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Hxk, B AT E RN FERAT IR SH T B R S iR 70 AR 7 L B I H
W 7 RN 13,123.03 J5 0 AH A% T REBC A AT 0 I H M FR N 4,539.91 75
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RIFAMNFIHERARZ S P SN RAEEFRANEERSEM 5 M E
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(—) JEFRK. SARARBHFER AR 2014 £ 10 AF0 11 AEEFRNEE L
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B RHER R A R A 27,585.58 JiJG, HE{EHA 502.51%. XfR_EdERHERE
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B, AT ARG BN SEAT TR, Fb R DU IE S L 55 Bk (¥ Bt
FEVEAS LA S IR vk L (R PG IR ) IPPAG 45 RN EERY, F2% [T
W B AR EFRAKT, ZREHE T RmBUE . FRRARZEEN . STk
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H BRSNS AR, 70 SEIUE N 8,864.55 17t 11,908.67 /i
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BTl EREEA TSR L, AW, 245N, mHiE
T MR KSR TT R S P S BT T 2800k, Al eI E
BAE T A

bR 2 55T FE 17 0 R 4

FigRHER A RAL LR, BUTTHGERSE S E 25 % S AT i A
W, B 2RO ER, A& T —BERANEFTZ, LigR&REdT
1SO9001:2008 Ji7 & & Fi A R INIEAT IRIS E PRERERAT WAREIAE o
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Jil, TR T SE TR AR R AR . FIRHEEREUCT G LRI R, #rL
RS RGBT AL — R M RGBT BRI D BRSO & .
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W H 20174E 7-12 A | 20184F | 20194F | 2020 & | 2021 & | 2022 &

FENSWN 9,596.97 | 19,512.81 | 22,857.65 | 27,897.69 | 33,849.53 | 38,672.82

RAE AT, AR T 2018 4E-2022 £E 1 BV S5 WK 1 19,512.81 /5
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T RS S B T I R R FE WS TE O, HoA A,
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= BAHEZEER

LA, MO RN, bR T R A VU AR 2014 4F 10 H 1
11 AR L I IR 5 LR R 5l R0t 8 AR 04T, iRt
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11 2 ) RIVSYIEE S AL B " o AT 1 A TR R

8. FIEMRIE/R, 2015 £4£. 2016 £ 2017 £ 1-6 A LSRRI
8,864.55 /7 Jt. 11,908.67 /A JLFA 4,903.93 AT, WNIEKEMR., FHRIFA: 1)
HEARNTREZITRBITIERLE, - RWBREHAN LERREWRA KRG
MEEREEM. 2) MARFEEZFETALSBATERRZNERREEM. 1
TIZ N S mE M IRZEH L RPHEL.

QEF=D

—\ BESENTREZITMRITIERS, M FREEREHA LERRE WA
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B JiT0

F= HiH 2017 4R | 2016 4EfE | 2015 4RfF
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5,636.5 A M, FHEK 26.7%, HAHERIE#L M 4,925 A5, KLt 87.38%.
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FRIE H EI T OB s b2 G, 2017 4EH 33 4kiz'E ki, 868.9 A
EERBRACTT . BTG APy s HE, EE 2016 AEBTIELEE 534.8 A BN
334.1 A H, HIEIE 62.5%. 2008 4E-2017 ELLiHAT LA, R ES T HuiE < 8
BORAWIEAC, HIEORBnt, BEoldim.

2008-201 7 F FIE R ELREE (&)
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20085 20098 2010 2011E 2012¢ 20135 2014E 2015E 2016E 201?E

WEIR TG ACE IR R LR AT B, AUk 2016 R,
S 58 NIRRT HUE L R HE (IR HER 1 14 N, ERR L
295,637 AN, MRIZE G 7,305 AR, AR R 34,995 1270, K
R 3k T B A A I . AR L — Py K, R AR
2013-2016 “FAER LI AT H BT, RIS AT S i 3R

B68.90
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20135 20145 20155 20165
=TT (AH) T ERRERWE (AT s BB S

A= F EAIE R EH G AR EUA B 5640 A H, | 2020 FEIHEFER
Bk F) 9000 A H . BARMNIEE BBERRE, eBRar-H oy B E SiE T
PUAS (dbst. B T YD, (EEw e MNABPUET BLHME 2. &2
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B T AR L IE

LA B, FE I HE A

IRFCEEE SN EOE T AN 2R

BEAh, ZRat. EE ACHEEET A HIE
FIELGILE 80% LA b, TdbE. b T NBIE RS
BB 40%~5000, [ ARSI EEAR. RItt, REGTTHUE

TR BRI

FEI T HUE
TR, 97 IRIES 24t AR E
Rt , fERbRIERE s e B i A R o H AT FERLIE RS

(Z) fTAEZRAIFR
HEF AT, A E AR E H
PR — 2k,

BB S AL AR

(1
13
fEm

k- SEy U AR SRS
WA IEEN G2

il
Era]

iR

NITE

HEREEIE Y

/

HIT3 T U 2038 2 R )
SRR HEAT RS
I8 R R AT ML

Se X TN AR RSB A R A 7 LRI EAR B A IR~ 7] A K HEE

iz & A RAR . LAl ERMR S AR AT £ LK wT /ARG
(T4 AIRAR %,
e | ALK FELETE 72 S F 51 H
WREIHE | SN EHEROB R | fE L. P ML L . O
1| BHERG | BEBEIRGHIR. AT | M. ML Lk B R R 7
HIRAR | R SRR . 251
RO | BN IPUEASERIE RS | 72 SR T4 EE 4000 e, b
2| HRMEG | ROBFR. ERS. B9E. 2 | mOUvEskk. SO Rk A e R A
IR 3 BRI E K.
g | L ATREERIREE o R B R
D | R T A e
o | PHBEIE | e | EP LIRS,
HHRA P e T (B e SingaporeGHr N ek). NYCT (4L
| Ny - ). BART(IHZ L2 %5).
TEAE P R B T T Uit A
BB & ERB 2B % 2
g || RO T E R, BT A
L | e | o | AR, AR TR A R,
R | e | TN PR SIS B 5
NG P %, PRSI, ER. b
HEAERI L. VRYIH B 1 B 2k 4R
Pt PRI .
PET | DR SRIIIIONE | o, s g
WAWAR | WRCRBEE XM B L | S | -
5| i | e e, o | TURGMBHRLE, WLUE R
’ - R 77 8 DA R B AR T %
HIRAR | JEIRS, EE R &K e
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it SBR[ EE H 55

(=) AR HHR L BirXE

HRT, BRG] 3T B 58 m 1) 4 25 L 5% B e B g ek . DR 3
B, o BBk AR A ) RPN ORGSR, SOk, AR EE AR Bt
B BRI,

WA REE ZRE Gt Bl TRNHBER A R RIS ERbRME B REAF]
M HABAR AT, X Bigrh ek, TR &P E S W bR g, 25T
2016 4. 2017 4F RifgRERAE RS A T S A R (PAr AR bR
R 50N 24.56%. 64.21%, 2017 4 FIERFHRAE 5N I 2651 42 i 1 3
A AR 90%LA .

PRI A FEM LI TRMIE ST I AR b, Rt — Dy KT R Ve
I R Tt M W REESER TR A2 AR 1 2 = 0 2 H bR X

(M) AR mIARFME SR

1. HARBH A

BRI ) — AT PO SR 2 4 25 AU 4R 1 B AL A =), 3T 2 8
MR R AR R FOARBEE BB ZER TR G, R MZOHA,
A R AT SE M 2 A R DU RS2SR S0, AR [ B o HEAR 4545 Al 1
R B R G RN S AR A FERTHATER, 80T 4 B AR S H AR
(B9,  H AT O b i BT T A AR REAT 700V 4 ELIR AR AIE S 25 A S 3055

2. BRI

ZAERARI A F LA B XSO E L, HHATIRB N . 7 i, TR NSRS
) LR LA IR A bAT 1E F S 4R A 208, R A X S i i 2 7
AR .

