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HEE RN, WRZWIER 9 2 THEFEME Green Villa Holdings
LTD.&FA K B mie MR H R A E 100%K B HHIEA:

(D) FRXGBLERREEEEREAEMKE, PHENHE 9.02 12
TG, HMHEA 9 1270, THAEBMEZRYY 432.78%, ER A UHIEEMER L
JEERE KA YR DB AR 5 7= A I R S B R R PT RE R AE VR,
=

(2) RIRZE GBI T=FIE B AMZAE A 2015 B, 2016 FE.
2017 4R FEAN 2018 F B, FEAHFEE (A0 EMBRIELEERRE AR T8
AFIBRRKEFEEFE) AMETF 8,500 /iyt 10,625 /76 13,281 Jiyuf 16,602
TiTt, FERZ5E: “FEER/EEER A REAERGVEER SR FETE
EHEEARR, WREMBRBERSTWEFAERGFE” , FHERRNE=EN
EHEGERERTE, FRBAHTRERFRIENSERSR T RAZEYE
PRI IR E R, BT R R AT LM 24 B THRR Fy DA SE T
METER, BERTMEZEERSHRIKRE SRR~ HRRETERX
4o

() FURHARKE =R LENMARNESR, WHARE~R. REAE
REPRE; RBERPEFESTEREGEIAE SR RRAMEE TR WHEAR
WHREEFTRAE LTAFARSZRE. BV WRREEFRT,
REME (EWARFEATFRATIRELMEAN ) 55 24 MMsE .
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— ERS U ERE R E RSB, RIS A R A
A BT A S U R R T BT AE FRIBUAELRURE

(=) MR EBRRNIREEXSE T T

#2015 4F 7 H 31 H (PRAEEEAERD , b 52 i K i e
1.69 127t Wzt ik Al A BB 2R 2 AL s O (B 9.02 4478, P IS {E % Ty 432.78%.
FipErEER — X LK) CRO g5, HPTAbi) CRO ATV BAT BB [
A e X T e B R A TSRS, AR EE AP, & b
P, DRI, Es e e 0 VAl (R R A AR e A P AT e .. HAROKRE S
b CEAG IE E R , EER BT R EIERT AL R) CRO AT LI K UYL
5, [AIN DR mELd ZERIHNSIEE, SRR T ERsEe . it
fiti b, bR AR TN A AR E S, Rl RFEag N, A bl bz
WK, T i PP A P (R R

DI 1Y (A v ) A BRI 0 A R

1. WA TR

(1) EVYN ) FE A 10,
MG R A 215 R B (iR ) CRds (2015) 6914 5) , Ll
FrElk 2013 4F. 2014 4F % 2015 4F 1-7 HIE Wk AT

HfL: J0

IH 2013 £¢ 2014 4E 2015 4E1-7 B
PN 228,251,720 253,016,417 174,940,490
Forr- I PR ET A FEURN 192,924,222 225,543,742 140,651,650
Il RHIF FEHON 34,791,538 27,400,274 34,175,126
NS Y ON 535,960 72,401 113,714

A, RS T E B2 29T ML A RS, A RBURF BN RIS N, 473 1 CRO 47
MR AT . 2 m ] ZINT LS, IR, IE RN IZ 4
K.

(2) EHN AR R I

WA RS, nsRIUH AR, IUH KR A S E U AS LR T S35k,
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1G5 VR AN R R TR, R e LR AT ML R R
SR TN ENEL iy

BE 2 T B IRSS
J1v AR5 IR 1 BT BT T T
(3) BN BT 45

EREFIEPUTIIRRIES . T 4ol BMABGRS . L3
SEP RIS IFEE I E S . AORBINTF R ZR, LI e AR 4 B I
ANTYPRAT BRI E s BEAE [RAT WS4 O3« B B SN O 2 258K K

—H‘L\b

T A, AR IS KRR M %, TR 2020 ST RRE

&= He
PG A B 4ERF A UK AR . BN BT 25 5 a0 F
BAL: JT
2015 £¢
2R BiH oo 2016 ¢ 2017 4% 2018 4f 2019 4% 2020 4F KB
I gk 77 | BN 150,569,308 | 352,380,000 | 419,330,000 | 494,810,000 | 524,500,000 | 540,240,000 | 540,240,000
5 WS 2 21.00% 19.00% 18.00% 6.00% 3.00%
I B BF | BN 25,654,127 70,600,000 81,900,000 95,000,000 | 100,700,000 | 103,720,000 | 103,720,000
i WS 2 18.00% 16.01% 16.00% 6.00% 3.00%
oAl R | N 130,000 300,000 360,000 420,000 450,000 460,000 460,000
% PN LS 23.10% 20.00% 16.67% 7.14% 2.22%
N SRR ON 176,353,435 | 423,280,000 | 501,590,000 | 590,230,000 | 625,650,000 | 644,420,000 | 644,420,000
i NS 2 20.49% 18.50% 17.67% 6.00% 3.00%
VE: RS THINES AT B A RS (2016) 44 5 (HiHRd) , LiEH &g 2015

