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ORI JEURE 247 A4 = 4 (B R 0 2o o A Ao P e, A I B UM EH 1

@& EFTHEFI H THRIE KR B K A3
T AT A B IR N ARSI R 4L O g SR e R B A R A
m, BT PR EERER” BH, TSR 5 e AR, IUH $eit
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Mg IER, S 10 5P J50K, @Bthrtoh =R . 2019 FEA
m) BT ek g, ARAT I DTSR R N S B B e R R, BT A L B
e PRERBEREE H b Tk K, 3-5 FENHANMEHRART 50%, T H BT F)
GBS A AT ), TH 3 SN IR SEELA T o AR B2y = SO AL 3R]
WEFCVPAG, &2 B~ R IIIRITCIR A A, TH 25 4blb s R 457 A ot BAT RK AN
B e AR AERER AT

8. FiBR, ARMEPVHERBA 8.54 1Lm, HPERH 2.86
255 TTERFBEHLHHUMARAT (LTFEKR “CTERF”) 2179.30 o, #f
LR KRB AAEBRA T (AR “HHLIERIK) 2. 10 1276 ImRESE dEED
EHAHRAT 139. 33 i KEGEHR B R A RA T (LT R KFLE”)
3.35 fZ70; MEHK, AFRKWIEEEHVEREETIREBURMAERES. ik
JEHTL A KT TR 1. 91 27T,

Ep=

(1) HAFATT U AR ERAE R B KR, REfigk
R, BAMAER. REMAER. FRRERBSHNHETELSEME,
REH5EIEN KRR EEER, WE, HRAERBRNEE.

ERVURFAF 2019 FFREEBAENRF HxESH -

AL TG
T el

T R | Bdkdle | BRI T el | Bk | R wEmsRE | rax PRk H &

) ] AR | FlEER E] AR | RliEE - HRERIE

= E3
SR 2020 £ 12.72% | -23.87% 2025 4E
A B 2024 45 S % 53,883,945.00 | -2029 0. 00% 15.38% | 40,829,410.00 | 14.37% | 352,421, 800. 00
HHEE 140.23% | 15.38% s
WAk
X N 2025 4
JEALTEZSAE | 2020 4E | -20.86% | —3.07%
o 9,901, 900.00 | -2029 0. 00% 9.53% 5, 093, 900. 00 19.80% | 43,820, 600.00
FRFEHA | 2024 4F | B£13.2% | £9.53%
N &S
=
KHFY LR 2025 4F
| 20204F | 0.53%F | 14.04%
B T 268, 598, 000. 00 | -2029 0. 00% 30.08% | 81,137,600.00 | 15.08% | 439,142, 600.0
-20244F | 15.42% | 30.08%

VCIReS F
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LTEDH 2025 4
. 2020 4 -3.62% 1.29%1
R 33,069, 600. 00 | -2029 0. 00% 1. 35% 7, 889, 500. 00 14.37% | 56,911, 800. 00
-2024 4F 2 10% . 38%
iR 1
O&EZHVREBHLEFHAE
a. T
CANV TN ZE 8 5 —— 20 ) WM 2 “ TE A 78 AR IW, 4 44 it == ) T B b
N 58 ST AT 25 F S b v 1) B U I 45 TR R T A pE S A b, TR B 2RSS
S o TR E FH R B P A B T PR 2 20 A B AR SR B A i A T SR, 38 NP5 RE A
KRGl BB A B & ) 3 L e 5577 . R R R R I AERR, A
NAFEREZSR” AR 5 4, FREiih 5 &,
by WABKR
Bfr: ot
T B
giji} 2019 o E
nH R a0 | 2021 & | 2002 G | 2038 A% | 20oa g | e
RN 5,027.41 | 12,077.39 | 15,378.89 | 20, 855.47 | 23,555.51 | 26,551.97 | 26, 551. 97
BRI KR 140. 23% 27. 34% 35.61% 12. 95% 12. 72% 0. 00%
EIPE T
SR T 77 i S5 A B IR Y L N A ORI A ORISR T R 4 T
ST, S8 2019 FEEENVIRN KRIEE FIE, AaPBZEDEIKER R
RET= 5, 3 REEBA WM B R, Fih 2020 85 5 5 b 458 1 5 .
HERIEFEIIZ D 5EN, S&RAA B E RN IEK T ™.
c FlTEZR
i T
T B X
Bij]| 2019 0 1
NH R 2020 4EJF 2021 4 JE 2022 tEJF 2023 4EJE 2024 4 JE FaiEll]
FEM SN 5,210.00 | 12,077.39| 15,378.89 | 20,855.47 | 23,555.51 | 26,551.97| 26,551.97
FH -80. 46% 50. 76% 50. 68% 44, 86% 43, 68% 43. 30% 43. 30%
R o R 13. 15% 3. 73% 2.95% 2. 18% 1. 95% 1. 76% 1. 76%
B 652. 15% 9.37% 4. 60% 3. 84% 4. 00% 3. 85% 3. 85%
Tl 2 -1858. 86% -23. 87% -0. 96% 7.72% 11.57% 15. 38% 15. 38%

TR 2019 FEEHETTRAEE TR, SEULAIEE KA LI, BAHEN
2019 SFEXTIN B A LR VIREAER, DUSERTE AR IH 2% FHH
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FHTRE, P= R BRI AG BT ETE, BEE S SR RE D e, AR
femitE AT rE.

PR B P ERI AT, AR M OTC R AR, BPEH
CHEH BN, FEHRIARAE, MBS SIE D T

EHRAR: 2019 FEEHER AR, &l FAERERAGF IR R
FTE, AR 2R A N R i TR e

AR BT EERE, FERRS R A,

d. AR

PrOLR R R (I BURTINBCT B A A (WACCBT) #fi5E, BiniHrils
R=BLEHTILE v/ (1-FifdBis) . i AR W T

WACC

WACCBT =
1 — 7

XL G T r SR WACC B A

E

D
+ R, @a-7T)
D+ E

WACC = R,
D+ E

(1) oSS 2k = PR R
KAVPGRAER 10 SEHRLE AR fidie e 5 1P 294 3. 93%1F AT MU

(2) BUak 5 e R 2 H 1 f 7 «

Y PR T A RS A A RS AR OB A B LS RIS L, (R
S ARSI TR 1) 8 AT LA &, PG A B2 HUA ] f 3 7 i 2 24 s
AL AT BT AR, MR4E iFinD BHRCE 6, BRI T BAF 8 5K Bl A FEIE vt
tbaw], REREU T ARGHEAT AR KB 11, FFLL 8 K ATHEA R IR u
TERZAG S S 2B u, DT IR R 2 TR TC I 45 AT AT XU R 0 4
THER u= 1.0150,

it B 55 (D) "
N R . . . A EE (B) | Beta (BB
F | WERREE | IESRATR Eiis=¢: e . D/ (D+E) | E/(D+E) D/E
o | ALl AT | MR
[fefr] T3t
1 600252. SH | HEAEH] 0. 0000 | 639, 747. 4311 0.9714 | 0.0000 1..0000 | 0. 0000
2 002118.SZ | &K#&EH 534, 181. 2555 | 439, 089. 9100 1.0874 | 0.5489 0.4511 | 1.2166
3 002198.SZ | ZENifilZ 8, 400. 0000 80, 607. 1659 1. 5980 0. 0944 0.9056 | 0. 1042
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4 002219.SZ | fHA 300, 333. 3366 | 265, 663. 6379 0.6587 | 0.5306 | 0.4694 | 1.1305
5 002349.SZ | ¥ 52,455. 0956 | 247, 982. 0879 0.8824 | 0.1746 | 0.8254 | 0.2115
6 002424.SZ | St 228, 160. 0000 | 415, 106. 1980 0.8722 | 0.3547 | 0.6453 | 0. 5496
7 002433.SZ | K%s 230, 537. 1182 | 535, 564. 7341 0.9069 | 0.3009 | 0.6991 | 0.4305
8 300181.S7Z | f& 39, 550. 0000 | 142, 261. 7039 1.1432 | 0.2175 | 0.7825 | 0.2780

“FHEL 174, 202. 1007 | 345, 752. 8586 1.0150 | 0.3350 | 0.6650 | 0.5038

FE VAL AL H AR ARG M I A 127 7 LR A8

OXf E s 7] BEAR L5 K~ 24148 D/E=50. 38%:

QBT AL B S K A E TR R AL

BOEVPATEEE R, & E A H I E T 6 R B S BB A A K
256399.09 JiJt. KHAfEER 68028.78 Jiyt; F:il 93427.87 Jit, W AR
195998. 09 Jiut, ,» AN H S MKEHME TR T ASE 10y 47. 66%.

HHEAR: B L=p ux@+@-T)xDI/E)

SFERAIWT 2018 4 12 A 6 HBIEMRERHAHEART . SHREMBUT .
B KB R A B JRECA IR 1 (R EARMIE ), HEZEF KT
EHT B AL AR R BB, B 15% AR R AR L BT A3 o %o TR SR 53
FER, 25 RE 2 H AT SR e, BB HoR ol AE — BEBL N BB IRAFBUR AH K
FRI I, RRESEEUG R RO L TR T . SERATT T 15% 04 BT A5 Bl B e
FrsBl. WIAHRR L MTHEE R )y: B L =B UX (1+(1-T) xD/E)

=1. 0150 X (1 - (1-15%) X 50. 38%)

=1. 4497

(3) T I RS A R 5

o vk B o [ TR B AR B U A A b, T 10 AFE I LA P 2 ME
ERP=6. 62%.

(4) R E Al % Rd W€

PAPPAG FE v HIAT B 2015 4F 10 H 24 HE T SRR 585
AGEHER R NS R RAT ORI 4. 35%HE , APl Kd=4. 35%.

