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(EEERILD|

(=) BEEFREIAEGE
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KA 5 & 4 T B A 55 4% B O° Neal Webster T 2017 4£ 5 H 8 H H A ff)3:
RN, BOAEPR R W 2008 £ 1 A BAERBER WL AT . A
] B 3 IR B AS 8 AR A L A T

1. 2008 F 1 B, RUIEEFREIL

2008 4, i) WFEAME— BRI OLE E PR, BOA E BRI AR 2 K AT 5
JIE RSy, BB E PR AL AT 10,000 SEonetn, ) miHAR A
—HFH . RIS E PR B RS T

Fg R B HR &4 2K 5 ERITHRGE (B
1 R e 10,000
&t -- 10,000

2, 2009 £ 9 B, XITHERR

2009 £ 9 H 7 H, Ak E bRk — B AR d ) i B B, @ EiT s 1
(LIRS A 7 FRED, JFT 2009 4£ 9 A 11 HIEA 7 H & B id kb 3 7 5.
YL, ROk EBRERBT RAT AR S %S 5,000 Jifl, M4y M. 4,250
J3 BTG IR R DA K& 750 JIIRCTHEAR el (Ferh 600 Ji o A R0

150 J3 il A-1 ARSI .

R4 BVI FEAHMREEA T 2009 4= 9 H 25 HAZIER RN, Bk E xR
) WURAT B A 3 42 1,000 /5, [n) Membrane Filter Limited & 47 200
JilE A BRI e ARRBATG Ik I BR AL S5 A6 G

sa= R HR il ERITRIRE (B
1 2 - i 10,000,000
2 Membrane Filter Limited 1L S i 2,000,000

2009 4E 9 H, HUAEFRA Membrane Filter Limited #2717 (A-1 &AL 568
WA, A-1 RIVBATRNHEET A BRIV 300%, EZ 500 /i3
76, “EIHIH” Jy2014 4212 H 31 H. (ZRuSEPEFBEAY], #BZEiZ A1 R4
M ST BEAGIE A H 2014 4= 12 F 31 H, Membrane Filter Limited 3£ A&7 {# L&
MANBAL,  EBSNEAL CAFAFLED .

18



3. 2010 F 11 B, &AM

2010 % 11 H 19 H, AUXE PRI A &) #iF Membrane Filter Limited 3 [/]iA
B AT A BE P, AGAE FRIE Membrane Filter Limited 14 % 1,868,280 i
A B i, B BN N 500 FHETC. ANIRKEATIE, ROEE RS FT

P R LR i3] ERATHIB A (B
1 i) M i 10,000,000
2 Membrane Filter Limited It S 3,868,280

4, 2011 &£ 10 B, B&#EEiL

2011 £ 10 H 27 H, Bk E PR &) 9 Membrane Filter Limited 3[Rk
B CA R ARB I, FlEE)T wok HFEA R 1,000 /755 @ k4 Red
Strength Corp., iiA [E b i %< 45 5 4 Red Strength Corp. il Membrane Filter Limited.

AL G, A [ bR A SR T

P I 7R B R i3] ERTHBRAE (8D
1 Red Strength Corp. A 10,000,000
2 Membrane Filter Limited It 5 it 3,868,280

5. 2012 % 10 B, B[ X S &R

2012 4210 A 19 H, AuEEPBREA 21,617,079 370 Membrane Filter Limited
[ T 3,868,280 i AL ; LA 9,382,921 3£ 7t M Red Strength Corp.[m1)) T 1,679,032
WAL . _EIRRI J5, a2k [ e 435 1) AEP Ulysses Holdings Ltd. 1 Anoi Limited
HEE T 4,687,479 JBEM AN 859,833 M i@ AL, 44 3,100 Ji T

AL S AL AR Se i R [ e A S5 A

5 AR A TR J&c A 253 CRATHIR G (B
1 Red Strength Corp. e 8,320,968
2 AEP Ulysses Holdings Ltd. o 1z 4,687,479
3 Anoi Limited seplilive 859,833
&t 13,868,280




F 4k, 2012 4 10 H, AEP Ulysses Holdings Ltd.f1 Anoi Limited &t 324 70
Ji 36 T K IS E bR A-1 RAVISCIIBAGIE (2 RGk EERBE A, #Eiz Al
KAV S B BGIE R H 2014 4£ 12 H 31 H, AEP Ulysses Holdings Ltd.f1 Anoi
Limited JARATE_ RIS ABAL, BRI IN B EASTAFAED o

6. 20154 8 B, BRiELit

201548 A 20 H, Red Strength Corp.%)717] AEP Ulysses Holdings Ltd. !l
Anoi Limited ¥4l 585,935 %5 i i Fll 107,479 538 % o AR BB Lk 5E S
FSGIS [ PR IEA G G0 T

s AR AR A 251 ERITHBRGE (R | FRE
1 Red Strength Corp. 38 7,627,554 55.00%
2 AEP Ulysses Holdings Ltd. SRy 5,273,414 38.03%
3 Anoi Limited iepiliie 967,312 6.97%

it -- 13,868,280 100.00%

7. BOEEPBFREISERR

KA I &8 4 T BE 43 25 45 it O° Neal Webster T+ 2017 4 5 H 8 H i B[
BRI, oA E RIS AE AT

