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PRI RS, T B A B O R FR B B R ) R ) AR AT AR,
H Rz, “UIEY, B ZE RGBT, AR L2 H . R
WA PR, RS CRON s M I R B, [ E B RS SEA B
WERZ G, BBBNT “HAREH” MR, REGA AT s
I ) B R A, RERARI A R B A R N 4 B TBCT 6 L #88)
RS I A S8 EL IR DN 280y, R AR AR A T B N, R 3 S AR DR e
2016 R HIEM ) 35 U A 25 8 4 7 ST I ik B 325.7 147G, WGk
2017 ENEEW IS IERIES] 557 1270, HBANEEEM &350 FU
14.3%, FHAERKFEREFRGE 50% L FRH7IE, Flvh/E 2019 4F N A E 4
RO S0 1,400 14T

FEMAT IR GRS T, A S AED T H A B AR S bt B 52 A
RO A RE . VA A o 5 R RS S I TR AN 0 )5, 6 B A 5 SRR
FRF s, B BRI & EHDE . PUTRENE R TR, WG TR
dh B AR LY AR AR, AR e 722 H (Rai) DUk
BRENF (g EAIR) S HAR.

% PR PR SR 2 H SR S AR 55 1O I0 H 206 DA AE N R E
BPOE R AT RS R, o) 5 B IR S S A B S SR BRI R IE
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A [AIAUR ST 70, AL BCRS S AR R 800 vk 2 ) & ERVE oK, i
P R AR E R ANR R 3 51 3 2 AR B R AU RS B B3R
X il R RN AR 2 it RS S AR R I B e L 35 IR R 1 7 2 4E
WAEE T RIAZ 0K, B 2017 SR DMERMR. L2297 B AL %
(5Ll BT U e — A0 R 3 J R e Al 1P B AL 5%, dad e i 1P U7 kRS
K i L PR BE D B 1A A R B IR A2 i LS N R AT P AR S R s 0
ARFAEFENG, AR 5] A SE A BRI IR, I IR A DX il LR
o A P E LSS IR IZHT SO L) T R A G it B DM 55 2 A1) EE
55 K FETT In) I R G K A

3. WA R S T H SRR 58 055

HIALLIR, WA m Z & CIEP R TR - 51, Rk
RENEHERR, Ekai. WEmE. JHeE. B8 ERTHE A
AT T H SRR SE AR5, BTG oL h

IMARALH: | 2013 FFRSLLIR, S TAERPOEKE, FRrA R M
KT 7 SR S A TR, IR % 1R O R S0 ARk ik 55 g
71, A2 FANKER T AU it BUE B 55 WU AR 557K, o 2w AR R A
Jidk IP EL SRR T 78 RHAT AR . fEARNY IP EL AT, =) &
RENSIE I X T % 7 AT ML TR BT, PR 73 Ar « P29 St R HE IR EAT R T
iz, RIS G5 F AR SEAHEAR BT B STA5E, T BE M8 [R1 I 3 A2 f W) 48 76 SR AT A
AR E IR AP A H N R, AHBCTARSUH N a1 o 7] B Al AT
dh AR R A RV E S IR 538 8 T AR W) RES S SRS A SO R T TE RE dh
LT H AR EARRLG, TTIERENE LA B N TR BV R H AT B0 bt R 1)
BRI, (EmEE 5 H AR RRIR R &, 3D sm il A B AR e B s
T RARHAR NI BHIR N E A U E -

S5 B RIEEA AR ] RS B 5 AR BRI Al 1P 75 Bl 5 AR B2 TR 4
FEPPEE SR LRI R R o PRI A FEIE S ) & ERERE TR i H AR 2 A
P VARG PR B EEA BHIR AL B e . S PUIME SR ROR BEAT IR AN 70, AT
N EREREE AR TT 5 UL R Ak s, i s i 407 O (10 dh
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FUE IR ST s RIS 2T 5 RS R, B P23 b B A% 0o IR D il i i
ITTHEARL, FRHIA T AT BE— DA SRR 20T A 1 ERA B R AIE 19 8
il 1P, DA SRR 1P E ARSI S BRI P R BRI
=, WA E A PR R P IRE, RIS E AR LACR, it b
HE5EAR B 23w BIAT L 35 4 A B R g

HEIENSE: PR mf Al 1P &85 52 DU & B s B Al L 55
B, JE SRS T IP IR LGER] L J7 S SRR EE A 1P B ML 55 1
BB, 5t T BH B R R A e DR E A AL 1P BT 1P AT
Bl G it R AL AT 5 SRR 2R I A F] T BRI R, (BUERLE B &5
(R S IR LA LY H T 51K BT Z AL 2 PR IR I AR ) A =) R BON R
S A E .