(5) Al e XU T R 50 Re 1R 2

RFE RV TR B R Rs: RRA RS T RO B IF 00 77 5 BTl 3 1% e
AV AE IR, SE A BE L HURKRRE 045 77 T ) 22 S AT BT R R . AR
L5 T AR O B 2R XGRS (0, BT A [ A5 ) PR T 48 R A 2. 04%.
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(6) B2 BEAS A F i E -
Ke= Rf+p XRPm+ Rs
=15. 57%
(7 (s Bl B84 (WACCBT) H#E
¥ BRI E K SEARNINBCF S A BATH A, T AR AT B AL

TNALT-£2) 35 A A WACC Ay 11. 59%.

AR 2~ TS (IS BLATINBCT 2 B4 :
WACC
WACCBT =
1 - 7
=13. 64%
@~ WHLIEH KRR AFEEMARFE=HAE
a~ T
(Al THHEN S 8 5 —— T2 ) L€ “ AR M e AR ORI <43 it 2 ) LU 9T

O S ST A 2 PR TR ) Bl I 55 TR BTN Mt St b, SR BRI 5

Fo FERAE A S BT A T 7 AL 2H B O AR SR I e v U ) T S
KU H e Bt e A A PR A B R E B EIR R

i B2 FEAH
(RO AR AT AR RR, A

PAFAE S 2257 AN 5 5, e DN 5 4.

by BB KR

BAT: TG
T B X
I H 2019 ¥ e g I
2020 FEFE | 2021 4EFE | 2022 4EFE | 2023 4EFE | 2024 4ERE
NN 5,027.41 | 4,123.27 | 4,455.71 | 4,589.04 | 4,723.85| 5,347.63 | 5, 347.63
B K R -20. 86% 8. 06% 2.99% 2.94% 13. 20% 0. 00%

MR =48 3 SEECR A WL LA K 2 5 A SN B LU BT 22, 2019 4
TARHLEAIGE X 4 B3 A 22 2018 4E 10 AmHFAEM, K
2018 fEEMHETHLF, FE7Em VSR IETEbR, HH T HETHHRAGEE
BOK, @A 2019 £ H G ERsi eI ERK. AFHT
2018 S 5E BT Y FF T H A6 A B2 R, 2019 SF2ARAT A DT I DTS 0
SN, R RERTHTL A A P 48 i R i sh 9 s 3 S b 7e, BUEHL L
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MR EEHE TR GO, IRZHE T BICHL = sOe ik 5.
EDIV SN [ TR 2 - TR K 2019 AN [ SEBR L, TR xF 47

M4« RHNT AR R 5e 85 . 535 548 NGS5

ey

Ry

M1, SHWLIA KRG I JUFEURON - AR S A2 7= 28 Fabn UL A 7 28
RIS FERY, 45 -G Wv L) Kk i R S5 175 I A A 5 350 1) g 1) PR 4 B it
Xt 2020 FE-2024 FEMVIRNFEAT M, 2025 FE-2029 FEF 5 IR 2024

TN EL
c FEER
Hfr: T
TR 4

IiH 2019 FF e

2020 4EFF 2021 4E 2022 4EJE 2023 4E 2024 4EJE
FEMSIRN 5,027. 41 4,123. 27 4,455, 71 4,589, 04 4,723. 85 5,347.63 | 5,347.63
ESVIES 61. 25% 28. 13% 30. 70% 33. 35% 34. 07% 33. 56% 33. 56%
T R 5. 43% 7. 14% 6. 69% 6. 71% 6. 34% 5. 29% 5. 29%
B R 15. 12% 16. 77% 15. 70% 15. 19% 14. 51% 13. 05% 13. 05%
Fil i 2 42.31% -3. 07% 1. 46% 4, 75% 6. 87% 9. 53% 9.53%

TR WA AL 2 2 B B BARKTE G0/ SR UL 5 R
L wl QRN L Py & S Bl B ST = 3 (A A I SR S 01 G
WER R FHRAER: SUPARRFEHERNA, FEEAA S RERK

A2l 5P SRR RS E

g1 IEERe ST < s Ol U P 1 S S B R R S L

d. HHR

PR R R () BLRTIMBCEI A RA (WACCBT) #ixe, FLaiHrilZ
R=FEPTELE v/ (1-Fr 3R i E AR T :

WACC
WACCBT =

1 — 7
KRG HT IR S WACC AL A 2K

E D
WACC =R, + R, 1-1)
D+ E D+ E

(1) TR i = FRO R 2
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KHIVPAGERAER 10 SR RLE AT e o 2 (-4 3. 93%4E N JE M

(2) BLad G0 AR 2R A e -

IR RPTT_ BT A A 52l & B A S B A R E LSS XS B, Rl
S22 RSO T PR FH I 3 8 AT E A =1, PA% N 53 36 BURH [ P3P 8 79 1l I 24 vl
AP ATEE BT AR, R4 iFinD IR &, RAEHUT IR 3 K B A RIE X
AT, RERELL N AR E LA R B u, FFLL 3 KAt AR 4B u
VERNZAL & RSB P 4B us  LASP- 3B A s TOUH TE I 55 AT AF IRURG: AR 20 Ay
HER u= 0.9781,

AR BEZRBLRS () [Beta CHIBR
F5 [EFRAEY (D># R JioE b sk D/ (D+E) | E/(D+E) D/E
JiTt
002817.57 | 1Lk % 80. 00| 72, 632.53 1. 0058 0.0011 0. 9989 0.0011
300239.S7 |HFEAY|  7,985.00 99, 554. 00 0.9703 0.0743 0. 9257 0. 0802
300452. SZ | 1Ly Z 4 500. 00| 57, 653. 72 0.9584 0. 0086 0.9914 0. 0087
SEIHL 2,855. 00 76, 613. 42 0.9781 0. 0280 0. 9720 0. 0300

FER E VPG Aol AR BEAR G M ATS % T LU R AR R

O} 2y 7] 2 A EE#4) P 2148 D/E=3%;

@G A B B IR EE TS ARG A

BOE VAR IEAE H WL K S B R LA B R R

4600 Jit. KM BAME 4653.31 Jigt. i E GKINEITHHE
(R BE AR L5169 99. 00%.

AR L) K 0 T AR SRR R 45 A A 2R3 L T b BT A R B AR S5
I ZE AR RIS G T, BRLEG T, T B AR 25 M4 A WA 5
SR F T TR B ARG R, B R R DG B P A I WA
51. 00%, HHZ M LU T A, B BT AR BBV S ATA IR fH, K BT 2 B A 454,
P15 RS Al 5 A DR B PR AL W S ATATR R

WL R KB AU PR 2 ) PR A DSBS R AR IO = W SR K IR AU PR 7] T
2017 FFREINE N BB R RN, IS m o EORARLAE S, AR H N 2017 4F
11 H 13 H, ARO=4, IEP%i5: GR201733003422. , 2017 4EZ 2019 £F =
52 E FEH AR B, $AT R FBEIE Y 16%, X TR
BT, 25 2] H AT SEbRERAE T, SR EOR AR — BB O T B IR BUR AR
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JABIIHAE, FRSH SRR AL B . AT RO 4% 15% 0 BT A5 BB 2
FRASHL. MIANB L AITHE LR Y:
B L =B UX (1+(1-T) xD/E)
=0. 9781 X (1 - (1-15%) X 51%)
=1. 4021
(3) TR [ 2
Fi vk B e [ TR AR R U R b, ol 10 AR LA T M
ERP=6. 62%.
(4) G 5E FHR A Rd €
DAPEAE FEE H TR E 2015 4E 10 H 24 HiE TSR A R M SRRE
CEEAERIZ . N R IRAT BUIOR Ry 4. 35%F5E , AR IFAL Kd=4. 35%.
(5) A e KUK T B 2 5 Re 1T 2
REE RV TR B R Rs: REA AR T R BRI B IE 0 75 5 B B % be
MV AE ARV . SE BB U RE /056 77 1TH 1 22 S kAT B TR R A AR
L5 TR AR O B 2R A XU (1, EBCUAT A B [ A5 ) PR T4 R CA 2. 04%.
(6) HL2f BEAS A E -
Ke= Rf+B XRPm+ Rs
=3. 93%+1. 4021 X 6. 62%+4%
=3. 93%+9. 28%+4%
=17. 21%
(7 (3 BiRT BT84 (WACCBT) H# &
¥ BRI E KIS BARN B S BEA BRATH A K, T 545 AP S AL
T35 8 AR AR WACC Ay 11. 59%.
TARHE AP () BTN %A

E D
WACC =R, + R, @a-1)
D+ E D+ E

= Re X [E=+ (D+E) J+Rd X (1-t) X [D=+ (D+E) ]
=17.21%X97. 20%+4. 35% X (1-15%) X2.80%
=16. 73%+0. 10%
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=16. 83%
AR 2~ s SRL (BTS) BiAT BT 5 B4

WACCBT

WACC

1 T

=16.83%/ (1-15%)

=19. 80%

®. KFEEH

a~ T

(Al THHEN S 8 5 —— T2 ) MILE AR e AR ORI <43 it 2 ) LU YT
S S ST A 20 B R M (10 foe I I 55 TR e Bt 2k A B, RN B R R 5
Fo AERRE AR IS BT A BB P AL 20 A IR AROR B i & A TN, 3 N 2% R A
RGP B 7 AL iR 8 ) R B IR B R AR AT s AR B, A
PAFAE S 22 57 AN 5 5, eI 5 4
by BN KR