N2 R Grant Achieve Global Limited
VEM B #H 200841 H 2 H
M-S 1452931

ERITRAEE | 13,868,280 I
LS GUANGZHEN MENG; Yang Zhao; Frederick J. Long; Qiuwen Xu ;Honglin

Xin
B AR 1k 44 Bt | SRATRARE (D | R LA
Red Strength Corp. 3 % 7,627,554 |  55.00%
A G AEP Ulysses Holdings Ltd. L 3 1 5,273,414 |  38.03%
Anoi Limited Feplilila 967,312 6.97%
b/ 13,868,280 | 100.00%

() R R B FEEARMUD

2017 % 5 H 18 H, M 24rE F o AR M AR A E B Fr kg =2 4F 52.25%
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FIBEAL (522.50 3R JUH B5) b gn i A IR W TR 42.75% I B AL (427.50
JiETuH ) Hikh e HER.

2017 45 F 19 H , ek [ 5 14 4% S8 R7 25 2 (Grant Achieve Global Limited
g SRRERH GEIMD A PRA B 58T A 5Uks 2R3 B 7 B W A PR A W] 2 AUk
W0, XUT5 25€ « Fids [ Brofls LT 22 K 52.25% 1AL (522,50 J3 36 Te ) B
PAAIR T 29,260 J5 RIS SE L5 WA MHAS SR 4E, NS SR B AR UKL R E
PUHEAR 2 2 5 4F P RASE T Bt i (978 21w ik [ e SOA Bl ARG B3R s

2017 5 H 19 H, muxEbr5HEEEREE (KibER BEEHRA A
5 Grant Achieve Global Limited <1+t 5% 2247 5 7 B £ A BR A w2 AU 3K
PMSCARY, X7 205E Bk [ ol BT R 224 42.75% 11 AL (427.50 5350 %
AN 23,940 JiouIt ik ieibaa e g AR Feib 0 WSO AT FRAR A% 225
2017-2019 4 FE Mk 257 S AR 0 6 SR A 3R AT AR, A 3 — O X
117,306,000 JG T CUSCIAHNY 258 5 60 A TAEH W32 4],

BEARREHEH, EREBFEALCIPB SR LR SIC T4E, BRHIMNER
R 4 B S R 1) B L B SO IBEBURG Lk, (B Rs [ B L HE B A T A,
NP S S SN S E S b= pp S SR SR It b i )ive YO0 s e E LT DR i DAL (N S N S =]
PR BOMS 2R BOBUBUE T AT 58 I BIE FE b5 M SRR 5B WM A
IREE e B RPN AR AT AL 43 BB AE 2 25

(=) HEER

Zefn A, JRNLI 55 R AT Dy L3R REBCRS 1k C 3 58 i TR B e T 48,
AR R [ o H L B S TR A ST S A IR BBUFAE AN AEAT AT AN 2 2y BV A
%5,

EIRfE S AN R A A BRI E X HARIEAE I 2« .
REZRF7 2 0D R ZRFI ST 2 920 GEE bR L HT R
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+ FEEHLE 2016 FEEE I FE LG 10%, MUEE A ITM& BT 2017,
2018 FEEMNIEK RS 7 7 46%. 32%; 1E=4%F 2016 FEE
WAEIELTE 16%, MUEAIEEET 2017, 2018 FEEWITIANIEK
RO A 17%. 30%. M FEH B EIEVHEFTE W AIR F KR
REAEM, HESTLERER. SZEEHIMBUAZIIER. E£FIT
B R R 4ETT 3R BRAY AT Fr it S 4D R4 28 U E M N RO AT SEER S
1B 30 32 85 I3 o) Fn T T & 3 & RAAFRE L.

QEERED

(=) ETRESEHEEW BN REREE, ST RIS S

R ML E M RN R P B, SR 518 T N URAT AR d b i il 1)
Tl TEFAT B G T R ml RE gt . HAR T an R -

1. ZmTEBEMFEVHRRLRE, BLHBETCRERE Y & HE
WRFL BRI = RLF

(1) FESZHLE T IRAT ML 4 o v i) 3 MV ) R B BT 3 R B

O EFRERMTIWTHMERARREF ESEARFEK, THREESR
AWK RERFERFKTE

2R AT MR K R BRI, A BRAT F b T SR IR . ARYE NT Y
it EE, 2005 £ 2015 4F, 2ERA dh A FE R E M 8GWh K3 57GWh, 11
IR 56 1236 et K B 221 123570, B A FIK R A 5L 21.7%H1 14.7%:;
THTE 2025 454 BRAEH HA vt s 75 SR 5 T 3 AR 43 3] 1K 1) 184GWh 11363 12,35 7,
F KA H S EW KR 5N 12.4%F1 5.1%, 4k s 4k R 0 5 m K
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400 r
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50 r

@ wEE BT HREEKIGE, Bk 5 FEFSHREFEIT 30%

2010-2025F A FRE M T B B R E

363

2010A  2011A  2012A  2013A  2014A  2015A  2016E  2020E  2025E
TR (2EE) ——FRE (Gwh)

