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A 0 B IS N B S5 YA R DA K, 2019 4 7 25 D AR 04 b T 4 451 2 57 4
R, SPEI BRIR B I 44%, BRGS0 B R R O AL B AN TN 2k LA %%
Wb B EWRAR, PRI TN, F 2019 FEFEMRBEE AN, A E A
TSR RI, HEBEARRET B 5 & E S B

S NAS B SR 5 A

O PN IR AL BV 55 T IR EL 58 4, AL B B4 T 2k

D5 B S A R SE R AL B RE AT R Y, e IR B T s g, 5
FALBE BN N EAEF R, m At s 2020 FEAEAE BRI AL B 0 B EE
2019 Tk 4. 26%F1 21%. Hr i BIERAL B Bl A HE: HIBoKTE OKJe % b R4k
B 9.46 FM/ ), FERIAEMR CGHIAE 3 /4, R EAKIE R
[FlAbE AT RE 1601 G, Hordr, KRz bR AL B MRUBRI RS EoRE, X
fib fE IR Ak B ANV B K . B Rt B A AL B BE 5 B RER 49. 07%, Rt
Qb EAN A ED A ARG A 4 35. T1%F11 46. 88%,

HICK e R AL B et 2019 4 T AR IR, e, BEE KR A W E AL
B PR SE IR T 55 AT R, AL 40 fa P A B A A AR pe IR HE 7 Ak B 1
SR 2 B TR, 28ttt B at sk A 58 BONIRCER A R ~F 2N B A
2020 F IR N, SERRMEE N IR 11 47%; IR EE T BRIE N
26. 26%.

A RN ST

2019 4F 6-9 2019 4£ 2020 4£ 1-3 | 2020 4 4-6 | 2020 & 7-9 2020 4£

hiji} 7
HH %R A 10-12 A A A A 10-12 A

B NEE B

L 4, 835. 22 4,824. 30 5,113.01 4,615.26 |  4,562.30 |  4,280.52
CAEBL, T/

U NP Ly

L 3,320. 41 3,321.88 2,751. 21 2,837.18 | 2,484.93 2,448. 53
CAEBL, T/

T BB RO & R A
TR 2 Bib R Ak B K Y MR S (1 — PR KR STV AL BT B B R IR T A2




B2 i T F S 6 N B SR 1 [ AR PR AR N K e B, AEBEAT 7K e BARHAE 77 1 1)
IS S %o ] 47 P2 0 ) 1 B A Ak B I A

KB PRI B o] T b BR AR R AR TR CELFE IR R, TRARAR .
U, REIRE . WA TAkys /KA 5 e . shiEDIN TR 5275914
DEF R AR . AR, ORI 1BIEV B BEIRY) . RE TR
PRI R BB T6 SORMIRE T MR R TEMIFR.
B RFIREE AR S S8 MR AR (b NE AT U AR . BRI Ak, NS
VIR EA AR 8 A AL s B R, HES B URE. W MBS A H R
VR RN B R R KU A T A AL B R R R S OR A B R BLYE )
(1J662-2013) HIER,

PR 7 P [ Ak 3 b TR ) 56 R R 2 o BT R 2RI 60%; IR AM R R BeiR
FEwn. BHEC, BECIMIIR: ERETI, T U RER A, AL
B R4 MEACRMIRI Rz —. [FR, KYEZE PR E 5K A 7 i
AR, TR AR

BRI PRI AL B T2 R 2, W LR ke AT AL B AL E R A
HIKHE . ABRI KB WAFE — B §ril, EZNT RS 7R B RS X,
KUz AL B 7 A IR R, XU T2 A — e Gl EREAE TR H A HE
Bk, TP KUR A P Rl AL P B RSE G, KR T F AR B R o SR A
FICREZ YL E AT Re 456%, JLF H4E T oREEL L. YLOR4E 2020 IR CH
FERIKIE ZE M RIAL B AL 6 5K, ARG AL B 7 RE S 38. 16 Ji, A Ak
BEALE 77 RER] 24. 41%. B 2020 K, FRUERRELEAL B AL, K E WA
AL 7 RE o AT G R AR AL B R 49. 07%.

