> [HE¥] LRSI 14.0 5o/AF, FEALE-6.6%; BIREESERNE
3.90 Jo/AFT, FERRELIETE,; EXEHAZIYE 123.22kg, EIRLL+0.32%; B==FF
T= 20.6%, WHEI—ETME 22.3PCT, ETHIERIBERK, o EFWN
£, INZEoXiFEmakiigk, mamEmk, sIsFhaRanmEza8mmT
B 1/\dE, HESFRHRE, £RXZAELLREH. SHXRE, TKIKE
218, FOWHIREERLTREELEITTE.,

PAED R REOMSERERLMLANAE, KGR T=HHASELF
RIMERERIKIE. BREFSRBUE, TeRENEBARERERESS
FIFENZERBENRTE, X—EoEEOIBERESREN 4 AT, X2
PH2BNENEE—RESEE 14 Jt/kg ULTHEERE. 2FkiR, &
BE-15%. =R +10%, RE+10%, BiE#-20%, AMEEFERRANAS
WATHE., BAITRSREEHIIN=2E21E: aAXTFEEREMRTE, BF
Z 120kg LATREMNLEE; ARNFRESD +HAEEFIEREPEER®E (22
FREMLTAMBIEEB I 8EHS 23 FHINEHR 2 EENESETUHIEE)
HILURERRIS,; &REXE Q1 FREEMRIEE, BB Q4 HENLfR
HERY, BSOSESR, £ 12 BIISHE 1 B2 gcE9 8
TiB 1.1%7%0 0.4%. SNTFRAEHRFHEISRR, FRitSERERIMGERSE
SIUES, Er=aeasBht—S1aEH H1TBiE, K] 12 BYsEEFRENRRLL
Sk, EDTRIISGRIRBERATRIT 30%, BRHEEITKERIBAREIE, EiR
WRECERAIRIIENE, HEFFRNNEERRI (BAT=SEREHAAIF) .
BA# (AN, AEEH). RN (HiZE251E). BRI (B4AFH
F=ERFERM).
>  [EMR] 2023 F 1 B, 3BH/IVEEIRLL-56.7%, [EEL-27.8%; BEZEA
E6-50.5%, EEE-9.1%; HBIIERREIRL-57.1%, BEEL-7.4%. BOBZER
tb-47.9%, [@EEb-57.6%. BEEENEEIALL-63.5%, FEL-48.3%, tRIBHEMT 1
B 31 HiER, SRl SKkNARTRISKSERFR, Wit 2 BHBAHmIE
MEEEENEIAHESETBERI ZFEA. ZEEET 2022 F 6 BikE
i, F 8 BEZRLIEHESNE, IEREHEIERE SERERERN
S tlnEZ et EeiEERERARE. BRiENNHARREERN
ERNS=HaFNTREE. REIEY SEPRASIFINRS EENR
B, EYRD STRIRSEINI RIS, SRMTTHT NG 25 o/, B
IBIREBFIHER 6 {23k, —SLREAME, FFEIT EHESEERR
20%, NFFEZEANXA 60 27T, BEA=RATFELTH, WERALH 20 12
TTN. IENEEREARN ST TIEAT S, HEAES LITEE,

HEEFNBIEY PREREREEFNRENE), B PERERREMRS,
BREFEMZEEHNRE), PRRE (BEEEREIRRREETER).
> KBEHRR: EREHEERTINE, RemiEXiERs, EERAETms
BRREBAIFN. (HES5THR

Bzff EPS (7T)

PE (f&)

fui d (7;) 2021A 2022E 2023E 2021A 2022E 2023E s
603477.SH  EER 27.67 0.51 0.60 3.09 54 46 9 ize3
002567.5Z  FEAH 830 -0.83 032 1.59 / 26 5 =
002840.SZ  44Rin 19.40 -0.44 0.18 2.03 / 108 10 Fized
3004985Z  REEMRM 20.69 -2.05 077 263 / 27 8 Figcd
688526.SH  RIFIEH 31.68 1.22 0.96 1.38 26 33 23 1
603566.5H i 32,05 0.69 0.61 0.76 46 53 42 =
600195.5H  FRUgRey 14.37 0.50 0.56 0.69 29 26 21 fliZed
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1 33 E

FREEREN 14.0 5o/, FERLE-6.6%; BIEEERSEAMNTE 3.90 JTT/AF,
FEREERFF, AEFEHA=IYE 123.22kg, [E#REL+0.32%; B TR 20.6%, B
PRI 22.3PCT, EHHIERREX, BoERMMAE, &R Xk
ARREUR, TiAREINR, SINTDHHRERBRERFRTE. /\idE, HE
BRHNE, ERXZELLFET. EHkE, FSKRIKEEER, BBoWaiRE
R T FREEH TR,