BAL. it
Jbl
5H 2019 4 i B 5 B
2020 4EFE | 2021 4EFE | 2022 4EJE | 2023 4ERE | 2024 4EE
ERIALON 17,810.79 | 17,904.57 | 20, 665.49 | 22, 760. 06 | 24, 418.01 | 26,971.28 | 26, 971. 28
BV IE K R 0. 53% 15. 42% 10. 14% 7.28% 10. 46% 0
KFEE 2019 FFEE NN S FAFERFARFE, it 2020 FER FEKA
WK, RREEREEEL N FEBENEH, BN G IR — e HEiE .
cv FlTEZR
=X VAR STH
i .
WH | 2019 4R logs Bl
2020 4EFE | 2021 4EFE | 2022 4EFE | 2023 4EE | 2024 EJF
EENSBICN | 17,810.79 | 17, 904. 57 | 20, 665.49 | 22, 760. 06 | 24, 418.01 | 26, 971.28 | 26, 971. 28
EEVIIES 81. 72% 79. T7% 82. 82% 83. 24% 83.21% 84.97% 84.97%
Rl 2 SR 35. 88% 33. 81% 30. 45% 27. 87% 28. 54% 26. 19% 26. 19%
B AR 13. 65% 12. 40% 13.11% 12. 72% 12. 00% 11. 48% 11. 48%
T % 24. 31% 14. 04% 21. 37% 25. 13% 24. 96% 30. 08% 30. 08%

TR AR EE S EORE BRGNS, JEAM R A e, BE
HERNIGRK, FAALEE AR R, RRFEEBHZR/ME LT
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W R, AR, AR, R H R, [ E 2R
FABIR RS, RS S A T N, R

Al BT EERE, FERRSRA A,

d. AR

PO R RA (FTf) BURTINBCT B A RA (WACCBT) #i5E, FiniHrils
R=BLEHTILE v/ (1-Fif3Biz) . i AR W T

WACC
WACCBT =

1 — 7
XL G TR r KA WACC FAY A

E D
WACC = R, +R 1-T)

D+E ‘“D+E

(1) oSS 2k = PR R
KHVPGRAER 10 SR RLE A fiie ot R (P 294 3. 93%4E 0 T8 MR

(2) B2 G0 2R E A e -

LR RPTT BT A 5 524 S A B H BN XS L, R
S RO IR A IR 7 2T EE A R, PPAl A S SRR 3] R0 R 1 T R 245 AR )
AP ATEE BT A, HR4E iFinD IR &, RAERLT IR 7 K L A RIE X
LA, RERIELL T AR E T AR B u, HLL 7 KT AR MFEIB u
VENZAG TR B MK TAIB u, LLF IR A U TC IV 55 AT FF XU 28 2500 £
HER u= 0.9499,

¥ RGO MK (B) | Beta (BiIRR
| BRI | ERARR | DR ) o - D/(D+E) | B/ (D+E) | D/E
2 Y Cafr] Jit | M ATRD
1 603168. SH PEgE A 0. 0000 152, 033. 5269 1. 0274 0. 0000 1. 0000 | 0.0000
2 | 603858. SH SHKHNZ | 256, 733. 8202 1, 317, 120. 5931 0.8418 0. 1631 0.8369 | 0.1949
3 | 000650. SZ A= RNl 18. 2000 424, 250. 8928 0. 8842 0. 0000 1. 0000 | 0.0000
4 | 002773.SZ a5k 30, 074. 9542 445, 536. 5018 0.6719 0.0632 0.9368 | 0.0675
5 1 300016. SZ JbRE 25k 0. 0000 145, 050. 7101 1. 3814 0. 0000 1. 0000 | 0.0000
6 | 300039.SZ EEILE 0. 0000 253, 232. 6770 0. 9590 0. 0000 1. 0000 | 0.0000
7 | 300584. SZ HRZ 11, 450. 0000 65, 398. 2536 0. 8833 0. 1490 0.8510 | 0.1751
SN 42, 610. 9963 400, 374. 7365 0. 9499 0. 0962 0.9038 | 0.1064
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FER € VP AL ARolb B BR AR S5 AT S5 7 LR A8 bR

X} HE 23 7] Bt A 2544 F- 2348 D/E=10. 64%;

@A Al B B K MBS B ASE A

B VA R AE H, e H 25 5 2 TH S 5 SR B B B R R A K
6570. 00 57t TR, BABLER 31, 054. 28 Ji7t, » 4l B HIKIEANE 15
R BE A G5 1)y 21. 15%.

KFF I 24 A A PR A =] B SRR R BOSR, 2017 4E 12 H, A~ ] LS
“CTRFTERANL” WGIE, FFIRAS BRI TR« EHTEOR AR 7, AT
MV AR FIRLR A 16%. X TAKIAR TN, &3] H AT sehrigfEd, =i
ARARMVAE — G DL N BN SRAFBUMAHCES T I HE,  RRSRIAS Sl R Aol B
S ATIN 4% 15%H BTSRRI LTS8, DOHEAT AL, JUIAH S A 1 9541
FFREPB L i HE N

B L =B UX (1+(1-T) xD/E)

=0. 9499 X (1 -} (1-15%) X 10. 64%)
=1. 0358

(3) T I RS A R 5

o vk S o [ TR B AR B U R b, O 10 I LA P S ME
ERP=6. 62%.

(4) AR 3 [al i 2 Rd B9 2

DAPEAb 36 4E H ST HIE 2015 48 10 A 24 Bl N ARG R m Gy
AEEAERZ . NS IERAT EIOR 2 4. 35%FAE , A IR AL Kd=4. 35%.

(5) ANV 5E AR 1% 2% Re 1O

R AR TS R Rs: R UK T B R O AR 1l R0 77 5 ik 8 (1% Le
AV AE A, LB B, UK RE )45 77 T ) 22 S AT BT R R . AR
L5 PR AR DG B LR A KU (0, EBCUAT AT P [ A5 ) XU T4 R A 3. 0%

(6) HL s BT A AT 7E -

Ke= Rf+B XRPm+ Rs
=3. 93%+1. 0358 X 6. 62%+3. 00%
=3. 93%+6. 86%+3. 00%
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=13. 79%

(7 (B3 BiRiInBCEHI% A (WACCBT) flIHE

¥ BRI E K SEARNINBCF S A BRA T A, T 5 ARG S AL
IIAS- 4 %5 A AR WACC 9 11. 59%.

TARHE AT () BTN AN

E D
WACC =R, + R, a-1)
D+ E D+ E

= Re X [E+ (D+E) J4+Rd X (1-t) X [D- (D+E) ]
=13. 79% X 90. 38%+4. 35% X (1-15%) X9.62%
=12. 46%+0. 36%
=12. 82%

AR 2~ SR (BT BRI 5 B AN

WACC
WACCBT =

1 — 7
=12.82%/ (1-15%)
=15. 08%
@, LTxX¥
a~ TRIUN
(A THHEN S 8 5 —— R DALAE ™ AE A € AR ORI <43 it 2 F) LU 9T
O S ST A 20 TR R M (14 f5e I IV 55 TR e B dle Sk A B, RN B R R 5
o AERRE AR IS BT AL BB A2 A IR R ORI i A & A SO S, 3 2% R A
RGP R A A i 1 ) R B B IR B R AR AT AR, A
PAFAE S 22 57 AN 5 5, e DN 5 4
by BN A KR

Bfr: FoT
T4
5H 2019 4 i Gl B
2020 4EFE | 2021 4EFE | 2022 4EJE | 2023 4ERE | 2024 4EE
ERALPN 41, 503. 61 | 40, 000. 00 | 44, 000.00 | 48, 400. 00 | 53, 240. 00 | 58, 564.00 | 58, 564. 00
EAVIRNE K R -3.62% 10. 00% 10. 00% 10. 00% 10. 00% 0. 00%

NEIHBTE P RRE, Bk 2020 FEEMA N, 2021-2024 FEERAK
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DL 10%HG AR e 4K

cv FlVEZER
A JioG
T ‘
5H 2019 4 i bl B
2020 4EJF 2021 4EFE | 2022 4EFE | 2023 4EJE | 2024 ESE
EENSICN | 41,503.61 | 40, 000.00 | 44, 000. 00 | 48, 400. 00 | 53,240.00 | 58, 564.00 | 58, 564. 00
FEHH 6. 58% 6. 23% 6. 23% 6. 23% 6. 23% 6. 23% 6. 23%
HESHR 3. 32% 3. 48% 3. 48% 3. 48% 3. 48% 3. 48% 3. 48%
B AR 1. 02% 1. 02% 0. 93% 0. 92% 0. 90% 0. 95% 0. 95%
Fil i % 1.07% 1. 29% 1. 36% 1. 37% 1. 38% 1. 35% 1. 35%

AR AFVEAEZAEH AT, BAR LA IR 9% R LU AAa e, Al
BRAEFFAE 97T

d. HHR

PrELR R KM (IS BURTINBCF S BEA A (WACCBT) #isE, BiATHrilR
R=BUSITELR v/ (-FHERLAR) . tF R AW .

WACC
WACCBT =

1 — 7
XL G T v SR WACC B A

E
WACC =R,

+ Rd
D+ E

D+ E
(1) o R 7 22 ) 5E
KHAHVHbEMEH 10 FE 000 E A BT E T s 22 1)~ 2501 3. 93%FE T XU

1-7)

(2) BUak 5 Ge R 2 H 1 f 7 -

Y PR A RS A A RS AR OB A B S RS B, (R
S RO IR A 7 T EE AR, PPAl N SR U R iR T 3 KR 24
ATl BT AR, MRS iFinD BTG, BRI TN 3 K Ll AFEN
XTHAT], RERIELLT AL E AT A RRIB u, FFLL 3 K ATHEAFFFIB u
TERZAL SRS P2 AR u, LTI ERA 2 TR IC I 45 AT AT KU R 0 4
THER u= 0.5997,
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o HEGE D
o | RS SRR | R D | BABREE | Beta Gl | D/ (OFE) | E/OE) | D/B
o
fr) i | [RA) JiE | AT

1 600713. SH MR 578, 634. 06 451, 998. 59 0. 4298 0. 5614 0.4386 | 1.2802
2 600833. SH B—IEY 2, 250. 00 73,233.70 0. 8044 0. 0298 0.9702 | 0. 0307
3 601607. SH EY 3,203, 476. 12 4,938, 592. 83 0. 5648 0. 3934 0.6066 | 0.6487
4 FHME 1, 261, 453. 39 1, 821, 275. 04 0. 5997 0. 4092 0.5908 | 0.6532

FERE BT AS foll FAR B ARG R 3RAT1 2% T LR /MR b

OXf F2x ] BEALER T 44 B D/E=65. 32%;

QPG Al B B IK T E T B AR S5 -

BRI H, TR H R BT AR B KR, ek E &

MK E A T S BEA LG8 (BURLAEF 9 0. 00%, A &5 429 100. 00%).