[Fil BN 7K U8 78 b B IR @ TR Gk o T 2 b 2RI RE, XA gdk e T2
F, FRVPRA T AL SRR R RO AR ELR R B R

FET U EJRR, BRI R R G R AL B T I 5 0ok SEniE, b E A
KAk BN

@IAAE BN S5 R AT b B b, S RIS R T -

PO 2 B A B SR O RIRE I AWLE R 77 R AR T B BRI
EI PRI B A, B BORBE R ARG, KKBEAC T S e s R i)

I
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AR (OF R ANVIEE 2T T2 ALMBE R RARIKF, NLE LR T a5k
POrgr=E s e AR Aol A B IR P T, SRS AR R AR AL B, BLAEAR 2 4l
BRSO, AL R ] R e, 8 AR PR I RT BAAE 2R [RSCR A
ANFHEINRAE; QM CR R/, Gy Gy I Sk 4 i B it
11 285 W AR A B (IR G IR, — 7 T BACER [ fE R PR P e i,
— Iy R AN B D7 S R A T AR, AR RE AR SR A A BRAR A T BRI

BB ED,

H ATk E RIS IE PR B, ~m Ik 1 Ui

W I, B DLIREUE R AL B, SOl R e B T2
BEAT TR o
(3) B|ARMZE LR

. 2019 = 2020 | 2021 @ 2022 = 2023 2024 @ 2025 @ 2026 | 2027 @ 2028
N

& & s s & s & & s &
KEREFRE 62.12%  50.64%
2019 ST 53.56% @ 59.87%  62.19% : 63.48% 63.33% | 62.70% : 62.53% @ 62.35%
2019 49 (A 3K T 57.08% | 56.28% | 56.55% | 57.64% | 57.35% | 57.31% | 57.15% | 56.97%
2020 A9 {3 T 46.87% | 48.10% | 47.94% | 49.22% | 49.05% | 51.02% i 50.81% = 50.33%

B L 2020 AR SERRBRIER L 2019 SEE BRI T, FEERKZ 0 E R
P T BOY IR, SEREAL E A T T 4. 26%, SHEALE RGO TEE T 21%,
(4) 1FAE Ry 227 KR CRRAz: o oe)

I H 2019 & | 2020 4F | 2021 4F | 2022 4 | 20234 | 2024 = . 2025 4F | 2026 ©F i 2027 £ 2028 &
EEREFR
i 2,799.56 i 3,863.90
2019 “F il
T 2,868.76 i 8203.04 1149652 i 11,320.55 11,150.19 | 11,080.76 = 9,396.38 : 9,324.40
2019 i
AR T 7,590.16  10,664.18 10,217.99 i 10,883.16 11,324.53 i 9,680.07 = 9,625.90 : 9,552.20
2020 4EIR
A IR T 3,388.27  3,388.85 @ 3,513.50 | 3976.04 @ 331347 @ 382068 @ 374668 @ 3,670.72

WS Ttk BN,

A SO0 S5 FR) 450 A0 D < 5 WA AT P A K 2019 4741 e 25 i (L 1 b 0 < 22
SRR, PN BRI 64%, R i B R K DA B A L, BURAR

ik

) He

A BT .

AR YIS A N BRI PR TSN R R 52, 1 i [R] s g it ]
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JRAS R e Fe T LU, X603 R R Tt R AR A B
(5) HratA gz K s A

1T
2019 4E | 2019 4EJk | 2020 £E38
I % . . ZE AT U
‘ H & pow | gk | | o7 A VoY
K
1 LIRS 14.77% 13.61%
2 HEREITILE 12.51% 12.16% 11.78%
30— BEBEARAK Ke=Rf+MRPxBL~+Rc 15.76% 15.70% 14.77%
{7 B S AR 25 e EI A S A
4 D/E 42.73% 48.10% 41.97%
(DIE) BAEAZ 5
CI A
5 | TUFATI B ZEL U 0.9119 0.8596 0.7954 . B
7 KA 5
6 HMEAATB RZE | BL=(1+(1-T)xD/E) xpU 1.3016 1.2731 1.1292
7 To RS 2R Rf 3.2265% 3.1365% 3.15% | [E AR AR B
8 T3 R A MRP 6.94% 7.12% 6.93% MRP 257
9 | NBIR R K Rc 3.50% 3.50% 3.80% i Ak KU L Ft
1
0 SR Z T 0.00% 0.00% 0.00%
1| = FTEmESRAK
) ;K Kd 4.90% 4.80% 465% | THIZHH R AL,
1 Al e BT AF]
28 A LL E E/(D+E) E/(D+E) 70.06% 67.52% 70.44% . -
2 ’ ’ T HRAEE)
1| FEFMSEEALE "t BT A FE
D/(D+E 29.94% 32.48% 29.56%
3 D/(D+E) e A7)
1 =. IBCTPEE AR | WACC=KexE/(D+E)+Kdx
12.51% 12.16% 11.78%
4 A (WACC) DID+E)x(1—T)

AR YR b 47 I 2B AR ) R B R R T EE BT A B AR A AN £ f57 5%
5 GRS R B o

BT ERAS TR ZE RO, TS HIIERUE 5.

