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301236.SZ HEE 38.97 0.56 0.81 1.11 1.49 70 48 35 26
FBRERR: Wind, BAUESHAREIGN; (F: ATEbAE] EPS SBRTF wind —EFHE; BRINA 2024 &£ 6 B 5 HKEMN)
4.3 EEN

NERIETI R+ "IBSR+EA+BET = KEMIKEG+Al SFERHRREE
KIERFZRL, (FNETEREEMRE]. NERUREEENRRIE Al SugEEFE
WHRBENAE, BEHRHEONR. BE Al BHEIRIRERRE, 2024 FE2HK
79 Al PC T, ARBEFUZESERHAR Al PC, RKEEITEBSHANEKR

FARRZFIEFRE S S HHE, BHLRAERE—TNRITEH IESMRRE 12



S3ENT;

MINSHENG SECURITIES ET\J\EZ_:}JjJ (301 23 6)/1«+§$ﬂ:

M. FRTAE] 2024-2026 FAEFES 509 7.70. 10.58. 14.17 {275, HE0
BRNIIRL PE 9879 48X, 35X, 26X, 4 "= iR,

FAFASESRASONSER, BEHLALRE—REREN IESMRRS 13



S3ENT;

MINSHENG SECURITIES

BRiER171(301236)/iEH

5 KPEIR3

1) FUEFMBIRIRE, E2&0R =0 Al T B Al PC SRR
KEGEHET, TS ETREINR, HEMATTI RRHRAREN.

2) BARTEME. Al PC ELIHBRIIEATREVE, BESAER. @EH,
BEFZNIRT, REREAREIEFERMN, HMATIRRGRAEEL.

3) BEREIARTREARINBE. BRlE S E T mitsef IS EE R AR
RESNESL, BT TEF BRI EEFRT, ERSEFUSTHFER

EUHEARTNE, ARt SEEF R HERERERE, FINATWSIE KRR,

ARBRFIEFR LA S %, BSLAERE—NRTAEHR

IESMRRE
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MINSHENG SECURITIES

BRiER171(301236)/iEH

KBS RBRERTRNCE

Flig® (BA7T) 2023A  2024E 2025E  2026E EEMSIER 2023A  2024E  2025E  2026E

BN 17,581 30,766 36,996 44,525 FEAREED (%)
S22 14,194 25404 30,541 36,749 TN S -7.97 75.00 20.25 20.35
Bl RN 124 139 167 201 EBIT g -49.12 57.63 35.28 33.55
HEZA 578 954 1,124 1,326 SRR -45.15 44.30 37.30 34.00
SR 1,374 2,246 2,647 3,122 BHgEN (%)
ARz 957 1,538 1,813 2,138 ER=R 19.26 17.43 17.45 17.46
EBIT 515 811 1,097 1,466 EFIEER 3.04 2.50 2.86 3.18
552 17 37 29 28 SEFIERER ROA 3.42 4.48 5.69 6.97
GARAIELAES -4 -4 -4 -5 R EETTIERER ROE 5.06 6.90 8.84 10.87
BRI 14 24 29 35 (Z(=geh

EdVFiE 485 794 1,093 1,468 ENELER 2.66 2.59 2.60 2.60
SNz 11 8 8 8 ERELER 247 2.40 242 242

s 496 802 1,101 1,476 etb=x 1.31 1.22 1.13 1.08
FRiERt 9 16 22 30 BFRERE (%) 32.13 34.85 35.24 35.34
SR 487 786 1,079 1,446 ZEEWE

HEFBAEFFE 534 770 1,058 1,417 MR EEREL 105.26 70.00 68.00 65.00

EBITDA 964 1,390 1,605 2,093 SRS 18.40 12.00 10.00 9.00

R EIEE 1.15 1.87 2.07 2.29

BrEfES (BT 2023A  2024E 2025E  2026E SBIEIE (5T)
RhES 6,247 6,793 6,843 7,292 FRES 0.56 0.81 1.11 1.49
IVl SN EL 5,110 5,926 6,924 7,970 BIGSEE 11.08 11.71 12.56 13.69
SUNEAN 92 164 197 238 EBREENSHR 0.92 0.96 1.13 1.60
7 715 831 832 901 ERZRLF 0.18 0.26 0.36 0.48
HAtimahar= 471 776 921 1,095 (SED

mEnErEait 12,635 14,490 15,718 17,496 PE 70 48 35 26
KEBRAUR 2R 3 3 3 3 PB 3.5 33 3.1 2.8
B 812 837 847 851 EV/EBITDA 39.92 27.69 23.97 18.39
FRAT= 538 608 654 691 REWEER (%) 0.46 0.67 0.92 1.23

ERahiE~ ST 2,982 2,719 2,880 2,841

wEeEgit 15,618 17,210 18,598 20,337
FEHRMER 2,372 2,372 2,372 2,372 2023A  2024E  2025E
VLRI N EL 199 357 429 516 1#FIE 487 786 1,079 1,446
Hftimantatk 2,186 2,859 3,244 3,847 IrIBFOREe 449 578 508 627

mEnGafRait 4757 5588 6,045 6,735 BERETH -150 -504 -661 -702
KHAER 1 1 1 1 ZETFMMER 872 913 1,075 1,522
Hft<HAtA R 260 409 509 451 BAFX -535 -547 -394 -413