3. MRS

WKAEA AL RN, 2SRRI T Btk 2 R B P E s R I 4 Or T
8, AU R T e B R IR 1 RS LI HIBA . 655 MRS R AR R s HE, R
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TIER [ JBE L2, (EBIBIER &, 3 BT R E B SR AG 1R R, 5 2 F P Y
BT SR o LR T ELIC ) + JEL B 1 2220 e 3 7 A Ot 28 5 s ) ot
Bi. AL S E N D EORTT, U R RN 15 SEEIE A, BRI A
TEMSE PSP R T EENER, NEF R RIFIIRS, AW EE 5
Yo

4. NAHA

IR E ANA BN IR S A, L SR AR INAR AT B K,
AREBNH ARG AR A s S B AL N A R TR
T2 2SI NABREA

(F) #REYR] 2018 £-2022 FEHETMIE R

PRI ] 2018 4F-2022 -4 T FUITE A 8 51) 4 2 P TN A 2 A L R

H 2018 4 2019 & 2020 £ 2021 4 2022 4
s E (&) 962.00 1,172.00 1,480.00 1,864.00 2,100.00
MK 102.10% 21.83% 26.28% 25.95% 12.66%

Horp 2018 I ARB i 1 SR R H AT IIRR T _BIEER 5 S 2k 17 54,
JRINHER 3 SIS A F IR AT HATI, Liltiek 6 52k, 8 S USRI SE
LN B AR SRl B, BrRAAHEL 2017 SERE KA S AR AU 5t 0 [l
SHHAZH, LERRCZITHRS R .

aias i H B A EEEEN
1 g 5 5 2R A H R S Y ML HREE
2| b 17 bk R (28 91, 6 % A
3 HF O
4 gk 6 S DVUM (26 41, 4 %) HRE%
5 8 SLVUMH (24 %1, 7 %) HREE
6 T HhEk 354k (50 %1, 6 %) HlFEE%

PRI A RNIELE S B TRM L ARSI T 2 S Bk 2 i 4 3 s R ) S AR
BATIEWR, BUS T —E k. fERe EA Tt b, AW, o4
SIUNL B BB PERIE. REESE TR R S W AR ET T 2 RIA R,
NAMEE TR B 5E T Bl

(7%) FIEE AR BAHARORF I SIBKER

B ATFTY, BB EAT AT T2 =] BTHERHY 2014-2016 47 41 28 8 75 1
HECER, 2015 4F . 2016 SFEHBIAIG K Z 7)) 185.96%. 97.57%, H ARG
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LU

i H 2014 4¢ 2015 4E 2016 4E
BB AT W 5,591.48 13,193.52 26,066.49
K= 135.96% 97.57%

AN IOPNCTEZSURTE SO Eﬂ&?ik%ﬁ%ﬁii‘k@l& ZSURCEIN=A/NCIR RS
R, AT AL A FDL SRR, R S,

= AR E DR REXTRETUNENHEENS, ERRESTSREH
NEEEXER

(=) SHEMK

IR I T E T SO T UE SSE A A s RS IR B KR ST
w55, I SRS AT

S, T HUE AT S 445 2015-2017 4F = 4E P HAN 2 BN 11.34
Ji7G. 10.92 /376, 14.55 Figt, =AERPPFEIRAN N 12.27 Fiot: BT AT
AL ERMARE, FrUERRSER ) SFE— T &R, 2017 FHiE M
FIZEZS PR R, FEIHE: 2017 20T, FIgRHERPUIE S @A) 4 1 3
NESE, B 2017 FEET I RE P HR, BRZRE 2 AR, H
JA S 2 A B AR o B S B e, B AN R

B3 2015-2017 4F = I E T2 540 0 58 4.01 J36. 4.47 JiJG.
4.65 JiJt, BEAE bR FIE 2 2025 Y 55 18 T 5% 7% 20T RE IR 2 4 25 1 I B R R
EIH, “FRAE RN AR K.

RIS S 4E 4 IR 55 2015-2017 4F = 4F (1P 245 B 54 20 1) 09 2.30 370/ &
2.25 Jigtl&. 3.04 JiTule, HTARZLE, 5HFERE. 10 FR1E. 15 FREM
BUHARE, FEHBMAE—ENZER . BESEBEIZER K, fFEH
B Z, 10 4, 15 FRBHBL AW Z, P RMESH — K.

BET I ERRGIHRT

Wi H 2015 4E 2016 4F 2017 4E
e (B) 183 467 476
TS A B 4 2
ﬁm%‘%l‘ﬂil S CHIEIE) 11.34 10.92 1455
- N (FI5) 207461 | 510114 | 6927.87
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HE (8) 1,093 980 862

BEA SESLEXNNQITHA=D! 4.01 4.47 4.65
HERAN G 438154 | 4,376.14 | 4,006.13

HE () 898 896 993

R ZRE SR %5 SSSLEX N N@ITTHA=D! 2.30 2.25 3.04
BN (o) 2,067.66 | 2,014.38 | 2,836.91

TE: HERZGME KIR S5 Bt A EF B S .

AR A IO 5 B A B A R S R .

(1) ST PUEASIE S G223 R PUIE S8 51 22 2 A I 3 ZEAR SE H AT
AT HME 55 B[R BL R AR R F AR T S T A 2R B 2 E AT T000, S5k A R 3Tl PR 2 i 2 AT
. e T, PR A SR N SR B

(2) BEAPS: M 2017 FFFF4G, HiBRIZRAE H.OFH HEA T i
BRI IESS@ESN A b, SRR A B R R R B, Rt
FETI AN AR 2017 4F 1-6 H 4 RS2 b 3548 ks 2 2017 4 1 R AE281T A 1R
YT B HEAT N, 5 P SRR A LR AR A Bk

(3) M ZE RS Ss: BT ARELE. 2BHNERE, hszERE
K, 2018 4E-2022 AEGYE AR 2015 45-2017 4F 1-6 H 43 F8Y & B i 4 — 1A
SPRME AT . AR

W H 20184E | 20194F | 2020 4F | 20214F | 2022 4F
Wi EiE wE(E) 962 1,172 1,480 1,864 2,100
ZIEHNE | P Cla) 12.20 12.20 12.47 12.44 12.47
1 RN (i 11,732.61 | 14,301.44 | 18,452.08 | 23,193.84 | 26,672.92
HE(R) 880 970 1,070 1,180 1,300
BEZE | FHRm Cilg) 4.60 4.60 4.60 4.60 4.60
BN (70 4,048.00 | 4,462.00 | 4,922.00 | 5,428.00 | 5,980.00
e ‘%r%%(é? )ﬁ 1,300 1,430 1,580 1,835 2,129
PR SEEIRANY (otlE) 2.53 2.53 2.53 2.53 2.53
RN (i) 3,289.00 | 3,617.90 | 3,997.40 | 4,642.55 | 5,387.00

(Z) $HEEFZR
1. EERRIEFER~mENRBR

BRI B ML 5SS i BT A SGE S A R AR Bk
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& A RS TR EE, 2015 4F. 2016 4F. 2017 “EMEF] 451K 39.14%.
37.25%. 38.23%, =M THERZEN 38.21%.

WTIE AT IE S 2R 2015 4E. 2016 4E. 2017 4E 1-6 H A IBFIZF 555
N 37.59%. 41.18%. 37.22%, “FIFEH|ZTy 38.66%; I PLIEATHE S 4= HY
EFIZ 2015 1 2017 4EFEFEARET, 2016 4FFF BF =R L 1 JE R i T 384
HARITH BRI, PARAE 2016 SEANsE RSl st L2y
TS T — R CHLan g 38 55 I AR Y 25056

24 2015 4F 2016 4F . 2017 fE A & A F 50 29.17%. 30.87%.
38.38%, “FIJEHFN 32.81%. KAWL HIA 2015 Fl 2016 4 L HEAFFF,
2017 “EEBAIRMIN, FEHR: D FHRREE MR, Brasiks 5
ERNRESHAE RS, FRERETHERRBESAR ESHER RS 2)
bR R 2017 4RSS A RS B e o e AR S 1, BRI AL AT K E AL 3D
RHERHR A 2016 fEREATER B A Re R K B A A AL A, B s RS
Wit i =k, AR T % 10% 45 4

Mok S B IR %% . 2015 4E. 2016 4F. 2017 4EFI44 4 B A2 5 A 58.34%.
40.59%. 40.01%; TR N 46.31%; ZEMENLSHIBFIZFR 2016 f1 2017 4E /&
FEARFEF, R G W AR IR PR AL, SR TH R BRI 6 1 I SE R T
VRS ATINT SIS TAE, BRI,

HoAth 7= Sh-Bo A4 . 2015, 2016 4E. 2017 E=FE45E BRI RN
62.75%- 38.83%-. 52.52%, “F-¥JEF|ZF A 58.33%. HAN TE:

BT JiTt
i H 2015 4E 2016 4F 2017 4F
W HLIE RS EEN S A 1,294.68 3,000.70 4,349.30
B A EXIES 37.59% 41.18% 37.22%
. FEN S A 3,103.38 3,025.07 2,468.51
B
ESVE S 29.17% 30.87% 38.38%
kB A& K EEN S A 944.57 1,363.45 1,820.61
e iR 55 SVl 58.34% 40.59% 40.01%
FEM A 52.6 83.37 32.42
HoAth i A4
FBFI=E 62.75% 38.83% 52.52%
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EEL AR

5,395.23

7,472.59

8,670.85

e BAIE

39.14%

37.25%

38.23%

2. FUMEAR & FE am T E

(1) W HUESIE S 42 1

2018 #:-2022 T PUE WA 5 KA MR ZUE RS 45 &
EOVSS A T, % e 2015 4E. 2016 4E. 2017 4F 1-6 A FE S A 5 3

EML SN EES, THESFIE, DR D9 T LAt
PRI S 5 RLAE [ R 0 0 55 2

(2) HAthy= fb-FefH 4 B

G55 75 BN T RUAS FH n

HI T BC P49 45 D S 4 BB A AR AR, X T A 5 10 R AR T 3 AR Al
2015 ££-2017 4F 1-6 I3 B A SURNRIEEB, BT (E R EAT T, 3EAT FU R

SRAE LR B A

YT PN 2% 7 et P DL R -

Bfi: TG
i H 2018 £ 2019 4E 2020 4E 2021 £ 2022 4¢
WTHUE | W& miAk | 717568 | 8727.97 | 1124805 | 1412291 | 16.250.06
AR
2 BRR 38.84% 38.97% 39.04% 39.11% |  39.08%
\ FTENS A | 2,652.43 2,916.25 3,211.67 3,536.19 3,895.53
il
ESYlES 34.48% 34.64% 34.75% 34.85% 34.86%
Wezs | FES A | 1,881.98 2,059.27 2,266.70 2,617.55 3,029.25
Kl SEUIES 46.82% 46.76% 46.63% 46.50% 46.26%
FE NS RA 92.74 108.63 132.58 160.87 183.79
HoAh i 4
ESVES 52.00% 52.00% 52.00% 52.00% 52.00%
FEWSEAETT 11,802.83 | 13,812.12 | 16,859.00 | 20,437.52 | 23,358.63
ZEETBHR 39.51% 39.57% 39.57% 39.62% 39.60%

2T, S I A B R SIS ISR B, EEER NN
bt A B U AN R, )3 2% Y 5O AR .