3+ AR A A IR R TR B F A 46. 87%-53. 74%. FeEM
FEFEN 53. T4 RYE K H A EEME

A AR A AR R P R A T B R 5y 46. 87%-53. T4%, RHUH &1
MWL 1 (3) I BRI RAER, e BRZN 53. T4 ERE: BT
TFBGERICR, N B3 IHERE g/ N T 25 5 ar, B8R 512 A A0,
FEYTIH R 58 I R Ak S ] — € IO ). [N AR T AN 4R 1, 75 Bk AT
SEAR AR . AR A R K SR M AR B B PP T TH & GRS BTl
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AT B HAR T A S T e n — S PR R RRE

AR, A FRAE VP PRI IR o A He i R B DR AT PR
DRV BTN, R R TR, RN, R v A e TS S
CRPPR I A1 SHBEINKIE R AT 1o th M.

ZRbs AN, AT e A DN BT (8 ) S B AR B K BTt P ) B L S A0S
eI

(4) R ERERENLER. TR BTN SEFRZE
5, WHAE USRI ERETHRAT RS &N, AFXERI 2019 FEHK
1] ¥ BRy F) ] SR A 8 R 75 YA

55
1. HREBIIHENLSERBRINT: (BhA: FIT)
FHH WiH 2019 4E 2020 4F
SEBR 4 8,770.11 11,473.38
SO TR 4= %0 10,247.79 17,734.52
2019 Ay
SEHLEL R 85.58% 64.70%
SERR G 2799.56 3,895.96
bE i aIbE TR 470 2,868.76 8,203.04
2019 Ay
SEPEL 97.59% 47.49%

EARATA, R ARk 2019 A A M E S < AIA B T B A 97. 59%,
FEARSEIL T FIE H bR T 2020 AR A4 4 I S G A0 B T S A 47. 49%,
A ST o

2019 FFAEAR, {ER n SRS BRA E I DLk B FUW I AL B, AR E R
AT T RS, BT AR E T T AR, STl R, i S
RPN AR . R DGR A, DA S A ki B ) LA
SHHREE, RAE, AT Z A B iEE.

M 2019 G B =4 455 H IS SEBR & G R, 2020 AR5 1 2R3 R 5l 5Lk
FHRNE-817. 48 Ji76, THHIIRFE FER, KALVFATIE 2019 4 12 H 213,
ZRENEF, ARBEAI PR BAG —F — MUK ARV RTIE, H 2 2020 4 3 Hrf
A, BEE, AFSEbeat B 4E i, ik 2020 2R ARG
BT ZMRUN (2019 F N PERBEA B H PRIy 928.64 J370) , FRiX
SRR SL, 1R 2019 EAFEEARE A T T, B A s OR I AR B R



CECMBRRIR

ik, AEINHY, 2019 SRR R E B Y 550k B WM T, A F AT
TR RAE IS, XA AT AR E B OLEAT TR IS, AR LT
IR T PR R T o B, X 2019 AEAEHR 1] 1) o w26 R 7o 25 DAL 350 4
E B FEAERT

(5) ZEEE (3) (4) WEEBEE K EBRMAT ISR LM, MR
BN BRAMBZARBAREER, REFEBRFHANMEY, BRE/FE (bhlks
THEND BHEXHE, REFEALSTH TSR,

8.

Lo YRON: PR s B S I TR Ze P ab BN, B o Lt T
VB FE P Ak B AR AE S — B B AT B L 5%, 4% TR s sE R ik B 2
IO

P ot LR DL R RAE G SERr b B ' OF AL (IR A TEVLIRA
GRS E VBN A E B R G AR TAL B R NE B, R G0 E B A U R (R 5 i
—, ARV FEME— RS, HSTIE BNV S5 AR , R I AR R A
fa R H R PR, @ISt BB IA . @& P kY 2 A
Ay @HEARALIATRFE T, RESEBECAE ST OCELHENE: ©
BRI G FEIAF G, SFREATRC LA, DA P18 & H AR R =,
B PRI & K@ 55 N 53 AR AR L PR 4 6 K R SE IR R B, Geitfa R Ak
HE, FLMEE RN, THERN.

N E AR, ST R G R A E R G AR, SR R S AR,
R A A, A BTN (0 B S A S (AR

2+ A, FEICEME 2019 EE, 2020 LA ISR A0 R . (BAAL: 30D

2019 47 2020 4
AR B 4
& i H G i E
g 855.16 0.26 1,017.47 0.18
N LH s 299.35 0.09 773.88 0.14
YT 15 K 4 970.20 0.29 1,757.36 0.31
Bt 392.33 0.12 360.55 0.06
YAz P 270.32 0.08 464.09 0.08
K HL 2 221.84 0.07 389.93 0.07
HARRS o 243.77 0.07 399.67 0.07
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TG 57.71 0.02 103.54 0.02
fa R Ab B o 169.83 0.03
HoAth 227.02 0.04

