

欧 美 市 场  

▪ 受美联储立场转鹰引发市场对高估值人工智能及半导体板块的担忧升温影响，美股周二遭遇抛售，科技股领跌

大市，纳指及标指连续第二日下跌。截至收盘，道指报 51,666 点，跌 45 点或 0.09%；标指跌 1.44%，报 7,365

点；纳指挫 2.21%，报 25,587 点；反映中概股表现的金龙指数跌 0.55%，报 5,953 点。市场忧虑未来加息路

径将压缩成长股估值，带动晶片股全面受压，美光 (MU US) 重挫 13.18%，AMD (AMD US) 跌 5.76%，拖累

费城半导体指数急跌 7.87%；德州致命車禍再度引發 FSD 安全爭議，特斯拉 (TSLA US) 跌 5.8%。不过，个

别传统科技股逆市造好，IBM (IBM US) 升 5.04%，成为道指表现最佳成份股。 

▪ 欧洲股市全线收跌，英国富时 100 指数微跌 0.09%报 10,428.85 点，法国 CAC40 指数跌 0.71%报 8,340.71

点，德国 DAX30 指数跌 0.98%报 24,893.58 点，泛欧斯托克 600 指数跌 0.7%创 6 月 12 日以来新低。热门下

跌板块中科技股领跌，防御性板块获资金流入。 

▪ 周二拉美主要两大股市个别发展，其中标普墨西哥 IPC 指数跌 0.41%，报 66,848 点。8 个板块 3 个上扬，其

中日常消费品板塊涨幅居前，涨 0.86%；原材料板塊跌幅较大，跌 1.67%。巴西 IBOVESPA 指数涨 0.52%，

报 171,258 点。11 个板块 10 个上扬，其中日常消费品板塊涨幅居前，涨 2.32%；原材料板塊是唯一下跌板

块，跌-1.59%。 

欧美主要指数 主要指数 

指数 收盘点位 1日涨跌 (%) 

 

道琼斯  51,666.8   (0.1) 

标普 500  7,365.5   (1.4) 

纳斯达克  25,587.0   (2.2) 

巴西圣保罗证交所指数  171,258.9   0.5 

标普墨西哥 IPC 指数  66,848.4   (0.4) 

欧元区斯托克 600  634.6   (0.7) 

英国富时 100  10,428.9   (0.1) 

法国 CAC 40  8,340.7   (0.7) 

德国 DAX 30  24,893.6   (1.0) 

资料来源：彭博   资料来源：彭博        注: 各指数均以本地货币计价 
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巴西圣保罗证交所指数

欧元区斯托克 600

英国富时100

标普500

个 股 要 闻  
 Samsara (IOT US; 31.29 美元; 目标价: 57.6 美元) 横向销售稳步推进，上修 2027 財年业绩指引。

2027 财年一季度 (截至今年 4 月)，Samsara 实现营业收入 4.79 亿美元 (同比+31%)，高于彭博一致预期的 4.55 亿

美元；实现 Non-GAAP 运营利润 9,101 万美元 (同比+78% YoY)，Non-GAAP 归母净利润 9,800 万美元 (同比

+58%)，高于彭博一致预期的 7,708 万美元。指引层面，公司预计 2027 财年二季度实现营收 4.82~4.84 亿美元 (同

比+23~24% YoY)，略高于彭博一致预期的 4.8 亿美元；上修 2027 财年营收指引至 20.05~20.13 亿美元 (同比+24% 

YoY，前值为 19.65~19.75 亿美元)，高于彭博一致预期的 19.71 亿美元。当前公司资产标签等新产品推广良好，AI

功能亦在稳步迭代。考虑到产品力、用户粘性以及公司的 AI 布局，我们认为公司有望持续受益于 AI 浪潮。(中信证

券 – 陈俊云) 

 

 
资料来源：相关公司、中信证券         风险等级：由低至高分 1 至 5 级 
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中信证券财富管理 (香港) 免责声明请参考封底 

港 股 市 场  

▪ 周二港股三大指数齐创近期调整新低，恒生指数跌 1.82%报 23,336.12 点，恒生科技指数跌 3.30%报 4,399.41

点失守 4,400 点关口，国企指数跌 1.96%报 7,759.23 点，恒指较去年 10 月高点回调超 20%进入技术性熊市，

全日成交额约 2,800 亿港元。热门板块中 AI 硬科技股遭血洗，催化剂是韩国股市暴跌熔断拖累亚太科技股，

澜起科技 (6809 HK) 跌超 12%，兆易创新 (3986 HK) 跌超 10%。大模型 “双雄” 齐挫，MiniMax (100 HK) 