B BRI AR A FEE RN TR PR R R, B8ORS
SRATUR S IG5 i REREAAE 1 i RS B IR 25 Aol 1P BB IR SS . Juias 7 G it LAY
{5, M52 LR SR I S BT 3R ) H w8 [R5 R AL (s
WSS, WA TR T 2 PR s ik, BRI,
AR TR AR R

BRI EEZENERESRA, o) HES 48 REETERE N

HALE . 2 KEAERGL. 21 ZMERIEER . 4 FETFISEER . 9 X
KA MBS E T 3 KRS BRI E 7 DL 2 X AR BRI B R TR T A8
MIETER R IEAh, ENEEHREAERITILRE RN, Friam s Ry

PN A BT, AEoN% ) RHE I 58k R, BT AwRERD 1P
B S5 AU AL S5O0 F . ARE 2 w ESE R R EE B Rl E ] 1P U7y
I RS R E N RGN E R, DR AR RERRIEAR .

NS i 2wl A% B ATE T 5« BEARAT ML AT 4 DL Aol
280, BAREMATIE MR A5, BEAZERILHAZH, Frardt
WAL BB, RRIES . GBS B RS A AT, AR
BAIY A Z A M BARAT WML 2256, Dy 2w BEAR S5 AL P 4 1 O

ZREPTR, T EAT RS S DL A B A A S, N
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RKK SR T RIFHUIE, RN AENFEHIRER IR ST, &k IP =
MV 55 AR 2w BB 55 A R T A MG i, AR A RIEAT L4 5
W EL TR IR SRR, N RESETTIE IR T B SRR 5
AR, AT RERBEAR ) 22 7k 55 MU Z BN ST PREROP I K, L 5
ARV ST AT SCELE, BT S SUR IR K HAT S

(=) GEA TVETI S AR . CAERIE AR F o 4502 7 BE — 1)
b R U AR T ST

1. TR R OITH) 5 & FE

MR AL GATMVARS 1 A i B P ARYE AL R 1 22 AT B BV i RA
P, = B S5 & I & R A 6 [R5 BN LI RAT N g5
BRIGEAAN S E R, EEAEFZ KRG RYE LR 5k m, =9 & it
TATHRFEASE. O ST &N T 2018 N KK H, @ A HoilH#
5% CIEBAIE G EE R, A & e SR T R e BT IEER; @ it
G, MRYET AT R T R AR AR S AR HE SRS E 1%
LR BB AR, X — B0 ) 2 WA A B SRR b A iy kA
BBONAED: , mAL S ARYE S B S BOB U A BT X B 5 2018 (1
TR o BRI T AR S 23 92 FPAl FP R IR 28 7 6 28 3T R JBAT 58 SR IAE F4T
B TTEBCE R AR BSOSO AT IR, BARR LA R R R

BAL: JiT0

A AREH REHD
ST AR T 2018 K A 9,114.15
KA B A AR 2T A AT 2018 4E R A 7,122.64
i AR 7,283.02
it 23,519.81
2018 SEFHIE AN 22,154.97
& 7 106.16%

W ERPR, )T EETITRETASH U 23,519.81 7T, IR
=] P8 LA S 2018 4 TN E LR 810 22,154.97 Ji7T, BN TN
fH. GH, Agnseiii.

HI T 1R 2 ) BT AR 55 R R 73 i 5 )7 o Al FAGH b . 2K R ORFSEAT
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M, T AT BOBUN 22 R H PHE AR ZE A X, A TIAEAS 2 w55
FAAE—EIIZFTE . SEF B L1 5 2R TR0, B 5 ERE IR
XSS, NAFRHERT: TREFERTIIRE . AR R 2 HiniL 4,
— BT Sy, T BSOS R A, VA RIS, Bk, ZF
VERZH, Brifia ] N PFESF LS SR S RS, SEARERLTHRZ
H, SIS RIFHINT 2018 S kA& F 408 9,114.15 7376, 1 2018 4
FE AN R LE By 41.14%, 756 o 7 SERRL S5O RS DU PR E, R
e EME.

2. CAERMERLAE R H B0

PRI A F SRS ER A 1P B8 E (IERS A8 —2) T 2017 4
JRITRAE . (BUERt 75 A %5 —2F) T 2018 4F 3 AJFMAE %, IRIEFrH/A R 2018
1-5 HRAH TN 554, 2018 4 1-5 H, FrEA R ML 1P EH L5 sk
PUENVHIAN 2,753.54 T30, 15 2018 AR 1P 5 A Mk 55 000 E VN Y EE A
N 61.13%, ZEEARIA R IEEB&IETIST 2018 4 N AR H 1 — R4 L
s E A H. PR HSM P EHTE, AT 2018 FE A
P78 25 000 B ML YSON B 4% 78 3 R AT SRR

3. AREI A A AL — ML S L

WRTATIR, ZZTERI, TPl AR A m B B, AR AFLE T
ARSI R 7 LEAR R e TR A K A W ARG o HI M 55 5, 2018
F1-5 H, WA ESEIAE T REA B AR B9 F)E 1,309.85 JiJt, 4 2018
ARG 32.75%, A A SEbRLS TF RAS SRR TERRIE, RIS
FEFAT BB DL, AR 2 a) Bl S A i 224 aT SE e

LR ERTIE, SRR LCET N S ERE. SaERELREF R H
ERVNIS it 423 =Rl V1 N O /AT UN 42707 Q7 SR S X e I /R
BRE (2) FRAAOTHERNERRE, ERNESHEEETE; THEHEFNA
ARG AEIZRERX TR SZEFR, BHEEIMSZETEETSHESF
EEHEMEER, NEE, BRIARELEEN; S8 LA RGIRIFE
BER, FRHQRRIIZNE, #URFWFERRMARRZ S ITHIEERKRSH
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RIEM.