&it 3,310.68 1.00 5,663.34 1.00

EERATEN, AP E BRI, NTHM . 7 IH R
IKHL PR

O3 R R A R B AR 1 A R LA

OAEE MR FI EBEERD), THRRAZEAERSTER, HrhH
FIE: @ T RS VR AR S AR DRI PO s, FRREAT Pods It OHAT L
BRI, ALFE: fhE EEFE s, AR EAMR R I A R KRR
MR, ARLSE . fhE N TR, a4 AR TR S E: 9T
I A T RS wh A s ot . 4Ee o, KA R IR, &R,
LR R ATECRSE, KA R R AR (R B RS A A IR s ARG
FRAS B FH AT B, R R S N EE M4 A

3. T, 2019 FFSE. 2020 FFSEA DAL T (AL TTT0)

(1) #HHEH

B Ak

2019 “F & 2020 F
A B2
& ea K ed

N&a=Cisie 19. 80 0.23 6. 26 0. 08
LBt AR5 31.05 0. 37 60. 79 0. 82
ZENR DR 0.37 0.00 0.21 0.00
IRk 45 2 22.43 0.26
554815 5k 6. 32 0. 07 5. 42 0.07
HoAth 4. 86 0. 06 1.51 0. 02

it 84. 83 1. 00 74. 18 1.00

R ATH, 2019 4F K 2020 4, R R E A E AR, KA R

B 5 EE R .
(2) EHZH
) 2019 4EfF 2020 4
BNk N
S =4 & =4
Hr1H 590. 02 0. 29 223.57 0.20
%% 452. 17 0.22 238. 17 0.22
TCTE G =Pl 53.96 0.03 4. 36 0. 00
KR 60. 56 0.03
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IR AP 218. 48 0.11 89. 71 0. 08
ZENR 42.22 0. 02 5.20 0.00
P ARTiTE 29. 20 0.01 18.96 0. 02
ZEIAE I 39. 32 0. 02 45.06 0. 04
IR 6.55 0. 00 5. 80 0.01
FiL R 1.38 0. 00
Yl 2 219. 65 0.11 73.67 0. 07
55481 176. 59 0.09 360. 08 0.33
HoAt, 134. 84 0. 07 41. 62 0. 04
At 2, 024. 94 1.00 1, 106. 19 1.00
MO R O R R IH FHEA RHM. Yk, AT, 2020

ELE 2019 FE TR, FEREN 2019 4 6 Ham A IERXAEF=, 1-5 HRAERITIHKL

PR AN R TR A AN T AR

/)

5

ERTHEL AR, AR A G A E L HALER . R ARERAE, RAH A

S, BTN, R AT TR H A KR AR S AR, A

LS ICERE:

(3) Wk FH

N EINS TR A A R SE B S AT I B B A AR A
PIHRARIR, TSR IR, PR S B, B ITIH R . Hri

2019 4B 2020 4 &
Jl A 4
G A S e
rigsk 160. 67 0. 27 202. 58 0. 42
B I 364. 35 0. 62 247. 95 0.51
R 50. 58 0.09 30. 91 0. 06
St 14. 04 0. 02 6.17 0.01
it 589. 65 1. 00 487. 61 1. 00
2019 £F. 2020 4, BRI E NI G IR AL, RIHEE R, BE

RACE AR, PRBEEFRHE, PR s B o Hisok, Tk 2 32 22
PATI TR, B E AR IR E LR, T R I50H Bt 78 519
BARNE, FXF IR S SL bR N, s it A S G 3, 25 Rk 2 FH B 4K
EERM R E S, RS R A I AEIE RS A RiIE S S TR A H 4,
SZHH . A7 105 R T R R 4
(4) W% 9% H
HAS B4

2019 EJF 2020 4 Z
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&8 f Lk G i b
RS H 493. 72 0.99
e FEUSN 1.30 0.00 7.84 1.03
TCRARR Gl Uzs)
T8k 4.72 0.01 0.21 -0. 03
At 497. 14 1. 00 ~7.63 1. 00

O m) T I 55 B AT I B B R AR A S R, A FOE IR
AT, XRPRLE AT EOR T, PUTEUE RN, A BT R H AT PR
R B, SHANRKESEE.

ZHE, AFVNRE RSN A SR AR, ARSI
AL, HattZERS (e tHEND) R E, MMEEA I STHRT
I .

(6) ZEME (1) - (5) MEREHANEESE. HEAREEEANREE
H AT BOE R R B EIE. 8BRS, REHTRIRPAE.