7 200
+ 180
1 160
1 140
1 120
1 100
1 80
1 60
1 40
1 20

BRI NT

FE LS R], 5 R P i T S RIS AN TR T o 488 s o L g B 1 i 2011
% 2015 4E[A], EE M EM 12GWh K F] 46GWh, 1K T 2.8 %, 1T
1t 2016 44383 70GWh;H E ALl T i UBLIR AL 2011 4R 277 {23 K 3|
2015 4E[f) 850 1270, HAFEW KR EIL 32.4%, il 2016 FE MK IA 1,220

f¢7t.
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1200 r
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2011-20164FH E 48 b= 8 K= EE L

2011A 2012A 2013A 2014A 2015A 2016E
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R R L TR

23



EEZ LM N LAY PR LRI S SN P NS I = I K S~ R 1>
g gl TR 5%, SRR L 2% f 17 i O AR B AR e B vl T 3 ) 7 KK 200
R TG JR T o R BE A i BE AR AR BE TR R BRI A e, BRIt R R 1
37/ K 2ok B Tl RE it 58 REIiR 4= T i i Iz I R . 2T,
FHAEAR SR P IS 77 it OB L b 75 SR8 TR » 1E30 7 A i BE U LI
RIEMAS, Rl RAEsh T it s, A i 5 R FFEEom .

WRAE TIT (OB FCHR S T, 2020 4EABREFIR G mBIGAH] 668 /i, &
2012 4F 1 4. 2 fif  Horb, ORGSR B 2 IEK 21 5153 130 54,
AR Rk F] 118 J3HH, K 20 £5, REIINRETHBIIR S
TR K 13 585 236 T340,

RYE G RE IR A R AR S (2016) ), 2020 AEFRE HH BEVRI
T R IE R 145 T340, & 2015 41 5. 69 £ B & HL I E AR A 78 R BR
(IR, ASRHTBEIRTRZE R RS SKIAR, FiahVR 28 7 R 1 3 Kokt s ok 3 48 Hh il
TR EUPOEIE KSR

RRSER EH BRI TG TR

160 4 400%
371.40% 145
140 | 4 350%
120 | 4 300%
100 | 4 250%
80 r 196.50% 1 200%
60 | 4 150%
40 FE 4 100%
20 g6 I 1 50%
20%
o LI . . . . . 0%
2014A 2015A 2016E 2017E 2018E 2019E 2020E
e FAEIRRE LR (WD e FTEVEIR ZE M EHE (%)

ORI A DR RIS AR B (20160, IR BERE, ZRSIESRT
FLRT

(2) ERBBREHETIWHHZRER, EIHBERLSRRRE TR
EFHLIB
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O BRMAP BT R Z BRI T RGN, & B R
iRl I R R

S ERONTAR [E A R i S A G A, (it 18 it A | R e TR K /S
Ko BAh, FEREE B RERI R PR SE AN aE, A AT 2 B IR
VEIEFTRE S GINSEREA T B I S

PAFR A By AT\ oA, i VR R E, Bardrs] miie, HXH%
ARSI BN Z, REEUN A )/ DLF T, L Hshik
%y BAREML RSN T, BEEE BRI A BRI K&, Wi s m Az,
HR S 72 i B R R 2 8 T [ A B AT\ N S 1) R 4 LUK i e oA
Hbr, M5 S HARBES, MNE, SEmA P B ik S A
AL DL A LA P T E AR AR IR T 75 3K, ok e R4 B th 2E 7= 15 4% 1) 75 SRoKE
Byl

@ £FREEMPFRUKFREZS T EEE, BSRAFN AR
AR RRER

Har, EREERATS TR R IG R EARERRE] T, SRR EH
A P= R DA K g FE A AR P R R G A R [ A RS, R PR AR A
WA BT R, BAARWT:

A, BEEE SN R RE AR TR RN, DA E N g RS
BRI LT, oG et A= 7= T R R AN Wi 18 o [ 7= 18 4% 1) SR I o

B. it ZEMHHE, A4 it PR O ST E N 3R AR H v R
WA HIE T S . CERE A R4 Bt 2B P2 T R B R, R A e s A P
e S e =L I N O B sl 18

(3) LM EAEFARZEE, £ 1B E THENER

H ST L E B R A% s AT S T, et ZEAR RS, R E R
B2 RN R 1 7 R AN TR A R B T AT, EAT ML N TR T R
RS, FEAH E RS I 8 25 T 39— BLARFF U BR85S AT R 1, RS K& T
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WA TR REIRAEA IR 7] L T AR AT BRI AT PR = A SE i) R -RRe IR
T IR 22 ) 45 [ A A R s AR = ) — el

W A B UK AN B, 20 7 SR SEBLH R 27 RE D P Y 7 S e 1 2
R, MINFARE, AFSEHLHAEARANCKE B IO A A BT A, SR ER A B,
SEMEIUA N G178 DLIR R 277 R, IR AR AR A = A A i g AR A 55 5 5 2ok
Wi IR, ST E S NI .