MRYEIL T £ % B TLAFR M LRI - 25 & Al 3B AT R b vii A B B B A5 4
EHEARKNZE RIS E, LLG 0T, TN BEA SR DR 51Tk
FHAE AT EE 22 =] B 2 ] RSP 2 B A S A — 250, B e 3 T B A R B AL A B AR
2 65.32%, JHZIRLAN A, B Em AR MY SAATR &, REFHEA
g5k, PR S AR T HA WM S R

HHEAR: B L=B ux@+@-T)xDI/E)

PSRRI PVPAG A BT3B A 25%, DAFLHTIAT, JARRR L it
HAERN:
B L =B UX (1+(1-T) xD/E)
=0. 5997 X (1 -+ (1-25%) X 65. 32%)
=0. 8935
(3) ity RS i o
2 Uk B I BT BB W R R b, T 10 AR I LA P 3 ME
ERP=6. 62%.
(4) BT R 2 Rd IR &
CLUPAS SEHE H AT I 2015 4F 10 H 24 B T BRI R SE5RAmE
FGEMER A . RS — AT OURR E O 4. 35% 5T, AR URIT A Kd=4. 35%.
(5) Al 52 XU % R 5L Re HIRAE
REE AR TS R Rs: R U T B R IO AR 1 0 77 5 ik 8 (10 be
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ARV AR . 2 E R UG RE

ST 22 AR AT MR AR AR

55 T B AR R B LR AT AR D BT, EBCHST RIS [ 256 ) XS 1 B 2R K 6. 14%.

(6) BUad B A BUA (R 5 «

Ke= Rf+B XRPm+ Rs

=3. 93%+0. 8935 X 6. 62%+6. 14%

=3. 93%+5. 92%+3. 29%

=15. 99%

(7 (3 BLRTIBCF8 884 (WACCBT) [ E

AR URVTAS AR BT b 2 ] (19T 35 B2 AR 45 K 0 7 27 5 7 228 AH DG 9 7= 2L 1) %

ARGER, K iR E RS EURNINBCE Y B AR AT A, T EAS B,
AL 38 55 A AR WACC Ay

Rz

E D
| @a-7)
D+ E

WACC =R,

+ R
D+ E

=15. 99% X 59. 08%+4. 35%X (1-25%) X 40. 92%
=9. 45%+1. 33%
=10. 78%

JUARAE 22 AT S (IR BLRTIBCT 3 B84 -

WACC

WACCBT =
1 - 7

=10. 78%/ (1-25%)
=14.37%

OL5WIER KT a2 R R R A -

as EEAN

2014 WG F 25, PL 2013 4F 12 H 31 HAE A ITAG 3 v H X I 43 4= 3
BT H BT TP, #2014 4-2019 S e A TINIE, 2020 4 K& PUJE 4

FEONReE ], kil 2019 4 12 H 31 H, &2 bscBl AR LT

AL Jioo
WE 2014 £ 2015 4E 2016 £E 2017 4¢ 2018 4¢ 2019 £
AT DR F 00 S5 58 T 44 11,424. 8 13,475.7 14, 870. 1 16, 270. 8 17,279.8 17,279.8
SR SIS B FT 1R 12,854.62 | 16,040.09 | 13,448.62 | 19,272.62 | 14,368.35 | -88,564.03
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SCHLEE R 112. 52% 119. 03% 90. 44% 118. 45% 83. 15% -512. 53%
WA o0 4 ) 3] 8,104.51 | 10,038.50 | 11,730.06 | 13,561.25 | 14,418.71 14, 418. 71
SR SEEL R 9,267.90 | 11,941.53 | 9,678.98 | 13,659.26 | 8,170.47 | -96,846.56
L EL R 114. 35% 118. 96% 82.51% 100. 72% 56. 67% -671.67%

EFE 2 2014 FE-2017 52 R THSEILARE s T WO T 2R T AE , 2018
2019 4EREH AT “PISEH] 7, S5 240 I 7= 5 5 1 R R Y s AR i
A, HAE 2019 SFERKHIB >~ HIURE, FHAEEWSURT I, 2019 R A
BEAT P2 U AR AR, SR FH 4 32 S T Ak R b -5 SO B X Ll

fr . JIT0
EEZ 2020 4F 2021 4F 2022 4F | 2023 4F | 2024 4F
WIS B M IS N B K 6 0 0 0 0 0
2019 AN 72\ N B K 140. 23% 27.34% | 35.61% | 12.95% | 12.72%
gl a] i il piapess 23. 24% 23. 24% 23.24% | 23.24% | 23.24%
2019 A= B R 2 -23. 87% -0. 96% 7.72% | 11.57% | 15.38%
WAL B 7 30 2 12. 29% 12. 29% 12.29% | 12.29% | 12.29%
2019 AR B A B0 2 14. 37% 14. 37% 14.37% | 14.37% | 14.37%

WA SO TN O 2014 4E-2018 4, 2019 4 e LUE viaE #, 12
SE ARG KR 0, 2019 4F RS IRAE MR, 2020 4£-2024 48 T A, 2025
HE-2029 FE N FaE T, AR B AT 00 SUEE IO T RN K, 2030 4E K LLE 4R
FEWSNSEK N 0,

FE = WOWRF 2020 4 K LSS EFEORFR 2019 4FFERNEZ K, 2019
R A, AR < S 2 AT R T IR O 08 I R AR U R e AT
TR, B AR RIE RN R, BT R o5 A
BN LLERE TR E, P IRE R EE B R RN AR 4T 2024 4R
RI7KF

Pron: BB A 2019 45 AR 8 R (B A $r B2 2 F WACC J7vETH5,
SR A 2 S 14 5 DR 2 T B PR I IR R T 25 i A AR A, AT B PP SR FH 1 2
B HTOLEE . 2 DR E AR FH R BT T i

b, WHLIERIK

TAFWHLIEARZ 2018 4F 7 H 58 it i, Wit L 2018 4 3 5 31 HAE
DA FEAE E R R R B 2R 4 L A A A8t A A, 1Ak F00 4 82 9 2018
F4-12 A% 2022 9 12 A 31 H, 2023 £ KLU e 20194 12 A 31 H
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X WA T 5 ) P 5 A % B8 7 2 T WA Il < AT Al 50, LA 2020 4 28 2024 4 AF
NN, 2025 £ 2029 FNFEE ], WaivA A I R R e bR . S 800

Lo R
Wi H 2018 4F 4-12 H | 2019 4F | 2020 4F | 2021 4F | 2022 4F | 2023 4F | 2024 4F
WS ) 5 M AL N 3 K 28 79.41% | 64.64% | 0.00% | 22.25% | 0.00% | 0.00%| 0.00%
2019 AR B R NS K 2 -15.08% | —20.86% | 8.06% | 2.99% | 2.94% | 13.20%
lgla] i i piapess 13.18% | 15.92% | 15.97% | 17.50% | 17.49% | 17.49% | 17.49%
2019 A= B i 2 17.21% | —3.07% | 1.46% | 4.75% | 6.87%| 9.53%
ST i 7 B 2 10.15% | 10.15% | 10.15% | 10.15% | 10.15% | 10.15% | 10.15%
2019 = SR 2 19.80% | 19.80% | 19.80% | 19.80% | 19.80%

NI R SO AT TR K 2019 4EJE . 2020 4R 8 4c 4774k
A 18 A R A A2, RN PR, 2021 FRREA A2 P UK, A
ZEEOS, WONHILIENE, 2022 R LS ENIRAE B TR E. 2019 R
S WS DUED L 6 T S 1) 25 A G 5 7 2L T WS Bl < B0 AT PPA I, E T AT N 4
BOR, R 2019 4 B S E TR R A B B E K. AR BT 2018
A58 BCHTIG SRR B R BOR, 2019 fESZARATHNGY . WTIRAE I, K
BEXTHT LR K AE P28 BT R R sl B G 45 T S A 78, BUE TR K 44 A 6
TAFAEWT BRI 00, AR 284 B 1T B o) A0 7 oV e B, FHJR g W) ) o vk
BRI, T 2020 FEWNAEE R 47, 2021 4E K& DLEFEEEZIEHK, 2025 4 K&
DUJE A BEED I N 4ERR 2024 FE7KF

FEE : USR5 R K Z R e o FesE , FIE 2R LRRE T 5P K . 2019
IR TS IR I, % R 2020 4F FEWON T R RE HH I 4%, 2021 2 UG B2,
KB B B A, 2025 48 J UG AR BEE I IS ERF 2024 FF7KF-.