R 1-12 SIS 380,027,768 T4, BUETIIN 2015 4 LY S A 325,509,798 TT
(% 2015 4 1-7 A LIS T 2015 47 8-12 AN A 1K 16.75%.
(4) BV TR ) R A 7 A

ARG VAL HUA R BN SO TN, B3 =08 2016 4R )% . 2017 4R )% & 2018
FERE RIS K LA 730 20.49%. 18.50%F1 17.67%.

AT MV 7 5 i A K R , #R 4 Business Insights FI48 T4k » 2010
4, 43K CRO iRy 232 123570, 2014 4 LIk % 346 103570, HAMKE
#HIT 10%; It4h, Business Insights Tiiil4Ek CRO 1i3 2015 - RIHEK KN
10.69%, 2016 fEIIGK R 11.23%. i 1 EE 9 bR CRO P H# 1 H b,
A IE45 2 1 BUR P BOREIR I308E, P IR T e sk g,
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MIFAT ML BTG 7] TR R A, RAESF SIS M2 7E L
Bl , HorBE . RAREZS CRO Ve 2015 £ % 2017 4 HA A1 1R
FRim RN KR

B IiH 2015 4F 2016 4F 2017 4¢ PRI
L BN CE I 171 208 258 »
fHorE 2y \ FEFSR
NG R 18.6% 22.1% 23.8%
. N CEIT) 177 214 260 5
fHorE 2y \ MAIESR
WA K2R 22.7% 21.2% 21.3%
N CEIT0) 1,001 1,326 1,700 y
TG EZY \ MAVIESR
WG R 60.3% 32.4% 28.2%

M i H S SR E, iR EE LUk, —EBET CRO
WS R, AlEtEIF Kt GRDP EHHIAR, BT KEMNFE. &
J BERE . DFFEHUA S IRIE B U, H AT AR R T AT LA a8 255 %4
FEB B CRO AV 5585 ik 55 fie 71 LA AR I it RS g o AROR S B AE T e Ui
W — DR, L mIg R e I RS E BT

zr LRTIR, BT 2016 FEFE. 2017 4EFE K 2018 4E U NG K LL )
BN EEAN S H]

2019 “FELUE, FREADIZESH I, BERNKIELSE K IZE 8
JIRIEAN, PPATHLRTIT 2019 AR FEENIRNIEK LU 6%, 2020 4FFEENIL
NI LUy 3% I AT TR o 3 T AR AN 8 1 LR B s (R LK (1 25 8,
B AREN SN B SR A A AR A B

2. FEBN

T v A T B O SN TR E A ST IR B Y B AR SR 9 SR T
B WONTIIE W BT, BV ECA TR 2 Y RRH SR 2 ) T 40 R

(1) M EA 1T

PP PR RS 550k S5 SN AE Bl R AR SR 0 Ml AR [X 7 D [ 5 RS A AT
AR RS, A ] AR 3 ZON T IR 9%, n] AR AR BN AN A SR
Ay TG R LA A S

X [ R AT IH R 2 - 32 2858 R S it H DA (R 1 5 5577 (AR BB 7)
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PR BEHE F 5 B ) [ 52 537 (B & 517 # ol vk iR 9 IH I JE (B2
THEITIH, IRJFR AR T A I8 7 0 e ThN

XTI A, ZRE 758 CRO M ss i Wil % DL S 1 Al A2 JliAS A A B
BISERZRE o BT IEENEH RS, A RIPAL X T ARK A AT AL A 7 W ) EE 5125
JE—SE M BT, YIRS A M RS AR 3fe LA LU 4B B D =4 33 1 R AR A < 0

THUI 45 5 P B M A% [ R A ] AR RAS 1) TR0 E

gr b, FIE ML AR R B AR B

HAL: TT
B b= 2015 4 8-12 A 2016 4 2017 £ 2018 4 2019 4 2020 4 KSR

B 176,353,435 | 423,280,000 | 501,590,000 | 590,230,000 | 625,650,000 | 644,420,000 | 644,420,000
A HiFpA 99,115,701 | 242,440,034 | 285,639,014 | 337,692,450 | 366,314,728 | 382,761,791 | 382,761,791
ESViES 43.80% 42.72% 43.05% 42.79% 41.45% 40.60% 40.60%

KR 20.49% 18.50% 17.67% 6.00% 3.00%
N 150,569,308 | 352,380,000 | 419,330,000 | 494,810,000 | 524,500,000 | 540,240,000 | 540,240,000
. A 83,395,155 | 198,539,197 | 235,016,978 | 278,724,247 | 302,436,472 | 316,108,439 | 316,108,439
WAL ESviES 44.61% 43.66% 43.95% 43.67% 42.34% 41.49% 41.49%