2. XTRBSENEBEHEEMABASIER. EFITEREEITRRIAA
Rt R PR

#E 2017 45 H 31 H, FSLHLHR IR E IR 8,998.68 /it (K&
i), CUARIAETMAL 50%. A 2017 4 5 A K, KEHLHE a8 A
WIRAIT 82,078 776 (8L, ETIT 8 HIEAEEAT T 8 22,313.80 /it (&
B, BEWITH 4,000 Gyt (FED, A=A 2017 4 Fitill 445 ik
NI 150%., S TRESCHLH H AT B0 RIF, J5 SRSk AL AT,
T2 M 5t ) S AN A7 LE PR

(20 XTHREFEWRARIEZFEKE, SEEAATSSHME S

R BN IE KR AR S, 236508 T M KIGEAT LR RS DL £E
FAT 5 BT BRI AT R . BRI AT a0 T

1. RESEINERKNKIFERE Ti5KEERTUHIAAREKX, 87T
BEFFRRWSHIA R

(1) REZAEIERE “KER+ B WEFK, RERIKEMEER
HRKRBEER

O ®REBRSOK™EBDHAE, RREAEKEHRRRES

FER B IRART AL R, ANSYBAK B IR DO A A ST & 14, #ke
FIN 13 DNFKEZ —o B R EKESAE RS, KSR Ry a
R, TR K BIRA A, SRR IRE, NRELTH 2K EATEEN
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(7 IR 2 ] €8 N AN [R] I TR) 7K B R B 22 0 AR, sk B Rg AL /0 A ™ AN o MRS
MxRGEE, Ry XA AETT X 5 AR BB AN 3 A5 IR A /K BH R . IR H 4
Uy & [E B K & 400 257 772K, 45 400 42 BEI T HE KA 2, TR E BOK TG
110 B, 3 2/3 (I3 A7 AE AN R REBE A oK o

R E K B AR, 2015 E4FE R AKE 6,103.2 12 m*, TMiX—fEirc
G HaE TR KR E . ARYE (EEDKRSEE AR, AR E A 5oL
FIZKFEFR AR T2 BE, A R B KR R IIEE] B bR . nI4TF B T4
TR, BORBOE . WA RKEE, HrboK R EIEIAF R AT EAC, BIRZK A
TR IR FEAL ], K& BT T AR BRESROH AAM & A TR RIK, K
T FH KRN A= 25 3858 F K &5

HER, (=007 AR S KA B R A R B SRR . 2020 45
AR FEAS AR 3 A B 200U b, FPATIR I A1 5550 159%. ATHUL 4=
7 BAKFA KB AR KA EK, ARSI 5 AR BE AL BRI S8 HR
Bt b

EERAKRKSE (Bf: 127

6700 7000
I I I
2015

2020F 2030F
B okIE: &EKERESGEML, EXG R
@ REKEREBHS™E, BYFEKESHRGE

e E BOKHEUS B R RS BT, BT 700 A2/, BRKH RS
KEIGHN, 4K AESEIE O™ R, 3D 7K BT RS, KAES
ISR HL A BV E A U AR TT

HEMKEERBKATE &
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UKERE o BOKHE R (AL 20D

735
716
695
17 659 685
589
572 523 537 547 560
500 497 508 513 I I
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

BRERIE: EXgi R

2 HT LG AR X e W 3 T Aa HEAT T SR v Y 5 HE bR v . 2012
F7H 1H, JERHIERERT 7 Hehe i, ZREEAILSTH 1L TSR I3k
BTGRACE AT R A b, A TIBROKIIZEOK . 2015 FEE 5Bl A (KI5
FeBriaATanitdl) (fapg “K+267), THlIR I 2] 2020 45, 4 EKIA 55 ES 2
B BUMESGE, i Ge™ BUK R KRS, DO 7K 2 PRI 2R3 T, 3R K
RAGR| = Ag 2], KIS RNRIE SRR E ], TR R R
U, HUER. K= SRS XEUKESHECROE FTirss . 2 2030 45, /)
UK R EARNGE, KESRGREYIPIRE . BRI b, A5
Bt Ao, SRR,

MG G HEUS RS, LR I COD (R AR i, R+
IR AR T B A 5, FRIE K IAEE COD A& # At J14 740.9 JiW, 1 2015 44
SEBRHESCN 2,223.5 Jim, 2 HARRERE M =15 48 LA H, fEV5 KA
FOEKIEIRFIIE T, MA0 757K 2 bR HEBOvR R b JR IR JEE 2 A R ik /2 PR R
TR, ARTCIe M7 BIE AR, KBRS DRSS, KRR A& E
NSRS

©® KAESHBAEECLRANBUN LIEER, BEAFERFEMK

AR, BURR KA BAUK IR SR G A M H ad AL, W B AN T
. F, FEERZG SRR S T RS SN, BEER (3
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REDS ORKISRBIa TR K567 (RIS AEatrshitkl) ¢+
7)) SEEFIMRESIEM A WHE L, BUFRIA RIS, KOst
RS, BE— AR S -8R 103G YR IR B K SR 1 FE AR A

(2) #ZREPTALTE KB EAT IR R R

KT 35 A0 b5 7K G BRAA B 1 ¥ 7K A AT M i S B AR 70, KT R
A, Wimars R, BKA.

