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ESviIES 5. 00% 5. 00% 5. 00% 5. 00% 5. 00%
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NSt 35.65 37.43 39.30 41.26 43.33
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i B 2% 2021 4F 2022 4F 2023 4F 2024 4F 2025 4
GEREAT 2,792.00 3,045.07 3,307.49 3,610.87 3,943.32
EHEBHIEE LS 0.99% 0.94% 0.91% 0.88% 0.86%
T#% 544.46 641.43 720.35 811.60 911.49
A% 56.28 66.30 74.46 83.89 94.22
b 139.02 163.78 183.93 207.23 232.74
HARFREARR B 15.08 17.77 19.96 22.48 25.25
ERARE 5.82 6.85 7.70 8.67 9.74
ER 11.84 13.95 15.67 17.66 19.83
N = 81.69 96.24 108.08 121.77 136.75
TR 54.06 63.69 71.53 80.59 90.50
Bl % 33.78 39.79 44.69 50.35 56.55
A/ 122.06 143.80 161.49 181.95 204.34
LW 54.77 64.53 72.47 81.64 91.69
2R A 15.81 18.63 20.92 2357 26.47
L5 % 371.71 390.29 409.81 430.30 451.81
KL 11.08 13.06 14.66 16.52 18.55
SEHCsE 28.49 33.56 37.69 42.47 47.69
Wl B 3 2.64 3.11 3.49 3.94 4.42
iR 55 2 600.00 622.21 698.77 787.28 884.17
U3 IR 5% % 59.10 69.63 78.20 88.10 98.95
MR % 2.93 3.45 3.88 4.37 4.91
[ %5 74T 1 158.90 150.09 136.45 122.80 109.16
TET R P 422.48 422.89 423.29 423.69 424.08
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(4) Wk Fh LA
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Ji7G~ 10, 117. 267576, &5 FEEML W LU 7371 94, 99% « 4. 27%. 3. 66%.
FEAF RN A TEF S HREA SAR, MR, AT R%. 4k
53 IR, KRS, TR 2 5 VT B A 2w AN TN RIS
EHEHE, BN, ATILSIFRAE2018F120194F CAHAT R I BN, &
SHIEN AR PR, BRI 202048 & 9% FHER20 19- B8 T B o FH T A mDA il 2542
W =4 A0 =y, R AR SCHEOR, BB 25 = e BUANE R, S8tk &
LN TN R A I S BER L kAT . LR SR AR T E IR A
ANE LB AT FO . AL OR AFGARYE M BOR T 5, HoAth 2% U475 4
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[B) 2 5 B FH o B SN R LA 45 5 [ 2 FHANAZ Bl 5% F oo i, AT T . SRR
A P RIRIT A B P AL SR R LR 6«

W& % TR
B ARMTT
i B 4 5K 2021 4 2022 4E 2023 4 2024 4 2025 4E
WR AT 9,436.23 10,749.59 11,931.36 13,293.60 14,782.72
BRI E WS 3.34% 3.31% 3.27% 3.23% 3.22%
T 3,244.09 3,821.92 4,292.16 4,835.84 5,431.02
eI 111.25 131.07 147.19 165.84 186.25
¥4 614.17 723.57 812.60 915.52 1,028.20
SERFEHARIG B 65.83 77.56 87.10 98.13 110.21
25 AR 40.97 48.27 54.20 61.07 68.59
SRR 76.34 89.94 101.01 113.80 127.81
Ak 25815 %% 22.43 26.42 29.67 33.43 37.55
E i 62.10 73.16 82.16 92.56 103.96
BN % 2.67 3.14 3.53 3.98 4.47
IIAH 102.91 121.24 136.16 153.40 172.28
S 0.20 0.24 0.27 0.30 0.34
ZRARAE I B 473 5.58 6.26 7.05 7.92
it 351.93 369.52 388.00 407.40 427.77
IKHLBY 46.75 55.07 61.85 69.68 78.26
ol ¥ 3 3.72 4.39 4.93 5.55 6.23
B 2.75 3.24 3.64 4.10 4.61
W RFF R % 2,000.00 2,208.09 2,479.77 2,793.88 3,137.74
i e e 1,609.72 1,896.44 2,129.78 2,399.55 2,694.88
A 7 10.32 12.16 13.65 15.38 17.27
Refx ok 18.34 21.61 24.27 27.34 30.70
HAh 17.66 20.80 23.36 26.32 29.56
#r1H 1,027.36 1,036.17 1,049.81 1,063.46 1,077.10

2021 E—FEE AT IR A 1, 613.05 /570, 5 EBEWZIWALLE 2. 66%,
WEAR T4 S TR & 2 A B g, = B A AR R e, AH o0 2 A S VG sh g

HID

(5) B I By

o ARG BUR -

BT HBLK A B
i BHEIE . RIBLSS S5 SO BLIR S N 5%. 6%. 13%. 16%
BRI 47 U R4 P B BT %
Al BB RI4ABLA 4 8 10%. 25%
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Bifh TR Fiz

HE ek G e R A 3%
5 2B B n LG5 BB 2%

AR b R T Tl A e At 4 S B -

HERES KM=
Bh: ANRMTITG

T H 445 2021 4 2022 4 2023 4 2024 4 2025 4
W 125.11 199.77 236.83 279.13 319.77
WA 7% 7% 7% 7% 7%
A et hn 53.62 85.61 101.50 119.63 137.04
HE Mg 3% 3% 3% 3% 3%
7B PR N 35.75 57.08 67.67 79.75 91.36
7B TR g 2% 2% 2% 2% 2%
ENAER 84.83 97.36 109.59 123.37 137.55
A A 0.01 0.02 0.02 0.02 0.02
AR 9.93 9.93 9.93 9.93 9.93
BERLE KM 309.25 449.77 525.53 611.82 695.67