3v ATAXFEE R RIEFIRIFR
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BAHERNE 2 B T TN HE A B A 2 R A RS & 4207 A58
JEELR AR S5 BB 11400k, S5FRI0A &) JE T FAT Y . AR 4 BAE RS A T 379 85 11
Zkl, 2015 4-2017 4F 6 H 30 H &= MEMZENG T InT:

by 2015 4E 2016 4E 2017 £ 1-6 A
BB A I A 45.20% 42.73% 41.53%
[l 30.13% 31.21%
YES iR 55 53.60% 55.59% 54.53%
Lre B 41.06% 40.53% 39.83%

BAHERLF: 2015 42-2017 45 6 A 30 H, HUEACHE 2P EF|F N 43.15%,
i H 2 AP Y BRI 30.67%, 4EP ARSI BRIZF A 54.57%; 45 EBRIFR

A 40.47%.

o0l 5 IR A w0 B, BB S 25 L e IR S5 1B 2R T MIE R,
IS T P B AR v TR A T B E R RN R R 4R
B BARISACT BIEREBAE,  Fr AT 0B AR BAT & B,

/9. #hFEiE BRI RTUNEANMEAE SRR R, RESREPAGFEERE

=
bay

(=) EERRAEFEEMEIZRBR

g RHE 2015-2017 4R R] 2 I 2 35.90%. 28.61%. 25.48% (JLH
2017 4EREH SR FAIRR T A SO IR R, A &S ARG, P i
FERANEE, S RERINHESEE, MELEMBEKY K, MM A L
PRI, =T FZEAWT M. e

Bp: JiJt

5 H 2015 4¢ 2016 4E 2017 4F
W) g At 3,182.80 3,407.25 1,443.56
1] 9 2% 35.90% 28.61% 25.48%
Hrp: B2 1,679.26 1,848.93 1,879.25
BB & 18.94% 15.53% 13.39%
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A 2015 £E 2016 £ 2017 4¢
EHRA 1,517.33 1,505.37 1,637.94
B 17.12% 12.64% 11.67%
% 2 H -13.79 52.95 58.94
I 55 2 % -0.16% 0.44% 0.42%

(Z) TUNHAHAIE) 28 AR 1B R

¥R 2R 2018-2022 S FiN 3 3 18] 2% FH 2 4311 25.55% 24.79%23.90% -
23.27%. 23.04%, T EJFEK ANFEE FERZE
XA, SR —3. W

BRI IYR, [ A R

T =

Bfi: JioG
i B 2018 ¢ 2019 ¢ 2020 ¢ 2021 48 2022 4¢

SR 2 AT 4,984.67 5,666.81 6,668.24 7,877.42 8,909.79
1A 9 H 2 25.55% 24.79% 23.90% 23.27% 23.04%
Hrp: B2 H 2,803.27 3,265.99 3,973.67 4,797.05 5,474.36
Bl A& 14.37% 14.29% 14.24% 14.17% 14.16%
BT 2,115.60 2,333.73 2,625.53 3,008.93 3,362.16
EHWHE 10.84% 10.21% 9.41% 8.89% 8.69%
%5 2 H 65.80 67.09 69.04 71.44 73.27

WA 55 o FH 2 0.34% 0.29% 0.25% 0.21% 0.19%

(=) AEtEARRIEREZRA1BER

I AT T A IR 2015 45-2017 4 1-6 H 4 1R 2 22 Ge i1
H

i, BRI
W EH 2015 ¢ 2016 4E 2017 4E 1-6 A
B IR 8.61% 7.04% 6.47%
(EEEN S 18.92% 13.88% 10.15%
W55 % 2.42% 0.77% 0.50%
1A 9 H 2 29.94% 21.68% 17.12%
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BB 2 w33 18] Bl Y 2 [R) B E RS B, 2 i 1 B BERHC AR 8] 2R T %, B
BRI AR E B HAWHRTE, WERE H o 5e ¥, & B R IE A BRI
(o= fal e Fir LASYITE] 2 F R P B & B

B AFREEECESEMEATUNKIE RS2
BB MBI fe b G 2B TR R AL, BB AR A5 P T o IR
&, IEWAENHRFEIIES: FR, ER5ESH, RIS
e A, FRLAT DAY D B0 4 (A B SZ A
B IS BRI A R M EA OB 1T EENL S KT, AR R 4
BRI TR ENIEE BT 4, WIEWEERRFNIE. 5. MIUKRSE
FIT % (R 6 A 8 4 D R RS B TS 7518 5 4 IR IR 4 B A L 2 B B AR
W, FREUR A ELE R SHR® S, EEEEHRRRNIE. F5R5%.
R R FESEE AR A IR ESOE S TR R AR
b Bk P AAE S 4 R S5 RIS 2R, BB — IR MR I i NS, R B
R EEONERF A T IEE S E MATIURAS . RIS, AR5 BT ek SEPRE E
S b, i 5, B R SR EARIE AR B R
W WA BWBE LG, BT aEnEE .
1. Bk HE s 5 & 0 E LS Bl
ik B HEE B SRS T P BRIV 45 R, DIBRE R BT AR E M
77 R A E
2. ARG ORA =T
IEHEE T, MVEARFIERZE, BFFE-CHENISRAE. @it
X E#EREZE 2014 4F. 2015 4F. 2016 4F f 2017 4F 1-2 Ay Eia BRI eRif
T ATILRAE DT 08, R R AR BE L 4 R AT B ST I A B A
12 g, FHAN &9 H &R BN E:

Y

~

2

BT FIG
HiE 2018 4 2019 4¢ 2020 4& 2021 4 2022 4
WERe= 1,391.41 1,620.28 1,964.28 2,366.73 2,699.14

3. ARPlEE iE B e A
2ot LIRER P SRR A B BSOKER S PRI, TSGR ISR H A e
TR0, SRE o BriPAli e B DL EREH N e e BRI BAE B, FIAR SR H ARk
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JE GO, BETT PN ARSI BAHH 8. T
T A A7 B g =21 T4 A5 AN A TN A B 3 R B

O 5 P L WSCR I 4 0= 4 S A 5 M\ A2 S 00 2 AT Jo) e U 5
O S TR R0 < 0= 24 S B AR A2 5 LI LA 3 T ) e TR A
O PR FRMACRR I < 801= 24 S8 B WAL N A2 5 LI TR o Jo e TR A
O B A SR < 0= 224 S 0 B RO 2% 5 LM I A K ) e T B

4 EIB T K ARSI

LML BT, AT RO SN A % 5 S 18 Bt L
B B =l R A B+ A7 DT+ RSO I SO R + FIA 9 PR - B A 3 T3t
BB eR=AFREIE T - LFEE
RN EI2 5 &, HIH A HARSFNEERENE. /£ 2023