O WETHIEE Hirm, T RiEe

2014 FEFBEER CE AR (2014 4£-2020 4F)), 2014 4
AN PR3 53.7%, 2020 A N HIREE 2 ik 3] 60%74 1
FrE N DRI L) 5.8%. /K127 BlE, #2020 4, KIL. iR, BRIL.
FALEYL . VTS ] IO -EORE SRR R GA R T =28 s
B 70% L b, ARG S DL b3 T X B SR AR HIFE 10% LA, $] 2030
AR E AT T KBS B 75% 0L b, SRR SR

B Zmi/H
0.10
0.070 0.071
0.066 0.067 0.068
0.05
0.00
2016E 2017E 2018E 2019E 2020E

REERT R )
TR : AEHEE (2014 FI 2 G2 CPEIRT @ gt F5) . (P ER
ZRWGHEE)

@ Tk EME R, HEEKERRBE 12, ZREK
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e N PR /K HE U B B 8 5 1 R R LBk, BB A BURT R PR RS i 2L
FERIINR, b5 /K HET ) B A A S AN s . FE TV R /K HFUE B 4E 2007
EISFNEME, 25 & 0GR bR 2L AT RSB, SRBE T .
Tl K HE A % 75 SH =R 2014 4504 311.3 J5idi, 2005 4F4y 554.8 Fii,
T F% 43.89%; TV EEKHEE B HRE 2014 4y 23.2 Jil, 2005 4% 149.8
i, N R 84.51%. {H H AT E &I 5 G AR AT IR EBOR, KBRS G4
LIRMIR TR

SRS PRI e 1 PR SR T, SR M5 K R A B g B . AR E R SR
Giih-HdiE R, 2008 & 2014 4E3K E TALI5 KA B B AE T 150 1276, [
N b5 /KA BRAR B i A e

2005-2014 FERE TR AR EEHE B

Bfir: 1275
200 196.07 194.60
157.74
) 15111 140 46
150 13371 140.34
: 120.55 124 88
11525
100
50

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
TR B K R R

HomklR: BER LR AR
(3) MERFESFEARLAME, ARG L TIHES KRR
&R AROL T 1999 45, (EBE /KA ERGUSA BT 17 SEA I RN SR

B2 R T S IR T B4R 150 57 KR~ i CHIRE I 6 73 S bt
B 5D B0P<RE, T E R RIE R 2 —. #5285 7E MBR B, 2/
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RN . EDI ISR AU A 22 TR A1 (A% DR, IR K AR BN 73 ATk, %
R EE S G TSR R EUKIE. EREAMEL. SLAEK. A,
RIAOREE . i 2R SR i HORIEREE ), RN A REFHH
PRANFEE, JESHALT. At T, Bl Ky BV TR T AR 24> 4
FRFF RIS R AR, AT AT RIS

2. XTREZFHHEEMRNBASIER. AFITEREEITERIMA AR
cedd: D

B 2017 4F 5 HRME ZAp I E ANy 4,381.12 Jiot CREH 1), BT
FKIEAT A ZEY 1, 2017 4F 1-5 H IISON SEIIRE DLt e B 4 4R (R0 o
BE 2017 45 AR, MAAFEFI TRITHRN 24,811.20 5ot (AEFD, ™
AT HLEERE 3,000 /5 (ANEEL, AT 2017 ST AEENIRN . BT 2255
HATAE =28 A P T, J5 80T BB vl RRak AR E RS, TRINZ B L5
[ SEIAAEAERR DS o

() #%EEN

ZAZAT, UL S5 ) RO PPAl A D« e v A I R ED SN TN B A &
B, N BN S SEIME AR AE RS .

FIRME B CAN R B AE AR B AT AR E R 2 =
R SHLHL 100% AU IPERE BN 2 “(=) WEVE” 2 “3. PRETRIE” 2
“CCL BYRNRITIM ", “HNT LA ER” 2 “ =, 2% 100%
AL PPAL AL 2 “ (=) Wik ” 2“3 PR T 7 2 “ (D) Bk
RV
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I\ FELHLE, B4R E VR, FHFRIREULTRS:
(1) HFBEHE. =4 Beta R FHFAENRNEZREAFERERES
it
(2) FBENMEFNFABSHRESHa TR SHEA—BRRE R
HamH.,
(3) BE=HINEMRSTREFAEFNRNERELE S,
BRI W 55 B e) R4 M i% & H & REATRE U .

QEIR=RIRED |

(—) BB, =45 Beta RE. AN ERMEFKIERSIEM
HOERR

1. fESEHLEE Beta 2. BN EENITEITIE
(1) Beta REHHHHEITE

© BTG Bl aF, TIEERIE I Beta 240, [Nk, Beta
FRBTHER A BT A BT A ] i 4k S L S T L 22 SR B
7R A5 1) 5 PP A B AR 4 B BT A m AR R b =] I Al SRR L2
] () Beta Z 0 Ml AR VP A4 AL Beta R 8. HAGHPIRINT

A, EFESIHEN R AA TR 25k, T ZhRHEM T
o ZHMIAKITANRT AR

® S A EE LSS5 VAT B 3B M S5 AR AR T

°
W

22 AV I SR A S ME H O BTy 3 Bk

°
W

225 AV 48 U 5 Pl N GRS AT e

°
W

22 il A E By BUE PP GO AT BEAH BLEAH I .
B. MR _LikbriE, 1k 3 K Ediam ALk:
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300014.SZ {24648 8. 002139.SZ #hF Ly 601231.SH ¥4 JiH H 1

@ 8T Wind B A 2 S5 I AOE Zom A5 5 225 b i B W 55 LA
Beta £% (THEIIE]: PRAEILAELIECAT 3 45 M. A %8s UK 300;
Wzt thH DT WA R, DIBRM SSATATAMERIER ) RIS T TR, HA
22 L )5 45 Beta AR ECOETE T AR50 194 11 9 i SERPPAG 547 Beta SR 51 LA