(6) RBLHIE LA
O ) TSGR AL E A R -

BEBLRTE R E R
SMph: ARMAT
WE 2021 4 2022 4 2023 4 2024 4F 2025 4F
PN 282, 781 324, 547 365, 306 411, 247 458, 488
WK 1. 05% 14. 77% 12. 56% 12. 58% 11. 49%
J5%:S 233, 445 264, 086 295, 161 330, 052 366, 551
EFE 17. 45% 18. 63% 19. 20% 19. 74% 20. 05%
Bide K 309 450 526 612 696
Big/ A 0.11% 0. 14% 0. 14% 0. 15% 0. 15%
B A 7,324 7,676 8, 044 8,431 8, 838
BN RA/ WA 2. 59% 2.37% 2. 20% 2. 05% 1. 93%
BTHHA 2,792 3, 045 3,307 3,611 3,943
VLT ON 0. 99% 0. 94% 0.91% 0. 88% 0. 86%
R A 9, 436 10, 750 11,931 13, 294 14, 783
5% 05 VA SN 3. 34% 3.31% 3.27% 3.23% 3.22%
BB E L AE 29, 475 38, 541 46, 337 55, 247 63, 677
BB LANEZ 10. 42% 11. 88% 12. 68% 13. 43% 13. 89%

12




AR BR R

(7> HrIH 5 #EeH T
ERYIAS W EAT 3 IH 0 B 7 2 B 5 R e 504 3 LR AT 80 % S A
B BEATPERH A0 B 1 BRI B (A T AR BB B A S
PEHGE T o[58 B8 S BTN BRSO T o AR R VP A 12 ] 52 9377 97 | H BUGK
KA 9% AR, DASRHE H e THIN E B 5™ KIAF 2R IK
A B ar s DB IR . JeE R S SRR IR IH . R4
.

#r1H SPEH TR
EHHL: ARFHIT
i H 2021 & 2022 £ 2023 & 2024 2025 £
HrIEPEE 2,132.94 2,132.94 2,132.94 2,132.94 2,132.94
1A 1,364.48 1,364.48 1,364.48 1,364.48 1,364.48
PN 768.46 768.46 768.46 768.46 768.46

(8) 1B INBE AT

BN A RIRAEA A AT BN 55 26, RIS 8 T R i &
128 B A I — I A B AP EB N o WSO P 7 1 B AR MR AR Y (O L T e %
7P ECHABAIYI BT ) 5 FRERAE P 0 BE 7 SR A S e R AR A BT 5 (A5 4
Blattass. MFTE XIEmEAN:

B BEA=Y A BEAS S+ B 7 B 5 58+ s B e st

OF K TASCH G5

PRMEBE S A A AR UG, BB P RAE AR RGE I A 57 M
By KR, EEST R ILEH, EACRRRRE s IS AR R A TR A
K&, HENZA A PIHOREETTH i 2 48 75K, MANF AR NI KMER A
.

@B B BB AN S

F2 SRS I F) I AN, A2 AR BLAT 557 SN & BB IROL U RT3 1
TR T S ERF AT A 2278 AR o ROR 57 B AP SCHY I TN 45 R WL 3K«

B R A S TR
HBfr: NRHATL
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P ERE R

T H &% 2021 4 2022 4F 2023 4F 2024 4F 2025 4F P yai

wAMH AT | 2,468.46 2,083.63 2,083.63 2,083.63 2,083.63 2,110.55

FE ¥ 535 | 1,700.00 1,315.17 1,315.17 1,315.17 1,315.17 1,342.08

P WA i 768.46 768.46 768.46 768.46 768.46 768.46

©F =83 S8 DI IE U

BT B IR 8 A 5 A B P HAE A SUE M FE LSS A,
AR S AR SR PP AL R LS B RE IR M B8 % &, ER &S
FIT 35 DRI I 4 AR P B A I B 3 OS2I K 55 BT 7 [ R A 5 4 DA B LA 3
% . Eia R HNE N2 48HEE DA B IE s A4k, SREUd N B IAE AT &
HME4, ERAENHRENIES: FE, EL5FEh, RAEEEH,
R AT L9/ IR 46 1 BB S AT o 308 At S A A AR G A, 7 A K A% 5 PN 25 4
KRZ NG FATo KRB Rk, 75 B AR S BT b S48 L 55 IR AH G
ANTTHE LSS < R A 57 T A5 R Jo e I, 4 RS TR AR O LR, LB A X 4
/N, TR AN B R L R R R AR AR o R R IS B g i JE 0B
THEEIEHAE TR RFF I . MYGRI, NATRIS RN R, fre XE
1B BB INETA -

Blawelng=-4lgete— FgERE

Ho:

A B IS Y =T R B A BT+ G- R Ak

B. AT RAS=E M A + 8 <+ b Bl B O 0T 2l F — AR I ROA

R AL B R AR AL P S BRI, AR R e RSB IE R 4

AR X il g 58 5 7= 5 45 B NI AR B FH R e 20 T LA R SR &8
S P AR P USON LS AR S R 0, T 1 B 1) A SR 22 B 454 2 1) 08 T
IR T 2%

RRE 1B B S 3G I BT
SHHRA: ARFHT
#LE 2021 4F 20224F | 20234F 2024 4 20254F | FREE
W& 282,781 324,547 | 365,306 | 411,247 | 458,488 | 458,488
AT 233,445 264,086 | 295,161 | 330,052 | 366,551 | 366,551
SEARRRA 253,306 286,006 | 318,969 | 356,000 | 394,811 | 394,811
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AR BR R

B 98 19,552 21,471 | 23,282 25,336 27,564 | 27,564
Bl 3 7,324 7,676 8,044 8,431 8,838 8,838
BT 2,792 3,045 3,307 3,611 3,943 3,943
Wtk 9 H 9,436 10,750 11,931 13,294 14,783 | 14,783
i 4 I B 309 450 526 612 696 696
HrIHPES 2,133 2,133 2,133 2,133 2,133 2,133
i 1,364 1,364 1,364 1,364 1,364 1,364
P4 768 768 768 768 768 768
5P IR RS AR 251,173 283,873 | 316,836 | 353,867 | 392,678 | 392,678
RIS & 20,931 23,656 | 26,403 29,489 32,723 | 32,723
175 - - - - - -

IMA &I 92,397 106,043 | 119,361 | 134,372 | 149,808 | 149,808
AT R I 32,125 36,307 | 40,523 45,259 50,223 | 50,223
Hight 81,203 93,393 | 105,241 | 118,602 | 132,308 | 132,308
B B A N 1,090 12,189 | 11,849 13,361 13,706 -

