EAFRIRE | ATLRER
202503 A 29 B

Wk
SR B b 5 T o B b A TR FE

#HER (3.24-3.28) :

PAEAREk IR IR 1,613.15 5, T 2.52%, 47 E 300 454k 2.54pct, 457
30 AN Az —BBIR R BEYEAE S 24 45,

T EABRSAT:

FRRSE: KRBT G RE, AT HEeud&YyRKT 3100 £T, Aok
B A B AT T, A EABEANTR, 28BN L EL RN %
B EY. RAVERITTEERS CLmH FR) L, AN ROHBEBBUT
1R 5T AR AE T LB K e RE 2R, TR TFH T3S, BFR B
8 W A F o R AR AL S A BT AR N B K491 44, T AT R E a9 Ao
B e, M BR T TR T e TR, FakE R ik £
IR, A RAIRTARAS. B 5T R MBI ik AAZ A5 T 4B
RR@)E, A EdTF@EERALKE QK 5 EAELESAE S DEER
T E e sh3%, BMEHAAFLZEERFAOR TS5, Bl Xee)n
A TR, —FAMZFIREE P AMG ST EANFGRE, TFERATSAD
AR T Ak, BHAREFZVREFTEFEAL. LMREZNAKEFE 34,
ABBZ BT E2FEfafr 2EF., I—HPRPRABMALEMEETALIRS
KEA R ERREEOER. ARt HeeEE & hiEAEIXER S ETF &
T A, AR 6 i, b e, & RELELRTHR. BATT
B BADE R EZL TR RRAERE., MEZELBLMBMATEIL, TR &EM
AEAREGERARTESZRBEGRINFTE: —RATRABEY, BAhxcLR
7 —RARGBAIREABAGEA; ZRATREIFE Kon kR, LA =4
s Tk e, WRBAAARGTLR MR Z., IMFTLEASEREEELAE
JE HAMEAT Ak R ELA B Bt 6 Hl kb, B A A Ae E R 1) 69 T IR B AR 69
B KW@ EEF), s TR R NZ T b A FRENRLF >, DARNAFZA
RREERBA, TURAZTERAMEA—FE T F X, FEHELMEF L
R RREAE B #R 49, PB Fo R NEALZ —FL BT EF X, AT ALERE
B R IR RARAE R 6, B A EFIBTZ AR AT 2445, 5 HGRARSE
FRRN, ARBRIEGERZNACERB LGSR, RIE Y0 69538 F)
TERRVATIEBMN %S Lk, IRE ALK BPZT RS, Wil G aTi7k
oA A AT B B 4T 4T, AL R IR T T G IRA 2, IREM A RRATEAT LT A
IR, IR REA BT DG RZGT . BN ERITEERE AT BN
AR AT LB o 8] 4 FIMAMRAE R, &I F R 2ARIR, RATEARS
BAS A (P ILE B A A FANGOR RS . BRI IR E RS . EARIRAIR
B FARBREEIRE ) . mAT LB ADBYE 2 RE RE —F @kl F4HF
MEE Y K, R FEMERADE B SRBUY TR, A IRREINEA
AL, AREREIREME. F—FaETHEIFXNEEE S
AR B2 5 09 R, =B T AL AR F Tk 7 6 R 4 A LR R AR K
TR BB, ARERARAL G F @ AT F BT % AT
T RZFRNABARE GOSN ARGES, ALy 8RR LTh” . &
K B AAT LA 3% BB, Z RIAAT ik, fntiTikE)aag iz, KA1%
LR F R R 3RO SE FANGR . BBy . BB FTARRAY, T HRTHA.

AT A Y

— Rk P iR300

30% A
18% -
6% -
-6% -

-18% -

-30% T T T
2024-03  2024-07  2024-11  2025-03

AR,

1. (8R%k: BT AR 2025-03-23

2. (4Mgk: 1-2 A RIBSREE: WA E ¥ E e, R
Fl#4RIEFERY 2025-03-17

3. (ERGk: KBl 51 ERIRERY  2025-03-15




2025 403 A 29 H

B E B AT ARG T ERN, ARZETERIAFERRNT LS A
BRA, EPKEZ S TR ERL 0 BRAL KL,

SORFE M, BAERY X, ARAEZY S5 B = A8 E IR, B A
247 FART B AR £ 4 89.1%, Rib+0.4pct, FlH+6.3pct; 91 K i~
#eF) R 4 50.7%, BR+0.1ct, Flrb-1.3pct; &K SAP4RA R =& 4 869.5 7
b, HI+0.5%, Fl+1.6%; AAKAREZEEH, BHHEAREETH 1.0 5
£ 237.3 Feh, MM FEHRIRBEKRE; E45 @, KEELKSAPRTE AL
£tk 1253.7 ek, REb-2.8%, FlH-24.8%, 4R) A4 4 484.2 Fek, ik
-2.9%, F-28.2%; MHREEAEERYT X, KLEHE 2.8%, BREKEAY X
0.5pct, #HAEFEELEZ WAL, BRM AL #EAAEERIRK; ABd >
F 56 EAHIEILE G0 B K SA M BRI 919.8 ek, Kik+1.4%, F
H-3.7%, AP IBLAREIY  245.3 b, R+1.0%, Fk-12.8%, KAAL
KA R T R e 474E, AEN FRERA, ZRMMRZAHMESH 11.5
ok, I 9.5%; AEAMILGEMAE T SRR, T AN SRR B AR T,
247 FAN)” BAVF A 53.7%, g 0.5pct.