(=) KRR S8R 0 A& & B

NN
ARG, PRSI T Al AR R e R R T R Al = B 2
S EEL THRE, 4ia BRI E NN R S AT R R S 1) 4 HT

XHENEN IZZ S B BEAT 08T, L3525 18 1 TPPAl 2 v H 5 250 Fh IR 300 253k
NN . AL 35 B S5 i o AR O a dh sl T AR

BN IP NEEHESENNSGET SER RS, Bkl A a4y,
MY 1P ER AN SR, DR A R AR 45 B R i HEAT TIEAY ARSI
i

(1) SEHE S

PRSP X AT 15 A TR EEE
(R KB TBCTR1) DA S AZFE B 0] 1 & Rl AT Ge vt DAGH S 2018 475 i
FEE L S RN AT, 2018 4E S 2017 4E K I N K% 36.38%; X
T 2019 2 JEFE TN, BB SR E R RIE R, da R E
FMg, FHHBAFEERNL S K EES, ZEE1E 2019 2 2022 FH KRR
FFE 5.02%-18.06%, F£T 2022 F ik BIFa K, HEAGKEH. T %45
it R M 55 WSO\ T A7 0 B T R R BT -

XFT 2018 42O ,

P SeeE R PRI

T H

2016 £

2017 4EF%

2018 4E B

2019 &

2020 EF

2021 fEE

2022 £

i A

12,231.41

12,941.54

17,650.24

20,838.39

23,622.05

25,979.88

27,284.67

BKH

5.81%

36.38%

18.06%

13.36%

9.98%

5.02%

i_&%lﬁﬁé‘fu‘

72.22%

36.38%

18.06%

13.36%

9.98%

5.02%

2016 F N ZHIEIE, AR~ AT AT A R BL R BT I
EENT YR R AR ST T AN AL B R R 55 TR, AR R RIAE AR b 55
R R P8 B SRS

VNS

Am\;{:ﬁ@@[
P BEUR, Bl S LA, B R s A w5 K B G,

B, 1R S EHOEINE T — e n A,
NI F/AEIBE S
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IR T AR T B S . ST IR E RS SRS T LA IR A A SRR
(b5 RURE, (EICVETTERER] 3R, J& TR A R e 5 AR e b BUITRE
A HVETE, R R i TR 1) 2 =) A SRAF FE AL 25 1 JR 1% 00, 590 B 12255 < i
SARII AR 2016 AFEFEENINBIREMA S, PP AR X AR 1) 2 =] i RS A 55
2017 LR SLPRINIG KR GEAT IS -

B JIT0
2016 AU E LSRN (A 12,231.41
PRSI (B) 4,716.98
VA5 1Y) 2016 R UE B %I (C=A-B) 7,514.43
2017 F BB FHL SN (D) 12,941.54
2017 SR A UE I 55 S bR NI K % (E=D/C-1) 72.22%

N BRI, S ERAR 1 2> =) BT A S B B R 5 ST A, AR 2 7 i L
BT 2017 fEEERSERRN IR 72.22%, BRI 2w EE B L 55 T
TR KH Ty 5.02%-36.38%, 1 & 4llolk 55 % B BUM L broll 551 et
o, R ek,

(2) Mk IP B %

WMARBEEINZ “—. KFWIATNS” 2 “HE 17 ATk, BT
A CRIEERAL 1P BHITH (IERS A% —F) T 2017 FRHAHEH
. e S A58 =) T 2018 42 3 AJFMhE &, #i% 2017 412 H 31 H,
IR T H B BRI B T R, IARI A ] 2017 4R 2016
R ENN R R Al 1P E B S ON (5 LEEBUR . Rk, 4FF 2018 4EJE
MITTMSN, YEASHLRI LY B Oy, S CRIPEARRR. Skl S &k T
2018 PRI H T SNAE AT 2047, DLIGH T 2018 AEREA L 1P 4
AN AT 0T 2019 42 JE A FERITUNWON 25 B B4R 1 2 =m0l 5547
Yl N SR RS OB TR, HFOHREEER IP IEEHITILER,
TR T — 5 B SE A, TS G 35 47 M A 258 B A0 U DO R JE A7l
Kt FHZIO S5 R ARG CRFF AR B m 3R, 276 e 2019 4F 4 2022
KR IRFFTE 15.00%-37.00%, T 2022 ik 2R @ KT, 3RS,
TR A Al 1P BB M 8 N TR 0 B A n T R s -
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Az JioG

S PSR U E
2016 4F ¥ 2017 4F | 2018 4E ¥ | 2019 4FFF | 2020 42| 2021 4F /¥ | 2022 4 /¥
{2l 1P S -|  71.93|4,504.73 | 6,171.47 | 8,238.91 | 10,710.59 | 12,317.17
S 1| 37.00% | 33.50% | 30.00% | 15.00%