&R

1. ZHXNTTRAEER. BE. BEEEAREARNAEESE. BE. BR
EENRAFERBKK RV

(1) XG5ETR

2018 4 3 H, AW S 5H TR F IR S AR B Akl
BRAEAKD)  (LUFEIRR “HiRGH” D 5 g nt 5Ll A 7 AR v nd ol 3 08 Bl
EHHR AT (CUFEFR “FEREE” O o T3 E s sSlB s H R AR (BLUTf#E
BRI B ) RRIZE T (M FIRGE MR T Atk CHIRE0O
SRR B BT IR A 7] 95 E S Sb BB AT PR 7 96 T 5 AR
TREHE A BRA R Z BRI, 2058 FIRG A Z ik st Sl g5 Fs &t
R R R 49% 0 I, 2018 4F 3 A5Ek I Bk A 5 I LR AR T Bl F 4L

2019 4 4 H, Aw 5HRIKMRSEAE . B RtV S A RS A BR AR (LA
TEAR CRCERFIRLE 7 O FEEIZEE T ORAUGEAETML) K (T IRM SRR
WA RN T SERIKAR . B FIRE ISR R A A r Sl 5t BRI R A
] & T R 5 SR CRRH A PR J AL M AN TR B, 25 A E LR
AR SEAE P ot il AN ARl AS A V3 TR R o R B 1%L, 2019 4F 6 H
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SR T AIRAE 5y 1 L A BB T4k
(2) ERRZETHTEX G RERERERERREFEAEN
OXZXFHEL I RPRARRER/EAFL

21
5 2R/ AR ®wHE | KE
BA
e DI B BV AR IR AR | BREKAR . ZEKCHR | FREKAR | 27K | BREKAR
SR B SAL A IR A RERETT REEETT | HEM | RiER
R Ik AR — — — —
JRARAI RS B BT AT BR 2 ) WM S | 2| B | 2

QT RSB H I RSN IE R

RS /L FIREE N EE SN N eGSR T EHARAR, GRE
RN IR B A T S X R AL SR A IR A A e i S A IR A A .

QT IRIRAER 7 I RHER B R R E R RE A FL

2018 RGN ., TIRMEEIR B AR M T oeds, Kbt Ao
SRRV oty WHMEEFE O R A . RS b ESRE. A EE
Jefb L LRt BURE S E MR 2 et s IR ONRR 7584 T &+
MTFEE XL MMESZEBENOIETRE. WA EEmEE. K
TR st RUreAE. BB%A.

2019 RGN &, TIRAEER B A Ve, SKbriEi Ao
FAEMVFESS oty MRS O et WSt IS RkA. HEE
JerbL VRt N DAE AR R RS MR FOARR T et T Lt
MTFE L AFMERGUE N OV ed . et e de k.
KRR oo, Rired. BBk

(3) REFERBRKRANBEYH

A EAMEEE AR RS SAEAESATHMEEAERTE &R, FRR
WRZGHHTT NrEES . WHEMERE A D00 BB Rslem, A8 ka
RS MFMEEE N R SR TI7 (FRURL TR 5 R,
FRASAIEE ) M, WHEMSIE AN RAFAEREK R R, FIReERE5ZH
P R ER . WHEMSPE N QISR R R, FESCHEAE 5 i R
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IS AAEAE I S HRAE 5y A RIS Ty 2 HE 35 QIR AE B 1 52 7 A S i 3 2w o
N EERGE AT -

2. RHMEE R SEREE RS BAT RT3 X5

(1) BEETWHM, AT ERRRRE

N EETE I TG 5 AL S 1B AZ Gy, B [ e AR TSR S BT CRPjk
@ GUO - LR AP RE A RA R, ARG T B E L,
Fror A B T R R R TR (CAC # 7 [2019) 0751 5) Al (E#HEH IR
SR H7 I A PR A 7 R 5 2 1) 7l ot s A R AT PR 7] JBEAR 4 SR 2
E R PRSI E) (PR B PRRT (2019) %5 1015 5) , Hib T fifF ol Hilk
(R85 W55 RIS AR 1 0L o

(2) 533 EPHIA futk

R Gt FE b, AR R AFIES ., WHEMEREEA RES & RS
FNPPAL R A6 b, HE AU AT T R R AT A R AR s S T, RIS
e AT MG R GIEAT T 08, DARIR A S e A fatk, BT 5

O H BRI R H LTSS

TEAZ Gyt i, T L 5L R R X R A7 b A S s PR Ak B e pr L, Bl
TR

A. —HTRRRTT RIS

P ot LR AR R T ME—— KA be . MR T — R R A TR E A
", ALK 2 P IR B fEI R ) — BT R T B — WA RAERR IR
LA DA R R SR FHRAF ML E ) K, WTITE—E R ERRR T k1
R, TRA DL P A 2R s i sAs, re e s R SRS T BRI T
THERE

B. Stk R EENS

B AR ST T B T TR A T2 HER AR T, P 20 284
BT84, BE&EFHREE. B, %0, HHrbigas, NSk
JEFRAL T SRR IR R SCRAR R, [R5 A fG 16 R A0 1) 4 T R e A Ak A
PRAE T RS LA