SHE | HRE
FF W AL | BAVAFT | Bkt | SHE | g
o | BERE | | SURAD) i "
5 AT ol | mIEE) | E | xR | EEW
Beta Beta
.44
1 | 300014.5Z . 107,657.77 | 7.86% | 1,262,132.51 | 92.14% | 0.9902 0.9232
He
I
2 | 002139.5Z2 [ 260.00 | 0.04% 611,273.10 | 99.96% | 0.7146 0.7143
IX
e
3 | 601231.SH e 144,995.11 | 5.86% | 2,330,647.77 | 94.14% 0.735 0.6981
SFi51E - - - - | 0.8133 0.7786

G, BIRVEAR SRR % 1) Beta FHI{H )y 0.7786.
® WP AL H AR A A R 15
A, WA R VA 1

X B2 w55 48 DA B A 42 R R AR T AT L o 2R3 8 Tk A il ATk
D/E {H ) FIME N 4.93%.

B VAl AL 0 BEA S5

16225 MV A EE R R B AE P Al FRRL I F BR BEAR S5 M. AR ik S
AV B A SR EE A AR A

Bf: DIE=4.93%.

@ WEorAh AL AT I S5 ALY Beta £ 5

B VAL B HL AT T S5 AT AT B Beta= X b2 7] 51 B 88 A 45 #4 IR &K 107 1)
BETA {Ex (1+D/Ex (1— {88 )) =0.7786>(1+4.93%x (1—25%) )=0.8074

(2) A R as &R AT R
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FEAL SRS VP Al AL R A BRI, H AT N 3 — e B R, — R
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ERA | BIRE
=2 RS (0T X | ESAMR | AR | BRAFTE | BB | EWRE | BEW
=2 o AF] (D) il EE) | EEA =0 | BER

Beta Beta
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2 | 300190.SZ A 89,912.96 | 11.96% | 662,157.72 | 88.04% | 0.8998 | 0.8067
=il
3 | 000826.SZ 2 611,477.73 | 17.76% | 2,831,852.97 | 82.24% | 0.9013 | 0.7615
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(2) 2R 5TTHR 5 RBIH) Beta R4 1 MK s 8 LL B R A E itk 4y

Bt
_ WIZTLR | Beta | dFERE
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3H31H
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Y e 3.62% 2.10% 12.20%
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2015 4¢

2016 4

2017 % 1-3 H

SEilES

28.71%

35.47%

33.45%

MR B P DUE B, BB 2 A M R, BRR 2184 ETHN
%, XA ITIIAE 22 R AR OR B AR G 1 At

2\ BEFTUNEEF R

% AP E AR R PR

2017
HiH 110 g 2018 4F | 2019 4E | 2020 4F | 2021 4F | 2022 &
T A F) R 35.82% | 36.39% | 36.54% | 35.96% | 36.23% | 36.21%
5 2016 FFERIER ERF 0.35% 0.92% 1.07% 0.49% 0.76% 0.74%
& 22 AR T B B R 2 2 DL 2L 4R B ) BRI O TN LAl , 25 S48 224 KRR A

e A

A I

&=

i1 w7 1 PEN s S A1 S5 e 2| R el e SR RSt T S A E ISRy S

3 FUMEMERSTHMEHRRNEMNRNRE LA SR

B AR 2 S ON ZE ARG TR B AT M B R T3 1] B Al A 77 A R ]
T BEE N I o LU BT BEAR A1 DL, T AR OR B A AR I W3 5 o
FEAT MV TR RS T B S S R BOR (5 JE RS2 TR [ 2 2 FH F) P s ok ()

(1) TR BRI A A AR A 32 22 TN SR ASAL, e Jall o2 JE 7 i
WO HR o b S B TS S 3
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KAFE TR | N 5L | 70.10% | 68.67% | 68.70% | 70.70% | 70.06% | 70.21%
JIE = BN HE | 24.02% | 26.02% | 26.87% | 25.34% | 26.30% | 26.32%
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2015 4R 2016 £ & 2017 —ZFF

300070.SZ ZIKIE 41.20 31.39 25.54
603817.SH Yl A5 51.80 47.56 55.80
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N 54.00. # L 2016 F LR T BF 2 F R B FIETHE, AR SEBLHLAS S 1T 2
#918.20 ;A LA 2017 EARVER) AR T REA R BRI ANE R, AR5
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PRI | FERIKSS 35.92 17.60 12.57 8.80 12.00
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TEAN A HLE]” 2 “(3) BRI R A X 15 R A 2 Fr) 52 ) S A% A i
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Fi7THA 4,076 Ao, iEANFEEAESCALE 2015, 2016 RN
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IR, RE S HL S SR R N, 5 B RS S LR 2 7 &5
BT AR, HARAT K S T SR A S 7 ST K SENL L B 2 i 1
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At 3,152.93 94.67%
20154E 12 A 31 B
s & 2R &8/ (Fim) i LR A R AR L
1| RESIMHEIBRA AR A A 145.83 67.56%
2 | HEEACH IR R A PR A A 50.00 23.17%
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	华自科技股份有限公司
	关于《关于对华自科技股份有限公司的重组问询函》的回复
	一、报告期内，精实机电对前两名客户时代新能源和宁德新能源的销售占比分别为77%、48%、99%。请补充披露时代新能源和宁德新能源是否存在关联关系及其锂电池产品的主要客户名称，并补充披露精实机电与时代新能源和宁德新能源的合作关系，以及对其是否存在重大依赖。请独立财务顾问核查并发表明确意见。
	（一）关于时代新能源和宁德新能源的基本情况及产品的说明
	1、时代新能源的基本资料
	2、宁德新能源的基本资料
	3、时代新能源和宁德新能源不存在关联关系