Prolge. WOW Kz 2019 SRR SN Fr 28 402 F WACC it B, |BU- A
722 S 14 Do R 2 T A B R PR I PRS0 T 25 i AR AR A, AT N PPty SR P P 2 0 47 IR
By TR VR I 3 FH (0 R BT AT L

C~ ‘&%%ﬂg

T KA 2018 4F 12 H 58I, WOl BL 2018 4F 6 H 30 HAEA
PPAEEME E, BRI AR 2B B AR VP, A AR RS 2018 47
7-12 % 2022 4F 12 H 31 H, 2023 & LAENREEY]: 2019 4 12 H 31 HX)
ST T S ) s 8 O 9 77 2L T WA Rl 4 ATUBEAT i B, L 2020 4E %2 2024 R AE N
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TINEA, 2025 2029 S NFER, USRNSSR H 58 4 bn . S H06 e n
T

WiH 2018 4F 7-12 A | 2019 4F | 2020 4F | 2021 4F | 2022 4F | 2023 4F | 2024 4F
KT 780 M i N 1 K R 14.90% | 11.81% | 10.84% | 9.02% | 6.86% | 0.00% 0. 00%
2019 FEIMNE B Il N3 K% 0.17% | 0.53% | 15.42% | 10.14% | 7.28% 10. 46%
AL g s R 2 26.18% | 25.14% | 25.17% | 25.14% | 24.80% | 24.80% 24. 80%
2019 H=0 5B F1) 3R 2 24.31% | 14.04% | 21.37% | 25.13% | 24.96% 30. 08%
WA B) T B % 13.64% | 13.64% | 13.64% | 13.64% | 13.64% | 13.64% 13. 64%
2019 SEM SRS PrlR 15.08% | 15.08% | 15.08% | 15.08% | 15.08% | 15.08% 15. 08%
NSRRI E Fiat 2019 4F . 2020 FEE WA K Rk E, £%5E
W 5 KBS B S 4k BT AR &, SEIERAEK, DUGEREKR
ZRAE T FEERE 2023 fFa TR g 2019 AR NS HE T 1 1) p 25 A0 o 95 = 2H m]
W el Rt AT A S, FE T 2019 AFESERRIGK 2R 0. 17%, T 2020 4F P 2244
K, 2021 4ERE. 2022 AEREEMKEL, 2025 -2029 BTN 2024
FEIKF,
R U FICF R 2 4 RE Dy s F 3K, 2019 4F R E R 2020
FERERE R R, 2024 FERVVE, AalghNdE 2T 6 G A SR
Ao B EA AT H R, [E e 2 H GRS, Bk H G E LB S B FTT #.
R KA B =
Pl WOERT K 2019 R ME N Pril 2882 H WACC kiR, S84
72 57 ) JEL AL A PR AN B 5 1) e XU I 26 2B AR A, WSO s P-4y % FE P 2 i i 4 20
A RAE IR R 2 BT HT I
d. I7x%
201844 &
T H 12 5 2019 £EJE | 2020 £EJ¥ | 2021 4EJ¥ | 2022 £EJ¥ | 2023 4EpE 2024 4E
WAL g b T N 8 K 2R 32.43% 8. 54% 7.57% 7. 63% 7. 69% 7. 75% 0. 00%
2019 M E R E MRS K & 19. 38% -3.62% 10. 00% 10. 00% 10. 00% 10. 00%
WAL ) 1) 2R 1. 72% 1. 48% 1. 52% 1. 52% 1. 48% 1. 47% 1. 47%
2019 TEI B ) 2R 1. 07% 1. 29% 1. 36% 1.37% 1.38% 1. 35%
A g e 77 B0 2R 12. 60% 12. 60% 12. 60% 12. 60% 12. 60% 12. 60% 12. 60%
2019 ZEM B =R 14. 37% 14. 37% 14. 37% 14.37% 14. 37% 14.37% 14. 37%

NI WS B AR 8 75 S 38K RSP KCF B AE TFAT BB il 7 2019 4
FE-2023 SFFFWAIEKZ, 2024 R LUGEE MR e, BiE N 0. 2019 FR
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AT TS DB ST, T 2020 4F B2 52 A TR]HEER , BN UL 2019 4R F%, 2021
SRR 2024 HEFE R — B HKOE S, 2025 4E K LU AR kA E R, BN 0,
FEE: T RBE R AR, AR 2 R4 5B SON LL BB A AR
SE, WU 5 2019 F AR RAENIKN, FHEREHZERZ .
Pronze: WOWRT Je 2019 422K 55 2R E M 47 B2 02 F WACC J7iEih 5,
SPBU A2  1A JR) 2 A R 1 TG IR R P R A AR A, WSO I A SR 1 2
FIEHTOLEE . R DR AR g FH (R BT TR

(2) BAFASGAEERETERIEBCRRNIT GRS H] S F R
DL SHERERTTTIAR T, FAFEULH 2018 FERIFUIE &K 2T B
R THERE RS RN 5 &2, ATRBIER SRR KRB FE T
REREA T HA B MAFRIEE, REFEMRE RN EZEH. ek
Y15, RBAEXMRTT BB NIERE

TEHh 70 B R B AR R B R PP IR o BB () FF IR
WML LHER.

2017 4 1 H 9 H, ERDHRIE CGETAEALEITHUZ R P HEAT
CHREEM S WL GRAT)), EEAE CWEHT KT, 2018 A 31
ANEU AT IR SEHE “PIZEH] 7. A AR EE S R e E R 22, dbx
BRARHZE, X ERIT bR/~ i, 2017 4RJE 201 R EKEET IRE, RUKET —
2R DL s B (Aot B 8, %7 E B DU B 3, 76 B 5085 St 9 5
Ja . e BIBORTEN, 0 A S S G B R e R e A B 1 R
EHHIE, AR e R g, B A R T R

U TE R SR AR I PR T B ) OTC K U EAT A6, U224 7E 2016 4
B 2017 FEED IR /48 K, P A E T, DUERAGBIR AR B i,
2017 FERGEANIEBI 01C LufIRIE IS T AL TR 8, 42 BT Al
2 EERR, W RE R E D R, B E T

2019 AEFE I LA T IAEZE 5, A0 (B G fE WSO 42 =5 24 W TR R HR) R 25 o
PEIRAEME

v EEAFEGFY CIRAEREE” 2 2014 IR G 25V i) 32 2
FAP . 2019 SEERBE RIS, A% H1 A ) 29. 54 Jobf % 19. 54 Jo/ &,
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FREIEE ES 38%, BT METEWNNT AT, AR ARG R
A T B 80%;

by BT E B ARG EE 2019 SRR R . LR SSEA I K bR, HFE
TaeE W E R T M. BINAF HETIETER 0TC B4 &4, (R RIRCR
v AN BEAff E ;

e WA 2019 FFEFERIOKEK R RGNS, REETTIRAAF 2.3k, 3
0 ) B 4 SR 5K o I S 20 ERAT T 24 AW DK, 2019 ARFEFRATHIDY 1. 4 1478,
A AFTIERATEL, HEeFE2 2019 4 12 7 31 HMAEERITER 7. 84
175, SFAESERSRA S, BAOAFFRNE: 2019 4F 12 7 31 H&%2
W B PR S 97. 58%, FREEAE A ARH E

dv ARIEMEE O ARBUG A= FRIEEIMNR [2019] 14 5 (T EIR
HERRT 1T B IX VRV 10 28I K DA BAKE /N B St 7 SR il N D), R 245 AE 8
I3 AT PRI 4 6 BRERAR I EAT IR IR ki AR, Su&4E 9% 1000 £ /37T,
B AR I 50 JioahiAT, AR AR IR

Z UL RN, 45250k 2017 £ 2019 £E S\ 7051 M : 36, 126. 66
JiJG~ 24,754.02 JiJG. 5,209.81 Jijt. 2018 4Ef &R\ AIE RN L4
AN, FER T A A5 AR B R R A 3 U, X B RS A U
ARHEXT AR HI T, 23 )7 b S5 A R B R e 1 — HLSE i, BN Fa P b
Fto A 2019 FE&FZDAEFTRE L AEEAL B, F 2P R AR s IR T
W, WA TRE RN, BERKERESSE R A ETRE TR, A
A TR RN B] SR AB AN 2 BT G, = RSO 4 5 2R R R 2
DR R, RIS TR T IRAEAE

ZR%SIE, A W T WO ASAE AL DRI G 3R BCH ARV 72 7T B 3 30 W) H A 2
RHITETE , AL M AR R 1) HoAh BB 22 E . P E g, AAFEXT ARG T Fl 2
B IS TE o

PR H S PP BB g, AL Z e ek
(3) BATFIGE A 20184E 6 A 15 HIEER (HIKEHTLIEF KB AE R A

B AT R TR K LA FR A 7 B R SR s B A ER S Y B
FRWLIERR 2019 SFEFEM AR, MR 2019 FEXBUEHLIER KR
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PR A THRIRAE A KRR, BTN R B AL SR R B A v 7E 7T RE 23
AT EF BB EE, REFERXMHREBENEEZH. HhiEZE,
REFEN MR MBS fEE . wrlifEHrm E fiER 5 2 B FE R R
R PR

AN TE R R R R R T B SR P R S ARG (A FHFRBE
REMRLFLES.

@ WrYLEF)K 2019 EFTEMSBENT:

HAL: JT
i H AR AH/2019 4R R AHR

I UAT I 3¢ 75, 157, 040. 98
WG~ &t 133, 139, 368. 67
] 5 9% 35, 440, 652. 30
Emsh et =&t 42, 306, 155. 49
BErE T 175, 445, 524. 16
R 46, 000, 000. 00
ffit it 128, 817, 644. 18
B 50, 274, 087. 56
B A 19, 481, 901. 97
15 FH YRR 15 2K -6, 393, 568. 34
B A 9,933, 183.19
I A0 9, 842, 279. 87
EiZaINE 8, 653, 813. 06

@2019 553 W i LR AT B R B TSR YA v % i JR R -

2019 HF A FWHLER R X 4 B3 A7~ 22 2018 4 10 B NAE
H, 2018 SRR B AL, Hoem TGk iETE bR, (HH T HEHRA
SRR, G 2019 FHEEEERTRAT 4 HI™ERK, #ik 2019
12 A 31 BB AR AN 73, 42%, FHERIIR R 4, 600 J5G; AHE H
T 2018 58 UFTIG I T E A A 0K, 2019 AR ARAT DY, T AR SR I
M, A REXT WL AR P 8 P T sl B <4 3 N A0 78, SUE LA R
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B EFAAAER TGO, R2HE T IR A BUCR & #, 382019
TR TE B GURW o AR F IR I 8] A T A 2 s, SRR 5™
R RIRE TR .