(9) B <=7 & it

DRONAE WX R R U 7o 25 8 7 AL B < B T 4 DL T

RE&HRETN
SWEL:. ARFHIT

W B 2021 ££ 2022 ££ 2023 4 2024 4 2025 £E RageE
RBLHTE N AE 29,474.59 | 38,540.52 | 46, 336.64 | 55,246.95 | 63,677.26 | 63, 677. 26
HrIH A5 2,132.94 | 2,132.94 | 2,132.94 | 2,132.94 | 2,132.94 | 2,132.94
BIENIINAYIS 3,558.13 | 14,272.99 | 13,932.49 | 15,444.22 | 15,789.80 | 2, 110.55
EE T AR A E i 1,089.67 | 12,189.36 | 11,848.86 | 13,360.59 | 13, 706.17 -
B 045 R R 2,468.46 | 2,083.63 | 2,083.63 | 2,083.63 | 2,083.63 | 2,110.55
J S AT RE S ISR 28,049. 39 | 26,400.47 | 34,537.09 | 41,935.67 | 50,020.40 | 63, 699. 65

3. PR

AR Ak 2 THE R REE , O 1 B AR IR B, TS AR ORISR
BRGNP A R A 3 B0 I 24 S IR 4 i T 7 B T B T R 58 77 o XU (14
BRI o 1237 DA Al A8 W B B B8 B8 7 I SR A AR o AE R o
PrBLRIN, 80075 58 1 B R AR 75 i HYITa] A9 B i TRl E AT LA AR SC TR 32, AR O
CAPM FRAUEE 2SR g . I, 518 7 55 i Bl & KM E
JRUSE DA K FLA AT SRR KRS B i KU AT A s XRS5 SRF CAPM B Aff 5 47 I
o AT

15




AR BR R

r=rf+ B uX (rm-rf )+ €

A rf: TEXB R

rm: TR (BLAD

€+ GEPTAREIE XU TR B R AL

B u: PHALXS RATCALAT T R R 2

(1) FoRB s # rf

2ot G VRS o P, 12l A ) r g 57 6 10 45 54 W] (CCDC)D
L ST ES

o [ [ R Y 28 %
H# HARR % H (%)
3A 2.28
6 H 2.43
14 2.47
24F 2.72
2020/12/31 34 2.82
54 2.95
74 3.17
10 4 3.14
30 4F 3.73

ARG LLFF g8 B ir i, e ROV R IRFE I, MRE (B rah &
FAa51% 12 5—— B G M OME B IrIR A ED) - ChPEEr (20200 38
) WEER, AR AR AR Dy 4 s AR DL AT A SR R R AE B
A, AP R 10 2 Gl ot A 8B KA, B rf=3. 14%.

(2) Wi RME (BLATD rm

T3 37 RS ¥ A7) 2 48 5 7% 3 0 5 Rk 117 3~ 24 JRUE AR 5] 16 B A%, % 22 3K (1)
TR A A, RIEE A TI0 XU 232 0 RS A2 o 17 3 IXURS: v 477 388 5 P AR T 3
4 7 Sk IR i A7 s BEAT I B o A VR o DLrP A T i B R P Ui i
AR N RN 2 rm, R T3 ST B8 ik I ket I UG R 232 B 38 70 i 3
RS i A o

MR (B P X35 51 28 12 5——WEmiE PPl A O E TP LR A 5D
ChpEPr (2020) 38 50 KSR, A E HIUES i 48 B0 5517 3 XU it

16




P ERE R

I, JEE R ARRMENIEEL Bl ER 300 S84, RIHIER LA RS, HH
TRH— By ST A) A RS a2, I TR R TS DA R 10 AL b B AR Ay
DAGE 6 J a5 F 208« ST E T DR B RSP 24 803 LR P-4

AR HC T P PPAG AR I FU e T [ A BT I R ER I T, S LR
SIIE, PR A BUE IR M IR SRR 1E AR 4R, 2 RILLE . AN
B R HEA P BMERAT U IR ARG, Ha i BRI ME .
JURPME . JERPPSME, G456 0T e T EIRmE, B rm =10. 64%.
DR HT T 37 AR rm=10. 64% <+ (1-25%) =14. 19%.

(3) BRI re

PAIE M8 2 A7\ R b T 2 A S Rl 25 Re oA Al 5 mT L A /1 7E L 55
KA VR BAIRET T KR ATMk3E5 /o Al R B B A5 R 2R AT B
Ve, ARG U T LA ], BLEUESRAR ARSI TR E, 22 WIND B TR <G Rl 28 0,
DA VPl BE A H 10 T I A% AT IR, 5508 S D Al Bk H T 250 )&, 153
A LG 2 ) SR TR T 25 ALAF RS BB Al TE B u = 1.0226, FEH) % BLRE
A BRALLE A R VR BREE M) . BEAREE R DA SRS AT AR BN It S5 7 T S5 T T b
T 28 ) PR 22 S A P B 77 A (R AR PN AR RS, DA B B 7 ZEL AR IR XU, R 1 XL
WA e =1%. r= rf +B uX (rm — rf) +& =15. 44%

4. TE B AARI G R IE

W T ARSI E 5 THEAF H T IR, BT IR, e B g e A
HETWT AR SR EBIUE . Hob: BRMET = NE F N IECRRR AL B

BRI MRS, WK

%

AR SRMEIERfEE
SHEAL:. ARFHT
b= 2021 4 2022 4 2023 4 2024 4 2025 4 oy
BRI RIERE 28,049. 39 | 26, 400. 47 | 34,537.09 | 41,935. 67 | 50, 020.40 | 63, 699. 65
BLETHTIE 0. 1544 0. 1544 0. 1544 0. 1544 0. 1544 0. 1544
B 26, 106. 66 | 21, 286.05 | 24, 122. 64 | 25,373.39 | 26,217.89 | 216, 286. 82
BAR MR IME 53, 758. 73
Witk R KA SR EIE 393, 152. 19
B A A KA 390, 193. 05
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AR BR R

= YIRS R HA R A B B R IR

TE MRS HERIITH 2 AL A BR 2 =) A8 5 s 2 AR G B 7= A K T B &
1116, 524. 90 J370, H A EREESMA AT HHA G IK EE Y 12, 367. 81 FiTT, T
EIKEARFA 4, 030,52 J376 (2019 FEMR AR 2020 V5548 (AR R T
P27 2,785.54 JiLIRAE) -

1. &85

25 AR I ) T HRAE AR A AR P&, AR EE s
ML . el E . P =aEE o Bl sg . iK%, BRI%E, &
AR AINERE S Rl Ny

SHELL: NRTFT

i H 2018 4 2019 4 2020 4
=R 8, 028. 30 7,577. 69 4,694. 87
A K% 161. 87% -5.61% -38. 04%
=21 457 3, 375. 02 2, 284. 28 2, 069. 98
ESVilES 57. 96% 69. 86% 55.91%
BERLRTE A 1E 4, 334. 10 4, 477. 48 119. 84
BERLRTE LFE R 53. 99% 59. 09% 2. 55%