R GY B EMGKATL, FLREELRBHRE.3 A 26 BASKERLA T (4L
EBHAR R S T B LMK, K. 48 AT L T FEY , Wb L4 BBHK
BRXHTHERY RATLEZTEE T EXSANERNE; L0 BRLEKRES
EAH) (K TF 2024 4B R 5 fit 2 R R AT LS 2025 B RZ 44t
SRR RN F R GREY I F, SF L KM= TR, BT LRF
#40; 3 A 23 H-24 0, N—%k. LMK, EIMEE. LEMEFN S
KA EAR, A FTRBANKAT R E LR, B 3 A 24 BARMEME FERY 10%.
ML & S AT A 20 5% A 45 BAE R S R A R, &mE REERS, WA FKH
ERmA RHLIT4.

WME DL FY % B TREENRA AT AT, HIE Wind 238, 2025 #F 1-
2 AAFENKLERTRIAA 142 1070, Bl K 34.6%, 2 wIEHK 7 R 181
127, Bk 48.8%, EHATHAE H T2, AN EBKANT
FT, a5 AERMRFAALEZTH; FHIMm AT RAM AL EA
RAFEH B2 H T AAT LT A E .

ReRs: BASERAERFRTN, THERTATY, RANELTE LK,

5478
BE BE % EPS (7L) PE
AR A 4 AR 4K | 2023A | 2024E | 2025E | 2026E | 2023A | 2024E | 2025E | 2026E

600782.SH | # 4R x4y
600282.SH | 44y
000932.5Z | 4 3% 4R4k
600019.SH | Z4R A
002318.SZ | A 454
000778.SZ | #7%45%
603995.5H | @ & iy
002478.5Z | # = Mty
HAHFIR: Wind

>

0.16 0.03 0.17 0.30 24.30 | 150.21 | 24.85 14.15
0.34 0.37 0.44 0.49 13.30 12.79 10.78 9.61
0.74 0.29 0.58 0.69 7.30 14.21 8.93 7.46
0.54 0.41 0.46 0.54 12.50 17.87 16.01 13.70
1.52 1.53 1.85 2.10 16.00 15.35 13.65 12.04
0.34 0.19 0.21 0.25 11.80 18.90 16.43 14.01
1.24 2.01 2.15 2.42 15.70 10.19 9.51 8.46
0.87 0.70 0.79 0.89 6.30 7.52 7.28 6.50

>

>

>

> a2

) >H E‘I‘é“x /\H O[O /\H

>

pP.2



2025 403 A 29 H

AEB X

I =R 4
I I T - - S 4
I - 5
BT R SR 2 PR 7
Ny . 7
Y i 7= Bl = = 3 U o - 078 -2 - E 17 10

A 3B a1 DO 12

0 3 TR 13
0 I o L30T 13
I N1 IO 13

T s TR 14

&8 %X

B 1: 247 KRN SEFETTFEFIITE (D6 ) seveeeseseieseiissesiissesisssssesssssssssssessssssssssssssssssssssstsssssssssssssssssesssnsessons 4

BF 2: 247 KA HIGHEIKTE T (TP ) osesesiriiesssirsiesssssssessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssins 4

B 30 91 KRN AP TEEFIITE (D0 woveveieseseisseiissesiessesisssssesssssssssssessssssssssssssssssssssstsssssssssssssssssssssnssssons 5

VE T ek s A 5

LIE 5 FELANSISESZ T (TP ) aoveeessesiesseseessssessasstssasssssastsssanssssassssssssssssstssnstsssssssssstssssstssssstsssstssssstsssnsessans 5

LIF 6: BABLAEIR S SE T (TP ) seeseereessesiesassiesssessastsssasssssansssssssssssstssssstssnsstsssassssssstssssstsssstsssstssssssssnsessons 5

LFE T B A BTFEIITFELSETE (TP ) oveeeseeeseeeserssesessssssastassssastssssssantssssssantssssssastenssssantsnssssantsnsssanssnssssanssnas 6

VB AT & ¥ A A 6

LIFE Qe BABLAEIRFELMETE (TP ) sreeseereessesiesassiesasessastsssasssssantsssasessssstsssstsssssssssasssssstssssstssssstssssstssssssssnsessans 6

FE 10:  FATEIIITHT) SEAE (T ) soeeseeesereeserssesessssssassesesssastssssssantssssssassssssssastsssssantsnssssantsnssssanssnsssssnsssas 6