I SVAT I ANAFAE S I 5% 28 B AL 75 8 7T RE- 2502 w100 HA e R RO 1 A
FAEFAR R R e Y BB 2Ry DM IR0 E, AR AT B s fan i A I
AR H (R0 A (LA 5 AN AE BB B B R T R

PR S KPS Ok, PP S L E B C ik

(4) BARGEKFLHRALRFEMRESRE 2020 £ 1 A 1 HEHE
HEFERS & HFXH 2019 SEEZ™ M ERHBERAR 2018 S FBHRHER,
AMFEVLBE 2019 EEBERWBIEKE LT B A TR R & 0 R R R A 2,
PARAKF Y= 5 R i B

EEFEREIRN
Bz Jo
2018 4EJF 2019 £
H Bl i b Bl 5
5277 BERH T HR VR 63,978, 944.80 | 35.98% 65, 430, 670.87 |  36. 74%
PRI ECE 31,508, 686.39 | 17.72% 35,600, 108. 25 | 19.99%
IR PR IR VR 27,866,031.20 | 15.67% 29, 345,613.12 |  16. 48%
(ERI SRR 26, 569, 248. 99 |  14. 94% 21, 656, 066. 64 |  12. 16%
/Nt 149, 922,911.38 | 84.32% 152, 032, 458.88 |  85.36%
BRI 177, 800, 116. 61 178, 107, 858. 28

KWL 25 A ISR E 2020 4E 1 H 1 HE RS 1 5% 22 4524 5 H
s H 2019 4E 5 1% i S PrAs B UL 2018 4R RS R I, (E AR ENMVLIR N K E
2019 FEEENPNE DA BT, FORE B AR A 0 e R LE i At
FEPRENON R IR TR AN, KE S BN R IR KIS
o FRAEVEAL T B B AR, SO T R R IR A

P2 R R R R R SRS 2 HE
KHEWAEGET 1997 £ 11 H, EENFEA LY. AFZ4 00K ErEm
B, REREEFEAMI. OMP NI, AFEMEAN 5, 343. 24 76,
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BLER) 2019 FJE A A B RAUA E] 4. 07 1478, #8573, 07 /27T
KHELERMBR . B BT, DA A4 £
LEATHERIZ ko 2 FIA SR AR = R &, B RV BA R, JEE 0K )&,
FIAE 7R SR SO B A BB . ARSI A E RN RN WA
BRI« Ol LTI+ PP AR SR 5 22 AN DR 7 U, WA 1 IR R R
AN WA AR IR BRI R A TR B
2 e, DARRRLF 24980 R SRR 20 3, LA % R 40 S AR U 254
B 0SSR, EEP SRR T REAE IR AR R IR . AR R
ZiKs PHEBBCE . BBIRILE « 2L OB AL, 7= RARREEEE, 7EREEIRIT O
SFIGE 5 TS HA MR e R 5 o 7R it &% 5T, A RIIHAE 24 B & Ak
At B34 TR AR =, G T S B U R R € 2 )
FIPFE PATE R AR S F, HhIRERHF . S EHCES MG R

Wi

OHEHMH:

Mo 2 IR R 7 REAH R RV SO T 3 20 R4, B THRIEFTIZR
BANIERETT R, 2019 4 8 H 20 H EZKERF N1 B4t 2 PRI E ST B
KA FIEAL ST RIS . TAGORB AN A B ORI 24 0 H =) #aE 0 (R R (2019)
46 5) AR HYR T, 2020 5 1 HBhR (AT R TO R AL
BIREZ) 5 H ) FFaRIERPAT. 2019 5 7 ARG IR BiE 900 Ji &,
2020 FIARNER IR LR, B I R AN W7 5 R0 B2 R 470 2 800 ) B gk
FOTR, HHETUR 2 KR K.

AR K B DR R, S2ZhRE IR MIBR M, 7 1 LlMEZOR I
CART R AEIm R B B, BURE 20 52 30 38 Bl A AT IR LR S8 24540 2 0f JH 1B 3 ol
05 7RG 2, BRI E SN IR i, DRI 4 BIE /NSRS OB 515
FIEAL, BRI 10 seMOEBMmeE =20, BERE& EM MR IRFIRIZh, WEeHn
R R

Bt VR ZRCHER P e, ABEAPRMIERL . bR . RS pr AR
A BRI ESE AR T AT R R T . 2020 SRl TR BRI R,
N RO s B B 77, BeE WA RO I RORG R AT NG . 3750 42
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GNP i d KA. A FMEILR LRSI # K, HEH 2w T+gm 0TC
PR R Z e, HE A B B R HEAE R B T 2, AT B AR
MR RIREES, SRESS, MERsylgish. Harlig ERZ3857 B
R RN E, SRZBITEM, iEW e TR %75 H il 8ol £
2020 fEAFESINRBEHET . XERWB LD RBNCR, G595

AR

@RI H:

O3 AR 25 B R AN R, @ N T HRAE . H A P A T ik
1245 S fE T3 LAY . B 7] IE 76 T Hh 25 i 22 A R V0 JS0R) 24 R 1 75 O B B R AR
THE 2020 4E FARE RS AL, HATiig LiE T THRER 25 5 £ U TIHR S
TRIB AT HATLL, AR T I RA LD AR R B () P2Y2 3244,
200 0 P A B TR B T v, AR ISR K o B R R R, A RBRT
FTHR R EARAS, MM SGE A b . . HRIrE B . Himizm e
v 76 = P A = ARl

BHEEWR:

HAr, KEEFEEFRSHAE. K=, wEH. B, IR A4 |
FHoMEL, THIE. W= AR =8 AR RS L B SR, 8D
S O AR LS A 7 A M VAR W 55 5 e P TR B e i R il oK