A KR 21.00% 19.00% 18.00% 6.00% 3.00%
['ON 25,654,127 | 70,600,000 | 81,900,000 | 95,000,000 | 100,700,000 | 103,720,000 | 103,720,000
BA 15,658,830 | 43,755,474 | 50,446,241 | 58,759,452 | 63,648,717 | 66,414,665 | 66,414,665

e PRATE 7

SRS 38.96% 38.02% 38.41% 38.15% 36.79% 35.97% 35.97%

A KR 18.00% 16.01% 16.00% 6.00% 3.00%
['ON 130,000 300,000 360,000 420,000 450,000 460,000 460,000
B 61,716 145,363 175,795 208,751 229,539 238,687 238,687

oAb IR %5

SIS 52.53% 51.55% 51.17% 50.30% 48.99% 48.11% 48.11%

A KR 23.10% 20.00% 16.67% 7.14% 2.22%

(2) BB S B I i) T

BN K I BB W HOE RN, H07 B I E
EHLARAE . HrP I E BB 6%, IAEBIBIZ A 1% 7%, #H R MINBiZ 3%,
H 7 HE MR 2% AR (O B [ SR 5% B 9% T K Ak A A A IS S
INENV B SUESG B U@ A (UBL (2013) 106 5) , BBl Af 4t
BARE AL HARTF R Z AR E AR G BARMRS SAE AR
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AT A, 0 B A 4 S BRI o BN R EEBIEAT T T A,
PR RTRE, AR AR, WO T ARk & A A BB 4 S BN BT 48 1~ 3 8
(0.03%) 5&AEHE NN FAE A PFAE -
T A BB A M R

LR AN
TiE/MERE | 20154E8-12 A 2016 4E 2017 4§ 2018 4¢ 2019 4E 2020 ¢ TR EEHA
B 176,353,435 | 423,280,000 | 501,590,000 | 590,230,000 | 625,650,000 | 644,420,000 | 644,420,000
kB4
52,906 126,984 150,477 177,069 187,695 193,326 193,326
K
L 451 0.03% 0.03% 0.03% 0.03% 0.03% 0.03% 0.03%

(3) $YI1a] 2% H ) 3
O & 2 T

WEN N EEBPTHM. 25550, @R, At W, 2Rk
SERI R 2B BOR VLR S A MV U 1 A 55 1t e = — N AR [FRLB
RS . R SRR, KA 7SR R AT 7. T E AR
B Aol 25 B, FEE N SO . BB 45 & AR Rk 55T e A DLt AT T 5
X HAh 2% A T E U 32 2R A TR SR o AR S

Hfr: e
THMAEE | 201548 8-12 A | 2016 4 2017 4 2018 4 2019 4F 2020 4 KB
e F 5,051,223 | 10,326,100 | 12,142,900 | 14,176,300 | 15,016,500 | 15,467,100 | 15,467,100
e Sk
2.86% 2.44% 2.42% 2.40% 2.40% 2.40% 2.40%
AEEZER

TN, FEbR IR 2w N 53 AR

@& BB T
B E B AT LSRR gt TR SS B BT IH S
WA SR ISR B RIS BB Y PRI, R AR B D AT 1 1o 3 BR

Paran

REE G RIS G DLREAT I s 3

I 2% A AR 2 7] AR B ] 8 7 S 2 U 35 3T 1 H I e At 0 J 000 5 At e
AL ANV AR IR I H I IS & P S BT R NP BEAT I 55
xof oAt 5 R0 H 0 SR TS TN A T . TS B B LR R
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B oo
B AEE 20154 8-12 A 2016 £ 2017 £ 2018 4 2019 £ 2020 48 - |
EHH 17,384,152 38,800,189 | 42,065,807 | 45,862,749 | 48,591,799 | 49,216,773 | 49,216,773
P HON L 9.86% 9.17% 8.39% 7.77% 7.77% 7.64% 7.64%

W 55 2 HI B TNl
W55 o BE5 08 VW 55 T 823 . 200 M, Fri A m) (L2805 MLINAF
FEIE TR 2R 2, T 4F BE Rl 5 2 SN A2 1 7] LE A2 3 o T I 55 2% R an 2K -

AL T
W H I E 2015 4 8-12 A 2016 4 2017 4 2018 & 2019 4 2020 4 KSR
T %59t 70,000 220,000 260,000 310,000 330,000 340,000 340,000

(4) BE7 PR AE SR I T
T2 B R AR VA% HEN 55 2 i B T B ) R WSRO K T 6 T2 Bl FF) B 7 D AL 43
Ko BB T, FTRBCRIRIKIAR, PP AR YE 2 d0 5 S P LIRS