25 WAL 2 LA SR BRI R A% 0, RO RS, Video CDN. VR, A
BgwAD . ASE G, A, BOsH. 2 IRIIERTRER, s b
LR AR A B Al B, 25 AT AN BRI I8 55 28 = A 45, LARRAG I
AT RAG B A WIS E e 7T A5 AR TE 20 RIFAUBI AR, SHRYIAE
WA B 55 SELR A, 2018-2020 AEHATE], ERIIEEMZEHEME 5 /56 & EEAAH B
T H ASrHEdE, BARTT R IRSS WO B0 55 R R R BE & e )i, i e (T
RIRETFEIRD o 2020 4EFE, A5 WIS ERDIAS WX B AR TT R A 45k 45 N 24
2200 37, BEE E15/56 & AR B R e, WERDLS IR, RKRTEE
IR FEAMENL 5

2 AR SHE TR 2 R P A I A T

(1) B S TR

A5 AR I ) TR ATV BB IR 7 &6 8 R AT L 46 7E

18




AR BR R

HRUL WIS LS, AT, 2 A AN SR KR R, JF
# T QA Perceptual - Oriented PLSEAIIHUI, JH ™ #k B B A
VOIS A5 4 RSP 3 RS T ST 3 IR 4 (2 VA
JHCEAN BN, FIN R BLS 5 B0 A 1P S LR S T,
FE TR IOBOARIRS, %R, R ITE SRS BT 56 MRIE)
Ko BARTTRIELANA « (BRI TR, LA 125 2 R0 RS R
AWTHI, AT R B R R

ARV AL 55 T FENE LU 5 B EE U P AR E LN s B LR A I

WA BATRAIR
SHHL: ARFFT

i B 2R 2021 4 2022 4 2023 4 2024 4E 2025 £E
EEWHWAETH 4,772.98 | 4,852.65 | 4,933.92 | 5,016.83 | 5,101.43
EEWHEHAETH 2,106.71 | 2,144.28 | 2,182.72 | 2,222.04 | 2,262.28

B VIS 55. 86% 55. 81% 55. 76% 55. 71% 55. 65%
EBEWN 1-FARTFRRFEN 4,542.31 | 4,610.44 | 4,679.60 | 4,749.80 | 4,821.04
B 1,936.14 | 1,965.18 | 1,994.66 | 2,024.58 | 2,054.95
EViIES 57. 38% 57. 38% 57. 38% 57. 38% 57. 38%
FEWA 2- SRS A 230. 67 242. 21 254. 32 267. 03 280. 39
B 170. 57 179. 1 188. 06 197. 46 207. 33
EViIE 26. 05% 26. 05% 26. 05% 26. 05% 26. 05%

(2) B T

A WALIR2018 2019, 20204 H 2 FH 730 9: 61. 64737 52. 1943 7T+
11. 86 /370, FEALFEE & B =4 IH A T =Ry 2 S o, sil ok
JTEEAEN. BPARE . RRSEENEERHMES RN TE:

B R R
SREA: ARBAT
T H 2K 2021 4F 2022 4E 2023 4F 2024 4F 2025 4E
EHEBHE 11.53 11.93 12.34 12.78 13.23
I 7 Bt 74 10 9 3.51 3.51 3.51 3.51 3.51
ToT 5 W 2 H 0.12 0.12 0.12 0.12 0.12
B 1.78 1.87 1.97 2.06 217
LT 9 0.10 0.11 0.11 0.12 0.13
T B 4.16 4.37 458 4.81 5.05
55 HE ek 0.04 0.05 0.05 0.05 0.05
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AR BR R

181 |

1.90

200 |

2.10

2.20

(3) WA % A AT

A AL 2018 2019 A 20205 (A % 3 FH 43 3R : 212, 2173 76 743. 8275 JT-
2,470. 05170, FEEMAFEM KN R L R#H . AREH. BEEE~IrHEH. &
W HIER. e, RRSFELMFRFEHMES R TER:

B B F R
&FHAL: ARTAT

Wi B 447K 2021 £ 2022 48 2023 4F 2024 48 2025 ¢
WER AT 1,331.87 | 1,343.79 | 1,355.97 | 1,368.42 | 1,381.16
T## 4 500.42 510.88 521.56 532.46 543.59
HR AR 2 12.14 12.39 12.65 12.92 13.19
TR 7.86 8.02 8.19 8.36 8.54
3 5 AT 2.97 3.03 3.09 3.16 3.22
Il 7 B =4 1H 9% 16.03 16.03 16.03 16.03 16.03
asiikie 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00
HLTE 2 1.19 1.19 1.19 1.19 1.19
LR 6.07 6.17 6.27 6.38 6.49
DAY/Nid 2.69 2.69 2.69 2.69 2.69
7K Lk 2.13 2.13 2.13 2.13 2.13
il 4 13.52 14.19 14.90 15.65 16.43
il ok 0.09 0.09 0.09 0.09 0.09
T R4 750.00 750.00 750.00 750.00 750.00

(4) Big KMt
YNGR 936
FiFh THRUK IR S
H{HFL HERY. RS S NFIRIBUIR S5 RN 6%. 13%. 16%
T A A R 82 S e R B A 7%
S| AR &5 JSLZN R T 2545 25%
FE M 82 S e R B A 3%
Hb 7 A BN 82 S e R B A0 2%
AR b IR I P A A A < S B om -
HEB & KMNmR

20
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AR BR R

T H 44 2021 £ 2022 4 2023 4 2024 4 2025 4
WERL 8.73 10.11 10.30 10.50 10.70
IR A 7% 7% 7% 7% 7%
HE M 3.74 4.33 4.42 4.50 4.58
HE RN g 3% 3% 3% 3% 3%
Hh 7 HOE 2B 2.49 2.89 2.94 3.00 3.06
T HR M 2 2% 2% 2% 2% 2%
ENAERL 1.43 1.46 1.48 151 1.53
RS KA 16.39 18.79 10.14 19.50 19.87