	（二）关于精实机电与时代新能源和宁德新能源的合作关系以及是否存在重大依赖情形的说明
	（三）核查意见

	二、报告期内，精实机电的主营业务毛利率分别为32%、39%和48%，呈持续增长趋势。请结合精实机电核心竞争力、销售单价、单位成本等因素补充披露毛利率持续增长的原因及其合理性。请独立财务顾问和会计师核查并发表明确意见。
	（一）精实机电毛利率持续增长的原因及合理性分析
	1、报告期内精实机电优质订单量增加，能够保证订单的毛利水平；在生产过程中，精实机电较好地控制产品成本，保障的毛利水平的实现
	2、精实机电的核心竞争力
	（1）技术优势
	（2）人才优势
	（3）客户与服务优势


	（二）核查意见

	三、报告期内，格兰特分项目中膜工程毛利率持续增长，其他业务毛利率持续下滑，膜产品2015、2016年度毛利率高于同行业上市公司津膜科技膜产品毛利率。请补充披露膜工程毛利率持续增长以及其他业务毛利率持续下滑的原因及其合理性，并补充披露膜产品毛利率高于同行业上市公司毛利率的原因及其合理性。请独立财务顾问和会计师核查并发表明确意见。
	（一）膜工程毛利率持续增长以及其他业务毛利率持续下滑的原因及其合理性分析
	1、膜工程毛利率持续增长的原因及合理性
	2、EDI等其他业务毛利率持续下滑的原因及合理性

	（二）格兰特膜产品毛利率与同行业上市公司毛利率的比较及合理性说明
	（三）核查意见

	四、格兰特2016年度营业收入同比下滑16%，净利润同比增长90%。请补充披露格兰特2016营业收入下滑的原因，以及净利润与营业收入变动方向不一致的原因。请独立财务顾问和会计师核查并发表明确意见。
	（一）营业收入下滑的原因
	（二）2016年度净利润相比2015年度上升的原因
	1、综合毛利率上升
	2、税金及附加的下降
	3、管理费用的下降
	（1）股份支付
	（2）研发费用


	（三）核查意见

	五、报告期内，格兰特存货中发出商品、工程施工金额较大。请补充披露发出商品主要内容及期后确认收入情况，以及工程施工报告期末仍未结算的原因及期后结算情况。请独立财务顾问和会计师核查并发表明确意见。
	（一）发出商品的主要内容及期后确认收入情况
	1、发出商品的主要内容
	2、期后确认收入情况

	（二）工程施工报告期末仍未结算的原因及期后结算情况
	1、工程施工报告期末仍未结算的原因
	2、期后结算情况

	（三）核查意见

	六、2017年5月，成达国际将其持有的格兰特43%的股权转让给华自集团，将其持有的格兰特52%的股权转让给湖州格然特。请补充披露成达国际的历史沿革，以及该次股权转让是否存在法律纠纷等。请独立财务顾问和律师核查并发表明确意见。
	（一）成达国际的历史沿革
	1、2008年1月，成达国际设立
	2、2009年9月，发行优先股
	3、2010年11月，增发优先股
	4、2011年10月，股权转让
	5、2012年10月，股权回购及出售股权
	6、2015年8月，股权转让
	7、成达国际现实状况

	（二）该次股权转让是否存在法律纠纷
	（三）核查意见

	七、精实机电2016年度营业收入同比增长10%，而收益法评估时2017、2018年度营业收入增长率分别为46%、32%；格兰特2016年度营业收入同比下滑16%，而收益法评估时2017、2018年度营业收入增长率分别为17%、30%。请补充披露收益法评估时营业收入的选择依据及其合理性，并结合行业发展情况、截至目前收入实现情况、在手订单及后续订单获取的可持续性等补充披露预测营业收入的可实现性。请独立财务顾问和评估师核查并发表明确意见。
	（一）关于精实机电营业收入的选择依据、合理性及可实现性分析
	1、受益于锂电池制造业的迅速发展，精实机电所处的锂电池生产设备制造业未来发展前景良好
	（1）精实机电下游行业锂电池制造业的发展前景良好
	① 全球锂电池行业市场规模的未来十年有望继续保持增长，市场规模年复合增长率维持在较高水平
	② 中国锂电池市场规模增长迅速，最近5年年复合增长率超过30%

	（2）锂电池设备制造行业市场空间巨大，为精实机电的业务发展提供了良好机遇
	① 锂电池生产厂商对于扩充产能和升级换代的需求增加，有力地助推锂电池设备制造业的蓬勃发展
	② 全球锂电池的需求以及产能逐步向中国转移，将会提升对本土的锂电池生产厂商的需求