ST, FEIENVUSON T 0.5% 8 18 TR K 451 2R 40

TR G AR A5 R T 3R

AL JT
T H4EE 20154 8-12 A 2016 £ 2017 4E 2018 4& 2019 £ 2020 4E 7K SEHA
BRI R 1,158,752 | 2,116,400 | 2,507,950 | 2,951,150 | 3,128,250 | 3,222,100 | 3,222,100

(5) 2 SR EAL B a1 T

T2 RO EAR S S s A e PE o, ToiETE, A5 R

(6) EAMIA L ST H A
XFFEMWAMIARSIH, BT AEMEROR, KiERE, A THERE.
(7> PSR A Fin
AR ot « Eipgrmig” KT R AR UG I AR TR, 255 T
Ji& 2 ) 3 SR ) T A A A AT o A A A 1 B AR 52 5 B o HLAR

LU
BAL: TT
T HIEE 2015 4F 8-12 A 2016 4F 2017 4 2018 4F 2019 4f 2020 4 7S
FrASAd 8,456,271 20,421,546 25,094,169 29,871,525 30,348,802 30,528,588 30,528,588

(8) i CRHTHLEHIED 7
MRAE IR TN, b i vy 0 1) S AR S A 0 T
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B oo

B AEE 2015 4E 8-12 B 2016 4E 2017 £ 2018 4 2019 4 2020 £ - |
— Bl 176,353,435 | 423,280,000 | 501,590,000 | 590,230,000 | 625,650,000 | 644,420,000 | 644,420,000
W B A 99,115,701 | 242,440,034 | 285,639,014 | 337,692,450 | 366,314,728 | 382,761,791 | 382,761,791
BV AL S B 52,906 126,984 150,477 177,069 187,695 193,326 193,326
e HESRA 5,051,223 | 10,326,100 | 12,142,900 | 14,176,300 | 15,016,500 | 15,467,100 | 15,467,100
W ERRA 17,384,152 | 38,800,189 | 42,065,807 | 45,862,749 | 48,591,799 | 49,216,773 | 49,216,773
W M5 H 70,000 220,000 260,000 310,000 330,000 340,000 340,000
W B IRAE R
5 1,158,752 2,116,400 2,507,950 2,951,150 3,128,250 3,222,100 3,222,100
= BN 53,520,701 | 129,250,293 | 158,823,852 | 189,060,282 | 192,081,028 | 193,218,910 | 193,218,910
I IF =R 2 PN
W BN H
= Pl 53,520,701 | 129,250,293 | 158,823,852 | 189,060,282 | 192,081,028 | 193,218,910 | 193,218,910
W PFTEEL A 8,456,271 | 20,421,546 | 25,094,169 | 29,871,525 | 30,348,802 | 30,528,588 | 30,528,588
Fi EHTHLEF
W 45,064,430 | 108,828,747 | 133,729,683 | 159,188,757 | 161,732,226 | 162,690,322 | 162,690,322

e WP RAE S THMES A R R EE (2016) 213 5 (CT BilE#m g LR 25h
BR 22 7] 2015 4 FENV SR U 76 BB LRI AE R 15 ), _EiEHT i 2015 4R FEZ8 o T H1 A A
TSP

MR AEL P25 5 BV RE 43 51 11,953.09 J5 61 9,977.43 Jio6, T

Ak FREI PO A < B0
(9) FE CEHTHLEAIED S B 7 Hr
i LATR, R A TR ION TN A HE R A b, R R T e E SR AN
SRS, AT YIIA]) B P TN B IR AR R T B L SNSRI S A
TS v EE . A3, Bk, ANE CRRTBUSREED) TS 2.

3. 4V H IR TR

Al 5 B e v =2 BB JE A - OB AL - 3 TH e e 4 — B¢

— BB &I

SRS R RN W 8
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ﬁgff[: JG
2015 £4E 8-12
WH o 2016 £ 2017 4¢ 2018 £E 2019 4§ 2020 4F RS
BRTRE R 45,064,430 | 108,828,747 | 133,729,683 | 159,188,757 | 161,732,226 | 162,690,322 | 162,690,322
Wi D BBRLLLF 819,342 1,978,753 2,434,321 2,900,100 2,946,633 2,964,161 2,964,161
hn: IS 15,722,811 37,544,414 | 38,883,566 | 43,954,258 | 49,482,361 | 49,609,012 | 49,609,012
W BAM W 28,808,175 | 139,332,257 | 57,191,639 | 10,716,359 | 186,068,400 | 35,225,930 | 35,225,930
e EIBE WM 34,786,099 31,944,189 | 17,518,788 | 19,032,827 5,630,335 2,660,627
v B AT E -3,626,375 | -26,882,038 | 95,468,501 | 170,493,729 | 16,569,219 | 171,448,616 | 174,109,243