Q@RI R B
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FEAZ 5y W8], S IR AL BAT W ATT I S 60~

HAfL: JiTG
] E | =
T ea | woeemn | 52| ww | TS seaaw | 00N | mEw | m
B H
YN e e .
WiH 1. 97 J §g
/4L AEBEIH &%
3 i/, H WJ
HHZE A A 3T = | 2018
gr | HERBIRI g | e g
1| 75 CEkEY) \ 7,660.15 | 6,395.66 | 30,455.52 | 22,795.37 | 297.58%
2N Ip— & | H 30
LEVFRIED . R
B 3 J /4 B
T H 4T 15 .
B, it o1t
2019 F L
. JBEAL
8=,
H4x
28
gl
WL
fEIR AW | &% | 2017
i | BH 111675 | 363 | 45 .
2 s |, o | ma | A st 20, 257.98 | 185, 000. 00 | 185, 000. 00 | 164, 742. 02 | 813. 22%
7 B H
PRA
|
100%
JBEAL
i
HLA
gl
fEIRBEREIE | RIL
3 M/, I | TR | 2018
¥ | BHATIEAT | WL | 48 )
3 A e I 3,753.94 | 34,200.00 | 34,200.00 | 30,446.06 | 811.04%
2019 FEJRE= | FW H
RizE . AT
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A
100%
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AL
i B M B
3.3 JImi/4E, .
& BRI B éf
3 JI/AE, TG W%
BEHUBIRE | O
T 2018
L | SO e | s
. H Rl IEA T2 . 17,638. 13 | 75, 600. 00 75, 600. 00 57,961.87 | 328. 62%
B | =l | H 31
o, e ||
SR 2019 |
(R T - I
R
F 2020 | °
e

SRS 245 R B 2R X 8] N 297. 58%ZE 813. 22%, “T-HAH{H N 562. 62%.

FEVEALFEHEH 2018 4F 12 H 31 H, B {584 53 7~ IK 1 {E 35,995.42 /3 7,
W aVE VPG 45 2R 09 96,200.00 J370, TFAGIE{E 60,204.58 Jiot, HI{E R 167.26%,
T i AR VAR E — AN B4, 0 EE T Rt R SR TR R AR T, YRI5 1T
ELORFRER BB TCIE B AR N AR T A B .l B[R4k AT
LLAZ 5 R B G B i R 2 I PEAL 3G (2 167.26% /N T 1] L 28 5 S 49 1) 1
EE
T EIRXATNIAL . A0 sE g ST AT, IR L EAT SO =, A E] R
ER, WREMSPE RN REZ G RO, EREGIEMR ZEHN.
(3) MV A R HRA
FERAS R, A S AR ESE L SR 2 N U SR VR AH DG T3
53 G RFI7AT T IR, S A ARAE AU L W v B S T AH O 5%
A EEFERIT:

P LA T 2019 4F 1 H 2 HAN 2019 4F 4 H 4 HA il BUR T BVLHE AR AR
155 T AU 0 FG 6 R A 228 VP mTIE (JS0100001573) Al p R ¢ T A2 283488 R % 11
FER R A S ATAIE (JSNJO11100D030-1) o B &t sl J5 I A< K] B Ji [A B A 3=
RN T SE O LR R B R B S LR IO S, A 5 ARk Bk
G, TR R S AR AR E FI , BURB AR A2 SR i
2. BT RIRARIFAEA T RIKTT, ARER D FIETHEHIA . S iplig A
PP AT e oF 45 R AR |, 255 AR ZFRRAMEEL BN SER, 255