FIHBUWAATRIIN, AKEERMEEBTRE, RILREBRENETR A

R
BEE

Hu#

o FEHB LTI VTR0 P AR R s B e I an T
Bfr: JIT0
%A 2018 4¢ 2019 4¢ 2020 4E 2021 4¢ 2022 4E
WA 19,512.81 22,857.65 27,897.69 33,849.53 38,672.82
WA G T 11,913.10 13,940.95 17,015.68 20,627.51 23,575.93
1R 2% H 4,984.67 5,666.81 6,668.24 7,877.42 8,909.79
Bl %% A 2,803.27 3,265.99 3,973.67 4,797.05 5,474.36
LR 2,115.60 2,333.73 2,625.53 3,008.93 3,362.16
ot 5% 2 FH 65.80 67.09 69.04 71.44 73.27
37 15 e 200.88 164.36 112.52 104.21 96.07
#riH 87.62 67.54 70.50 69.13 60.99
PEEH 113.26 96.82 42.02 35.08 35.08
INENSZS 16,696.90 19,443.40 23,571.40 28,400.72 32,389.65
RIS RE & 1,391.41 1,620.28 1,964.28 2,366.73 2,699.14
7o 2,681.15 3,137.54 3,829.53 4,642.41 5,305.98
THASH 3K 1 241.33 282.41 344.70 417.87 477.60
IMA & 11,478.12 12,698.69 14,682.99 16,924.77 19,336.41
TS R I 121.95 142.86 174.36 211.56 241.70
INRREell 9,218.07 10,787.17 13,166.33 15,961.07 18,242.49
BIBTAR 6,451.99 6,808.90 7,480.83 8,179.14 9,334.93
B 18 T A N 678.28 356.91 671.93 698.31 1,155.79

v A ARERER

%A, ML SR, S5EWiHiES @y E T FET . 1R

1-2-117



ZRAE B 55 155 I R S s bR (1) 2 ] SE PR E 1 DL, TR SHE 5 35 A (0 F9000
WSS HRR G EIERIZR S fh i & 1 AR T S 4
B, BEKRZESR, WIMERASEE; T R e 2% AR S5 ik AR — 2,
BEE 22 U AN K, 228 B 5T, J01E) 3% 5 T B, 00 0 5 i
TIANFAERRE R, WERESENE, Biasemil A g ek,

£, HIHEER
MR CE AR AN BRI AL 2 = R
PPN 2 ¢ ON) BRSO R T R .

19, HIHEMRIER, LERRTUNAARFTIMEREE 12.32%, KEHARFTIR
FREVE 12.29%. EHRIFA: 1) AFRWBROES=HIMEEISH (XU
R, MIFHEIREME. RE. HEXKRRES) NEKERESEY. 2) &4k
HARTEE X G B R, E— S RMBEBARZ S+ LS RITE T ERRENSIE
M. 3) #\FEIE PEPB FHESRITWHFERREFWIRERE . MV S mmis)F
WA EH L REBHEL .

QEIF=D |

—.\ I FEWBFOESINIEEXSYE (ERREER TIHAE R,
RE. HEXKRREE) HEKERSEM

ARG T £ F IR A0 S ST I AR — B IR, AR Al i
F AR AL ISR, T v I HUINBCT 25 58 AR B AR Al A A5 8 (WACC)
i€ .

WACC A AR : 1= keX]E/(D+E)]+kd>(1-t)>{D/(D+E)]

ke SR BEA B E MR 8L CAPM.

CAPM BN ke =rfl +BexRPm + rc

1. EXEIRENZE R

] {52 A 7t 2 308 A A A o UL )RR RE A A5 B AN R AT 11 XU AR
/N, AT LA ZBEASTE o Jo R 22 RE R F [ 43 19 2 &5 22 (Yield Maturate Rate),
5] 457 1) 38 R s o4 15 280 00 H R VP A% R HRE O 10 AR IR IR, DAL B 2R
REPFIENE ARG IR R Rf. S8 iFind RGFTHEGE NS R, BB VP45 ik
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HEBH KT 10 SEHIE G B U et 408 3.70%, ATFALHRE EL 3.70%fF

R ARI  tHER T
A 2R 2
AR T T TRBAR () [3 % H#] 201zoeso
[E#] 20170630 | [HEAE] SATHM
[#41]%

020005.1B 02 [ fi 05 14.9096 3.7850
070006.1B 07 HEfi 06 19.8932 3.3868
070013.1B 07 [Hfit 13 10.1342 3.5572
080006.1B 08 [ fii 06 20.8685 3.7451
080013.1B 08 [H fit 13 11.1233 3.6183
080020.1B 08 [# 13 20 21.3288 3.4632
090002.1B 09 [#13% 02 11.6493 3.3326
090005.1B 09 Fft 5 FEl it 05 21.7890 3.4133
090020.1B 09 Ff 5 [El 5t 20 12.1671 3.6792
090025.1B 09 it 2. El i 25 22.3068 3.9496
090030.1B 09 Ff 5 [El 53 30 42.4466 4.2998
100003.1B 10 B 5\ E 57 03 22.6849 3.8475
100009.1B 10 Bt 5 E £ 09 12.8000 3.6560
100014.1B 10 Ff 5 E 5t 14 42.9288 3.8597
100018.1B 10 i+ S JE fii 18 22.9918 3.9699
100023.1B 10 B S JE fiit 23 23.0959 3.7389
100026.1B 10 B+ S JE fiit 26 23.1452 3.7388
100029.1B 10 B+ B 1E f3i 29 13.1836 3.7482
100037.1B 10 B B JE f3i 37 43.4164 3.8932
100040.1B 10 B+ S [E f3i 40 23.4603 3.6035
110005.1B 11 BB E £ 05 23.6712 1.9519
110010.1B 11 P S E A5 10 13.8356 3.7930
110012.1B 11 b B i 12 43.9342 3.8977
110016.1B 11 B2 £ 16 23.9973 3.8444
110023.1B 11 B2 43 23 44.3945 3.9023
120006.1B 12 B+ B[ £ 06 14.8247 3.1371
120008.1B 12 b+ S JE fii 08 44.9096 3.9072
120012.1B 12 Bt S E i 12 25.0110 3.7487
120013.1B 12 B 5 E 57 13 25.1068 3.7483
120018.1B 12 B S JE fii 18 15.2548 3.9592
120020.1B 12 B S JE fii 20 45.4082 4.2986
130009.1B 13 i S [ £ 09 15.8219 3.4326
130010.1B 13 [t E E £ 10 45.9178 4.0500
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E[b G E
AR TR AR FIRHEAR () [?E Elf;ﬁ] 20}30630
[E#] 20170630 | [*FEFE] SATHN
[#.67]%
130016.1B 13 Bt S fii 16 16.1288 2.3603
130019.1B 13 B i 19 26.2301 3.7924
130024.1B 13 [ 5 E 5t 24 46.4164 3.7303
130025.1B 13 Bt 2 E 5 25 26.4603 3.6657
140009.1B 14 Bt 2 E 5 09 16.8384 3.7608
140010.1B 14 B 5 E 5 10 46.9370 4.6776
140016.1B 14 B 5 [E 5% 16 27.0849 3.7358
140017.1B 14 B 5 E A5t 17 17.1260 3.7324
140025.1B 14 B 5 E 5z 25 27.3452 3.7697
140027.1B 14 B 5 E iz 27 47.4356 3.9307
FIE 3.7003

2. WEHMTIAXIE R Be HIFAE

Beta 5217 & A ) AR KU (i fa AR, BB i — A, iR H Beta
L1, MR S U EE AN IR TP 2 XUy 10%: A J, 2R 24 =) Beta
79 0.9, JUIFe 7R e 5 KRS L i 7~ 2 RUSHIG 10% . [X]tE Beta RAGE M H i}
FRARNS T 5 A 7 47 B AR R 40 e RGBS i A R B, P SR i i i B2 32 B e i Ay
WAL A 2 GE B AR FE 4R bR . T Rk H e BT AR,
HREA BT A AR AL ARG M A R AR R, — el ol T M LB 5| i &
BARAME . WoARYGE I G 5 B FE S AHIE B A, i R AR
Ge ARV FATAT 5 1) Beta {8, THE-FIMEAE 9B Ak 1) o I S5 AL AT
Beta.

RYE FEMFE O, BB AR T

(1) FPEAR

e AT DR AT BR A 72 — KA FHE S E IR RS Mok R
PR OB R AAET I R BOR A, S BB RS B BE FIE
G HUER B RIE RS PUESSIE B YR R G A PIE ACE RS
VR R GRS SEORSCRE RS 55 RIS, tARE %
TR AR AR RC B 7 KRS o A R ACR T AN RBUM . BRAHRE L, A E R
SERENE A OCR R FE X AE AR A7 (2008 4F 4 HD , JERITHTREE
BRZE o A BUR « A6 B 58 5% R A AL 5 T 1 05 A 45 R B A E )
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“EIFTEARANE” (2008 4 12 H) o 5i4h, ARNEIRAG 2007 4EEEAE R AF A
A7 (2007 4E 8 H) v “REREM - RAIFT L7 (2008 4E 1 HD L “HSCH
PR iAol (2008 4 4 ) . “HELRAEE AL (2009 44 H)
“ONBUER A gidinlk” (2009 1 HD o RSB R =R g (2009 4
5 ) UK “dbiliE G XAV RREITIRE” (2009 £ 5 ) S5%: A w2k
BRefE T B L MR AR R S SR R e X 4 SR A R
HINEN “Abnthi B EAH~ M7 (2009 44 A) .

FENS S CBEAR F 7= 43 T AT 38 % R LT S T T A % P
R, IR IE 25 BB

PIESOE R FWBIR. Bl %S, ERshE Rk
#

BUERCEM B T IR BRI RS Rz RE I R, i
SRMNRS

A O SRR T RTHRREE R R B H R Y 55 AT SR I8R5 2R A0 2 1A i P
AL, IR FHOIS AR S Bl RS. ek sh R
ARG, 1EfE B RGS\ KAl 5.