(5) EARSEFLTRE 2019 SEEWVSERHIBEM, *FEUEH 2019 FER
XoF O IT 756 & T R PR B THIR VR A v 4 10 SR R B B B

H 2019 4 1 H 1 HPATHramt THRAEN, & TStBOeRRE, ot ok
AR BUH 2018 4FFE 5 2019 4 FETE N IS FHIREBUR AR A AT & i ik i 1
Mo LE PR R, X — BOR AR TS L T 3E P 2019 AF FE R A A AE ik
295, 673.52 JG, FEUOIFEAIAESRNE 221, 755. 14 . Fk, T9E% 2019
T SERR SEBL AN AR AIE Ry 4, 446, 615. 71 TG,
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	1.年报显示，2017年至2019年，公司分别实现营业收入7.00亿元、9.42亿元、10.66亿元，实现扣除非经常性损益后净利润9923.92万元、4516.64万元、-15.76亿元，经营活动产生的现金流量净额分别为4890.00万元、4318.11万元、2.13亿元。
	（1）请公司结合行业政策变化、市场地位、子公司吉林金宝药业股份有限公司（以下简称“金宝药业”）停产、主要产品销量减少等，补充说明公司2019年营业收入的主要来源及保持一定增速的原因与合理性：
	回复：
	公司近三年营业收入保持一定增速的原因：
	公司2018年新增并购四家子公司，由于完成并购时间的差异，导致各年度财务报表合并范围发生较大变化所致。
	单位：元
	注：上表中，公司2019年度将持有控股子公司辽宁美罗70%的股权转让给子公司金宝药业，本次股权划转完成后，辽宁美罗成为公司的孙公司，子公司金宝药业2019年度营业收入中包括孙公司辽宁美罗营业收入4.15亿元，从单体财务报表来看，子公司金宝药业营业收入2019年度较2018年度减少3.16亿元.
	（2）请公司结合业务类型、经营模式、信用政策等，补充说明公司2019年经营活动产生的现金流量金额较往年大幅增长的原因与合理性：
	2019年度公司业务类型、经营模式、信用政策未发生较大变动。2019年经营活动产生的现金流量净额2.13亿元，主要原因是本年度收到梅河口中如建设发展有限公司借款1亿元、中庆建设有限责任公司借款5,500万元、沈阳瑞升美达管理咨询有限公司2,800万元、梅河口市品高帝王装饰工程有限公司570万元所致。
	2.年报显示，2019年，公司研发投入9093.80万元，研发人员数量173人，且公司认为“新产品开发存在着技术攻关、药品注册、实现规模化等多方面的风险”。
	回复：
	（1）请公司补充说明2019年研发投入项目、实施研发主体、人员配备、目前进展、研发费用占营业收入比重提升的原因，是否存在重要研发项目外包的情形，如存在，请补充说明实际承担研发项目主体以及与公司实际控制人、董事、监事、高级管理人员、5%以上股东及其关联方是否存在关联关系或任何形式的业务和资金往来：
	单位：元
	注：本年度研发费用占营业收入比重提升的原因，主要是由于子公司金宝药业研发的“甲磺酸地拉韦啶原料药”、“甲磺酸地拉韦啶原料药”、“止痛化症浓缩胶囊”、“乐达非口服液”四个项目，考虑到其临床复杂性、未来产品市场竞争格局的不可确定性及后续研发费用较大等原因，公司决定暂时停止继续推进临床试验等后续阶段，上述研发项目2019年度已处于中止状态，因此，将上述项目全部予以费用化处理。
	经核实，实际承担研发项目主体与公司实际控制人、董事、监事、高级管理人员、5%以上股东及其关联方不存在关联关系和业务、资金往来。
	（2）请公司补充说明控股子公司吉药控股（香港）药物研发科技有限公司注册时间、股东、设立原因、目前主要业务：
	单位：元
	4.年报显示，公司存货期末账面余额为3.27亿元，对原材料计提跌价准备3856.29万元。2020年1月15日，公司在对我部问询函的回复中提到，在《中华人民共和国药品管理法》实施前，公司依据《药品生产质量管理规范（2010年修订）》中“物料贮存过程中复验标准规程”以及“不合理物料管理标准规程”判断储备原材料的药用价值。
	回复：
	（1）请公司以列表形式，列示报告期末各类存货明细、存放地点、用途、库龄、年末相比年初存货市场价格变化情况、各年末减值金额及计提依据。
	存货类别明细表：
	单位：元
	存货明细已报备。
	（2）请公司结合以前年度存货跌价准备计提情况，补充说明以往公司原材料保管流程及周期、存货可变现净值的确定依据及存货跌价准备的计提方法是否具备一贯性，并补充说明本期存货跌价准备计提的充分性、合理性，是否存在前期存货跌价准备计提不充分情形。
	A、公司主要子公司金宝药业中药材保管流程及周期：
	物料贮存管理的基本要求
	1.1根据对库存物料定置管理的原则及使用，合理安排货位，统一仓库布局，保证使用面积。
	1.2仓储区应当有足够的空间，确保有序存放待验、合格、不合格、退货或召回的原辅料、包装材料、中间产品、待包装产品和成品等各类物料和产品。物料应按其属性分类分批码放。堆放牢固、整齐、无明显倾斜。
	1.3物料要有托板托放，禁止直接接触地面，托板应保持清洁，底部要能通风防潮。零星物料应上架贮存，摆放齐整，物料不得倒置。
	1.4在库贮存的各种物料应有明显的状态标记，如：合格、不合格、待验等。并分类分批码放。如采用单独的隔离区域贮存待验物料，待验区应当有醒目的标识，且只限于经批准的人员出入。不合格、退货或召回的物料或产品应当隔离存放。
	1.5 原料、辅料、内、外包装材料应分区分类码放。
	1.6 液体辅料与固体辅料应分别存放。
	1.7 标签、说明书等带有产品说明文字的包装材料应单独分库或分柜存放。
	1.8 仓库内垛的码放应符合规定距离。
	1.9 仓库内货物的码放、搬运应文明作业，严禁野蛮操作。
	1.10 各种在库设备、设施、苫盖材料、器具、清洁工具等均应实行定置管理，使用后各就各位，摆放整齐，标志明显。
	1.11 库内有物料的帐卡、记录表格、单据、状态标记应专人妥善保存，及时准确填写记录，核对帐卡、实物。
	1.12贮存区应当有足够的空间，确保有序地存放物料和成品，避免不同产品或物料的混淆、交叉污染，避免生产或质量控制操作发生遗漏或差错。
	1.13仓储区有良好的仓储条件，并有通风和照明设施，能够满足物料或产品的贮存条件（如温湿度、避光）和安全贮存的要求，并进行检查和监控。
	1.14仓储区内的原辅料应当有适当的标识。
	1.15只有经质量管理部门批准放行并在有效期或复验期内的原辅料方可使用。
	1.16原辅料应当按照有效期或复验期贮存。贮存期内，如发现对质量有不良影响的特殊情况，应当进行复验。
	物料贮存过程中复验标准规程
	1  仓库在物料的贮存过程中，要保证物料的性质不发生变化。
	2  所有物料均要制订“贮存期”并遵照执行。尤其是易变质或易受微生物污染的原辅料和内包装材料。
	3  超过贮存期的原辅料、内包装材料和中药提取物停止发放；超过贮存期的中药材、中药饮片、外包材，复验合格后可以继续使用；有“有效期”的物料以有效期限为最长贮存期限，不再重新复验，到期按《不合格物料管理标准规程》处理。
	4 物料复验期的规定
	4.1内包装材料和原辅料在“贮存期”的前六个月填写“请验单”，通知质量保证部对其进行复验。复验合格后可继续使用至贮存期满，超出期限不再重新复验，按《不合格物料管理标准规程》处理。
	4.2中药饮片在贮存期前三个月填写“请验单”，通知质量保证部对其进行复验。复验合格后可以在贮存期后使用一年，超出期限不再重新复验，按《不合格物料管理标准规程》处理。
	4.3 中药材在贮存期前三个月填写“请验单”，通知质量保证部对其进行复验。复验合格后可以在贮存期后继续使用一年。中药材最多可重复复验三次。
	4.4 外包材在贮存期前三个月填写“请验单”，通知质量保证部对其进行复验。复验合格后可以在贮存期后继续使用一年。外包材最多可重复复验两次。
	4.5 不生产品种和不常年生产品种所用的库存中药材为了缓解检验资源紧张和对照品的消耗，暂不进行复验，待生产前先进行外观形状检测，合格后进行全检。
	4.6  复验不合格的物料，严禁发放使用。须立即挂上不合格状态标记并及时销毁。
	5物料贮存期的规定：
	物料贮存期从质量保证部检验合格放行之日算起。
	有“有效期”的物料，贮存期不得超过其有效期；无有效期的物料，执行以下规定：
	5.1原辅料、内包装材料
	打开过包装的贮存期为一年半，未打开过包装的贮存期为三年。
	5.2中药材
	中药材贮存期规定为三年。
	5.3中药饮片
	中药饮片的贮存期规定为二年。
	5.4外包材
	贮存期规定为三年，长期不使用的外包材要避光保存，合格判定以无明显色差为标准。
	5.5半成品
	半成品膏粉贮存期规定为一年。
	5.6冷库内稠膏
	冷库内稠膏贮存期规定为6个月。
	5.7中药提取物
	中药提取物贮存期规定为一年。
	B、存货可变现净值的确定依据及存货跌价准备的计提方法是否具备一贯性，并补充说明本期存货跌价准备计提的充分性、合理性，是否存在前期存货跌价准备计提不充分情形。
	《企业会计准则第1号-存货》第十六条规定：企业确定存货的可变现净值，应当以取得的确凿证据为基础，并且考虑持有存货的目的、资产负债表日后事项的影响等因素。为生产而持有的材料等，用其生产的产成品的可变现净值高于成本的，该材料仍然应当按照成本计量；材料价格的下降表明产成品的可变现净值低于成本的，该材料应当按照可变现净值计量。
	子公司金宝药业于2019年期末对存货进行全面盘点清查后，结合2019年度销售下降的实际情况、2020年生产及销售计划，对存货做跌价测试，基于谨慎性原则，测试时考虑用于生产及原材料市场价格两方面因素，取较低的可变现净值与存货成本进行比较，经测试，金宝药业2019年度部分中药材可变现净值低于成本，应当按照可变现净值计量，并计提跌价准备。
	本期存货跌价准备计提是充分的、合理的，不存在前期存货跌价准备计提不充分情形，计提方法是一贯的。
	（3）公司麝香接骨胶囊、胃康灵胶囊、大败毒胶囊等12个品种已经达到3年以上未生产，请公司逐条对照“物料贮存过程中复验标准规程”第5.1条至第5.6条，补充说明在以前年度未就有关原材料计提跌价准备的原因及合理性。
	麝香接骨胶囊、胃康灵胶囊、大败毒胶囊等12个品种专用原材料跌价测试：
	公司麝香接骨胶囊、胃康灵胶囊、大败毒胶囊等12个品种是子公司金宝药业GMP生产经营许可的品种，但由于近年来市场需求等因素一直未进行生产。以前年度剩余专用原材料部分在每年末进行跌价测试后，不需要计提跌价准备。
	（4）止痛化癥胶囊系公司主要产品，但2019年在河南、江苏、广东等省份丢标、多省市中标价过低，请公司结合该产品未来年度的销售及生产实际情况，补充说明与该产品相关的原材料跌价准备计提是否充分。
	金宝药业一直以妇科产品止痛化癥胶囊为主要核心产品，但是临床产品中标价格对销售产生重大影响，多省市中标价过低，自两票制实施以后，全国医改的进一步实施，全国医疗渠道代表由于费用问题逐步退出渠道维护和临床开发，金宝药业经统计，全国经营止痛化癥胶囊的临床医院及县二甲医院中标销售单位共计3612家，省均120家，截止2019年底，全国除北京、上海、浙江省市依然保持临床自然销售外，其他省份二甲以上临床销售全部被迫退出，导致产品销量直线下滑。
	2019年末金宝药业对全部原材料做跌价测试后，根据测试结果计提存货跌价准备，包括生产止痛化癥胶囊的中药材在内的所有原材料，已经充分计提跌价准备。
	5.公司固定资产和在建工程期末余额达11.46亿元，固定资产和在建工程周转率（收入/固定资产和在建工程期末余额）仅约0.9，根据申万行业分类，该指标低于90%的医药行业上市公司。请说明固定资产和在建工程的地点、用途、所属项目或子公司；报备在建工程中前五大供应商的名称和采购金额，并说明与上市公司和大股东是否存在关联关系或任何形式的业务和资金往来；结合同行业上市公司情况、公司产能利用率、新产品推出计划和产能需求，说明对固定资产和在建工程投资较大的合理性。
	回复：
	（1）同行业上市公司情况;
	（2）固定资产和在建工程的地点、用途、所属项目或子公司
	固定资产情况：
	单位：元
	在建工程情况：
	单位：元
	（3）在建工程中前五大供应商的名称和采购金额，并说明与上市公司和大股东是否存在关联关系或任何形式的业务和资金往来;
	单位：元
	注：上述供应商与公司和大股东不存在关联关系或任何形式业务和资金往来。
	（4）结合同行业上市公司情况、公司产能利用率、新产品推出计划和产能需求，说明对固定资产和在建工程投资较大的合理性。
	①“乐达非生产基地”项目：
	该项目是子公司金宝药业已投资转固的制剂车间，也是目前公司最主要的综合制剂车间，是以药品名命名的。主要生产用于治疗久不受孕全国独家产品参茸鹿胎丸（2个文号）；全国基药，独家治疗范围的抗病毒产品清热解毒颗粒；用于儿科治疗痰湿和肺热咳嗽的产品羚贝止咳糖浆；用于心脑血管用药益脑复健胶囊、消栓口服液和脑塞通丸；用于治疗急性胃痛的全国独家产品胃痛平糖浆；用于儿科的乐达非系列产品感冒止咳颗粒、银翘解毒合剂、小儿清热止咳口服液、人参口服液等。
	上述“乐达非生产基地”已于2016年下半年转为固定资产，2017年上半年投入使用，为公司主要生产基地，投资建设初期符合公司的产能需求。
	② “瑞斯贝妥（地拉韦啶）生产线基地”在建工程项目:
	公司建设的“瑞斯贝妥（地拉韦啶）生产线基地项目”，建设初期目标是成为后续创新药的起点，完成其他抗癌、抗艾药物的基础。该项目基础的生产规模为年产4000万片成品制剂，国外制剂市场价格约为33元/片，公司的销售市场价格将根据实际情况和研发投入每片比国外制剂价格低约25%，具有较大的竞争优势并填补国内空白。
	③ “新华医院”在建工程项目:
	公司建设的“新华医院”项目，其医疗医养全部实施智慧医疗、远程诊疗，与北京协和、北京燕达国际、吉林大学附属中日联医院等知名医疗机构达成战略合作诊疗，新华医院将成为集区域特色医疗、远程会诊平台、世界级学术会议、企业研发产品平台、区域特色医疗养老、慢病管理、院内制剂等为一体的省内第一家民营三甲综合医院。
	6.年报显示，报告期末，公司合计对“房屋及建筑物”计提2.27亿元减值准备。
	请公司补充说明固定资产减值的损失明细，包括主要闲置固定资产名称、用途、账面余额，计提减值准备金额、减值准备计提依据、相关资产出现减值迹象的时点，计提金额的具体测算过程，以前年度减值准备计提是否及时、准确，本期计提减值准备的固定资产是否为募集资金投资项目，是否存在挪用募集资金的情形。
	回复：
	（1）固定资产减值的损失明细，包括主要闲置固定资产名称、用途、账面余额，计提减值准备金额、减值准备计提依据:
	单位：元
	2019年末，公司依据北京中科华资产评估有限公司出具的中科华评报字【2020】第037号资产评估报告书，对固定资产中的乐达非资产计提了减值准备。