PES TR mAMSERSRUMENAE, FXRETEDEKIIFRD
ERERIKEE. BRETERBIG, TERBIKNEET EMitEaREH AL
RZENEBRYTE, X—EOHBLIEEASHERL 4 lEhA, XtBEAA
BINENEE—RESEE 14 7t/kg LLTHNERRE. 26IKRiR, E778E-15%.
HEFEE+10%, (KE+10%, {BiEZE-20%, RMEFRTERRAAFSHITH. &
AT ARREETZN=CEEE: BT FRAEMNUE, MBEE 120kg L
THEINIEEL, AENFRED+HNREREAREIAERE (22 FRELTH
MEIFEEAREES 23 Frh/MEmR 2 EERHEETHIEK), HIUXERK
IS, &EXE Ql FREEANIIRE, RESEE Q4 HALARBERD, Bm
BUEIERTR, XF 12 BMSHE 1 BetRBREFEECE D5 T 1.1%F1 0.4%,
ST R AEFIATRIEA RS, TS FFERASERENVUEE, Kr-ae#a
IR AR L1TIB R, (] 12 BYIEREFIERRLAE, SHMOmRIRSAIERE
28 30%, (EREEEIIKFRRDARIE, EIFREERAIRENR,
HEFRRDEEERI (BEFEREMANFET). BA#H (ATt GE
Eith) . SRR (W=ESE). IR (BAH=EFEm).

1.1 BEkEE
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BEERR: wind, RAEIESHARE (F: 8= 20234285 5H) BEERR: wind , REIESHAREE (F: 8E 2023528 5H)
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E11: iREEARBARN SN, AEEHEEF-REIRLLILL
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BRRIR: wind, REIBSHRE (£: &N/ 2023 F2 B 6 BINMtS)
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BERIR: wind, BREIESHREE (F: K&EMNHA 2023 F2 B 6 BINE)
El14: FH#FELERM. PB 5:&FE¥IEL
—7Zchl: R (jv) —7%At: PB

45 7

40 6

35

30 >

25 4

20 3

15 s

10

5 et - 1
30 1000%

W )EsFE (Z) B (%)

20 500%
10 0%

0 -500%
-10 -1000%
20 -1500%
30 -2000%
40 -2500%

4 ) © > O ) © » 1 )

c,\\ & A\ AN Ay o,\Q N O N '\,\Q

s S S S s s & & & &

BRRIR: wind, REIBSHRE (£: &N 2023 F2 B 6 BINMtS)
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2 FERITIE
2023 £ 1 B, 3BH/IVREIAEL-56.7%, [FLE-27.8% ; SRR EIAL-50.5%,

EEL-9.1%; SERIERBERL-57.1%, FLL-7.4%, EOFERERLL-47.9%, [
EE-57.6%. FEEIMEEIALL-63.5%, FLL-48.3%, tRIEHEWL 1 B 31 HiER,
MR SRR RSRERDEERT, Wit 2 BOBARIEMNEERETE
WHHESESBER 2R, ZaREE T 2022 5§ 6 BIKE LI, T8 B
RZzeEEWERE, EREFRSHERE S EEERRASEINE
ZeMtEENIFREREAAEE. BRERNRAREEENERUS=NE
TERIEER (G E . RIRIEYM SRR RGBS ERINEE. EMRD SR
BRI AGEE, ST 25 JT/ky, BAVRRERBFIIH=S
6123k, —LRENME, RFMEI LHHIERSERR 20%, WHH=EAIX 60
1278, BEA=ZRREFHTH, WERATLH 20 27T, IEMEERETAR
Eima TR S, ALARSLITEE, #ERIEY GFEREEEE
FRRENER), B0 FEREREMRS, BEAFENZEEHNE),
Wity (BEBEREIHEREETER).

2.1 Efikgiz
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3 MBERR
1) AT,

ERFELHATDHEESRTRPSHRRT ARNEERE, SRMRTITI
SRR,

2) RFEmifitEAIRREN.

REmMEKIE TR SEERMERIIVE TS, REmMEXIELkRES
SEFEFRBRAKIBIRK, SHFERETIZIR.

3) BiEELERH.