>
al




SRFHMZRERE, JBAT THMNKEH T, J5TF 2019 4 6 H5EM 1R
TR ARSI TS, Ml e RN AR GIHMEEH, 25, AnIERZE
IR TAHRL A E N Y, H 5T R SRR A A B LA
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	1、报告期内，你公司2019年度并购标的南京卓越环保科技有限公司（以下简称“南京卓越”）盈利3,863.90万元，同比上升38.02%，公司对并购南京卓越形成的商誉62,322.05万元计提减值准备51,936.59万元。2020年4月29日，公司对我部2019年年报问询函的回复公告显示，2019年度无需对南京卓越计提减值准备，相关收入预测谨慎、合理。南京卓越主营业务为危废处置，2019年1月、4月先后取得焚烧及物化、填埋的危险废物经营许可证。请补充说明：
	1、南京卓越报告期内前十名客户相关信息：（单位：万元）
	续
	1、商誉减值测试的详细过程
	2、相关假设、参数和指标选取与收购时、以前年度减值测试、本期实际生产经营情况相比的差异，差异原因和合理性
	3、本期减值测试中预计南京卓越预测期毛利率为46.87%-53.74%、稳定期毛利率为53.74%的依据及其合理谨慎性
	1、上海长盈报告期内前十名客户相关信息：（单位：万元）
	续
	通过查阅上述前十名客户的相关工商登记信息，公司判断该等客户与公司及5%以上股东、实际控制人、控股股东、董监高不存在关联关系。
	上海长盈的销售收入均为工业危废处置收入，工业废弃物处置属于在某一时点履行的履约义务，按工业废弃物的实际处置量确认收入。公司认为，上海长盈收入的确认符合《企业会计准则》的相关规定。
	1、商誉减值测试的详细过程
	2、本期减值测试中预计上海长盈预测期毛利率为64.48%-66.54%、稳定期毛利率为66.54%的依据及其合理谨慎性
	3、请结合上海长盈与南京卓越的内外部环境及主营业务、主要客户等差异，问题1、2的回复分析说明报告期内对南京卓越计提大额商誉减值而未对上海长盈计提商誉减值的原因及合理性。
	答复：
	1、南京卓越和上海长盈外部环境差异
	2、主营业务比较
	3、营运情况比较
	4、资产组预计可回收现金流情况
	答复：
	1、公司报告期内前十名客户相关信息：（单位：万元）
	3、前十名客户的资信情况
	中国节能环保集团有限公司是雪浪环境的常年合作伙伴单位，2015年以来，先后给该公司提供过通化、郯城、即墨、福州、烟台、沧州等城市的垃圾焚烧发电厂烟气净化系统设备，截至目前，该公司按合同约定付款，应收账款坏账风险较小。
	深圳市深能环保东部有限公司是深圳市能源环保有限公司的全资子公司，其实际控制人是深圳市国资委，与雪浪环境为常年合作单位，从2012年起就给该公司各垃圾焚烧发电厂提供飞灰固化、除尘设备、烟气净化系统等设备，合作以来，双方按合同履约，应收账款坏账风险较小。
	中信环境技术(广州)有限公司，合作以来，未发生合同纠纷，双方按合同履约，回款情况良好，应收账款坏账风险较小。
	光大环保集团为公司的常年合作伙伴，从2006年起公司就提供各子公司常州、苏州、南京、三亚、常州、嵊州等垃圾焚烧发电厂的烟气净化设备。公司与之合作愉快，不存在合同纠纷，回款情况良好，应收账款坏账风险较小。
	郑州东兴环保能源有限公司是郑州市国资委的下属企业，雪浪环境与该公司合作以来，未发生合同纠纷，双方按合同履约，应收账款坏账风险较小。
	江苏富信环保技术有限公司，合作以来，未发生合同纠纷，双方按合同履约，回款情况良好，应收账款坏账风险较小。
	上海康恒环境股份有限公司是雪浪环境的常年合作伙伴单位，合作以来，未发生合同纠纷，双方按合同履约，应收账款坏账风险较小。
	南京化学工业园天宇固体废物处置有限公司，合作以来，未发生合同纠纷，双方按合同履约，回款情况良好，应收账款坏账风险较小。
	常熟浦发第二热电能源有限公司，合作以来，未发生合同纠纷，双方按合同履约，回款情况良好，应收账款坏账风险较小。
	遵化泰达环保有限公司，合作以来，未发生合同纠纷，双方按合同履约，回款情况良好，应收账款坏账风险较小。
	2020年度，上述前十名客户按合同履约，资产负债日，公司对单个金额重大的应收账款进行了减值测试，对未出现减值迹象的应收账款，按组合计提坏账准备。
	综上，公司认为，公司针对上述前十名应收账款单位计提的坏账准备是充分的，且上述单位与公司5%以上股东、实际控制人、董监高不存在关联关系。
	（2）账龄为三年以上应收账款主要客户的具体情况，长期未收回的原因及合理性，公司已采取的催款措施，相关坏账准备计提是否充分。
	答复：
	上表可知，账龄为三年以上应收账款主要客户，款项未收回的原因，分为以下几种情形：