跌超 16%，智谱 (2513 HK) 跌近 10%。有色金属暴跌，洛阳钼业 (3993 HK) 跌超 10%，美元指数站稳 101

关口创近一年新高，中东和谈缓和削弱避险需求。创新药概念逆势活跃，晶泰控股 (2228 HK) 涨超 5%。 

  

港股主板五大表现强弱板块/个股 恒生指数 

板块 1 日涨跌 (%)  板块 1 日涨跌 (%) 

 

医疗保健 0.5  原材料 (5.1) 

公用事业 (0.1)  信息技术 (4.9) 

金融 (0.5)  通信服务 (3.3) 

日常消费品 (0.7)  非日常生活消费品 (2.7) 

房地产 (1.4)  工业 (1.9) 

 股票 1 日涨跌 (%)  股票 1 日涨跌 (%) 

澳洲成峰高教 (1752 HK) 39.1  药捷安康－Ｂ (2617 HK) (59.7) 

远见控股 (862 HK) 28.7  华健未来－Ｂ (6132 HK) (56.9) 

芯智控股 (2166 HK) 24.9  恒嘉融资租赁 (379 HK) (32.5) 

交银国际 (3329 HK) 24.0  大象未来集团 (2309 HK) (32.2) 

星源材质 (6067 HK) 22.5  大成生化科技 (809 HK) (30.9) 

资料来源：彭博、中信证券      根据 GICS 分类     资料来源：彭博 
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板 块 要 闻  
 快递行业 - 季度业绩高增，重视底部布局。重视 2Q26 电商快递利润高增催化，季度利润增速有望进

一步提升。期待 “以更大力度提振消费” 等政策端赋能，叠加商流挖掘增量更积极，下半年快递量增或提速，预计全

年件量增速维持 8%。涨价之外重视降本能力的分化，反内卷不改快递公司之间竞争力分化，价差收窄或推动更具竞

争力快递龙头获取规模效应。同时 AI 应用带来件量及降本能力的分化，竞争优势有望不断扩大。外部政策环境或存

不确定性背景下，优秀的快递龙头坚持夯实自身网络竞争力打造 α 的重要性边际提升。作为中国快递商业模式向外输

出的典范，极兔速递在东南亚的竞争优势有望不断扩大、料 2Q26 件量或延续 60%+的高增，同时新市场逐步进入业

绩兑现阶段，料全年 7 亿美元经调净利润指引达成确定性强，关注多种短期扰动错杀的极兔速递估值历史性底部。顺

丰控股现金流分红距离 4%股息率差距逐渐收窄，期待现金分红规模调整满足更多产品门槛。目前快递龙头估值极具

吸引力，建议择机布局：中通快递 (2057 HK)、极兔速递 (1519 HK)、顺丰控股 (6936 HK)。(中信证券 - 扈世民) 

 

 
资料来源：相关公司、中信证券         风险等级：由低至高分 1 至 5 级 
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中信证券财富管理 (香港) 免责声明请参考封底 

A 股 市 场  

▪ A 股市场周二整体表现疲软，主要指数悉数下跌。上证指数下跌 1.37%，报收于 4,106.25 点；深证成指下跌

3.17%，报收于 15,854.20 点；创业板指下跌 3.84%，报收于 4,192.19 点。沪深 300 指数下跌 2.77%，报收

于 4,919.39 点；中证 A500 指数下跌 3.00%，报收于 6,182.57 点；科创 50 指数下跌 1.68%，报收于 1,916.21

点；北证 50 指数则逆势上涨 0.77%，报收于 1281.21 点；上证 50 指数下跌 2.85%，报收于 2,926.83 点。两

市成交额为 3.44 万亿元，较前一交易日有所放大。盘面上，市场呈现出明显的分化态势。半导体板块受韩国股

市影响大跌，多支个股领跌大市。医药板块成为市场亮点，灵康药业 (603669 CH) 等多只个股涨停。新材料

概念也较为活跃，黄河旋风 (600172 CH) 连续两个交易日涨停。与此同时，有色金属板块大幅下挫，中国稀

土 (000831CH) 等多股跌停。此外，养殖业、种业、银行等板块表现较好，涨幅居前；而 CPO 概念、电力设

备、建材、钢铁、传媒等板块则跌幅较大，拖累市场整体表现。 

 

陆股通五大表现强弱板块*/个股 上证综指 

板块 1 日涨跌 (%)  板块 1 日涨跌 (%) 

 

医疗保健 1.4  原材料 (4.4) 