E: BT 2017 4000k 1P EHH SIS, 2018 FEAHEL T 2017 S K AF A B
ATEEE, PR X 2018 4E AL IP B 4S5 U N3 K 2t 47 I 4

AR, EENEREINZ ol SR RIS TS RSN, DURBEE %
TERZE . IR IRIE AR I R A P BRI K, TS B I O N R R
W ICRT R “IRIE” W) AR BT, H R CIRIET. AT =HIW
AL 4RI, AR ST E . B s S AT A E A
FEIRAR, [ B VI G BB R JG, BBBNT “NEER”
IEHAR, AR BT s A5 7 2\ RO [ N B B AR, kR
PRI TG 3T SR AR TECT &« RS BN AL A8 SR SE LI 28 0, %55 4 A 3
BN, RAE CEE WA LS, 2016 ETLIER AT P A A 7 i
IR A ) 325.7 1278, WAt 2017 45 255 84 T 0K & 31 557 12T,
AN FIR 5 130 50 14.3%, AR R RE AR FFEAE 50% 0L E 11735

H, WTHE 2019 A AEE M TR 0% 1,400 1475, PRI AL 1P
B A 55 TN AR BE NI K AR FFAE 15.00%-37.00%, &4 EEA R @A
PRI 2 7] LBl 57 e fl o, R & Btk

529

fe\.

ARSI A B R T 50, 2018 4F 1-5 H, FrffaE cseil ik
IP EE UL 2,753.54 FiTt, &5 2018 “EEE ML A 61.13%, Kb, kR
= Rt A = B= = N1 0 AN /NS N | 3 M 7 3 B T8 = ) S T

Eitr LR, TR AR ) 2 7 E SN TS DR AR 0 R PR -
Az JITC

i H

P SREE

THIFRE

2016 £

2017 &

2018 4EFE

2019 4E 5%

2020 4E B

2021 FEE

2022 £

[ERILLON

12,231.41

13,013.48

22,154.97

27,009.86

31,860.96

36,690.47

39,601.84

HKE

6.39%

70.25%

21.91%

17.96%

15.16%

7.93%
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PR (R0l S5 AR, S (R 2 ) TN 4 B 1) B R SR R I B AT 0 i F
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(1) dHE L%

PREA 2w i UE ML S5 N B e S AR B HET N, B SRR
LSO o BB, HAR T A B A AR B R AR T H R DL 2 B S, R,
TR R, AU i EUE L 55 I FRPP AL o, SO S A A HET RN
BEAT TR, 1R AL B SR A A 55 o AR AT RS R A F B R
AR S L BRI P BRI EES, BRINE, BTEE

T TR ST AR R A 55 B A A A B, 408 30%-35%; T
HLAILT T S5 A% SUAR AL 55 BRI RA BUR, 208 10% A4 . [,
(K32 ) 3 S BRI B DAL AN TRI A ST i o DLk S5 MO B B M 15

OLREAT T o

i Ehrs

2017 £EJE. 2016 SR, AR 2w i UE 8 M 55 42 A AR AR AN [7] ) 20 )

N2 @NTIE SV I PSS T

Hfr: vt

2ot 2017 4EfE 2016 4EfE
i ToN G | BRE [TON G| BRI
HLAL 2,643.09 | 20.42% | 10.00% | 6,476.66 | 52.95% 6.60%
PEF AR 4,583.04 | 35.41% | 33.56% | 4,716.98 | 38.56% 0.00%
HEM) 4,753.54 | 36.73% | 32.75% 526.42 4.30% | 17.22%
B SRR J HoAth 961.87 7.43% | 86.28% 511.35 4.18% | 60.54%
&t 12,941.54 | 100.00% | 32.37% | 12,231.41 | 100.00% 6.77%
WABRERENZ “=. RTWHPAFMERN” 2“1 1”7 Tk, 2016

R BRHI A RAFAER 3 2 TS BT B R AT IUE BB A A B AR AT B SR
BAH RIS B P BRI ARSI, AT S IEEUN . B, ST hri
N 2017 FRERIBAFRGOL, FIR S ST AR, R FRINE A RS2
LTI R AU AR 25 WO B B R - A DL T s R P s -

2018 ¥ 2019 £ 2020 F ¥ 2021 B 2022 4R
AEER WA | BRE | BN | BRE| BN | BRE|] BN | BRE WA | EBFER
(i (%) (Fire (%) (Fized ) | A | (W (Fized (%)
HLALIE AR ) 3,263.37 | 8.18| 3,589.70 | 8.18 | 3,589.70 | 8.18 | 3,589.70 | 8.18 | 3,589.70 | 8.18
BT IRAA T 5 7,632.08 | 2555 | 8,805.19 | 25.50 | 9,477.97 | 25.39 | 9,724.92 | 25.29 | 9,763.19 | 25.23
M4 KA | 6,754.80 | 29.43 | 8,443.50 | 29.43 |10,554.38 | 29.43 (12,665.26 | 29.43 [ 13,931.77 | 29.43
&t 17,650.25 | 23.82 [20,838.39 | 24.11 |23,622.05 | 24.58 |25,979.88 | 24.94 |27,284.66 | 25.13