	1、客户项目刚过质保期，经和客户沟通联系，正申请付款中，如合加新能源汽车有限公司、山东郓城圣元环保电力有限公司、芜湖中电环保发电有限公司、欧萨斯能源环境设备(南京)有限公司、天津绿动环保能源有限公司、贵阳中电环保发电有限公司，对于这部分款项公司安排具体销售部业务员与客户保持联系，确保款项及时收回，应收账款坏账风险较小，公司已按组合计提坏账准备。
	2、北京京诚泽宇能源环保工程技术有限公司，为项目总承包商，雪浪环境为分包商，项目已过质保期，公司业务员与客户一直保持联系，等待其客户对北京京诚款项全部支付后，其再支付雪浪环境剩余款项，款项收回风险较小，按照组合计提坏账。
	3、部分客户已过质保期，款项仍未收回，与客户多次沟通未果，公司预计对该部分客户可能采取诉讼方式进行催收，如株洲市金利亚环保科技有限公司、安徽确成硅化学有限公司、徐州天成氯碱有限公司、同方环境股份有限公司，该部分客户款项收回的风险较大，在组合计提中，已全额计提坏账。
	4、其他部分客户，因催收沟通未果，公司采取诉讼的方式进行催收，款项回收风险大，已单项全额计提坏账，如福州市鸿鑫运环保设备有限公司、天津仁德科技有限公司。
	公司已采取的催款措施：
	1、公司完善激励和约束机制，落实内部催收款项的责任，将应收款项的回收与内部各业务部门的绩效考核及其奖惩挂钩；
	2、加大应收账款的催收力度。应收账款发生后，采取各种措施，尽量争取按期收回货款。
	3、针对逾期应收账款，多与客户联系、沟通要求其安排付款。
	4、对于沟通后无法收回的应收账款由公司法务部以法务部的名义发出追讨函件或执行法律程序。
	综上，公司认为，公司针对上述三年以上应收账款单位，单个进行了测试，根据客户实际回款情况以及客户资信等累计计提坏账准备3,213.37万元，计提的坏账准备是充分的。
	答复：
	1、公司2020年12月31日前五名预付账款具体情况如下：（单位：万元）
	上述预付账款形成的原因：
	（1）预付沃斯坦热力设备（天津）有限公司2,870.44万元，经查询采购协议，主要采购GGH烟气换热器，公司根据相应采购协议支付货款，该批货物还未发货，因此形成预付账款。
	（2）预付基伊埃工程技术（丹麦）有限公司1,681.15万元，经查询采购协议，主要采购进口雾化器，公司根据相应采购协议支付货款，该批货物还未发货，因此形成预付账款。
	（3）预付上海格侣客贸易商行817.54万元，经查询采购协议，主要采购weiss高速电机，公司根据相应采购协议支付货款，该批货物还未发货，因此形成预付账款。
	（4）预付上海顶途环境工程有限公司631.87万元，经查询采购协议，主要采购催化剂、喷枪，公司根据相应采购协议支付货款，该批货物还未发货，因此形成预付账款。
	（5）预付扬州市光大机械制造有限公司445.01万元，经查询采购协议，主要外协制作安装，公司根据相应采购协议支付货款，该批货物还未发货，因此形成预付账款。
	2、预付账款同比上升的原因及合理性分析
	预付账款增长，主要是投产销售合同增长导致采购增长所致，截至2020年12月31日，公司未完成的销售订单金额约25.13亿元，其中：已投产未完成的订单金额约21.34亿元；上年末未完成的销售订单金额27.3亿元，其中，已投产未完成的订单金额17.95亿元。与上年末相比，2020年末已投产未完成的订单金额增加3.39亿元，增长18.86%，因而采购增加，预付账款上升。预付账款中前五大预付供应商，占比61.03%。
	综上，预付账款同比上升是合理的。
	3、前五名预付款供应商股东及董监高情况
	经核查，上述单位与公司不存在关联关系，不存在资金占用或财务资助情形。
	7、报告期末，公司存货账面余额为95,410.67万元，同比上升38.56%，未计提跌价准备。请补充说明：
	（1）结合公司业务开展、在手订单等说明公司存货同比上升的原因及合理性；
	答复：
	（2）结合行业发展情况、市场需求、客户变化、存货价格及成本变化、重要子公司的生产经营等，说明存货跌价准备计提是否充分，是否存在滞销风险，并充分提示风险。
	答复：
	基于以上原因，公司认为，公司存货均与销售订单对应，不存在滞销风险，且销售订单金额高于存货价值，不需计提跌价准备。
	8、报告期末，公司货币资金、短期借款、长期借款余额分别为26,092.05万元、48,399.69万元，28,208万元，货币资金中因抵押、质押或冻结等对使用有限制的款项总额为7,287.67万元，本期利息支出5,154.44万元。请结合报告期内借款情况补充说明利息支出较高的原因及合理性，并结合公司现金流状况、日常经营周转资金需求、还款安排等因素，分析公司是否存在短期偿债风险或资金链紧张情形，如是，请补充说明采取的应对措施。
	答复：
	答复：
	年审会计师对上述8项问题进行了逐一核查，并对南京卓越及上海长盈收入、成本、费用真实性，商誉减值的合理性、充分性、及时性实施的审计程序、获取的审计证据、核查覆盖率、充分性及审计结论进行了详细说明，具体回复意见详见2021年4月30日在创业板指定信息披露网站巨潮资讯网上披露的《中审华会计师事务所（特殊普通合伙）<关于无锡雪浪环境科技股份有限公司的年报问询函>的答复》。