4. FroLRBEIHT

(D P T HAR

FEANVANME DAL, PRAS XS B A2 A BT 3 BB A E AT AN B A 2t

P, xR R BLR R AL B A IO B B A A (WACC)

D
E+D+Kd><(1—T)><E+D

s WACC— BT 38 ¥ A AR 5
Ke——H & T8 AR A

Kd——A5 55 B A AR ;

T— 3Bl
DIE—— AL B AL

WACC =K, x

5 v A A ORI BN H R 2 K0, RS I R ATl T A P8

151 55 14 BRI 3
P i

K, =R, +8xMRP+R, _R, +8x(R,~R)+R,

s Kok pok
N H AR
Ro il
R S NES
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MRP 7737 JR R A

Re ol s R 8 8

A, TE RS R 2

] £ AT 2 23 308 5 A A DA I DRSS (), AR VAt FH A 2 9 1 S0 I A5 ) 2138
Wz AT KB 2 RE o G UREAS B R AT IR 5109 10 “E DL B, FEA SN 139
A, EBEARRRBECNFE, BERE, A 7B R 2 70 PPl 45 2R 1)
SO, TG RS RN R (A e BN A . AU, B IEE R N 4.16%.

B. RGN REB

W IR & B SR A R AT H BT A FE 36 M H
EMSFATHIB 2E, KA A% (Blume Adjustment) , FF45&FRIA
Al MR . ML ITEAT I BAR TR AR GE 1, ZREHE RGN REB
TTEMERBRNEE . B E, RGN REB 7 0.8968.

C. i i 2 S i I Wi A (MRP)

THEIPER 300 J 70 IR & AR SH AR 3 S U380 e 22, DL Rl O3 I 1) 4
AR LA~ 8 2 2 B IIAS - S B D A AR IR T R 30, 155 B4R T AR W s 32
AL, 19 2IE T &% 4E 0 ERP. BT LA ~F- B AL 2 28 1 B 47 b S B i Tl Wi 2 2
IS, SMER LA R R 55 ERP W ERF5ME My H AT A
TR S 2 R, ik S RN G, K0T, il e 2 K 3 XU s
# MRP 24 7.83%.

D. kA E KU 1 5 2R 5

RIS ANV B SEBRIFG O, L8 G 1€ R E KBS R 8, ik RE RN &
B, KGN, B RS 8% 5508 3%,

(2) WACC it B2

A. B A A Ke it
K, =R, + 8xMRP+R,

=4.16%+0.8968>7.83%+3%
=14.19%
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B. fii%%

v Koo

AR Al g 52 S B A5 55 B2 AS AR (K 04T, B 22 = AR 52 55 BRAS A — B
[l HE R A — 58 (1 L7, DRSS & R — SE I DTG HE R 2225 18 30% 1) L

VG U 5% v A A K 6.31%.
C. PIRH AR AT 5

WACC =

=14.19%>97.68%+6.31%> (1-15%) >2.32%
=13.99%

PR (1T x>

K, x
E+D E+D

(3) [AAT LR L By
Lo XL Y)2 IF 3 b 5 W 5 v WA A ) BT BLAT Ml 1) 557 0 P Ai 3
AT AW, PP 4 DT E AT T

IR

X5 i H &% N HBM TEAEHIA
1 Fib M
5 fil % | TEIR ILILA R A BR 2 J R AT SOt ﬁi;ﬁﬁ
HL[2018) 5 | I K k7 20 HE I 25 e A BB AT R | 11.00% | %Eé A
020058 & | 4\ 10096HHKTAL 5 H :ﬂ ne
WA BB PF R | ORI BT IR AR A R A mURAT I T — O i 36 50 A A
F(2015) £ | EBEFERTES KA E A PR AR | 13.49% :H AR ]
3270 = PR 2 ) 5 2R A S A s A o H a FR AT A
HOERPE AR | L Z R A R F AR AT IR A T 3K S O—Fi4E ok B R R
[2015] %% 473 | = BEE R~ HA N H -4 PHL A | 11.45% %H i 48 A1 A R
=] 2l A A PR 2 ) 0 P VAl AR A
B VEAR A | WU 2R BE 2 R 0 4 R 2 7 IR AL oy | B E
(2014) 115 | Wl TS BT IR A HEARA R AR | 9.26% ﬁﬂ R
=] JBE AR AL 2 A B VT Ak T H A