金融 1.2  信息技术 (2.3) 

房地产 (0.3)  工业 (2.1) 

公用事业 (0.3)  通信服务 (1.8) 

日常消费品 (1.0)  能源 (1.7) 

 股票 1 日涨跌 (%)   股票 1 日涨跌 (%) 

银之杰 (300085 CH) 20.0  德福科技 (301511 CH) (14.6) 

龙磁科技 (300835 CH) 20.0  倍杰特 (300774 CH) (13.7) 

阿拉丁 (688179 CH) 18.1  铜冠铜箔 (301217 CH) (12.6) 

国民技术 (300077 CH) 15.7  联瑞新材 (688300 CH) (12.3) 

慧翰股份 (301600 CH) 14.7  民爆光电 (301362 CH) (11.7) 

资料来源：彭博、中信证券     * 上证综指成份股  根据 GICS 分类      资料来源：彭博  
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板 块 要 闻  
 AI 新材料 - 聚焦 AI&半导体新材料、新技术、紧缺环节与业绩确定性。AI 投资带来的超高景气度仍将

是本周市场的主线，行情有望持续围绕半导体新材料、新技术和紧缺环节加速分化，持续兑现业绩和成长的公司有望

依旧表现强势。此外我们同时看好确定性涨价标的和中报绩优且有新领域布局的标的。细分方向上，我们看好：1) 半

导体新材料：兴福电子 (688545 CH)、鼎龙股份 (300054 CH)等；2) 半导体封装新技术：天承科技 (688603 CH)、

联瑞新材 (688300 CH)等；3) 紧缺环节：国瓷材料 (300285 CH)、爱迪特 (301580 CH) 等。(中信证券 - 李超) 

 

 
资料来源：相关公司、中信证券         风险等级：由低至高分 1 至 5 级 
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亚 太 市 场  

▪ 美联储加息预期升温，亚太股市普遍下跌，AI 和半导体板块遭遇大规模获利回吐，SK 海力士 (000660 KS) 及

三星电子 (005930 KS) 分别下跌 13.18%及 12.90%，韩股盘中两次触发交易熔断机制，韩国 KOSPI 指数大

跌 10.0%，跌幅居前。日本日经 225 指数下跌 3.5%，中国沪深 300 指数下跌 2.8%，泰国证交所指数下跌

2.1%，中国香港恒生指数下跌 1.8%，中国台湾台股指数下跌 1.3%，印度 Nifty 指数及马来西亚富时吉隆坡综

指同跌 1.2%，澳大利亚标普/澳证 200 指数及印度尼西亚雅加达综合指数同跌 0.3%。上涨市场方面，菲律宾

比索结束连续贬值走势并回升至 60 兑 1 美元附近，市场认为汇率压力有所缓解，菲律宾跑赢区内股指，菲律

宾综合指数上涨 1.5%领涨。另外越南证交所指数上升 0.6%，新加坡海峡时报指数持平。 

 

亚太主要指数 主要指数 

指数 收盘点位 1日涨跌 (%) 

 

日经 225  69,788.4   (3.5) 

标普/澳证 200  8,787.0   (0.3) 

韩国 KOSPI  8,203.8   (10.0) 

标普印度国家证交所 CNX NIFTY  23,824.1   (1.2) 

台湾台股指数  47,100.7   (1.3) 

印度尼西亚雅加达综合  6,101.3   (0.3) 

富时大马交易所吉隆坡综合  1,679.9   (1.2) 

新加坡富时海峡  5,205.7   0.0 

越南证交所指数  1,869.0   0.6 

资料来源：彭博   

   资料来源：彭博     注:MSCI亚洲新兴市场指数 (除中

国) 以美元计价，其它指数以本地货币计价 
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新加坡富时海峡

个 股 要 闻  
 新加坡电信 (ST SP; 4.35 坡元; 目标价: 5.3 坡元) 关注三大方面。目前市场对于新加坡电信的关注主

要集中在三大方面：1) 股价表现与印度电信运营商巴帝电信 (BHARTI IN) 之间出现背离；2) 随着公司进一步加码

数字基础设施领域，资本开支进入上行周期；3) 管理层业绩指引偏保守，低于市场预期，引发投资者失望情绪。我

们认为，当前市场焦点已逐步转向资本开支抬升周期，并通过多个案例研究分析市场对此类事件的定价逻辑。研究发

现，在 Neocloud (新一代云基础设施) 领域，由于价值创造速度较快，市场往往会淡化对资本开支持续增长的担忧；

但对于数据中心开发商而言，市场通常会在一段时间内对其资本密集型扩张保持谨慎态度。从现阶段股价表现来看，

Singtel 更接近后者，即被市场归类于数据中心开发商阵营，因此承受了一定估值压力。不过，若公司能够加快推进

RE:AI 业务扩张并证明其商业化及价值兑现能力，市场情绪有望出现明显改善。总体而言，我们认为当前股价回调并

非长期性趋势，更倾向于阶段性调整，仍建议关注。(中信里昂 – James Druce) 