(2) MZetn

e AR VR A R AR PR A e — K T i B 7 i i
Ao AF EEMONE BRI R LM HET W AR ETZ T
KPR, RHE, WE, BREEMPEFESFSREWN. AR RAPEEE
VAT IS, AR 5 R 2 @R BARZE R R L KB 4 )
Zitl, /AW 2007, 2008, 2009 A H A B A A B A 4 R i AR A AR R AT
Wk A E

FENS: K RRESE, FeHE2 .

JHIL A ifind A] 15

R

|

N

Fs BT AR HER BERRS | BRI SATAT REUUEE FE

LERETTN 300011.SZ 0.8150

1
0.8698
2 FAZ Ry 002454.SZ 0.9246

e FIR Pk 8 BT A w5 BRI 5 AT 5 2 Bu (B 13184 0.8698,
% Bu=0.8698.
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W 55 KLAT (Y Beta fH

AR PPAT L HE H O EE BT A m B A S K, B IME 2.60%, 1Ey HARAH
D/E i, LRI A KPS BRBR Y 15%, TIHEOF G ol 195 W 55 LA &
Hi) Beta RHCHE LT

Be = Bux[1+(1-)<D/E)]
=0.8698% (1+ (1-15%) ><2.60%)
=0.8890
IK BN ANV T A3 80 25%, AR VE Ak Al 35 0 S5 AL AT 40 Beta &
HotsEarn:
Pe = Pux[1+(1-)<D/E)]
=0.8698% (1+ (1-25%) ><2.60%)
=0.8867
3. EMIAKKEN (RPm)
7 3 R A (Equity Risk Premiums, ERP) S (1] 2 #5258 25 BRI T XU A
o 5L e FR) B AN T 7 T 2 SR 1) v T TG DRSS T 23 P X M o b [ JBE SR T I VR
erlilgy, FORFEPI SRS, WIAMREEOR, RS A Rrg P R R
37 B AT AT A DA 00 S e Tl 3 AU A ERLIkG, PPl T SR L 5 110 DX
W URBE T, S T 37 PR IR vk (R A3 22 TR ke i s B i 2 KR i 11
HARNAN:
T ARHEAN (ERP) =R 15 572 117 37 11 J 52 IR v 1+ 1] 5 IR v 7
= BRI 5 11 47 ) P S DR A+ P 23 2 UL ) 22 < (0 IS o 1B 57)
O R T S B A KM H
6 AN [ IR 399 15 22 AR M2 40 R R BT -
— 7 I 347 PR 3% [ 2 T 3 1) DR 2

B3 2T E R B R RS R T K EGRHBRERSE M
1928-2016 7.96% 6.24%
1967-2016 6.57% 4.37%
2007-2016 7.90% 3.62%

D KL
PR RE 55000 Aa3, AR REKEB 2RI 2 g 70 A HEA,
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Hl 0.70%.

@ M /o FE

o /o BTN T ARX T i 27 37 K 5) %, Damodaran fE4 /5T
it 1.23 £ (1 EL AR AR BT T I I3 %

@ 3 ARt

BT 3 S PR R S IR, M, 3 e B TR [ 57 1 1928 4 % 2016 AR
RS M 6.24% .

Hh [ 7 37 KU 38 4/ =6.24%+0.70%1.23=7.10% .

@AMl AR 5T A 58 R4 re

A VAR 5 IR, T B 2R B0 B A RS IR 1 28 R 2515 A A i) RS T 2 R
.

AL AV R B R AL

K B AR S8 AR B — BB\ R A B — M B2 (Portfolio) fAL& IR 2
KT BAS AT B S — A A & T — MRS B, R, %R
AN ) BB S P AR A N 1% R 12 A B AR AU I AR I R A 2 7
b b A7 VE 2 144 T SN LA R A OGSO TRA DR 2 B 55 7 MU L5 4 % [l
W2 AR AR . WZEE ) IbbotsonAssociate 7£F: SBBI AE4F EE AT 7R 25 HH ol A
AU IR o 28 7 HIREA R H a7 EIBR T LA 22 1) 2 25 FE A ] PR RS Xo 45 18 XU
RANHIFENT, AR BN BB, Rz, ARETRER, #
B U S AR /N, ALl B 7 RS 5B R XA R R ) i R R 2

PS4 O o A Bk Sl = A S /AR P 570 NN VAl & e b i 2= P
ST TAFAE — B ZE R, BUARRE) S i AR EEEUR, BRI R 3 2R 4t
PR PUEASIE A B RS SRR R AE T RSV S5, RIE B AT IE
Qb T3 T TE A R PRI R B, (R T T B A I L R R, HTRE
VR ZEAT MR G, AP Al di b R R AR it R A (R LI . 255 B pPAl A )
Bk 10 g RHR I AT VAR R R B A 5 SR PR 3, AR A L AR XU 1 8 2R
HOEUE N 1%.

B Ak il XU i 5 AR

BT A A LA 3l RS 48 A T 1) 2 T (R REAT S 0 RS 5 3 88 XU
HP RA AN AAS I B , AR A A b S 58 10 H 7= A 3 (5, 1%
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RS R BOIE —MRTE 1%~3% 2 [l T DANERE KR W55 A 04T 0 b . 428
B EIERLER BRI TG SCE S . B A IR AR L dE
%y MR b, 3T 0B AS @ AT ST BRI & AR AT 3 & B KRS R R R
Ik, S BRI R AF AL . AH R T3 i HUE A B AT AR R, &
PR, RIARGE KEGHUE 1%; M5 3K BERRRRILEL K
PR T HNWERE BRI, SRR, M XBEE 0.5%. AKX
AP S RS T R 2R 2 1.5%

gi b, Al s KU T RECH re=2.5 %.

G e P71 % Re

IR T A BT 15% AV BT BB T S B fE, TR )
RO S % Re THEWIF

Re=3.70%-0.8890%7.10% +2.5%=12.51%

IR S A I B AT I KRB, 4% 25% (1 Ak B4 BB 2 0 5
(K] BAE, 23T BEA U 76 % Re VHELUR

Re=3.70%-0.8867>7.10% +2.5%=12.50%

4. fi55HARA Rd

15055 AR AT AL SEBR VT IRARAT « A2 JBARAT 1 30T ¥ 12 5.83%3E 4711

5. TEMIFHEREA WACC
HOIIBLT 22 B A il A 22 305 WACC,

WACC =Re +Rdx(1-T)——

D
D+E D+E

2 HE S WACC (TRl =12.32%
WACC K#:) =12.29%
g5 b, ARVVEA A T A A BT B 12.32%, /K S I3 B R BUH 12.29%.
—\ AR R SRR, E—SHREBERRZZ S EER R
MERENESEMN
AR I T bl BT WEAT B R BE pE E LS L, G T AR L BT AR O
M I 2 B AL I [F) 2858 2 R P EL e, B Geit i T
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FF5 EWAH WO TR WACC
1 B R IR TE 2017 4£6 A 30 H | 10.70%
2 IR K VU4 7K 2016 43 A 31 H | 10.32%
3 =F 85 g 2016 %9 H 30 H | 11.13%
4 PR T VY3 HL Y 2016 4F 12 H 31 H | 11.04%
5 PR BTN 201549 A 30 H | 12.12%
6 | KA (A TR G KRB R 2016 49 A 30 H | 11.29%

A 11.10%

H ERATH,  ER AL IF R B AR FME Y 11.10%,  BhIRpPAlibs i)
WA AT B AT Y 12.32%, KDY 12.29%, S IAT IR S 460 3 B
FIBONEGE Hd T ol e m] PR3 IR, Jril R i OBGE I, rilR i A [ 32 2
& KN AE By H I BIAS R S B0 ST LR I S HOR L 5350, Al KU
REWAF B FBET IR 28 b, 3 IR B HUE 5 7T H S0 BUE 45
NI, RAGEE.

=. #MFEiFE PE/PB BRI SRITIFERKERHIRE

(=) SRITIATEE EH AR

AR 5y (bR ) 2 ) B R 28 2 NI T BUE Sl 41 72 22 L & 42 1
WA HG BB LS5 DL R BR 2 TR A8 e 43 e 55 o AR FE Hh ERIE 2 2012 4%
FATH CEHAFATI 2 RIES) , EERER s TGk o i F B il

(C35) o B B ARy LRI BT Aaw], X

UEFRAG UES5 IR m&EZE (PIE) M#ZE (P/B)
002454.SZ A Z A 26.22 2.14
300011.8Z SR 68.96 2.99
F51E 4759 2.57
5 47.59 2.57
iR ERAD 22.62
LR (B2 15.46 4.57

el skUR: WIND ZHif
&1 W BT AR WA, TR A (AR BT A R R $RER 2017
SEAEAR, fHF 2016 SEFUEHEAT L) -
W& (PIE) =Rl b BT A 7] 2016 4F 12 H 31 HYHN %A 7] 2016 FEH AR B U A
mii (P/B) =n]Lk EiA W] 2016 4F 12 H 31 HUEL i /i% A W] 2016 4F 12 7 31 H4
e 0 8 7
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AERE R AT R %= FIGRHE 10006 BUAE /2017 4R 8 T-REA 51T A 2 615 R

AR AR A T = R AR L00%M AL AE /5 5t 7 2018 45 FE A 1 A

i = FiRL R 100% M ALIE1r/2017 46K JH R T BEA 5 Fi A A3 o

M EERFTULEH, 2016 45 12 A 31 H, FE4T 1A & &R 1T %
N 4759 £, RIEAKA G AT IR E AT %N 22,62 £, KFAT
WAPIK o RIRAE Gy, Bl RERI TR e Tl BT AR A g, FER
RN AT BT A FE R AT RAT LT PR DA 5 R B A WA
R, HRPERE 2 KR BT MAR A F AR AR BTTA R, Al
BEABR, BRI FL4 08 P MUK I 5 BT 4 2

(Z) 5RITILATEE 3R 5 bh 3

ghty FIRIZRI BN, W b A B R AT ML AR OC Z B BT TR
M, G H T A SRR R B S S R RMRECON AR I I Z .