W ERATN, TN FERR I 5] s sk 45 BRI 23.82%-25.13%,
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HLBE & B 5 A e RO = T L LI X S A T b S5 MR o LSBT B2 T
dEE AL S5 2R G B R 2IZEMIE ETHES, HIR TR 2017 4%
S B 55 B AR 32.37%, HL &8 T A S B

(2) Mk IP a5

HFARI A B SR IhisERI AL 1P E45 TR H (IS A% —2=) T 2017
FIRITEE . GUEME ASE ) T 2018 4F 3 A E R, BEARER
WHEZ H, Bl 1P E I E BB B S AS TS B AR G0 R R s

fi: FiT
HNE WEREEE —F WEREHE_F

JEBBIN. CREFD 863.21 830.19
IR R A EFD 169.81* -
— M CREED 1,132.08
WA BT 1,033.02 1,962.26
FFEHIE S CAEFD 452.83 820.75
HORHESTSCH (AEFD 557.082
HAt sz CRERD 35.38 -
BAE T 488.21° 820.75

e 1. MRAESRRI AT L COERLTE B58—2F) SIRECr S8R AEG T 7 R

WEDYEYH B ERIEL SRR 6 MH, WA SHECr 6 E 28 Eikas 2k
HAIEZTT BRI T 2 IR 50%:50% (1 ELBIEAT 43 B 1T H AT Al 1P S 45 10
H 40T et 7 dbia], bR SR B N E A B L R 2 HAZ 0 H 28801 6 1
NI et 70 RN 8

2. 2017 R AR, AR (BUEBE AE—FF) FRIAT, B w1 SR AN R
TRET AR (OHER S B H P BT TERHET, %8S OAE 2017 A
BRI P AT Tl T BUERS A5 —2F) KRG NZ 1P WA RER H
B TEAAEM, FMbRRA R EEEA (ASS A% ) BT E kM.

3. (BUERE A) 5 H IP RIS RHME SO OAE R T NS B ARG, TR % 00
HI A G RSB SO

BT baRAl 1P EHIUHE BN SR AR O, X (BUERS ) R50%H

HIZR G BRI S IR

Hfr: Jivt
WANETE (A 2,995.28
BAGT (B) 1,308.96
EFFE (C=1-B/IA) 56.30%
HARAMET S (D) 557.08
TiH B H (E=B+D) 1,866.04
EFZE (F=1-E/IA) 37.70%

i ERRR, AREIAE SIS ER (B B 5 —2=) A (IAERL S B
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B LA EREN 56.30%. KT (BUAEHS ) AWH IP ERHET SZHE
FERAE I NG S AR SR, (B0 T SE O HERR U A 1P B3 H N
JRA S FAl S L, T RS R, — IR AT E B S P S A
R 37.70%. HIt, ZEFRIA R CRIalEr) Bk 1P BE#HE, 456455
AR 2018 4E Py st Hfl Ak 1P BT H 5 SR4E 1 (Rl 55 T i LK)
FAT R I Ry, e TN 4E FE AR 1 A | Al 1P B B9 % BRI %N
38.95%, H A E MG

Litr Lo, TR E AR 2 7] B AR B DUR AR LR R R
WAL JiTT
HH ik s B4 E
2016 4EPF | 2017 4R [2018 4FfF| 2019 4R | 2020 4R | 2021 4 [2022 4E ]
EFI % 6.77% | 32.43% | 26.90%| 27.50%| 28.30%| 29.04%| 29.43%

3. i KHn

i S BRI E ARG BL . A RN U7 A BN, SO Fb i
WAE, WEERL. A WHTIAHTT EOE SRR LASK PRGN B (BB TR
AP BB DL B NI SO 4 H A 5 A A B R AT E CRAEREAA.
O M8 R AT Ja AW FARYE ) B L 5538 FH RS (B BB O 6%,
WEBIBLEN 7%, BE RMWINBLEN 3%, HI7HF HHINEiZE N 2%, LS
b3 B 5% 3%

Ao < % B0 5 AR 2 7] ) S AR RSB L B AR R 28 R R e 5 kAT TR0,
2 EFTCI M AR 1) 2 7)1 55 9 25 DL SRR S AR B R AR AL, AR ORIV A 22 A W) g
AR FER 4 K BRIN EE AR AR SR A BEAZ TUSA BEAT T , AR B 1 A W) R o THE
AR, FRIAE 2016 5. 2017 R IELE K NEL] 0.76%, T E Tit
WUHATR] PB4 S BRI o B B YN LB BRI K S 0.73%-0.81%, 5 G w2 7] 5K
PRl 5T et i,  HAEEM A S HE

4. 8] 3% H
AT R R ) 2 A AR R A R .
AR EAREI TN WS, ERR .
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SR PR R B R L RO R 8 R R 34T T o ARYEAR IR 2 m) AR 48 8 1 () I
FHAE, FRATE 2016 FEFE. 2017 SFRERCFINBE T E N 2.59%, FEF|
It b 25 RS B, B 2 WA Z00RH IR B 65 2 FR BN, BRI s T B % R,
Tff 7 TOUIN A 18] A AR R SR i 65 9 o5 B B RN LU 7K P 4.60%, 135 G AR
PN EVSERR S I REAR I, B AR AN G B