RABRANEFTERE, *SEFFEREMERFZR, #MESENRT
A, FEEREETmEEAENE.
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31 AIEHAZITER 123.2 AT, JEERELF0.3% oottt 4
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B 6: HITAIEREEHIZE (JT3K) s ssesssassese s sssssssse s ssssssss s ssssss s sssssssns 5
B 7: BINKIEEEEAEIEHERIN (12TT) st sssssssssessssssssssssssessssssssssssssssssssssssssssssssssssnsesssssssssssnnes 5
8! BINUAIEEEEHIZITEE (ZFT) oo ssssissseeessssssssssssessssssssssse s sssssssss s sssssass s essssssss s ssssssassseses 5
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120 RECBRADEZIN . PB EEFUTRTEL .oooeoeee i ssessssseesssessssassee s ssssssase s ssssssss s sssssssss s sessnes 7
131 FHHLERNEIEMN . BEBEEIETTHEIRLERTEL c.ooooe i sssssassee s sssssssssssssssssssseessssssees 8
14: FF BRI, PB SIEFUTITTEL oot sessisseesssssssssee e sssssssssee s ssssassseess s ssssssss s sssssssseessssssees 8
15 BHINEEBEIEEERZE (R)  oeeereeereisseeeceeessissesesesssssssssessssssssssssssssssssssssssesssssssssssssessssssssssssessssssssssssnsessssssses 9
16: BEFMNEEBEIEEREIE (R) i eessisssseeessssssssssessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssessssssssssssessssssssssssnessssssees 9
17 BOBREEBEREEREIE (R) i ssssssissesessssssssssssessssssssssssesssssssssssssssssssssssssnssssssssssssnssssses 10
18: FEEREAEMEREIE (R) i seessisssesesssssssssssesesssssssssssss s ssssssssssese s ssssssssssss s sssssssssessssssssssssssse 10
E19: (PERBEAEREEREIE (R)  coneeceesieisesesessssisssesessssssssssseessssssssssssesssssssssssssssssssssssssessssssssssssnssssssssees 10
FEEFR
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MINSHENG SECURITIES 45’%1’4@3,5}&%/&1‘7'(#&7@
SrImEiE

MrREZERSTITESTEIES ISR FINEBHRE SR EEAZCEMO TN, BEFAERENTESE. TUF-ERH
RITNESDIMBBEHAREE, M7, EMBHENRE, ANFRSHRSOMRRE. MRS SHIERIDRIR T HR AR
RUR, BEAZEAE=FRURE. &N, ARARTER. FE. AR EPHIEAREEENERMEREERIENE
Az UARME.

R AR
EENGTERAR R i50p
Wit HERTEL ISR 15% Ak
LUREEHEEN 12 PEAATIRN @I gy EAEE HERTELEEISERKIE 5% ~ 15% 18]
o) ENEPE s EEN s, B AP o TR SR KIE-5% ~ 5% 5]
e A BREUPIR 300 fE8O0ENE; F=iR= ETTTEE——
IR = SRR R, R EE o B EIREENE S AL
BOEE; ERRUGNERA T AR = TEXSEEIEAEKIR S%lAL
500 $E4E A, TR i AR EL AR -5% ~ 5% 1F]
B AERTEL RS AR 5%

=R

RETESROBIRAT (UATER A7) EATEIEESIFIRIESHESASHERK.

FREMHARTRERAZFER. AREFSEREAREINREMRAENER. SRENASEZA, AFEBIEFIRE
2, FNEMAEERETIES, SMTENEONENEE. MREMSSIMARENFRER M BIEFIMEHFINL. BiredE
B, BERFNIRSEBESHFERR, FNBAKERNREMEINRASMEYC ARSI, EEHITEXT, FARTRHEIAR
ERAREPRHIREMSEANE IR RIH IS E.

FMRERETEATHERES, EANEINMREZFHEEAERMEGTEN. MREMBENEN. BURTNRRALTTE
HARSEERFIET, BEMUSERERFE—EEERRYE. TR, AATTAHSARSATIERNER. A —ErHR
&, ERREREXSMRERNER RS RAREHENZF.

HEEEATFRIBR T, FREREMEIREFEREPRINATSAMEBSRLIHRTRS, WAL ERME
FEFEIRAIRERIT. MBMA. SERSFEXRRS, FAINRTUBRENMREMERNATNES. ERNADERARE
FERNFIZEDR, PRENREFARBRRAE—SERKIE.

ERRNFIMISRTWEREARS, WEZERTIMIREALAFITARE. ZTWIRIEF MEKRIZA LI B AR ERMA
IESHESGRERFANER. ARETMIARBARKEMRESRTEZ ZFRHIREEN. FATFLEHTIREENAM
HAHEERE AR EMGEMATLETER.

FRERURTRREFFE, REBEF, HITWESNARBLUEIR. HUBBTER. %3, &KF. B
F. FBENREDERNER. IRSTRRINE, BRIERERE, WARATNER. RESTRARIFE. AXEMINEHIRE—
LIRLF,

REIESHTR:

£ ESTSRIKEIEN 8 SIMESRY 5 118 5F; 200120

L5 IR EE JAL] 28 SRESRPO A 182, 100005
FY: T RERYITGEER SR 6001 SATFLAAE 32 /205 855, 518026
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