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2011A 2012A 2013A 2014E 2015E
514 396 564 657 765
R 5106051110000 YoY (%) 11.4 -23.0 425 16.5 16.4
zhanghai376@pingan.com.cn 27 -50 20 54 75
YoY (%) -35.5 -286.5 -59.3 166.8 40.2
(%) 28.4 25.4 37.0 38.3 40.2
(%) 5.2 125 3.6 8.2 9.9
ROE(%) 4.5 9.1 3.6 8.7 10.9
EPS( /) 0.10 -0.19 0.08 0.20 0.28
PIEC ) 64.6 -34.7 85.4 32.0 228
P/B( ) 3.0 3.2 3.1 2.8 25
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2012A  2013A  2014E  2015E 2012A  2013A  2014E  2015E
917 890 1345 1342 396 564 657 765
169 147 131 76 295 355 405 457
444 539 819 817 4 5 6 7
16 20 46 54 65 66 79 90
17 10 73 82 67 67 79 90
176 141 243 274 28 26 25 33
95 33 33 38 23 25 12 10
417 521 547 572 0 0
0 4 0 0 0 -0

160 292 367 413 -86 19 51 77
60 55 55 55 33 14 12 12
197 170 125 104 0 0 0 0
1335 1411 1892 1914 -53 32 63 89
428 455 833 876 -6 8 9 13
135 126 461 459 -47 25 54 75
200 210 284 320 3 4 0 0
93 119 88 97 -50 20 54 75
286 311 361 264 EBITDA -37 86 104 145
77 100 164 164 EPS -0.19 0.08 0.20 0.28

210 211 197 100

715 766 1194 1140

78 82 82 82
266 266 266 266 2012A 2013A 2014E 2015E

161 161 161 161
115 135 189 265 % -23.0 425 16.5 16.4
542 562 616 692 % -1182.1 -77.9 169.6 49.6
1335 1411 1892 1914 % -286.5 -59.3 166.8 40.2
% 25.4 37.0 38.3 40.2
: % -12.5 3.6 8.2 9.9
2012A 2013A 2014E 2015E ROE(%) 9.1 3.6 8.7 10.9
53 24 -303 137  ROIC(%) 5.8 3.6 4.7 6.6

-47 25 54 75
21 41 27 35 % 53.5 54.3 63.1 59.6
28 26 25 33 % 31.87 32.96 52.34 54.68
0 0 0 0 2.14 1.96 1.62 1.53
38 -95 -425 -8 1.73 1.65 1.32 1.22

12 28 16 1
-129 -113 -56 -60 0.31 0.41 0.40 0.40
129 108 60 60 1 1 1 1
0 -4 -4 0 1.63 1.73 1.64 1.51

0 -9 0 0
137 -2 342 -132 ( ) -0.19 0.08 0.20 0.28
-150 -9 335 -1 ( ) 0.20 0.09 -1.14 0.51
64 23 64 0 ( ) 2.03 2.11 2.31 2.60

0 0 0 0
6 0 0 0 P/E -34.75 85.41 32.02 22.84
217 -16 -57 -130 P/B 3.17 3.06 2.79 2.49
61 91 -16 -55 EV/EBITDA -56 24 20 15
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