1. BN AR M2

2015 4F 1 H, SHCEAR LIS 3.6 AZTCHIN RSO S Hh 25 400 A8 38 7 i 2%
FHBRAR CERRT M APZED) 100%MAL. | 22 855 T Rk &
ERENEH . WG GRS YIE T HERANI R A5,
WE. B LERERSSES, 5 EERREEVSMEE, BARHME. R
e IM S 4% B L 1) “ B 6L B 7 [2015]37100001 7 (B iH4RTE ) 5 2014 4ET
MR ZE RN SR 3,475.62 JioG, SR 10.36 £, iU B 40k
W, AHRER=EM, TRRG K.

2. MERMBUEEHE S

2017 4£ 5 F, AR LABL4: 2.02 270 T b e I BrAT R A BB 3R A
TR F BV A TR 27 CBLN I RR<Hr = 61) 600 AL, Al 58
BG5S R G B b 2 By B 45 BT 2 i o 3 [R) 601 32 22 ISRV R b T
AL B SRS HIARL. 2016 TR G A E R ARA G PR {E DY 3.38 1478 Chf
% 0% AL AEH 2.03 1278) » 2016 43[R G LB A )iE 2,494.48 3G, Xf LT
#1355 fif . BIRWOE NI SWOl, AR SEREEH, ToRRGUKIE.

3. RRZGHMHEZE (PE)

AR Gy W T o e A5 AN F
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HH 2017 4EE | 2017 4EFE | 2018 4EfF-2020 £/
AR LI AR
E¥ERLZR 100%BAUEN (50D 33,075.11
¥ RHEE 95.0987%BEREN (J3I0) 31,453.00
iR EANE 70 1,264 1,462.22 | 2,762.67 CF¥11%F3E)
mEE (5 26.17 22.62 11.97

EHERRAMEFRS T &RV 22.62 f, & L) M XN 2 10.36
15 LSBT [ G0 LT 7 8 13.55 i, £ B IH T SR AR UST  Hh 2E DL R 2
JBE A WS e 5t [ B 33 Te AR Sk v, TS 4E s WO B iR AEE AR R G
2017 4 _EHEREZRA VR ANIEDY 1,264 J370, XN TRy 26.17 £ 2017 4 L
FHEE SRR 1,462.22 Ji70, LSURIEL E BB, SRR N 22.62
%, AT IEHE K.

2018 1£-2020 ¥ LR AR V-1 A1 AIE Y 2,762.67 J5 76, RN T £ 11.97
7, AIRTBT RGBT &2 13.55 4%, 5T M A XS BT £ 10.36 1= A K
RIUAE Gy 5 7= (K58 5 & A T BRI A

MO, FAH%RE

2otz d, SIS RNy, TR 12.32%. /KSR ] 12.29% 31 L
ARG EIME: ARG PR IES R &SN AR KRR
2 AT A IE ) 25 57 B G F

. HFEHEER

PRIV IR KSR CEXBI R R . I IR B e X
b R A BUEMKYE A B CAEE AR “HERW FRREE R rEA L
Z T I PEAE A OL Z ¢ (O8) ERTEITA IR S UL kAT
T AN 7R

ARRAE Gy LIRS LR A A E M CAE RS T “SEHT A5
M= VAR I L7 2 “ =0 PRI I B AE LY 2 ¢ (8D IR EVEA
IR OGUERR " P AT T 4 FE B R -

KIRZE Gy PEIPB 5415 RATWAFAEZ R (M R IR CAE SRS 5 “ 56 15 K
ITREIL” 2 “ =\ EHF TG = 10 il (A B S8t A U AT
Je “HINT RATBARE L 2 “PU RURAT AR AN -G EE T Rl T T
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KTz o

P ieix & H & REBTHE L .
QEIE=D|

WY R R a R, HRBOTAS 225605 AR, &l

20, HIBMHEIER, 1) $uEk@sETEsE, DERRERT THR 25
LR, 2) BEZEAE, DERRFITT 3300 KA THER. IHRIEA
HAFEEEXEENER, BREFRTERNKNAR, ZHTH. AR, €
. HIR, FUTEE . EfIARAFFIIAINERE#IAKTES . 155

ERAR R A R AR E VAR A R H_EEEREZR O T BUEE ST I AUTE ST

WIRR . Tt

BERE. Bk 2017 £E 12 F 31 H CRIAONAIRF B AN 0 SR A R4 15 100 2

e
—. HBRBTEHARMEXER
BfL: JiTC
B2
= 2017
B 2017 48 Vi:E)e
2 BARE BT | BEWE | #£12A31 k
8 SRINE | XHNF A IR " ERI&EH | 12 H31 iy NN
H e A e
A
gL S | BRI R
SRR | W@ s HER
T - 2016.10 24F | #H TR | 4,978.83 | 2,744.09 | 2234.74 ol
ML 2 H]
M4
TR 3 | AR E e H TR,
g A 2016.11 24 | iy | 7,013.68 823.94 6189.74 Wl
THTA T
R R
HHE RS
g | PRl
17 B B R gk
ff AF\K% | 2017.01 154 | #4TH | 4569.96 | 3,590.68 | 979.28 s
B L e IO B
’ HIER 4
) A A R
3]
ke | Ak - H s
g | g 2017.05 14 | 25 234.53 234.53 Yol
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“WIENL | ARAF
R R 2017.08
ke | BrEsciE QUEEE AR
SR | AR | ATiEmD 17
/NG| H#
e | 201708 2 4F 7,757.00 7,757.00
ik 8 | HnEsciE QUEZEN AR
SV | WEAAR | fTdEmt 17
NG| H D
it 24,554.00 | 7,393.24 | 17,160.76
.\ BEFAAREXER
Bfr: JiTC
Bz
BZ= 2017
2017 48 | MR
2 ~ S AN=NEE S 12
T amne | 2oy | BORE g | R | RIS ELA g |
5 B H B H E&4 | 3l HEH .
BUSN HR e
N
LR T%IA P
seseasi | Zemiadr i | 2017.06 RIS Gy | 18096 | 189.96 e
A BR IS
%A X X
o fe e " M & . W18
223 iﬁ%guiﬁ fR | 2017.06 5 W7295)2 125.33 125.33 Yol
/N
%A X X
o fe i " M & . W18
iy iﬁ%guiﬁ fR | 2017.07 5o C5ERK, 32.56 32.56 Yol
/N
%A . .
BEZ | FHIEAR | 2017.07 W?’j o5 | 108.55 108.55 Hjﬁ$
_ BR BE U
NG|
. lEHIRE RYEZ - e 5
B LA 2017.07 ok 25K, 52.99 52.99 Yol e
o e iEHIRE M & - R
B LA 2017.07 5o 25K 115.38 115.38 ol
o e iEHIRE M & - R
Pl AR AT 2017.07 o CL 58k 92.31 92.31 ol o
. HIRE R4 & - H TR
B AR 2017.07 ok 58 A 170.51 170.51 Yol .
. iERIRE RPE 2% P - e 5
B AR A 2017.07 ok 58 A 46.07 46.07 Yol .
. igH R MR & - ey
B LA A 2017.07 o CL5ERR 113.08 113.08 Yol
BEZW | LlgHRE | 2017.07 WIEEF | E5EK 148.38 148.38 H B E
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EHRAF R IEn AL PR
il RIA . o
12 | BEFA | FHGEER | 2017.08 | Bk wﬁgF CLFE R 143.11 143.11 ﬁm\‘
A BIR I AL P
B 1425 ‘ s
13 | BEZW | FEMARG | 2017.08 | ik ﬁﬁgF 5 66.67 66.67 ﬁﬁ%‘
_ R g A
HIRAF
B 142 ‘ s
14 | BEZWE | FEARG | 2017.08 | ik ﬁﬁgF 5 42.31 4231 ﬁﬁ%‘
_ R g A
HIRAF
LR o
15 | %% | Eam | 200708 | ik | G | 2ssso | 23880 %f‘
Nl R oL A
AR o
16 | s | emlmmi | 200708 | ik | T G | sazz 54,27 %f‘
sl R IE AL P
LRI s
17 | e | e | 200708 | i | G | osi7es | 179 e
s Bk IR .
iR s
18 | zmaoe | wansnme | 200700 | mik | coem | s1ar 81.37 52
A BIR oL A
Tl E R H 15
19 23 if 2017.09 | Wi ! s=E | 219.02 219.02 ‘
FEER | rman L Bl
B4R ‘ o
20 | BESE | EEFBG | 2017.09 | ®Bik ﬁﬁgf] CsEEk | 120.91 129.91 ﬁm\
_ BIR I AL PR
HIRAF
R FE
. EREO AR FRE % HTE 5
21 239 2017. ik ! 2Rk | 1,349. 1,349, ‘
B PR 017.05 % ok 2L 5ERK, 349.88 349.88 Yol e
L /N
HAth 16.83 16.83
&t 3,855.24 | 3,855.24