 

 
资料来源：相关公司、中信证券         风险等级：由低至高分 1 至 5 级 
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中信证券财富管理 (香港) 免责声明请参考封底 

外 汇 / 商 品  

▪ 主要新闻：经霍尔木兹海峡的油轮航运量有所增加，市场对原油供应紧张的忧虑有所纾缓，拖累油价连跌 2 天。

截至收盘，纽约期油跌 2.15%，报每桶 73.21 美元；伦敦布伦特期油跌 1.05%，报每桶 77.08 美元。 

▪ 市场对美国加息预期升温，推动美元汇价上升，美元指数曾经触及 13 个月高位，削弱投资黄金的吸引力，令

金价显著受压。截至收盘，纽约期金跌 1.24%，报每盎司 4,129.9 美元；美元指数升 0.38%，报 101.408。 

 

主要外汇商品 

 上日收盘 
1日变动 

(%) 

5日变动 

(%) 

年初至今 

(%) 

保力加通道 

(上端) 

保力加通道 

(下端) 
彭博预测* 

潜在升/跌幅 

(%)* 

美元指数 101.41 0.4  1.9  3.1  101.23 98.52 97.50 (3.9) 

美元兑人民币^ 6.792  (0.2) (0.5) 2.9  6.793  6.753  6.73 0.9  

美元兑日元 161.55 0.0  (0.7) (3.0) 161.68 158.97 155.00 4.2  

欧元兑美元 1.138  (0.4) (1.9) (3.1) 1.171  1.141  1.18 3.7  

英镑兑美元 1.320  (0.4) (1.7) (2.0) 1.354  1.320  1.35 2.2  

澳元兑美元 0.692  (1.2) (2.1) 3.7  0.721  0.693  0.72 4.1  

纽约期金 4,129.9  (1.2) (4.6) (4.9) 4,622.8  4,055.9  4,788.00 15.9  

纽约期油 73.2  (2.2) (9.3) 27.5  100.3  72.2  79.56 8.7  

彭博商品指数 124.4  (1.3) (3.2) 13.4  140.0  123.8  NA NA 

资料来源：彭博、中信证券      * 2026 年彭博综合预测         ^ 在岸人民币汇价  
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中信证券财富管理 (香港) 免责声明请参考封底 

 

 

固 定 收 益  

▪ 债市新闻：周二美国国债上涨，收益率曲线陡峭化。当日股市 AI 及半导体板块回撤的广泛避险情绪形成对美

债的支撑。宏观数据表现分化但整体仍具韧性，美国 6 月 PMI 显示经济动能仍在延续。中东局势缓和对市场情

绪形成一定缓冲。 

▪ 美国 690 亿美元 2 年期国债拍卖表现稳健，中标利率 4.189%，发行前水平为 4.192%，表明市场需求超出预

期；投标倍数 2.64 倍，前六次平均水平 2.61 倍；需求结构也较稳固。今天稍晚将有 700 亿美元 5 年期美债拍

卖。临近纽约时间收盘，美国 2 年期国债收益率下跌 2.7 个基点，接近 4.20%；美国 5 年期国债收益率下跌近

2.0 个基点，报 4.27%；美国 10 年期国债收益率下跌 1.2 个基点，报 4.50%；美国 30 年期国债收益率下跌 0.3

个基点，报 4.95%。 

▪ 当日一级市场有约 306 亿美元的企业债发行，本周迄今累计 410.5 亿美元。SpaceX 完成 250 亿美元的 5 批次

的债券发行，期限从 5-30 年不等。交易需求主要集中在曲线前端，5 年期最终定价较 IPG 收窄 30bp，其他 7-

30 年期收窄 25bp。 

▪ 亚洲信用市场表现较弱，风险情绪不佳，主要受 AI 板块下跌拖累；同时新发行持续涌现也压制了市场的买盘

意愿。中国 IG 整体利差走阔 2-4 个基点，基准债券出现抛售，5–10 年期 TMT 板块卖盘压力较大；高 Beta

方面，远东宏信同样出现卖盘，中升则有较好的买盘承接。香港 T2 亦出现卖盘，台湾寿险债利差走阔 2-5 个

基点。澳大利亚和日本债券利差走扩约 1–3 个基点。韩国债券利差走阔 3–5 个基点。欧洲 AT1 开盘下跌

0.125–0.25 个百分点，交易流偏轻微卖出。 

债券市场指数 

  现时  
1日涨跌 

(%) 