(5) BBLHIE LA

TR A TN 57« B3 A SR IR LR AL, S2AT WA B 520
MW REIE K o 22 7] SL A B K TR B i A s

SR ETE LA
SHEL:. ARFHIT
by | 2021 ££ 2022 4 2023 4 2024 4F 2025 £E
LN 4,773 4, 853 4,934 5,017 5,101
PN RS 1. 66% 1. 67% 1. 67% 1. 68% 1. 69%
A 2,107 2, 144 2,183 2, 222 2, 262
ESvilES 55. 86% 55. 81% 55. 76% 55. 71% 55. 65%
BB A& 16 19 19 20 20
g/ N 0. 34% 0. 39% 0. 39% 0. 39% 0. 39%
A3 - - - - -
R4 VYN - - - - -
HHLZR 12 12 12 13 13
/N 0. 24% 0. 25% 0. 25% 0. 25% 0. 26%
kA 1,332 1,344 1, 356 1, 368 1, 381
R 2 H /BN 27. 90% 27. 69% 27. 48% 27. 28% 27.07%
RBLHTE A 1, 306 1,334 1, 364 1, 394 1, 425
RBLRCE L AE 2 27.37% 27. 49% 27. 64% 27.79% 27.93%

(6) HrIH- 5 #E4H T

2 RIRGEAT H IH I B 2 BAALHG fL - B S5 I B AT A O B
LRGBS o 8 R B 35 USRI BB T . APt
A AT B ] € B 4 IHBOR . T B M B, DLEE A 2257 i [ e
B BRI RE . ABF e A3 s IR IH A e bR Al B AR Ok 2
EWIRATIH, MEAET
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P ERE R

IrIH EPEHE TR
SHmENs: ARTHT
TiE 2021 4F 2022 4F 2023 4F 2024 4 2025 4F
P IBPEeY 52.02 52.02 52.02 52.02 52.02
Hr1H 51.90 51.90 51.90 51.90 51.90
Pl 0.12 0.12 0.12 0.12 0.12
(7) B BT

BN A RIRAE A A AT E b
iz B A AR B AVERN . InsE P B

VLB

G AN NORFH RS E Pl B

(e L[] 5 %

s FRERLE P A BE 7 SR A S e e AR A BT 5 (R 4

o BIRE SCHEBINBE AN

BN B A=Y R E BEAS SO+ B SR 5B+ 18 B e Y A
1 P RPER A A A
PRMEB SO A SFAEA PG, BN P RAE ARG E W A 5 M
B R, EE ST M LA, FEACRER RS E
KER, HENZA R WHEARBEI ML L E TR, SAFBARRNT KA

t o

@B BTG
22 AT 2 TN () T SRATIEAME , AEAESF B B IUONT & B B P RO R 1

VB ST A R LA

any
Y=o

s WO\ A R A DR FF R E

B BEA M S H TR

P o AR R BE= BEAE S H AT

LRI

SBHA: ARTAT

T H 4%

2021 4F

2022 4

2023 4F

2024 4

2025 4

WA &

70.12

52.02

52.02

52.02

52.02

[ 5 B BT S

70.00

51.90

51.90

51.90

51.90

P WA

0.12

0.12

0.12

0.12

0.12

BE 18 T &1 Al &

=P TN oo ENI I (= R AT PN g 1R B N1 = T S =
N ORFF Al 5 R A DR B 7 A I R SR RE D P e T g e e B

Jit it ORF5 I E <52 (2T 50 458 e 7 PR 2 A B <

AR BT I B

S
DIsA
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P ERE R

TR, Eis B e BN TR REE b e B TS AL, SR N A4S F i
e, IER2E R RFNILES; RN, £250EshH, ROErELEH,
R AT gl /b T < 187 B S A o 368 8 JE A 7 AT UK AR G A S A G R B P P 2 4
K205 T Te KRB IR, 75 B AR5 Bl 28 55 AR DG 1
ANTIHRE 5 LA e AT A 37 I <5 R o e DL, 1t IR TR AR X 5k L S AU o 4
/0Ny TR ABCE e PR RF 2 HE FR R SR E - I e Is B e i m s ) = A
TG IEE EE TR RFR A SSGRIT, AT RIS LB R R fre LE
BB AN

iR EEndm=-A g s Re— EHEERE

g

I

\
/|

gl
H

=

CEE B =T e R A DT+ LS - LA 3

B. AT RRAS=E M RS + B i+ M 9 A Bl P+ A B — AR IR

MRAE A B R AR L I SR E Bl B e MR A B R e e B 4

AR X 4ol P S 577 5 Mk 55 2 B WO A AS B Y I Ge i oo i DL R R OR &2 8
A 5 RN S AR A S 0, TIN5 2R R 288 % A FE (B i BF et
KIS S

RRE BB EIGIMBIM
EHEA: ARFAT

#H 2021 4 2022 4 2023 4 2024 4 2025 4 faeE
WAE T 4,772.98 | 4,852.65 | 4,933.92 | 5,016.83 | 5,101.43 | 5,101.43
ARG T 2,106.71 | 2,144.28 | 2,182.72 | 2,222.04 | 2,262.28 | 2,262.28
TAERA 3,466.51 3,518.78 3,570.16 3,622.74 3,676.54 3,676.54
WA 2% 1,343.40 | 1,355.71 | 1,368.31 | 1,381.20 | 1,394.39 | 1,394.39
B3 A
TR 11.53 11.93 12.34 12.78 13.23 13.23
TifF o % 1,331.87 | 1,343.79 | 1,355.97 | 1,368.42 | 1,381.16 | 1,381.16
LAyl 16.39 18.79 19.14 19.50 19.87 19.87
IR PR 52.02 52.02 52.02 52.02 52.02 52.02
#rlIH 51.90 51.90 51.90 51.90 51.90 51.90
PEeH 0.12 0.12 0.12 0.12 0.12 0.12
fTER R A 3,414.49 | 3,466.76 | 3,518.14 | 3,570.72 | 3,62452 | 3,624.52
BRI E & 284.54 288.90 293.18 297.56 302.04 302.04
F I8
ISR T 5642.83 | 5094.86 | 4,997.50 | 5,016.83 | 510143 | 5,101.43
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P ERE R