(WU 28 4% = 25 BB B0 A PR w BRSO T 98 B (7 TR R 5B R AT IR
A AR AR G T EL VPG T H ) BT IR, ERR BT IR R A EARTIR 2
H&— FEM T REEAER WM CRO AF], HFEENSIERE: fEi-HT
LRI, MR SE i3 i DU DU N 2 5, 1Mo 52 10 JE KU H % . Beta R0
A2 P B AR R AR T R L DR B AR e R A
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HLE TR AR IR A 7l =K 2/ NIRRT B s g, E252 h
T BB =R A AT o R 25 A iE AT, 24Tk S CRO ATILAALE, 17
b RS AI R BAR, AT MY T [R5 A AR AR, P, 7 304 i ade B AR X A
Zr bRk, EHEE IR IE RO IR, S,

5. WHEEERRNSZE T

200 M, LR TR AT N H Y CRO AT, BEARAT LI E A s[RI,
B _RHEH E e CRO 1T L BHizIE 10 45, CAMR T BN TEREMNIL 54, 2
LT RIRCR Y GRDP B R R, A BRI G MR IR AR UL S
FRTFARAR AT DI R R fieas . FIEAN B LR, BRI, R gl as i
PG E R

() FIRZZ 5 7P HE A T2 S B R SR T e T AE AR XU
1. RRI 5 LR R &M

2015 4F 12 H 2 H, g midere R i gyl X i 37 e B = 52 i 1 AL
oAb ) TR AR B0 T 25, MR (bt aEl ) rIFHRHE , TR Z5kT 2015
12 AR RIS IE L, A IFEERER v 2015 4 11 H 30 H. #iE
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	一、重点问题
	问题一
	一、请充分说明评估增值较高的原因及合理性；说明并充分披露本次交易产生的商誉金额及未来可能存在的减值风险。
	（一）评估增值较高的原因及合理性分析
	1．收入预测
	2．利润预测
	3．企业自由现金流预测
	4．折现率选取分析
	5．评估增值较高的综合分析

	（二）本次交易产生的商誉金额及未来可能存在的减值风险
	1．本次交易产生的商誉金额
	2．商誉的减值风险

	（三）保荐机构核查意见

	二、 请说明标的资产作为实施主体的募投项目，并说明用于建设募投项目的募集资金是否可能间接增厚标的资产的承诺效益，请会计师核查未来能否实施恰当的审计程序以及实施何种审计程序，将募投项目募集资金带来的效益与标的资产的效益进行有效区分。
	（一）募投项目实施及用于建设募投项目的募集资金不会间接增厚标的资产的承诺效益
	1．对武汉光谷生物城医药园新药研发服务平台建设项目的规划
	2．对CRO商务网络项目的规划

	（二）请会计师核查未来能否实施恰当的审计程序以及实施何种审计程序，将募投项目募集资金带来的效益与标的资产的效益进行有效区分。
	1．武汉光谷生物城医药园新药研发服务平台建设项目审计程序
	2．CRO商务网络项目审计程序

	（三）保荐机构核查意见

	三、 请说明标的资产的商业模式和盈利模式，说明具体产品、服务和目标客户类型；说明标的资产与亚太药业现有业务的关系和整合计划；说明本次收购是否有利于提高上市公司资产质量、改善财务状况、增强持续盈利能力，是否符合《上市公司非公开发行股票实施细则》第二条的规定
	（一）标的资产的商业模式和盈利模式
	1．CRO服务的具体内容和目标客户
	2．标的资产的主要经营模式和盈利模式

	（二） 标的资产与亚太药业现有业务的关系和整合计划
	1．标的资产与亚太药业现有业务的关系
	2．标的资产与亚太药业整合计划

	（三）本次收购有利于提高上市公司资产质量、改善财务状况、增强持续盈利能力，符合《上市公司非公开发行股票实施细则》第二条的规定
	（四）保荐机构核查意见


	问题二
	一、截至目前的项目进度、支付金额、自筹资金的具体来源，说明自筹资金的筹集过程是否可能损害上市公司和中小股东的利益
	（一）截至目前的项目进度、支付金额、自筹资金的具体来源
	（二）自筹资金的筹集过程未损害上市公司和中小股东的利益

	二、公司可能面临的财务风险
	三、本次收购具体安排及相关风险
	1．本次收购的具体安排
	2．本次收购的相关风险

	四、保荐机构核查意见

	问题三
	一、CRO商务网络项目的运营模式和盈利模式
	（一）CRO商务网络项目的运营模式和盈利模式概况
	（二）CRO商务网络项目的外部机构合作及项目实施的准备情况
	（三）CRO商务网络项目的技术、人员及资源储备情况
	（四）募投项目与现有业务的关联度和整合计划

	二、说明募投项目的投资构成和规模、测算依据以及合理性
	（一）募投项目的投资构成和规模
	（二）测算依据及合理性

	三、募投项目的风险披露
	四、保荐机构核查意见

	问题四
	一、补充说明关于资管产品或有限合伙等作为发行对象的适格性
	（一）私募投资基金备案和私募投资基金管理登记情况
	1．核查对象
	2．核查方式
	3．核查结果