年初至今 

(%) 
  现时 (%) 

1日涨跌 

(基点) 

年初至今 

(基点) 
  现时 

1日涨跌  

(%) 

年初至今 

(%) 

中国境内债 

(人民币) 
 248.97   -0.04   1.77   

2年期 

美债收益率 
 4.20   -2.74   72.53   

美国投资级 

指数 
 3,568.40   -0.11   0.10  

中资美元债 

投资级指数 
 247.21   -0.07   0.90   

10年期 

美债收益率 
 4.50   -1.19   32.99   

美国高收益 

指数 
 2,964.20   -0.08   1.27  

中资美元债 

高收益指数 
 245.50   -0.11   1.89   

30年期 

美债收益率 
 4.95   -0.30   10.17   

美国3-5年 

期国债指数 
 403.87   -0.02   -0.49  

中资房地产 

美元债 
 181.16   -0.23   2.08   

10-2年 

美债利差 
 0.30   1.55   -39.54   

新兴市场 

政府债指数 
 161.24   -0.51   0.50  

资料来源：彭博、中信证券 
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中信证券财富管理 (香港)  

免责声明 

本文由中信证券财富管理 (香港) 撰写。中信证券财富管理 (香港) 是中信证券经纪 (香港) 有限公司和中信证券期货 

(香港) 有限公司的财富管理品牌。本文为一般性资讯，仅供参考之用。本文具有教学性质，但不被视为对任何司法管辖

区的任何特定投资产品、策略、计划特征或其他目的的建议或推荐，中信证券财富管理 (香港) 或其任何子公司也不承

诺会参与任何此处提及的交易。任何示例都是通用的、假设的并且仅用于说明目的。 

 

本文是由投资/产品专员而非分析师撰写的文章汇编。它不构成研究报告，也不应被解释为研究报告，也不旨在提供专业、

投资或任何其他类型的建议或推荐。本文件所载观点为投资/产品专员个人观点，或投资/产品专员对公司观点的理解，

可能与中信证券财富管理 (香港) 的官方观点和利益 (包括投资研究部门的观点) 存在差异，也可能不存在差异。 

 

本文不包含支持投资决策的全部信息，您不应依赖它来评估投资任何证券或产品的优势。此外，读者应对法律、监管、

税务、信用和会计方面的影响进行独立评估，并与其金融专业人士一起确定此处提及的任何投资是否适合其个人目标。

投资者应确保在进行任何投资前获得所有可用的相关信息。所载任何预测、数据、意见或投资技术和策略仅供参考，基

于某些假设和当前市场状况，如有更改，恕不另行通知。 

 

虽然信息来自被认为可靠的来源，但不保证其准确性，也不对任何错误或遗漏承担责任。请注意，投资涉及风险，投资

的价值和收益可能会根据市场情况和税收协议而波动，投资者可能无法收回投资的全部金额。过去的表现和收益率都不

是当前和未来结果的可靠指标。  

 

任何人士于某司法管辖区其中作出购买或出售证券的邀请或招揽属违法时，本文不应被解释为发出此类邀请或招揽。此

处包含的信息均未在任何司法管辖区获得批准。 

 

法律主体声明 

香港：本资料由中信证券经纪 (香港) 有限公司 (下称“中信证券财富管理 (香港)”，中央编号 AAE879)，一家受香港证

券及期货事务监察委员会监管的公司发表及分发。 

 

针对不同司法管辖区的声明 

香港：根据任何时间下所适用法律和法规，中信证券财富管理 (香港)、其各自的关联公司或与中信证券财富管理 (香港) 

有关联的公司或个人可能在发布本资料前使用了此处包含的信息，并且可能不时购买、出售或在所提及的任何证券中拥

有重大利益，或在目前或将来可能产生或曾经有业务或财务关系，或可能或已经向本文提及的实体、其顾问和/或任何其

他关联方提供投资银行、资本市场和/或其他服务。因此，投资者应注意中信证券财富管理 (香港) 和/或其各自的关联公

司或公司、或此等个人可能存在一项或多项利益冲突。 

 

未经中信证券经纪 (香港) 有限公司事先书面授权，任何人不得以任何目的复制、发送或销售本文。中信证券经纪 (香

港) 有限公司 2026 版权所有，并保留一切权利。 

  