BT EAAEIR T H AR . kT AU IR . IRYE
N I AT B AR S I R R OR G S R R AT U, S B AR A
RSOOSR AF b, T 18] A DA B SR SR P 26 2l T o s B WSO LA
FNEE, RIEARI A A ARG H IS EEE, PR AR 2016 . 2017 4R
[P 2465 2 B FH 2322 1.36%, fif s TN B9 T] P A B A ok (0 5 38 38 FH o i N
Bk 1.561%-2.12%, FFEFREA FSEhrll S TF RGO, B Eims
PR

5. FF|Z%

FHF B EIRN . BRI, Big LM, B2 HEN LR, FE%E
o B AR T A o8 R EZE AR TSRO & H M SR D12
FIT 15 B 275 & B 3 W 3 78 52w, B o T 3 TR) S BA R R R ) i R RN
16.94%-19.73%, H A EEEMEME N, BTSN RN

B JiT0

%A P SRR ks
2016 4EBE | 2017 4EFF 2018 4EAF| 2019 4EFE [ 2020 £/ | 2021 £ 2022 4/
R 44570 | 2,754.55 [3,989.96 | 4,958.89 | 6,090.44 | 7,240.08 |6,709.95
B 3.64% | 21.17% | 18.01% | 18.36% | 19.12% | 19.73% | 16.94%

TE: 2022 G FERR A 2 7] TN R AR BT R AT T N B B R A B LR B B R AR
FALE®

L EPTR, AR, ZREF BRI A RIS IR KRG E K E
R, FEGE SRR A T AR FERE B, BT T AR IR 20 5 TR0 A P DA R AR AR
FENN . BRI, R RE T EE S, HASH A SieriksE &%
(EREFIRE S

(=) g5l LEIF IR B PP ARG R L AR I 2 =] SOLI TR %0 3e 5
T3 R 2R UL AR IR A 5 VA B R e 1 & 2R
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IRV, EPUPATEAEH 2017 4 12 H 31 H, =M 45 B 28 A3 25 T
{8~ 52,005.00 JiJt, S5&FIFHRIARE T AR R ARENIF R ZKIEME (REH
1) 3,141.33 oAb, B{EZN 1,555.51%, *f T-HEAHE 28 1 5 R B AA 4y
Mran -
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	一、关于标的公司业务
	问题1、预案显示，标的公司广告营销服务业务按照具体的经营模式可分为品牌营销、企业IP营销。针对品牌营销业务，标的公司通过与客户签订广告发布合同或服务协议，在扣除媒介资源采购成本、人员成本及相关费用后形成盈利。针对IP营销业务，盈利模式主要有三种：一种是标的公司通过为品牌定制开发IP、营销创意策划、宣发推广等方式向品牌广告主收取广告赞助收入；第二种是IP内容投放播放平台后，标的公司与播放平台按照合作协议约定对广告收益进行分成；第三种是标的公司与播放平台协商达成一致，以一次性方式取得全部的广告收益。请...
	一、问题回复：
	问题（1）报告期内品牌营销业务的收入金额、占总收入的比重，近两年前五大客户的名称、合作模式、销售金额、销售毛利率、应收账款及账龄情况；不同客户间毛利率是否存在差异，品牌营销业务毛利率与同行业公司对比是否存在明显差异，如是，请说明原因；品牌营销业务的媒介资源采购金额、占总成本的比重，近两年前五大供应商的名称、采购金额、应付账款情况；品牌营销业务的返点政策，具体返点金额、返点比例是否与营业收入匹配；是否存在关联交易行为
	（一）报告期内品牌营销业务的收入金额、占总收入的比重，近两年前五大客户的名称、合作模式、销售金额、销售毛利率、应收账款及账龄情况；不同客户间毛利率是否存在差异，品牌营销业务毛利率与同行业公司对比是否存在明显差异，如是，请说明原因。
	1、品牌营销业务前五大客户情况
	2、前五大客户之间毛利率存在差异的原因
	3、同行业可比公司分析

	（二）品牌营销业务的媒介资源采购金额、占总成本的比重，近两年前五大供应商的名称、采购金额、应付账款情况
	（三）品牌营销业务未采取给予客户返点的营销方式
	（四）是否存在关联交易行为

	问题（2）报告期内IP营销业务的收入金额，占总收入的比重，近两年前五大客户的名称、合作模式、销售金额、销售毛利率、应收账款及账龄情况；不同客户间毛利率是否存在差异，IP营销业务毛利率与同行业公司对比是否存在明显差异，如是，请说明原因；IP营销业务的拍摄制作及宣发推广成本、占总成本的比重，近两年前五大供应商的名称、采购金额、应付账款情况；IP营销业务的单集广告收入与制作成本情况；是否存在关联交易行为
	（一）企业IP营销业务的收入金额，占总收入的比重，近两年前五大客户的名称、合作模式、销售金额、销售毛利率、应收账款及账龄情况；不同客户间毛利率是否存在差异，企业IP营销业务毛利率与同行业公司对比是否存在明显差异，如是，请说明原因
	1、企业IP营销业务的收入及客户情况
	2、同行业可比公司分析