	（二）资管产品或有限合伙等参与本次认购，是否符合《上市公司证券发行管理办法》第三十七条及《上市公司非公开发行股票实施细则》第八条的规定
	（三）委托人或合伙人之间是否存在分级收益等结构化安排，如无，请补充承诺。
	（四）申请人、控股股东、实际控制人及其关联方是否公开承诺，不会违反《证券发行与承销管理办法》第十六条等有关法规的规定，直接或间接对投资公司、资管产品及其委托人或合伙企业及其合伙人，提供财务资助或者补偿。

	二、关于资管合同或合伙协议、附条件生效的股份认购合同的必备条款
	（一）委托人或合伙人的具体身份、人数、资产状况、认购资金来源、与申请人的关联关系等情况
	（二）在非公开发行获得我会核准后、发行方案于我会备案前，资管产品或有限合伙资金募集到位
	（三）资管产品或有限合伙无法有效募集成立时的保证措施或者违约责任
	（四）在锁定期内，委托人或合伙人不得转让其持有的产品份额或退出合伙
	（五）针对委托人或合伙人与申请人存在关联关系的，除前述条款外，另请申请人补充说明：资管合同或合伙协议，是否明确约定委托人或合伙人遵守短线交易、内幕交易和高管持股变动管理规则等相关规定的义务；依照《上市公司收购管理办法》第八十三条等有关法规和公司章程的规定，在关联方履行重大权益变动信息披露、要约收购等法定义务时，将委托人或合伙人与产品或合伙企业认定为一致行动人，将委托人或合伙人直接持有的公司股票数量与产品或合伙企业持有的公司股票数量合并计算。资管合同或合伙协议是否明确约定，管理人或普通合伙人应当提醒...
	（六）保荐机构和发行人律师核查意见

	三、关于关联交易审批程序。针对委托人或合伙人与申请人存在关联关系的，请申请人补充说明：1.公司本次非公开发行预案、产品合伙或合伙协议、附条件生效的股份认购合同，是否依照有关法规和公司章程的规定，履行关联交易审批程序和信息披露义务，以有效保障公司中小股东的知情权和决策权；2.国有控股上市公司董监高或其他员工作为委托人或合伙人参与资管产品或有效合伙，认购公司非公开发行股票的，是否取得主管部门的批准，是否符合相关法规对国有控股企业高管或员工持有公司股份的规定。
	四、关于信息披露及中介机构意见
	（一）请申请人公开披露前述资管合同或合伙协议及相关承诺
	（二）请保荐机构和申请人律师就上述事项补充核查，并就相关情况是否合法合规，是否有效维护公司及其中小股东权益发表明确意见


	问题五
	一、本次收购的背景
	（一）国家政策支持新药研发创新，鼓励发展合同研发服务
	（二）全球CRO行业成长迅速，我国CRO行业充满发展机遇
	（三）我国医药行业并购重组成为大趋势

	二、公司制定的发展战略
	三、本次收购对公司的影响
	（一）本次收购有利于公司优化产品结构，实现公司的产业转型升级
	（二）本次收购有利于提升业务规模，增强盈利能力和抗风险能力
	（三）增加公司与标的公司的协同效应


	二、一般问题
	问题一
	（一）请申请人说明2015年前三季度业绩和2015年全年预计业绩情况
	（二）保荐机构核查意见

	问题二
	（一）保荐机构对申请人落实《关于进一步落实上市公司现金分红有关事项的通知》的内容逐条核查情况
	1．第一条 上市公司应当进一步强化回报股东的意识，严格依照《公司法》和《公司章程》的规定，自主决策公司利润分配事项，制定明确的回报规划，充分维护公司股东依法享有的资产收益等权利，不断完善董事会、股东大会对公司利润分配事项的决策程序和机制。
	2．第二条 上市公司制定利润分配政策尤其是现金分红政策时，应当履行必要的决策程序。董事会应当就股东回报事宜进行专项研究论证，详细说明规划安排的理由等情况。上市公司应当通过多种渠道充分听取独立董事以及中小股东的意见，做好现金分红事项的信息披露，并在公司章程中载明以下内容：
	3．第三条 上市公司在制定现金分红具体方案时，董事会应当认真研究和论证公司现金分红的时机、条件和最低比例、调整的条件及其决策程序要求等事宜，独立董事应当发表明确意见。股东大会对现金分红具体方案进行审议时，应当通过多种渠道主动与股东特别是中小股东进行沟通和交流，充分听取中小股东的意见和诉求，并及时答复中小股东关心的问题。
	4．第四条 上市公司应当严格执行公司章程确定的现金分红政策以及股东大会审议批准的现金分红具体方案。确有必要对公司章程确定的现金分红政策进行调整或者变更的，应当满足公司章程规定的条件，经过详细论证后，履行相应的决策程序，并经出席股东大会的股东所持表决权的2/3以上通过。
	5．第五条 上市公司应当在定期报告中详细披露现金分红政策的制定及执行情况，说明是否符合公司章程的规定或者股东大会决议的要求，分红标准和比例是否明确和清晰，相关的决策程序和机制是否完备，独立董事是否尽职履责并发挥了应有的作用，中小股东是否有充分表达意见和诉求的机会，中小股东的合法权益是否得到充分维护等。对现金分红政策进行调整或变更的，还要详细说明调整或变更的条件和程序是否合规和透明等。
	6．第六条 首次公开发行股票公司应当在招股说明书中做好利润分配相关信息披露工作：
	7．第七条 拟发行证券的上市公司应制定对股东回报的合理规划，对经营利润用于自身发展和回报股东要合理平衡，要重视提高现金分红水平，提升对股东的回报。
	8．第八条 当事人进行借壳上市、重大资产重组、合并分立或者因收购导致上市公司控制权发生变更的，应当按照本通知的要求，在重大资产重组报告书、权益变动报告书或者收购报告书中详细披露重组或者控制权发生变更后上市公司的现金分红政策及相应的规划安排、董事会的情况说明等信息。