	（2）相关资产出现减值迹象的时点，计提金额的具体测算过程，以前年度减值准备计提是否及时、准确：
	2018年度全国31个省市全面推行“两票制”后，乐达非生产线主要产品参茸鹿胎丸产量下降，2018年销售233万盒、2019年销售64万盒，影响该产品在上升方向到出现下滑趋势，主要原因是参茸鹿胎丸水蜜丸中标价格走低，4.5g *5袋/盒中标价由98元降至34.45元。精装参茸鹿胎丸销售品类因素影响，在第三终端开发受阻，开发进程放缓，销量下降。由于上述原因导致目前除提取生产线10条全部投入使用外，其他生产线，如口服液6条生产线中投入2条；颗粒剂生产线2条中投入1条；丸剂（蜜丸、水丸）使用2条；尚有过剩...
	基于上述原因，公司在2019年末对“乐达非生产基地”计提减值准备。
	7.年报显示，公司在建工程“瑞斯贝妥（地拉韦啶）药品生产基地”期末账面余额为2.38亿元，本期计提减值准备1.50亿元。此外，本期公司还对在建办公楼、综合楼、内科楼分别计提减值准备7540.96万元、3785.40万元、3413.58万元。
	回复：
	（1）请公司结合瑞斯贝妥（地拉韦啶）药品生产基地自2016年以来工程进度、目前建设情况、是否达到预期，补充说明报告期内对其计提减值准备的必要性与合理性，减值迹象在以前年度是否已出现及以前年度未计提减值准备的原因。
	瑞思贝妥（地拉韦啶）药品生产基地2016年4月开工、2019年6月董事会决议通过了在建工程瑞思贝妥项目停工的方案，目前工程部分已经全部完工，建设周期超过24个月的预测期，基于以下减值迹象计提减值准备：
	①仓库单体工程桩基础复工:
	该项目仓库由梅河口市阳光地质勘察有限公司提供的岩土工程勘察报告，由通化市建筑设计院有限责任公司提供的设计图纸。仓库共六层、框架结构。采用载体桩基础，设计桩长为7~11米。此桩为端承桩，持力层为第三层粉质粘土层上，单桩承载力特征值为500KN。
	桩基础于2015年4月开始施工。全部施工完毕后，进行承载力检测。检测单位为吉林省鸿源建设工程质量检测有限责任公司。共检测6根桩，其中5根承载力不符合设计要求，后进行了送桩及补桩处理，仍无法达到设计要求。
	2017年4月，由建设单位邀请部分专家，进行专项论证，最终形成意见为地基加固处理，处理方案为级配砂石换填地基。2017年5月，设计院出具了仓库基础地基换填的方案及相应的基础设计变更，大致平面范围为建筑物四边外扩3.3米，换填深度范围为-4.2米至-2.7米范围内整体换填，然后在换填后的地基上新作变更后的独立基础。
	本次桩基础复工导致项目工程量增加，工程开发费用增加，工期延长。
	②工程贷款银行利息:
	根据公司财务报表统计，截止评估基准日，瑞斯贝妥（地拉韦啶）药品生产基地建设项目投入资金贷款所产生的偿付利息为人民币35,105,275.04元。
	③环保政策限制:
	公司于2015年开始筹备建设瑞斯贝妥项目，于2016年1月取得梅河口市环境保护局出具的梅环建（预）字【2016】2号《关于对吉林金宝药业股份有限公司瑞斯贝妥（地拉韦啶）药品生产基地建设项目的环保预审意见》、于2016年2月取得梅河口市工业和信息化局出具的梅工信发【2016】18号《关于吉林金宝药业股份有限公司瑞斯贝妥（地拉韦啶）药品生产基地建设项目准予备案的通知》、于2016年6月取得梅河口市水利局出具的梅水发【2016】64号《关于吉林金宝药业股份有限公司瑞斯贝妥（地拉韦啶）药品生产基地建设项目...
	综上所述，以上减值迹象全部出现在2019年度，以前年度未出现减值迹象，故未计提减值准备。
	（2）请公司补充说明瑞斯贝妥（地拉韦啶）药品生产基地建设的原料药生产车间是否符合子公司长春普华当地政府要求，是否已实施搬迁、是否已取得当地政府行政许可，该基地建设远超之前24个月预计建设周期的原因及合理性，是否存在其他不确定性及风险，是否及时履行信息披露义务。
	①根据吉林省环保厅吉环函[2015]422号第四条第（二）款及梅河口市人民政府《吉林梅河口经济开发区总体规划调整环境影响报告书》的要求，严格限制对大气环境质量有影响的项目入区，生物医药工业园区禁止建设原料药及医药中间体项目，致使瑞斯贝妥（地拉韦啶）药品生产基地建设的原料生产车间因政策因素停工，经公司协调，原料药部分由子公司长春普华进行落地生产，原因是a、长春普华医药产品生产基地建设项目规划建设了“原料药车间”和“化学药车间”；b、长春市政府不限制已建成的原料药车间新增产品。
	另根据《药品注册管理办法》第十五条第一款“关联审评审批制度在审批药品时，对化学原料药一并审评审批”。第二款“建立化学原料药、相关辅料及直接接触药品的包装材料和容器（以下简称原辅包）信息登记平台，对原辅包信息进行登记，在药品制剂审评时关联” 、第四十三条“药品制剂申请人提出药品上市注册申请，或者药品制剂持有人更换已上市药品使用的原料药、药用辅料和直接接触药品的包装材料和容器时，可直接选用已登记的品种进行提出注册申请或者备案；”、第四十四条、第四十五条“辅包关联审评通过的或者仿制化学原料药单独审评通过...
	根据原料药申报审批前需要进行备案的相关政策要求，2020年1月20日子公司长春普华根据生产条件，向吉林省药监局申请进行现场核查，核查后进行了原料药“甲磺酸地拉韦啶”的备案登记。这是继续完成申报地拉韦啶分散片和原料药申报前的正常工作流程，是申报地拉韦啶制剂的前置备案要件。因原料药是关联审评，相关药品制剂申请不予批准，原辅包的产品登记状态维持不变。
	②瑞斯贝妥（地拉韦啶）药品生产基地建设远超24个月是因为原料药车间因政策导致无法通过环保验收，已建成的原料药车间将改变用途但尚未确定方向。由长春普华生产原料药，不需要实施生产设备等的搬迁。上述流程公司认为并不涉及信息披露事项。
	（3）请公司补充说明瑞斯贝妥（地拉韦啶）项目一直委托外部研发机构进行研发的原因、研发进度及是否达到预计计划，如未达到，请补充说明原因、公司是否采取相应追偿措施。
	2012年开始子公司金宝药业先后与相关研发机构签订关于“地拉韦啶分散片”和“甲磺酸地拉韦啶原料药”两个3.1类新药的《技术服务合同》和具体负责方向，明细如下：
	同时子公司金宝药业对核心产品止痛化癥胶囊（浓缩型）和热毒平口服液也开展了相关的技术合作。根据上述协议及协议约定的内容，甲磺酸地拉韦啶分散片和甲磺酸地拉韦啶原料药及止痛化癥胶囊浓缩型、热毒平口服液的相关技术服务已经完成，其中甲磺酸原料药合成的技术标准已经达到原计划目的，服务内容全部完成。服务项目技术文件全部完成，因合成原料的步数是与国外技术相似程度较高，并且国内生产成本较高，合成工艺较为复杂，故又与吉林大学化学系张锁勤教授、吉林省中医药科学院李超生教授（已故）等进行合成步数和除杂质的进一步研究，并且...
	上述研发机构中沃森药物研究所、沈阳药科大学由于研发过程包括采购国外对照品、人体生物等效对比制剂，导致工作难度加大，又因子公司资金等原因，公司决定暂时停止继续推进临床试验等后续阶段，上述研发项目2019年度已处于中止状态。其他研发机构已经按双方约定完成相关研发内容，完成了预计计划。公司不存在应采取后续追偿措施的情形。
	（4）请公司补充说明本期计提减值准备的在建工程具体地点、全额或部分计提减值的原因及合理性，在建相关项目的开发建设周期、投资规模、资金来源、建设实施进度等。
	①在建工程项目的开发建设周期、投资规模、资金来源、建设实施进度：
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