	（二）IP营销业务的拍摄制作及宣发推广成本、占总成本的比重，近两年前五大供应商的名称、采购金额、应付账款情况
	（三）企业IP营销业务的单集广告收入与制作成本情况
	（四）是否存在关联交易行为

	问题（3）按不同经营模式披露报告期内标的公司执行的重大广告项目情况，包括但不限于广告主名称、合同金额、分成比例、分成收入、广告赞助收入、媒介采购成本、拍摄制作成本、宣发成本、确认收入的金额及时点、确认成本的金额及时点等情况
	（一）标的公司品牌营销业务执行的重大广告项目情况
	（二）标的公司企业IP营销业务执行的重大广告项目情况

	问题（4）按不同经营模式说明标的公司是否对某个单一客户存在重大依赖，收入来源是否集中于某一地区，如是，请结合行业惯例、标的公司核心竞争力说明原因及合理性，并进行重大风险提示；你公司对标的公司业绩真实性采取的核查措施、核查范围及结论
	（一）标的公司是否对某个单一客户存在重大依赖，收入来源是否集中于某一地区，如是，请结合行业惯例、标的公司核心竞争力说明原因及合理性，并进行重大风险提示。
	1、前五大客户的销售收入及占比情况
	2、按地区划分的收入金额及占比情况
	（1）广告营销需求呈现区域性集中的特点
	（2）标的公司具备较强的面向全国市场的综合营销能力
	（3）标的公司对客户集中度较高及主要集中于广东地区的应对措施
	① 立足现有客户，提升客户忠诚度并继续开发新的客户资源
	② 进一步提升公司的核心竞争能力
	③ 充分发挥协同效应，进一步做大业务规模
	④ 引入上市公司管理机制，提高抗风险能力



	（二）对标的公司业绩真实性采取的核查措施、核查范围及结论
	1、主要合同签订及执行情况
	2、收入真实性核查
	3、成本费用完整性核查


	二、独立财务顾问意见
	三、补充披露

	问题2、预案显示，标的公司与多家媒介资源进行合作，请你公司就以下事项进行说明： （1）结合合作媒体资源及其合作期限、续约的要求、广电领域主要媒体资源的招投标方式，分析标的公司可能失去相关媒体资源的风险； （2）结合拍摄制作费用的结算模式、IP营销业务的盈利模式、已有节目的生命周期，说明若未来所制作节目的市场欢迎度下降，标的公司的业绩是否将受到较大影响。 请独立财务顾问核查并发表意见。
	一、问题回复
	问题（1）结合合作媒体资源及其合作期限、续约的要求、广电领域主要媒体资源的招投标方式，分析标的公司可能失去相关媒体资源的风险。
	（一）合作媒体资源及其合作期限、续约的要求
	（二）广电领域主要媒体资源的招投标方式
	（三）标的公司可能失去相关媒体资源的风险较低
	1、标的公司与媒介运营商已建立良好、稳定的合作关系
	2、标的公司已积累起较为丰富的客户资源，可以为上游媒介运营商带来持续稳定的订单需求
	3、标的公司在业务发展过程中积极开发新的媒介资源
	4、提升管理水平，提高抗风险能力


	问题（2）结合拍摄制作费用的结算模式、IP营销业务的盈利模式、已有节目的生命周期，说明若未来所制作节目的市场欢迎度下降，标的公司的业绩是否将受到较大影响
	（一）拍摄制作费用的结算模式
	（二）企业IP营销业务的盈利模式
	（三）已有节目的生命周期
	1、标的公司对点击量（或播放量）等指标的预估情况具备谨慎性和可实现性
	2、企业IP营销业务中与点击量（或播放量）等指标相关的广告分成收入占比相对较低
	3、标的公司企业IP营销业务不依赖于单一节目


	二、独立财务顾问意见


	二、关于标的公司财务状况
	问题1、预案显示，标的公司2016年、2017年分别实现营业收入10,041.35万元、14,918.49万元，实现净利润550.05万元、2,550.47万元。请你公司就以下事项进行说明： （1）结合已执行完毕以及目前执行过程中的重大合同、不同经营模式的毛利率、净利率变化等因素分析近两年标的公司营业收入、净利润大幅增长的原因； （2）报告期内标的公司应收账款增长情况是否与营业收入增长情况匹配；结合结算模式说明应收账款增长情况是否与应付账款增长情况匹配；标的公司期末应收账款是否按照合同约定回款，是...
	一、问题回复
	问题（1）结合已执行完毕以及目前执行过程中的重大合同、不同经营模式的毛利率、净利率变化等因素分析近两年标的公司营业收入、净利润大幅增长的原因
	（一）已执行完毕以及目前执行过程中的重大合同
	1、重大销售合同
	2、重大采购合同