e BRI R REATRESE, ’EDY 1-3 NH, RYER T BARE R E AT

30 BT PP R S AR TR AR SR I e, SRR AR T
TR 8 F TR0 3,300 47 7%

= PNNAREER

A%, JRSLIA S5 BRIAI A, e 2 DA 0 Y PR AR 5% 5 [ 30 2 15 L B S v
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M. #MFEH B
RN A CAEREAMREF I ARIB P IR E I 2 ARIB ™ 1)
PHETEOL 2 (N YRR IR PP AR SR B B iR AT 1 b TE 38

21, BHIEMRIER, RIBSRFEREERSFERAREGRAT CATERRYI
BR) B EER SRR 39%MESIRAT], & Z 2017 F6 A 30 H, RIIBREE
FEROE, TMEER 0; BIERSRKERSUEART N 0. FHRIEA: 1) 47
TR REEMSRE. 2) IREE SR RKEIARNIERETA 0 R
E. M EmE Mtz EH 4 RABHEL.

QEFED

—\ A FEHWERYB RO EEY SR

TRIYIERLZE 2017 4E. 2017 4 1-6 . 2016 4Efaj B 5540 R 0

HhL: JiJt

iH 2017.12.31/2017.1-12 | 2017.6.30/2017.1-6 | 2016.12.31/2016.1-12
el 14,012.12 6,711.05 8,370.15
Emsh g™ 218.72 142.54 124.95
Breait 14,230.84 6,853.59 8,495.10
sl it 13,080.04 7,001.70 7,908.36
e sh f i 100.00 100.00 100.00
AR & 13,180.04 7,101.70 8,008.36
R FENRE T 1,050.80 -248.11 486.74
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	一、全面核查并以列表形式补充披露本次重组的重要时间节点，包括但不限于上市公司筹划重大资产重组并与交易对方及上海科泰进行接触的时间，进一步说明是否存在上市前开始筹划本次重组的情形，本次重组是否符合《上市公司重大资产重组管理办法》第三十九条、第四十条及第四十二条的规定
	二、补充披露上市公司就本次重组所披露信息与其IPO期间所披露信息有无重大差异，本次交易是否符合上市公司控股股东、实际控制人相关承诺，是否存在应披露未披露的利益安排
	三、补充披露英维克与河南秉鸿、宁波秉鸿共同投资上海科泰，与上海科泰共同设立深圳科泰的背景，及其与本次重组之间的关系
	四、补充披露本次重组是否导致上市公司出现《证券发行上市保荐业务管理办法》第七十二条第（四）项的情形，及对本次重组的影响
	五、中介机构核查意见
	六、补充披露情况
	2、申请材料显示，1）2014年10月，河南秉鸿、上海秉鸿及英维克通过现金增资取得上海科泰股权，本次交易前英维克持有上海科泰4.90%股权。2）河南秉鸿、上海秉鸿均系孔强实际控制的企业。本次交易前，孔强通过上海秉原旭股权投资发展中心（有限合伙）控制英维克7.16%股份。请申请人：1）根据《上市公司收购管理办法》第八十三条的规定，补充披露上海秉原、河南秉鸿、上海秉鸿与上市公司控股股东、实际控制人之间是否构成一致行动关系。如是，合并披露相关权益。如否，提供相反证据。2）根据《证券法》第九十八条、《上市...
	一、根据《上市公司收购管理办法》第八十三条的规定，补充披露上海秉原、河南秉鸿、宁波秉鸿与上市公司控股股东、实际控制人之间是否构成一致行动关系。如是，合并披露相关权益。如否，提供相反证据
	二、根据《证券法》第九十八条、《上市公司收购管理办法》第七十四条的规定，补充披露本次交易前齐勇、英维克投资及上海秉原持有或控制的上市公司股份的锁定期安排
	三、中介机构核查意见
	四、补充披露情况
	3、申请材料显示，本次重组交易对方中北京银来天盛投资管理中心（有限合伙，以下简称北京银来）、上海秉鸿和上海格晶投资管理中心（有限合伙，以下简称上海格晶）为合伙企业。请申请人：1）以列表形式穿透披露合伙人取得相应权益的时间、出资方式、资金来源等信息。2）补充披露上述穿透披露情况在重组报告书披露后是否曾发生变动。如发生变动的，补充披露是否构成重大调整。3）补充披露上述有限合伙企业是否专为本次交易设立，是否以持有上海科泰为目的，是否存在其他投资,以及合伙协议及资管计划约定的存续期限。4）如专为本次交易设...
	一、以列表形式穿透披露合伙人取得相应权益的时间、出资方式、资金来源等信息
	二、补充披露上述穿透披露情况在重组报告书披露后是否曾发生变动。如发生变动的，补充披露是否构成重大调整。
	三、补充披露上述有限合伙企业是否专为本次交易设立，是否以持有上海科泰为目的，是否存在其他投资，以及合伙协议及资管计划约定的存续期限。如专为本次交易设立，补充披露交易完成后最终出资的自然人持有合伙企业份额的锁定安排。
	四、补充披露本次重组交易对方中涉及的合伙企业的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，请补充无结构化安排的承诺。
	五、中介机构核查意见
	六、补充披露情况
	4、申请材料显示，上市公司主营业务新增城市轨道交通车用空调、客车空调产品的研发、生产和销售及服务。请申请人：1）结合财务指标，补充披露本次交易完成后上市公司主营业务构成、未来经营战略和业务管理模式。2）补充披露本次交易在业务、资产、财务、人员、机构等方面的整合计划、整合风险以及相应的管理控制措施。3）结合上市公司实际控制人、管理团队的经历和背景，进一步说明本次重组后对上海科泰进行整合及管控相关措施的可实现性。4）补充披露上市公司主营业务多元化的经营风险，以及应对措施。5）补充披露上市公司和上海科泰...
	一、结合财务指标，补充披露本次交易完成后上市公司主营业务构成、未来经营战略和业务管理模式
	二、补充披露本次交易在业务、资产、财务、人员、机构等方面的整合计划、整合风险以及相应的管理控制措施
	三、结合上市公司实际控制人、管理团队的经历和背景，进一步说明本次重组后对上海科泰进行整合及管控相关措施的可实现性
	四、补充披露上市公司主营业务多元化的经营风险，以及应对措施
	五、补充披露上市公司和上海科泰是否存在协同效应
	六、中介机构核查意见
	七、补充披露情况
	5、英维克拟询价发行股份募集配套资金不超过5,000万元，用于支付本次重组现金对价及交易费用。同时，截至2017年6月末，上市公司合并报表货币资金余额2.15亿元。请申请人结合当前的货币资金余额、使用计划、资产负债率及银行授信等情况，补充披露募集资金的合理性和必要性。请独立财务顾问核查并发表明确意见。
	一、请结合当前的货币资金余额、使用计划、资产负债率及银行授信等情况，补充披露募集资金的合理性和必要性
	二、中介机构核查意见
	三、补充披露情况
	6、申请材料显示，北京银来、河南秉鸿等四股东于2014年10月和11月通过增资和转让的方式以2.53元/注册资本的价格共计获得上海科泰65%股权。请申请人补充披露两次交易中上海科泰估值差异较大的原因及合理性。请独立财务顾问核查并发表明确意见。
	一、请申请人补充披露北京银来、河南秉鸿等四股东2014年10月和11月增资和股权转让两次交易中上海科泰估值差异较大的原因及合理性
	二、中介机构核查意见
	三、补充披露情况
	7、申请材料显示，假设本次交易于2016年1月1日完成，2016年度上市公司备考每股收益1.31元，较实际数增长9.17%；2017年上半年度备考每股收益0.20元，与实际数持平。请申请人：1）结合交易完成后上市公司备考利润表，补充披露本次交易的合理性及必要性，对上市公司及中小股东权益的影响。2）补充披露上市公司提高未来回报能力的具体措施。请独立财务顾问核查并发表明确意见。
	一、本次交易的合理性及必要性说明及对上市公司及中小股东权益的影响
	二、上市公司提高未来回报能力的具体措施
	三、中介机构核查意见
	四、补充披露情况
	8、申请材料显示，2015年、2016年和2017年1-6月上海科泰实现收入8,864.55万元、11,908.67万元和4,903.93万元，收入增长较快。请申请人：1）结合合同订单签订和执行情况等，补充披露报告期内上海科泰营业收入大幅增长的原因及合理性。2）补充披露客车空调业务收入下降较多的原因及合理性。请独立财务顾问和会计师核查并发表明确意见。
	一、结合合同订单签订和执行情况等，补充披露报告期内上海科泰营业收入大幅增长的原因及合理性。