AT I 611.11 620.47 629.66 639.07 648.70 648.70
EIEHRAR 5,316.26 | 4,763.29 | 4,661.01 | 4,675.32 4,754.77 4,754.77
BIEE AR MM -6,874.36 -552.97 -102.28 14.30 79.45
(8) B 4 vt & P
B AR K TUAE R 2 B - H I G = T 7 L R 2
BemETN
SWELr. ANRMAT
WiE 2021 £ 2022 £ 2023 £ 2024 £ 2025 4E faE
BRLETELFE 1,306.47 | 1,333.87 | 1,363.75 | 1,394.09 | 1,424.88 | 1,424.88
Sk 52. 02 52. 02 52. 02 52. 02 52. 02 52. 02
EINEA -6,804. 24 | -500.95 -50. 25 66. 32 131. 47 52. 02
IS S INBER B -6,874.36 | -552.97 -102. 28 14. 30 79. 45 -
BB E 70. 12 52. 02 52. 02 52. 02 52. 02 52. 02
EBRERENnE 8,162.74 | 1,886.84 | 1,466.03 | 1,379.79 | 1,345.43 | 1,424.88

3. Pl

MR AR 2 THHEN AR , A T BRI E I H i, THERBE ARSI R
5 DRI (5 A 23 N7 224 5 e I 2 i i 3 B T B TR B B 7 o o XUz )
FERTAZR o 2T IASE A AL B B 5 BT B 7 I T SRR 0 BRI . AR 2
PrLEms, FE0 58 1 B R A 75 i 18] ) B T I TRl (R AT A A SC R 2, AR
CAPM HARUEIG 2 e i . AN, HE 7 5H - HHIe &4 R A% E
RS PA K HA A SR B XU« BT T XURS AT g XU 5% - >R CAPM A AL 7 47 B
K P E AR
r=rf+ B uX (rm-rf )+ €
e rf: TR
rm: TR (BLAT
€« BEPUALRPIE RS TR R AL
B u: PPAR GRATCALHT 17 3 XU R H
(1 EREEHaE rf
2ok B R DA o WX, 12l A B e SR 57 8 45 B\ (CCDC)
SR E Fli s R a0 &

] [ i as

H#

HARR

4 H ()
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AR BR R

3 A 2.28
6 A 2.43
14E 2.47
24 2.72
2020/12/31 34 2.82
54 2.95
74 3.17
10 4F 3.14
30 4E 3.73

ARVEAL ARFEE 278 R e 32, Wi IRR v oA, AR (B8 vRAG &
FARTIHE 12 F—— Uik L E I BRI ChiER (2020) 38
) R, AR F AR SR D A A S DA 5 10 B s A D TE R
BRI, AT R 10 I E Gl s 25 TR RIZ, BT rf=3. 14%.

(2) iR (BT rm

T 37 AR VR AP 2 48 453 5% 38 K 5 B T 371 35 JXURSL A [ 1780 IR AL A3 % P 55K 114
TR A i, RIEE L TG PR M) 2 0 XU M3 o T 7 XU v 308 o R AR T 4
(¥ 13 Sk DRGSR AT DU B o A TPty v DA [ A T 3 0 T Sl v
FAERT IR A rm, A4 11757 0 B I 2 i ik T R R 2 1R B8 7 A i
JRUBS: 5 17 o

MR R PEAL B 545 51 58 12 5—— W RR VR PP Al AR LA P 4 BRI 4D
ChyEdr (2020) 38 “5) MK, R o B IR 25 T 3 s Bt 45T 3 UG T A
B, B IEBEAARRERIREL B IR 300 FE4. IIER LA TREEE, HH

A — B SN ) Y R A f R, I TRD S B AT DA R 10 AE LB B AR AT
DA 6 S8 a5 H 8die v ST R AT DRI AR P 24 80 T LR35

AR R R = VPG AR AR T B0 T A T A IRERIE AL, R4S G Lkt
SIHE, PR PR B BN LIRS (E RT3, LA AN
e R EAFIME AT B I BRI 2, o A ARS8
JURTSFME . EAFME, G456 0 e i AR =, B rm =10. 64%.
D5 50 T 2 A2 R K rm=10. 64%+ (1-25%) =14. 19%.

(3) BRI re

DAAIE M8 2 AT iR b i 2 =) I S R R, 25 Re v A Al 5 mT b 2 =1 78k 45
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AR BR R

KA AR BAIRET T e ATk3ad /o Al B B S5 R 2 1wl b
Ve, EFRE ST LA R, B EIESRIR AR IOFE R, A0 WIND B3 i< il 28 i,
A Z PG 7 E 1 T S M AT AR, 1 55 R VP Al vt AT 250 J, 3.2
A EE 8 B SR TR T I 5 AT AT UR: BB il TE B u =1. 0114, F B ENZ ™ AUFFE
FNLAE AW R B A5 M) . BEARGE L S B 25 1 BRI BN S 5 T S5 AT L b
I8 ) PR 22 e P I T R 7 A IR AR RS, DA 8 7 AR P RS, S50 M XL 1
BRM e =1% r=1rf +B uX (rm - rf) +& =15.31%

4. R BHARI G = IE

Bt AR SRR STHEA R MIPR, TR, a8 R%
AAB T AR ESRENE. WFE:

RRIAESHREIEREHE
EHEL: ARFHT
WiH 2021 4 2022 4 2023 4 2024 4 2025 4F R
BEBRAIERE 8,162.74 | 1,886.84 | 1,466.03 | 1,379.79 | 1,345.43 | 1,424.88
BATHIE 0. 1531 0. 1531 0. 1531 0. 1531 0. 1531 0. 1531
B 7,601.47 | 1,523.77 | 1,026.72 | 838.00 708.63 | 4,901.04
PR R SR EIE 16, 599. 62
B A K TRE 16, 320. 80

= WY AT SRR A BR A B R B A R AR L

FE2 RS H IR 1 50 A MV R AR PR W A0 35 88 PR A 56 587 2 ik
M EETE 1,228.95 Fic, Hrb, BREGESMRHHAG K ME S 764. 53
JI76, FETKIARE Y 464. 42 JI7G.