IERahfakEt 261 410 510 452 aa 447 0 0 0

GafRat 5,018 5,998 6,555 7,187 IREENIER -919 61 -365 -378
e 953 953 953 953 RS 79 0 0 0
DERIRINGS 39 54 76 105 RBER 109 -22 -116 0

BEFEE ST 10,599 11,212 12,044 13,150 ERENMER -57 -429 -660 -696

ﬁ{*fuwﬁmﬁéﬂ- 15618 17,210 18,598 20,337 MEFRE -100 546 50 448

BEERR: ARNE. REIESHREIUL

AARERIEFR SO FEE, BEHLERE—TNRRAEP WESFHRIRE 15
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MINSHENG SECURITIES

HREIE R

E1: 2022 FERE AR AT AIZEIDAERIRDET -..vvvveeeoeeerrerereeeeesesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssees 4
E2: 2023 FERE AR AT AIZEICAERIRDET ..vvvveeeeeeerereereerersessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssessssssssssssssssssssssssssssees 4
E 3. FHRIEE OpenHarmony £ X86 i B ARIIIEEL. ..cccvvveemerrrresmeerrmimneseesisnssesssissessssissssssssessessssesssesssssassessssisnsssesss 4
B 4: B S R EE B IERBIRSS . oo vvvevvvvn e reessssss s ssssssss s ssssss s ss s RS 5
5: EATENL. FEFTEFRBIAZEI o oooveeeeeeeeereeeeeeesseeeeeseeessssssesssssssssssssessssssssssss s ssssssssss s ssssssssss s sssssssssssssssssssssssssssssssses 6
6: 2023 FEFFEANERRE TOPTO THEIZR oottt sttt nnes 7
7: KIiE 2.0 MaaS SRS AIEEUTE TEAITME ..o ssssssss s sssssss s sssssss s sssss s ssss s ss s 8
8 BRI R B R TR I E S I oot 9
O U B A T T IR oo s eeseeeeeessseee e eesssss e ssss s RRR R R R RRRR 10
10: HOEHE (FFGTTENL) FBHE ATO00 ..o seeessssseesssssssssss s ssssssss s ssssssss s sssssss s sssssss s 11

BEFUTTISTAZSTEAR ccvvvvvveeeneeeersrsesasseessesssasssese s sssssssssee s sssssssss s esssssss s s bbb 1
T BREEESEERIEISABNERBTEIR e rreeiisseeeceseesisisssesssssssissssessssssssssssessssssssssssssssssssssssssesssssssssssssssssssssssssnnes 3
T2 BFITTIUSTITEIEER o oorvveveeereeeeeeresimiesseesssessssssseee s sessssssssse s sssssssss s esssssss s sssssss s sssssss e sssssss e sssssas st esssessnnes 12
31 O A B IT L S BT oo sessissse s ssssssssse s sssssssss s s s 12
N TS RFREIETTITIIEL oo reeeiesssecssesssssssee s sessssssse s asssssss s bbb 15
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S3ENT;

MINSHENG SECURITIES ET\J\EZ_JJjJ (301 23 6)/-\1«-'_%1:)]1
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.

VR BB
IEERNGTRAT R i1z
e R RIS 15% LA E
LUBSEAEER 12 BRATIN (T ooy _ERIEE XS LT AKIR 5% ~ 15%2 ]
o) ENEPRsEsEEEE, B AP o R S RKIE-5% ~ 5% 5]
th: A BRLLFSR 300 EECREE; SRS ST —
I AR R Rt o B EIREENE S AL
BOEE; ERRUGNERA T AR = TEXSEEIEAEKIR S%lAL
500 A I, FUER TERTEE R EAKIE- 5% ~ 5% 8]
8 TR LRI 5% E
wmEmEE

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.

IMRERETEATHERES, BEANENMREZFHEEAERMEGTEN. MREMEBMNENR. BURTWNRRALTTE
HARSEERFIET, BEMUSERERFE—EEERRYE. TR, AATTAHSARSATIERNER. A —ErHR
&, ERREREXSMRERNER RS RAREHENZF.

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

ERRNEIMISBTWEREARS, WEZERTIMIREALAEITARE. ZHWERE P NEKRIZA LR B AR SRR
IESHESGRERFANER. ARETMIARBARKEMRESRTEZ ZFRHIREEN. FATFLEHTIREENAM
HAHEERE AR EMGEMATLETER.

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

REIESHTR:

£ ESTSRIKEIEN 8 SIMESRY 5 118 5F; 200120

L5 IERREREE AL 28 SRESRPOABE 18R, 100005
FY: T RERYITGEER SR 6001 SATFLAAE 32 /205 855, 518026

ARBRFIEFR LA S %, BSLAERE—NRTAEHR IESMRRE 17