	二、补充披露客车空调业务收入下降较多的原因及合理性
	三、中介机构核查意见
	四、补充披露情况
	9、申报材料显示，报告期内上海科泰主营业务综合毛利率分别是39.14%、37.25%和40.61%，维持在较高水平。请申请人补充披露上海科泰毛利率较高的原因及合理性，与同行业其他公司相比是否存在重大差异。请独立财务顾问和会计师核查并发表明确意见。
	一、请申请人补充披露上海科泰毛利率较高的原因及合理性，与同行业其他公司相比是否存在重大差异
	二、中介机构核查意见
	三、补充披露情况
	10、申请材料显示，1）上海格晶是上海科泰实施员工激励的平台，于2017年9月自上海康子工业贸易有限公司（以下简称康子工业）受让8.00%股份。2）上海科泰的业绩承诺需剔除实施员工股权激励所导致的股份支付会计处理对公司损益的影响。请申请人：1）补充披露该员工股权激励计划的会计处理，对上海科泰承诺期内净利润的影响。2）补充披露员工激励计划的实施进展，员工激励平台及穿透披露后的锁定期安排，对股权结构的影响。请独立财务顾问和会计师核查并发表明确意见。
	一、员工股权激励计划的会计处理及对上海科泰承诺期内净利润的影响
	二、员工激励计划的实施进展，员工激励平台及穿透披露后的锁定期安排，对股权结构的影响
	三、中介机构核查意见
	四、补充披露情况
	11、申请材料显示，1）报告期内上海科泰前五大客户的销售额分别为5,517.72万元、8,010.09万元和4,300.34万元，占当期营业收入的比例分别为62.25%、67.26%、87.70%。2）销售收入主要集中在华东区域，华东地区收入占主营业务收入比重平均89.09%。请申请人补充披露：1）销售客户集中的原因及合理性，是否符合行业惯例。2）报告期内主营业务收入地区构成与前五大客户所在地不一致的原因及合理性。3）结合华南地区和其他地区合计销售收入由2015年的1,917.4万元降至2017年...
	一、销售客户集中的原因及合理性，是否符合行业惯例
	二、报告期内主营业务收入地区构成与前五大客户所在地不一致的原因及合理性
	三、结合华南地区和其他地区合计销售收入由2015年的1,917.4万元降至2017年1-6月的16.93万元的现状，补充披露上海科泰与主要客户继续合作的意愿、稳定客户的措施、拓展客户的具体可行计划
	四、中介机构核查意见
	五、补充披露情况
	12、报告期内前五大供应商中，上海科泰除持续向芳源企业（上海）有限公司采购壳体外，2017年1-6月其他供应商名单变化较大。请申请人补充披露与新供应商合作的背景，供应商变化的原因及合理性。请独立财务顾问核查并发表明确意见。
	一、报告期内上海科泰前五大供应商原材料采购情况
	二、上海科泰与新供应商的合作背景及供应商变化原因说明
	三、中介机构核查意见
	四、补充披露情况
	13、申请材料显示，报告期内上海汇友人力资源有限公司（以下简称上海汇友）为上海科泰提供劳务外包服务。外包内容主要为轨交空调维修保养生产等生产项目。2017年1-6月架修及维修服务占总收入的比例38.36%。请申请人补充披露：1）上海科泰与上海汇友劳务外包协议的具体内容。2）上海科泰架修及维修服务是否构成对劳务外包的依赖。3）劳务外包是否符合行业惯例，双方之间定价是否公允，是否存在关联关系。请独立财务顾问核查并发表明确意见。
	一、上海科泰与上海汇友劳务外包协议的具体内容
	二、中介机构核查意见
	三、补充披露情况
	14、申请材料显示，截至2017年6月底上海科泰母公司净资产5489.53万元，收益法评估值为33075.11万元，评估增值率为502.51%。本次交易中英维克以收益法评估值为基础，拟作价31453万元收购上海科泰95.0987%股权。请申请人补充披露上海科泰商誉的确认依据，可辨认净资产是否识别充分，量化分析商誉减值对上市公司盈利的影响并充分揭示风险。请财务顾问和会计师核查并发表明确意见。
	一、上海科泰商誉的确认依据
	二、可辨认净资产是否识别充分
	三、商誉减值对上市公司盈利的影响
	四、中介机构核查意见
	五、补充披露情况
	15、申请材料显示，报告期各期末上海科泰应收账款分别为7,821.06万元和12,348.04万元，占当期总资产的比例超过60%。请申请人：1）补充披露上海科泰应收账款余额较高的原因，是否符合行业惯例，以及相关周转率是否发生重大变化，是否符合公司的销售政策。2）结合期后应收账款的回款情况，补充披露坏账准备计提是否充分。请独立财务顾问和会计师核查并发表明确意见。
	一、上海科泰应收账款余额较高的原因，是否符合行业惯例，以及相关周转率是否发生重大变化，是否符合公司的销售政策
	二、结合期后应收账款的回款情况，补充披露坏账准备计提是否充分
	三、中介机构核查意见
	四、补充披露情况
	16、申请材料显示，报告期内上海科泰向康子工业累计拆入1700万元资金，且无需支付利息。同时，上海科泰于2016年向康子工业支付了2015年及之前所拆借资金的利息合计12.44万元。请申请人补充披露：1）上海科泰在报告期内不再支付拆借利息的原因及合理性。2）上海科泰对拆借资金的会计处理，是否会影响到报告期内的利润。3）报告期内上海科泰资金拆借是否符合相应的内部控制程序，目前是否得到规范和清理。请独立财务顾问和会计师核查并发表明确意见。
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	17、申请材料显示，报告期内上海科泰实现的扣非净利润分别是169.48万元、871.86万元和125.97万元。根据交易方案，交易对方承诺,若本次交易在2017年底完成，上海科泰2017年、2018年和2019年实现扣非净利润（剔除员工股权激励计划对公司损益的影响）不低于1,264万元、2,142万元和2,668万元。若本次交易在2018年完成，则上海科泰2018年、2019年和2020年实现扣非净利润（剔除员工股权激励计划对公司损益的影响）不低于2,142万元、2,668万元和3,478万元。请...
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	18、申请材料显示，预测期内上海科泰各类产品/服务收入较快。请申请人：1）补充披露上海科泰预测期内各产品/服务的销量，结合报告期内相关数据和行业走势补充披露预测的依据及合理性。2）结合上海科泰轨道交通列车空调业务的区域开拓、市场需求、同业竞争和市场份额等情况，补充披露预测期内轨道交通列车空调业务销量及收入增长较快的原因及合理性。3）补充披露上海科泰各类产品预测其的销售价格、毛利率是否与报告期内存在重大差异。4）补充披露上海科泰预测期内的期间费用率，是否与报告期内存在重大差异。5）补充披露营运资金增...
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	四、补充披露上海科泰预测期内的期间费用率，是否与报告期内存在重大差异
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	19、申请材料显示，上海科泰预测期内折现率取值12.32%，永续期内折现率取值12.29%。请申请人：1）补充披露标的资产折现率相关参数（无风险收益率、市场期望报酬率、ß值、特定风险系数等）取值依据及合理性。2）结合近期可比交易的情况，进一步补充披露本次交易中上海科泰评估折现率取值的合理性。3）补充披露PE/PB倍数与同行业存在较大差异的原因。请独立财务顾问和评估师核查并发表明确意见。
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	20、申请材料显示，1）轨道交通列车空调方面，上海科泰已签订了约为2.5亿元的合同；2）客车空调方面，上海科泰签订了3300余万元的合同。请申请人补充披露相关合同的信息，包括但不限于合同的获取方式、交易对方、内容、金额、期限、预计进度、已确认收入和待确认收入情况及确认依据等。请独立财务顾问核查并发表明确意见。
	一、轨道交通空调合同相关情况
	二、客车空调合同相关情况
	三、中介机构核查意见
	四、补充披露情况
	21、申请材料显示，深圳科泰新能源车用空调技术有限公司（以下简称深圳科泰）是上海科泰持股39%的参股公司，截至2017年6月30日，深圳科泰净资产为负值，评估值为0；上海科泰长期股权投资余额为0。请申请人：1）补充披露深圳科泰的简要财务报表。2）补充披露上海科泰长期股权投资余额为0的原因。请独立财务顾问和会计师核查并发表明确意见。
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	22、申请材料显示，上海科泰部分资质许可即将到期。请申请人补充披露上海科泰资质许可的续期计划，续期是否存在重大不确定性、应对措施及对本次交易的影响。请独立财务顾问和律师核查并发表明确意见。
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