	（二）不同经营模式的毛利率、净利率
	（三）近两年标的公司净利润大幅增长的原因
	1、收入结构变化使得标的公司2017年度净利润大幅增长
	2、2016年度，标的公司存在部分客户所涉的广告发布项目的毛利率因具体执行上的原因较相同媒介类型的平均毛利率相对偏低的情形


	问题（2）报告期内标的公司应收账款增长情况是否与营业收入增长情况匹配；结合结算模式说明应收账款增长情况是否与应付账款增长情况匹配；标的公司期末应收账款是否按照合同约定回款，是否存在逾期未回款情形；应收账款坏账计提比例与同行业公司相比是否存在明显差异，坏账准备的计提是否充分
	（一）报告期内标的公司应收账款增长情况与营业收入增长情况具备匹配性
	（二）结合结算模式说明标的应收账款增长情况与应付账款增长情况匹配且不存在逾期未回款情形
	（三）应收账款坏账计提比例与同行业公司相比不存在明显差异，坏账准备的计提是充分的

	二、独立财务顾问意见


	三、关于标的公司评估与业绩承诺
	问题1、预案显示，本次交易标的公司全部权益预估值为52,013万元，增值率达1,608%。交易对手方承诺标的公司2018年、2019年及2020年的净利润分别不低于4,000万元、5,000万元和6,250万元。请你公司就以下事项进行说明： （1）承诺业绩较历史业绩大幅增长的原因；结合已签订的广告合同、已在制作过程中的节目、标的公司最近一期业绩等因素说明业绩承诺的可实现性； （2）请说明本次评估的测算过程，选取的参数是否合理；评估期间标的公司的收入结构、不同经营模式下的业务毛利率、净利率等财务指标...
	一、问题回复
	问题（1）承诺业绩较历史业绩大幅增长的原因；结合已签订的广告合同、已在制作过程中的节目、标的公司最近一期业绩等因素说明业绩承诺的可实现性。
	（一）承诺业绩较历史业绩大幅增长的原因
	1、标的公司所处行业发展前景良好
	2、企业IP营销业务成为标的公司重要的业务发展方向和盈利增长点
	3、标的公司已形成了自身独特的竞争优势

	（二）结合已签订的广告合同、已在制作过程中的节目、标的公司最近一期业绩等因素说明业绩承诺的可实现性；
	1、在手订单及已签订的广告合同情况
	2、已在制作过程中的节目情况
	3、标的公司最近一期业绩情况


	问题（2）请说明本次评估的测算过程，选取的参数是否合理；评估期间标的公司的收入结构、不同经营模式下的业务毛利率、净利率等财务指标是否与历史年度存在明显差异，如存在，请说明原因及合理性；结合近期可比并购案例的评估增值率、标的公司成立时间、核心竞争力等因素说明本次交易评估增值率较高的合理性。
	（一）本次预评估的测算过程、参数的选取情况及合理性
	1、营业收入
	2、毛利率
	3、税金及附加
	4、期间费用
	5、净利率

	（二）结合近期可比并购案例的评估增值率、标的公司成立时间、核心竞争力等因素说明本次交易评估增值率较高的合理性
	1、收益法结果包含账面值未反映的资产价值
	2、可比并购案例分析
	3、核心竞争力


	二、独立财务顾问意见
	三、补充披露

	问题2、预案显示，你公司拟以发行股份及支付现金的方式向飞科投资、云煜投资购买其合计持有的标的公司100%股权，股份对价及现金对价占本次收购总交易对价的比例分别为55%和45%。本次交易的业绩补偿义务人为飞科投资、云煜投资，飞科投资、云煜投资的实际控制人为邓建飞、段容科。请你公司就以下事项进行说明： （1）本次交易现金对价占比较高的原因及合理性；请结合飞科投资、云煜投资通过本次交易获得的股份数量、标的公司业绩完成率等因素量化分析是否可能存在补偿不足的风险，如存在，请说明你公司拟采取的应对措施； （2...
	一、问题回复
	问题（1）本次交易现金对价占比较高的原因及合理性；请结合飞科投资、云煜投资通过本次交易获得的股份数量、标的公司业绩完成率等因素量化分析是否可能存在补偿不足的风险，如存在，请说明你公司拟采取的应对措施
	（一）本次交易现金对价占比较高的原因及合理性
	（二）请结合飞科投资、云煜投资通过本次交易获得的股份数量、标的公司业绩完成率等因素量化分析是否可能存在补偿不足的风险，如存在，请说明你公司拟采取的应对措施

	问题（2）请结合飞科投资、云煜投资所获股份的解禁安排及是否做出质押限制等，核实说明业绩承诺补偿的可实施性及保障性
	（一）交易对方通过本次交易所获股份的解禁安排
	（二）补偿义务人所获股份出质押限制安排

	问题（3）若业绩承诺期满飞科投资、云煜投资违反业绩补偿协议，邓建飞、段容科是否需要承担连带责任，仅由飞科投资、云煜投资承担补偿义务能否保证业绩承诺得到足额补偿，是否有利于保护上市公司利益
	二、独立财务顾问意见
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