1. &8N

DRI G A SRR IR A ) 2 — K& & kAT B Rt S5
. XIS I BIE S — R R B ALBCERI AR, P s =8N

B KR BRI BBLATRITE R L TR R
SR ARTAT

W H 2018 4 2019 4¢ 2020 4
B 1,418. 31 1,545. 16 1, 114. 46
A KF -31.51% 8. 94% -27. 87%
=245 % 766. 26 1, 163. 46 777.79
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ERIR 45. 97% 24. 70% 30. 21%
BERLRTE LA 35. 02 73.68 77. 67
BERLETE LA ER 2. 47% 4. 7% 6.97%

24 AR A B LI v T

(1) EEN B T

MV TE R BT S HIE . SRS I 1 St 5 ] 957 P o A 2 DA O,
AL [ T8 537 4% T AR 5 [ B B R« ST A R 7 SR B IEAH G o 3 4F
K, o B RG U RFL PRI, SR RE AN IR, LA [ 5 7 4
BEARWTHRE R, 550 T ARSAT LB JE o 2020 45 [R5 175 B AR S B 42 7 175 B B i,
Nl AT R E | AN I BRG], FBOSEE Frib . s
W% P kasE, BEEREGIEARBIREN, SR RARI R, %
AL RHOK AR K . AR AR AR S R B P A ORI E O BN
AU

BN BRA TR
SRR ANRFFAT

I H 28K 2018 4¢ 2019 4¢ 2020 4¢
FEEWFBANET 1,418.31 1,545. 16 1, 114. 46
FEM S AT 766. 26 1, 163. 46 777.79
FE AR (Fhz: JioT) 1,418.31 1, 545. 16 1, 114. 46
BRA (BA7: T3 TT) 766. 26 1, 163. 46 777.79
EHE 0. 46 0.25 0. 30

(2) B F

MR 2018, 2019, 20205 FBR H 4 . 41. 127376 85. 1275 G-

59.53/170. EEMFEERY . ath. WS HE.

FI9 55 . ARRAAF LR E BRI SLAE R I T 3R

S HESTA L AR

Bk B F TR
wfr: ARHAT
it B 22 7% 2021 ¢ 2022 4 2023 4 2024 4¢ 2025 4¢
AT 62.51 65.63 68.92 72.36 75.98
ZENR 1.04 1.09 1.15 1.21 1.27
UAYNis 0.91 0.96 1.01 1.06 1.11
NI R EE R 3.61 3.79 3.98 4.18 4.39
B2 2.67 2.81 2.95 3.09 3.25
e 2.71 2.84 2.99 3.14 3.29
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ZRAMAE 2

1.96

2.05 2.16

2.26 2.38

o

49.61

52.09 54.69

57.43 60.30

(3) B PRI AT

AR RI12018. 2019+ 2020418 21 3% H 43 71 A: 565. 48 13 76~ 217. 5975 JT-
193.85 576, FEAFEANR T & H 4. +HEHH. BE&~HIARHE. e, b

FAR . Re5E.

RS EE B HIAG FEAE R I T3

BT 7 FH PR
Hbr: NRWHETG

i B 425K 2021 4E 2022 4E 2023 4 2024 4E 2025 4E
EHBEHA T 202.31 212.27 230.87 243.26 254.79
T #H 4 145.96 153.25 160.92 168.96 177.41
HRA AR 9% 1.18 1.24 1.30 1.36 1.43
=T RIS 1.97 2.07 2.17 2.28 2.40
P AN s 0.70 0.73 0.77 0.81 0.85
FE A4 1.88 1.98 2.08 2.18 2.29
li] 5 B =47 I 2 A 3.10 3.10 11.24 12.65 12.65
Vel 0.35 0.36 0.38 0.40 0.42
HL 1% 9% 0.35 0.37 0.39 0.41 0.43
25 HE 15 o 6.69 7.02 7.37 7.74 8.13
TR FH o 7.02 7.37 7.74 8.13 8.53
ZENR R 2.68 2.81 2.95 3.10 3.25
INA 6.76 7.10 7.45 7.82 8.21
AGER 1.20 1.26 1.32 1.39 1.46
4 17.59 18.47 19.40 20.37 21.38
YN A= 1.58 1.66 1.75 1.83 1.93
SRk AR 0.02 0.02 0.02 0.02 0.02
T A fRES: 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
A ORI 0.25 0.26 0.28 0.29 0.30
K4 2.92 3.07 3.22 3.38 3.55
HoAth 0.12 0.12 0.13 0.14 0.14

(4) WA %% H RS

Ivf 550 SRR P S ST A 9 P ) A 00 S 2278 T , ARSR AR JE AN R

FEWER o
(5) B Iy
o ARG BUR -
BLAD HBLK A B
Rty BB, BB S5 BORIBIBIR S BN 6%
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i THRLKE B
Ik T A BB AL ik ks 7%
A R A ik R 3%
o J7 A B A kR 2%

AR e SR A T A KA < S PR

HERES KM=
EFHAL: ARFAT
T H 44k 2021 4 2022 4 2023 4 2024 4 2025 4
W 3.15 3.47 3.61 4.06 4.45
WA 7% 7% 7% 7% 7%
HE BN B b7 A B n 2.25 2.48 2.58 2.90 3.18
HE Mg 5% 5% 5% 5% 5%
ENAER 0.36 0.39 0.43 0.47 0.51
HEBLE G T 5.76 6.34 6.62 7.43 8.14

(6) BBLHTE LA

W [ 7 B3 7 5 U AN K TR D 1™ T S )P AR R AR, A mIAE
SIA KRR REFRR AR, B R E -, adib ok e 53 e 2 it
RUMEHNIEE 8 s i Y T /N D/ S S D S MU B 2D BT = 2 IR L T

BB AT B LA
SWeh: ARMAT
B 2021 4 2022 4 2023 4 2024 4F 2025 4F
B 1, 200 1, 308 1,426 1,554 1,694
PN 5 7. 68% 9. 00% 9. 00% 9. 00% 9. 00%
J5%:S 837 913 995 1,085 1,182
EFE 30. 21% 30. 21% 30. 21% 30. 21% 30. 21%
Bide K Fin 6 6 7 7 8
Big/ A 0. 48% 0. 48% 0. 46% 0. 48% 0. 48%
B A 63 66 69 72 76
BN BRAH/ A 5.21% 5. 02% 4.83% 4. 66% 4. 49%
BTHHA 202 212 231 243 255
VL ON 16. 86% 16. 23% 16. 19% 15. 65% 15. 04%
R A - - - - -
RS/ - - - - -
BB LAE 92 111 124 146 173
BB LANEZ 7. 66% 8. 48% 8. 72% 9. 42% 10. 20%

(7> HrIH -5 3#EEH T
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AR BTG L RIS TR BT iR&ESEIa A, ik H T
FFHERR o 8158 B L USRI B RAS T B o ARVt R, 42 A lb AT 1 [ B2
PRYTIHER, LAk E 0 208 T 0 [ B2 KT JRUE . 2250 A ST 1H
FM ARG E WINPT IH, FEHET

#rIH 5SRH TR
EFHL: AR
i H 2021 ££ 2022 ££ 2023 48 2024 4 2025 4
HrIEPEE 3.10 3.10 11.24 12.65 12.65
i 3.10 3.10 11.24 12.65 12.65
W

(8) 1B INBE AT

BN A RIRAE A AT 2B 55 26 T, IR RS e T R i
BB A AR B ARVERN o InTSGE T B AS PR BB (0 B ] Bt
PR ECHABAIYI BT ) ¢ FFERAE s 0 B SR DA S e s R AR A BT 5 (5T 4
HlaweE. e X nEAN:

OF KIERAS A

PRMEB S A AR PG, BB P RAEARRGE I A 5 M
s IR, EEN ST M ILEH, EEACRFFRE s OS5 A R R A TR A e
KE, HENZA R WHEARBEII ML EE TR, MAFEARRNT KT AL
.