JIFE 11: FELRATET) SETE (TP ) oveeeseeeseeeeseessestesesssestssssssastasssssastssssssantanssssantenasssastsnssssantanssssantsnnssanssnsssaresnas 6

LFE 12: FAFLBEILAT) JEFE (T ) aoseeeeseeeeseeseesseetesaetssastsssantsssasesssassssssstsssstsssasssssastssssstssssssssssstsssnstsssnsessans 6

B 130 FABTFINITSEFILIE T (T ) ooeeseeeeseeeeeseseeeseneessasesssassssssstsssastsssassssssstssssstsssissssssstsssssesssnsessans 7

B 14:  FERANSTSEZILIE H BT (TP ) aoseeeeseeeeeseeeiesaeeessastessaneessasssssssssssastsssastsssassssssstsssstsssstssssstsssnsesssnsessans 7

B E 15 BRI SEFENTIE FEF (TP ) oeeseeeieseeeeeseseessaseessaneessassssssssssssstsssssssssasssssastsssstsssstsssstsssnssssansessans 7

BE 160 ZARTHBHEZTEL T (L HBBFITFET) (T ) ooeoseseeseeeeeseiesseriessaresssesesssesesssisssssssssssssssssssessins 7

B 17 ZRAT L NHEIEH (G29%FE, CFR)  ( E TS ) ooeseseieseseesseeeeseresssesesssisesssesesssestsssisssssssssssssssssssessins 8

LIFE 18 FEMJSELL FEF ( TTP ) eeeeeseeseeseeseesasseesassessasesssastessantessasesssantssssstssnsssssasssssstssssstsssnsssssstsssnstsssnsessans 8

JIF 19: BT SISEL FEF ( TTPE ) sesiesesriesessiesassisssssessastsssastsssestssssssssssstssssstsssssssssssssssssssssstssssssssssssssnsesssnsessons 8

FIF 20: G5 AEDFE T (T ) ooosereeseeeseresssessesessessestssstssastssstesastssntssastssssssantssssssantssssssantssssssantsssssantssssssanessns 8

FIF 21: G5 AT EET SELE (TP ) oeesseeseriessessesesssessesessstssastssssssastssnessantssssssantssssssastssssssantsnntssantssssssantsnsssanessns 9

B 22: A PTE) H DG SELE T SITRIE (R ) seviesereissesiisserisssesessssssssssstssssstssssssssssssssssstsssssssssssssssssessonsessons 9

B 230 BRILFFDFE (RFABLEZE) (T ) oorereessesserisseresaresssesseressssssasessssssastssssssastsssssssntssssssonsesssssonsssns 9

B 24: 230 KX JEAE) AP JEFE (D) ovoseieseseieseeisseseissesiessasessssstssssstssssstssssssssssstsssstsssssssssssssssessansessons 9

BFE 25 BRABT, B BBATESELE (T ) soeseiesseeserieseeesasisssessaressisssantssssssastssssssastsssssssntssssssonsssssssonsssns 9

B 26: 247 KA BIRSEFET ST RIE (K ) oserieseeesereesseesarissssssastssssssantssssssantssssssastssssssantssssssontssssssansssssssorsssas 9

B 27  IERIVL BATLIFNFE (EFEHLIZ ) (TCS ) aeoeeseriseeeseresareesesesasessesesasessssesanssssssassssssssastssssssssssssess 10

B 28 FELRATLBAKTLIFRE (T ) oveeeesereseeeseresasessesesasessasessstssssesantssasesastssssssantsssssansssssssantssssssastssssess 10

B 29:  FELANLEESE KL BPIIAEATEF] (TT)WE ) eesereseeeseresaressiresasessisessnessesessstssssessntssssssansssssssantssssssssssssess 11

B % 30: #AELZZEKARREPIIEATEF] (TT)P ) avveessriisssesisesssssissessssssssessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssmssssssen 11

B 31: BHEE=ZIIERANIZE KR LG AEATEF] (L)) reeeeiieeiieesirieesirisssisisssisssssisssssisssssssssssssssssssssssseses 11

B 32: BB ZJTHAELZENE ARG AEETET] (TT)P ) oreveeseseeeseseesseeesseresssisssssisssssesesssisssssssesssssssssssssssssesss 11

B% 33 BHIENFE (RFH, 6-8MM TAFE) (TCf ) veeesreeiesriesreisisisssssssisssssssssssssssssssssssssssssssssssessnns 11

B % 34:  AZRFRIER P EE AL AEENET] (TS ) ooeereeeeseeeeeeesseneeesssssetesssssseessssassesssssnssesssssssssssssssessssssssessses 11

VB LY Y & /N 12

B F 36: KB BNEZRESTALTRIETG (D6 ) soeesereserieseeesesissssssasissisesastssssssastsssssastssssssastssssssassssssssostssssssssssssess 12

BE 37 KJENEE (1) PIRIEIETG (D0 eoevrieseiiesereisseiessssisssssisssssisssssssssistssssstssssstsssssssssssssssesssssssssnseses 12

VA N i A =T A 13

P.3



