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7= RARE F)iE &
#A5: BHA 2021 2022E  2023E  2024E #4i: BAH A 2021 2022E 2023E 2024E
ik o 561 707 1,681 3,012  FiakiA 6,587 7,632 8,938 10,694
R 23 0 22 9 13 RN 4,814 5,476 6,313 7,378
MR 2R 1,332 1,637 1,836 2,150 B Ao 63 73 87 108
FRAT A 123 138 158 181 AEE R R 15 17 18 21
B 2,253 1,621 1,868 2,180 539 3% ) 772 885 1,023 1,208
AR B 0 0 0 0 & 317 382 447 535
AR 882 926 1,115 1,304 W %% A 101 42 51 66
Vil o 5,151 5,051 6,667 8,840 12 R BAEAR K -49 -49 -49 -49
bk AR 8 9 10 11 o= IRALAR K -79 -79 -79 -79
¥ A RRAALF 71 71 71 71 AT S 6 6 6 6
B 2K~ 4,193 4,125 3,967 3,771 FRN 37 37 37 37
IR 2,464 2,464 2,464 2,464 H i 33 33 33 33
PR A v 512 461 415 373 Z kA 450 702 943 1,322
B B 243 242 242 243 =R BININ 15 15 16 16
R T At 7,491 7,372 7,169 6,933 Bk &k 48 48 48 48
A 12,642 12,423 13,836 15773 FAEEH 417 669 911 1,290
K2 BB 1,660 1,660 1,660 1,660 P AZHL 94 151 205 291
JL A 23 1,077 669 891 1,287  %#)3 323 518 706 999
A 2 1,600 1,547 1,927 2,323 v HE AR A 8 12 17 23
TR 0 0 0 0 V2B E) AHE 315 506 689 976
AR AR 164 190 222 266 NOPLAT 401 551 745 1,050
o B AT 2R 133 133 133 133 EPS(@#%) (5T) 0.34 0.55 0.75 1.06
—FRE RS Tt 104 104 104 104
H bR A 288 355 428 530 FE2MEAE
B R AR At 5,026 4,658 5,365 6,303 2021 2022E 2023E 2024E
KAt 679 679 679 679 ARKEE
JLAF A A 0 0 0 0 AN K E 37.7% 15.9% 17.1% 19.6%
AR RS Tt 608 244 244 244 EBIT 3k % 53.1% 37.3% 35.3% 41.0%
R eIt 1,287 923 923 923 VAEREA IR R 186.6% 60.5% 36.1% 41.6%
R it 6,313 5,581 6,288 7,226 3KAIEEAH
VBN ARG 6,301 6,802 7,491 8,467 ESIES 26.9% 28.2% 29.4% 31.0%
b HR R AR 28 40 57 80 EIES 4.9% 6.8% 7.9% 9.3%
iR R #4 6,329 6,842 7,548 8,547 ROE 5.0% 7.4% 9.1% 11.4%
RAFARE RAR A 12,642 12,423 13,836 15,773 ROIC 5.9% 7.7% 9.6% 12.1%
12AxEe A
AERER T RATE 49.9% 44.9% 45.4% 45.8%
#A5: BHA 2021 2022E  2023E  2024E (i a9 48.2% 39.3% 35.6% 31.4%
ZEFEHALR 738 837 1,335 1,630 ik Rk 1.0 1.1 1.2 1.4
AN A 989 1,179 1,362 1,644 ® L E 0.6 0.7 0.9 11
B -393 632 -247 312 BEREH
BB R R -432 -262 -127 -261 B R 05 0.6 0.6 0.7
BB AT R 1,008 -460 603 791 LSRR BIAER B 60 70 70 67
H 1Rk -435 -252 -255 -232 JIATIRR BIAEREL 99 103 99 104
B FHAER -1,536 -500 -400 -340 YeWE L3 154 127 99 99
AL -1,870 -500 -401 -341  HMRABAR(TT)
FEARIE A 1 0 0 0 I 0.34 0.55 0.75 1.06
H AR I = AL 323 0 1 1 R EINAR 0.80 0.91 1.45 1.77
BREFEDHALRK 792 -191 39 41 B3 F 6.82 7.37 8.11 9.17
A 2538 872 0 0 0 fEfErbE
A B A B Z AT -142 -75 -76 -75 PIE 62 39 29 20
e 0 0 0 0 P/B 3 3 3 2
ek 62 -116 115 116 EV/EBITDA 31 25 21 17
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zhangyujie@hcyjs.com
zhangfeifei@hcyjs.com

(E = BB E R 010-63214682 houchunyu@hcyjs.com
%) 5 B BAEE 232 010-63214682 liuyi@hcyjs.com
SR 4 2 d=R B BAEE 238 010-63214682 guoyunlong@hcyjs.com
E3N HEL 010-63214682 houbin@hcyjs.com
B A E 2 cheyizhe@hcyjs.com
AR g 010-66500808 caiyilin@hcyjs.com
x| A& 2238 010-66500821 liuying5@hcyjs.com
AN 5 4K Bh 38 010-63214682 gulinglan@hcyjs.com
iK4H B2, JEIMEE LY 0755-82828570 zhangjuan@hcyjs.com
BAES TRA B2 0755-82756805 duanjiayin@hcyjs.com
JE T SBAE R 0755-83715428 wangliyan@hcyjs.com
oHFH B AL E 238 0755-82756805 baogingging@hcyjs.com
- %&ﬂiiﬁ A& 238 0755-82871425 dongshutong@hcy-/js.com
2FEE AEZE 0755-83024576 chaomowen@hcyjs.com
REE A AE 238 0755-82756804 zhangjiahuil@hcyjs.com
& AR 238 0755-82756803 dengjie@hcyjs.com
AW A E B 38 0755-82871425 wangchunli@hcyjs.com
& 3 g g zhouwei@hcyjs.com
HHE iEAMALE 021-20572536 xucaixia@hcyjs.com
& Mz e g 021-20572551 caojingting@hcyjs.com
AL HEZEN 021-20572555 guanyichao@hcyjs.com
Sl TRAE 238 021-20572257-2552 huangchang@hcyjs.com
FIR SR ERR 021-20572506 wujunl@hcyjs.com
e TR E 22 021-20572554 likai@hcyjs.com
LA A B RAESR SR ERR 021-20572585 zhangjiani@hcyjs.com
B b B BAAM 021-20572560 shaojing@hcyjs.com
Eay HE R 021-20572509 jiangyu@hcyjs.com
7o Fh AE S 021-20572548 shijiawei @hcyjs.com
EX e A B IR wangshitaol@hcyjs.com
KR AHAE B 38 021-20572573 zhuzhangyu@hcyjs.com
LA AKAE B 38 likaiyue@hcyjs.com
PR HELNR 021-20572559 panyaqi@hcyjs.com
ET e B PAEE R 021-20572559 wangziyang@hcyjs.com
L ARE BB E R 0755-82756805 jiangsaizhuan@hcyjs.com
FoFhAY & 4L
EX HE R 021-20572559 wangge@hcyjs.com
R A& 2R 021-25072549 songdanyu@hcyjs.com
I 7145 A B3R 0755—82756805 wangzhuowei@hcyjs.com
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