	（3）精实机电自身技术实力雄厚，生产能力能够满足下游客户的需求

	2、关于精实机电截至目前的收入实现情况、在手订单及后续订单获取的可持续性的说明

	（二）关于格兰特营业收入的选择依据、合理性及可实现性分析
	1、我国当前双重缺水的水环境决定了污水治理行业市场规模较大，有利于格兰特未来业务的发展
	（1）我国当前面临“水质型+资源型”双重缺水，未来提升水质和再生利用是发展重点
	① 我国目前缺水严重且分布不均，未来再生水回用是发展趋势
	② 我国水污染问题日益严重，迫切需要水生态环境治理
	③ 水生态环境治理已经成为政府工作重点，投资力度持续加大

	（2）格兰特所处污水治理行业发展情况
	① 市政市场治理目标明确，市场规模可期
	② 工业市场水污治理规模稳定，治理废水年投资额过百亿，空间较大

	（3）格兰特自身技术实力雄厚，生产能力能够满足下游客户的需求

	2、关于格兰特截至目前的收入实现情况、在手订单及后续订单获取的可持续性的说明

	（三）核查意见

	八、精实机电、格兰特采取收益法评估，请补充披露以下内容： （1）精实机电、格兰特Beta系数、特有风险收益率选择依据及其合理性。 （2）精实机电预测所得税率与目前执行的所得税率不一致的原因及其合理性。 （3）格兰特预测毛利率高于报告期内毛利率的原因及其合理性。 请独立财务顾问和评估师核查并发表明确意见。
	（一）精实机电、格兰特Beta系数、特有风险收益率的选择依据及合理性的说明
	1、精实机电Beta系数、特有风险收益率的计算过程
	（1）Beta系数的计算过程
	（2）特有风险收益率的计算过程

	2、格兰特Beta系数、特有风险收益率的计算过程
	（1）Beta系数的计算过程
	（2）特有风险收益率的计算过程

	3、精实机电、格兰特Beta系数、特有风险收益率与可比交易案例的对比及合理性分析
	（1）精实机电与可比交易案例的Beta系数、特有风险收益率比较
	（2）格兰特与可比交易案例的Beta系数、特有风险收益率比较及合理性分析


	（二）精实机电预测所得税率与目前执行的所得税率不一致的原因及其合理性的说明
	1、精实机电目前执行的所得税率
	2、精实机电预测所得税率
	3、预测所得税率与目前执行的所得税率不一致的原因及合理性

	（三）格兰特预测毛利率高于报告期内毛利率的原因及其合理性
	1、格兰特报告期内毛利率
	2、格兰特预测期毛利率
	3、预测毛利率高于报告期内毛利率的原因及其合理性

	（四）核查意见

	九、重组方案定价公允性分析中可比上市公司亿纬锂能主要产品为锂电池，而精实机电主要产品为锂电池测试设备。请结合可比上市公司的主营业务补充披露重组方案中可比上市公司选择的准确性，并结合标的公司市场可比交易价格补充披露定价公允性。请独立财务顾问和评估师核查并发表明确意见。
	（一）关于可比上市公司与可比交易的说明
	（二）核查意见

	十、重组方案中仅设置依据跌幅调整发行股份价格的机制，调价基准日设置为“任意交易日”。请补充披露： （1）未设置涨跌幅双向调整机制的原因，是否有利于保护股东权益。 （2）调价基准日如何确定，是否符合《上市公司重大资产重组管理办法》第四十五条规定的“发行价格调整方案应当明确、具体、可操作”的要求。 请独立财务顾问和律师核查并发表明确意见。
	（一）未设置涨跌幅双向调整机制的原因，双向调整机制的调整，是否有利于保护股东权益
	1、未设置涨跌幅双向调整机制的原因
	2、经与交易对方协商，调整为涨跌幅双向调整机制
	3、前述安排有利于保护股东权益

	（二）调价基准日如何确定，是否符合《上市公司重大资产重组管理办法》第四十五条规定的“发行价格调整方案应当明确、具体、可操作”的要求
	（三）核查意见

	十一、报告期内，精实机电应收票据的余额分别为216万元、3,331万元和4,076万元。请补充披露精实机电2015、2016年末应收票据大幅增加的原因，具体交易背景以及是否与销售合同约定的结算方式相一致。
	十二、精实机电产品销售构成分类为自动化系统收入、设备销售收入及其他销售收入。请补充披露自动化系统、设备对应的具体产品，并区分消费电子、电动自行车、电动汽车等最终应用领域补充披露精实机电相应收入情况。请独立财务顾问核查并发表明确意见。
	（一）关于自动化系统和设备具体产品的说明
	（二）核查意见

	十三、重组方案显示，精实机电股东李洪波持有博赛尔电源39%的股权，并担任其董事长。请补充披露博赛尔电源是否从事与精实机电构成竞争的业务，李洪波担任其董事长是否违反竞业禁止的相关规定。
	十四、重组方案显示，格兰特的销售以直销为主、代理为辅。请补充披露代理销售的相关情况，包括格兰特与代理商之间的合作关系、收入确认原则及报告期内代理销售的收入占比情况。
	（一）与代理商之间的合作关系
	（二）代理销售的收入确认原则
	（三）报告期内代理销售收入占比

	十五、重组方案中业绩补偿条款约定，精实机电、格兰特2017、2018年度累计实现净利润与承诺净利润差异小于10%时，补偿义务人无需补偿；精实机电2017、2018、2019累计实现净利润与承诺净利润差异小于5%时，补偿义务人以承诺净利润作为补偿计算基础。请补充披露设置上述补偿安排的原因，是否有利于保护上市公司和股东权益。
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