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MINSHENG SECURITIES ﬁ'ﬂgﬁﬁﬁﬁﬂfnﬁk

EVIINE 1.27 {Z18ZE 9.54 {7, CAGR A 25.1%, |AR:&FEH 0.1 {218
Z=1.641Z , CAGR ¥ 35.5%,

12: 2014-2023 FHFHFEESIWKN (1Z7T) Rig 1 §3: 2014-2023 FHFAEFERIADHFE ({27t) R
iE BiE

SR (Z70)  em— oy

 E VRN (Z7T) — em— oy

2.0 250%
1.8
10 100% e 200%
9 80% :
8 1.4
7 60% 150%
1.2
6 40%
5 1.0 100%
4 20%
0.8
2 % 0.6 50%
1 20%
0.4 0%
0 -40% 02 6
20144F 20154F 20164F 20174F 20184F 20194F 20204 20214F 20224F 20234 :
0.0 -50%

20144 20154 20164F 20174F 20184F 20194F 20204F 20214F 20224F 20234

BEERR: wind, RAIESHARE BEERIR: wind, RAEIESHR

FBAKERE, FARKEE LB, 2018-2023 FATEARTEFE
IKTFRRETE 30%LAL, BFIZIKTEH 13%FEBKE 17.2%. ZHREERT,
PRI NGB, 2018-2023 &, NENHERAR, EHZEAXR. HAER
K, MESEBEREENEFE 15%-23%, HPHLKZEAEEFAPBE, B 2018 F
89 3.3%18ZE 2023 F4Y 5.9%.

E14: 2018-2023 FRFREHEFHERFTIE E15: 2018-2023 FRFMEREMEER
TR BB AIZE (%) e G B R e IR 2R IR
e T TSR P FIZE (%) e TR B R e 11 552 PR

40% 20%

V\/ Lo
20% 10% /\/\

~—— 59 — i Q : 5.9%
. 0
0% ==0:0% 0.29 0.0% .0% 073%—03%
0% 2018%F 2019%F 2020%F 20214 20224F 2023
20184 20194 20204F  20214F 20224F 20234 -5%
HRERE: wind, BEIESHRE BRER: wind, BEIESHTR
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4 MBS

1) BEREEARMBPKE. FEETlHZRRTEERE, B8
gmEREGA, MERASK, EHELEHRETIE, BSETL
BIREKRTTIB.

2) FIBERRETHDMME., AEEETEFTEBFHL, SHEXBERE
M, NWETBERI TI R ABIFEARFIFE,

3) FFURFMBERME. ERBEEINMS SRS, ST
B, AIRERXH TR ATRMIN SFIEER A ESN.
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SENT;

MINSHENG SECURITIES ?i—ﬂggﬁﬁﬁ%/jzn*%

HREIE R

1: 2018-2022 FFRERFEFETHUTIITIEE (ZTT)  cooverereeeeeesreeeeesesseesesmessesssesesssessssssssssssseesssssesassssssssessssssssessssssssssese 5
B 2: 2018-2022 FEHEFENE T ERTUMTIZIE (12TT) orrereerereeeisseeseessessesssssssssssssssessssssssesssssssssesssssssesssssssssessesss 5
3: 2018-2022 FFEFFEINE TBFINVHTIAIMIE (12TT) oo sssssssssssssssssssessssssessssssessssssesssssesees 5
E] 41 BEIEIETTZERRTTMISE ..o et sse e s e s et st ee et eees e seesses e setssessesseeesesssessessnssessnesesens 6
& 5: 2015-2023 FHIREITEEFTIZIETEIRET (1ZTT) ooeveeereeeeresseeeesseeesesseseeessesssossesssssesssssesssessesssessesssassssssessesssessesssssessnssesens 8
E6: 2010-2023 FREHER/SEHNEEERIZEL (TTAER) oooeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseesessesssessessssses s ssessessesssessssssessesseessesssssesssssesens 8
E] 71 20713-2023 R E N EEERER .o eeeeeeeeeesesees e sees s e e s e ese et e et et eeee et e ees e e et e e e eeseeesee e esesenesesereseteee 9
8: G S A PO R KT AR IR TERTEL oo eeessee s es e seeseessesesessesssessesssessesssessesssessesssssesssessessnessesens 9
01 BT ETBE T R oo seeee ettt ettt s et et ee s e ese e 10
10: 2021 5 2 B-2024 & 5 BEERT WEEERFIRETTHEARITELL (%) ceeeeeeeisesesissseesssseeessseenes 11
Bl 1 BRI L T T E oottt ettt ettt e et et e eae s e e s e s aseaeseeasasesseeasaseassensaeeneaesasasensaeeasaseeneens 12
12: 2014-2023 FEFRFFBEIEETNVIIN (1ZTT) TEEEIE oo seeseseeseesssessesse s ssesseseesessesessesessesesseesesseses s 14
13: 2014-2023 FERFPEEITEEETE (1ZTT) FEIBIE ..ottt s s s s aseses s 14
14: 2018-2023 FEFFBEIEEIEETEFUZRIZIETUZR ...oooeoeoeeeeeeeee e eee e ssseeseesessesee e sseses s sessesesseesesseses s sessesessaesessesesenes 14
E] 15: 2018-2023 FE I BEIEZEFIZRIEITE oevvveeeeeeeee e eeeeeeeeseessee s eesesesessssesee s es s e ses s e sess e s s s s sessseesessesesesesessesseessesssssesens 14
FEER
o . BB S I ZERTEL oo eee et ettt ettt e e ee s eee e 4
T2 20 BT BETETETRIBITE oo eeveeeeeeeeeeeeeesseessseessaeseessesesseseseeses e esesees st sse e e ee e e et e et s et e e et e s e et e ees e ees s seesenesesenene 8
T2 30 FEHBEEETTER (EBD)  coooeeeeoeeeeeeeeeeeeeese e ee e ses s seseses et ese e e e e et et sttt see e e e e s eet s setseeees e ssesree 13
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SENT;

MINSHENG SECURITIES ??ﬂgﬁﬁﬁ%/dﬂﬁm
SrImEiE

MrREZERSTITESTEIES ISR FINEBHRE SR EEAZCEMO TN, BEFAERENTESE. TUF-ERH
RITNESDIMBBEHAREE, M7, EMBHENRE, ANFRSHRSOMRRE. MRS SHIERIDRIR T HR AR
RUR, FEAREAR=SRE. W, ARARFEE. FE. BEASERARSFHEREEE NS R EREIERIE]
AR ZRIHME.

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]
A BRLUPIR 300 fE8O0EE; S=iR= ETTTEE——
I AR R Rt o B EIREENE S AL
HOOEE; ERLUMEHATS OIS s HERI R AR S%LAE
500 $E4E A, TR i AR EL IS AR -5% ~ 5% 1F]
B AERTEL RS AR 5%

=R

REESROBRAT (UATER A7 ) BEAETEIEESFIRNBEHRE SRS EK.

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.

FRERURERREFFE, REBEF, HITWESNARBLUETR. HUBMBTER. %3, &KF. EXEsE]
F. FBENREDERNER. IRSTRRINE, BRIERERE, WARATNER. RESTRARIFE. AXEMINEHIRE—
LIRLF,

REIESHTR:

B SRS 8 SIMESR 15 118 5F; 200120

L5 IERREREE AL 28 SRESRPO A 182; 100005
FY: T RERYIGEEX SR 6001 SATFLAAE 32 /205 85T, 518026
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