	（二）公司落实《上市公司监管指引第3号一一上市公司现金分红》的相关要求的情况

	问题三
	（一）本次非公开发行摊薄即期回报对公司主要财务指标的影响
	1．主要假设
	2．对公司主要财务指标的影响

	（二）关于本次非公开发行摊薄即期回报的特别风险提示
	（三）董事会选择本次发行的必要性和合理性
	1．我国医药市场需求持续增长，医药行业市场前景广阔
	2．医药行业的并购整合成为行业发展的趋势，为医药企业完善产业布局、提升整体竞争力的重要途径
	3．由化学制剂制造向高附加值产业链延伸是公司战略发展的必然选择

	（四）本次募集资金投资项目与公司现有业务的关系，公司从事募投项目在人员、技术、市场等方面的储备情况
	1．本次募集资金投资项目与公司现有业务的关系
	2．公司从事募投项目在人员、技术、市场等方面的储备情况

	（五）公司现有业务板块运营状况及发展趋势、面临的主要风险及改进措施
	1．公司现有业务板块运营状况及发展态势
	2．公司现有业务板块面临的主要风险及改进措施

	（六）公司拟采取的填补被摊薄即期回报的具体措施
	1．在提升现有业务盈利能力的同时，努力实现向大健康行业的高附加值产业拓展
	2．加强对上海新高峰及其下属公司的管理与合作，努力实现协同效应
	3．保证募集资金有效合理使用，加快募集资金投资项目进度，提高资金使用效率
	4．进一步完善利润分配政策，强化投资者回报机制

	（七）相关主体出具的承诺
	1．公司及全体董事和高级管理人员关于切实履行公司填补回报措施的承诺
	2．公司的控股股东、实际控制人承诺

	（八）关于填补本次发行摊薄即期回报的措施及承诺事项的审议程序
	（九）保荐机构核查意见

	问题四
	（一）最近五年被证券监管部门和交易所处罚的情况
	（二）公司最近五年被证券监管部门和交易所采取监管措施及相应的整改情况如下：
	1．2012年4月23日，公司收到中国证监会浙江监管局《上市公司监管关注函》（浙证监上市字[2012]71号），要求公司就相关事项作出书面解释和说明。根据浙江证监局的要求，公司结合实际情况就相关事项作出说明如下：
	2．2013年5月23日，公司收到中国证监会浙江监管局下发的《亚太药业年报关注事项》。根据《亚太药业年报关注事项》的要求，公司就相关事项说明如下：
	3．2013年9月23日-25日，中国证监会浙江监管局对公司进行了现场检查，并下发了《年报现场检查反馈意见》，公司就浙江证监局检查后下发的反馈意见进行了认真整改，并逐项加以落实。相关整改情况说明如下：
	4．2015年6月10日，公司收到深圳证券交易所《关于对浙江亚太药业股份有限公司的监管关注函》（中小板关注函【2015】第230号）：“2015年4月28日，你公司因正在筹划重大事项申请公司股票自当日开市起停牌。2015年6月4日，你公司披露《重大事项进展公告》称，该事项与收购资产有关。截至2015年6月10日，你公司股票停牌时间已达30个交易日，先后五次以该事项处于筹划阶段、存在较大不确定性为由申请延期复牌，但均未在承诺的预计停牌期限届满前提交相关公告并申请公司股票复牌。截至目前，你公司仍未申请...

	（三）保荐机构就相应事项及整改措施进行核查，并就整改效果发表意见