@B HFr R B AL 5

F2 WAL 2 TN ) I SR AN LAl , A8 i B B ISR 5 B 5L IR DL AT 42 1
THELBE P HOBT SCH ERF LA U278 AR o AR B A SCH I F 45 R L T 3%

B T A ST TR
Hhr. ANRMAT
T B 2 %% 2021 4§ 2022 4¢ 2023 4¢ 2024 4 2025 4E
HARM A 5.00 3.10 23.10 12.65 12.65
[#] 7 % 77 B S 5.00 3.10 23.10 12.65 12.65

Bz Ui g &

BIE R EIB AR TG L 5 A A OB A A R AT R B T
30
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NORFF AN SR AR P AR S B R R B 185t &, b e
Jiv s DR FF BB <z AR P S A I SR (RSO ) 58 i 7 [ B A 5% < DA B ML AST 803K
TR . Eis B e BN R TR REE A 2 B TS ARk, SR R LA F i
M, IEW2ETHRRFNILES, RN, £25msh0, fROeErkE,
R AT gl /b T < 187 B S A o 308 8 JEC A 7 AT UK AR A 2 A G R B P P 2 4
K2 N5 T Te kB PR, 7 B AR B A5 Bl S L 55 AR G
ANTIHRE 5 LA < AN A 37 T <5 K1 o e R, 4t RS TR AR X 5 L S AU o 4
/0Ny TR AR E e PR FF L ME AR BITRR AR o IR 508 I8 BR e g in JsL ) | R
TSI F A E TR R IE . NMGRIT, RATRISE EEZ R fre E
BB I

Elareming=-2iEgiane - EEERE

g

b O
+

CEE B = e R A D NS T - LA 3

B. AT B A=E Mh A 4 <+ 8 M Y FH 7 B 9 A B ] — AR B RAS

MRAE A B R SR BE I I SR E ol B e MR A B R e e B e

AR X 4ol P S 577 5 Mk 55 2 B WO A AS B I Ge i oo i DL R R OR &8
A 2 RN S ARG SIS 0, TIN5 2R R 22 8 S 2% 58 E (B HE 0 i
KBNS

=

RRE B TSI MBI
SWEL:. ARFHIT

#E 2021 4F | 20224F | 20234F | 20244 | 20254 | RSB
WAE T 1,200.00 | 1,308.00 | 1,425.72 | 1,554.03 | 1,693.90 | 1,693.90
ARG T 837.49 912.87 995.02 1,084.58 | 1,182.19 | 1,182.19
TARA 1,108.08 1,197.12 | 1,301.43 | 1,407.63 1,521.10 1,521.10
1 1) 2% 264.82 277.91 299.79 315.62 330.77 330.77
Bk 9 A 62.51 65.63 68.92 72.36 75.98 75.98
B 202.31 212.27 230.87 243.26 254.79 254.79
WA
LAyl 5.76 6.34 6.62 7.43 8.14 8.14
FrIE PR 3.10 3.10 11.24 12.65 12.65 12.65
#rlH 3.10 3.10 11.24 12.65 12.65 12.65
PEeH
JRAEE 2%




P ERE R

A IR RS AS 1,104.98 | 1,194.01 | 1,290.19 | 1,394.99 | 1,508.45 | 1,508.45
K ERA = 184.16 199.00 215.03 232.50 251.41 251.41
1702

AT Kk T35 971.49 1,058.93 | 1,154.23 | 1,258.11 | 1,371.34 | 1,371.34
AT 2R T 675.28 729.69 788.47 852.51 921.85 921.85
BIZHEA 480.38 528.24 580.79 638.10 700.90 700.90
BIEE AR MM -276.27 47.86 52.56 57.31 62.80

(9) Bl i = T

1 5 SRR AR SR J LA A 2 B 7 AL B v B T L T 3R

& mE TN

SHHLL NRFT
m H 2021 4F | 20224F | 20234F | 2024 4F | 20254 | FaEF
BEBLHTE FE 91.92 110.88 | 124.29 | 146.40 | 172.80 | 172.80
PrIRPEEE 3.10 3.10 11.24 12. 65 12. 65 12. 65

B %A -271.27 | 50.96 75. 66 69. 95 75. 45 12. 65

BiE% &I EW | -276.27 | 47.86 52. 56 57. 31 62. 80 -
3B % B AN B 2 B 5. 00 3.10 23. 10 12. 65 12. 65 12. 65
BRI ERE 366.29 | 63.02 59. 87 89. 10 110.00 | 172.80

3. PrilE

MR b 2 THAEN R REE , D8 7 BRI B, THEL B R R IR
LR I I A Y A 3 B0 3 N 24 5 S IR =4 i T 7 B 0 B T R 58 77 4R X (14
BURTA R o 123 D32 Aol A8 W B B 5% B8 I BT SR ) AR R Al
PrBLRIN, 780075 58 1 B R AR 75 i JITa] A6 B i TRl e AT LA AR SG TA =, AR O
CAPM U EE HIR 5 e . AR, 8 155 Wit e B4 R iR E
JRURS: LK FLAth A SR BHE KU B T XUBS A A A XU 55 SR A CAPM B Aff 52 417 I
o AW

r=rf+ B uX (rm-rf )+ ¢

e rf JoXUES IR

rm: TR R (BLRDD
€« BT AR U TR R AL
B u: PPN RAGTCALAT 1137 XU AR 5
(1) TEREEda = rf
2o W T [ S PP AL B 2 At 12 Rt 2 A7 PR R SR [ 57 D 45 5522\ (CCDC)D
SR E Filca R an R
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Hh e [ o A R

A HrR % H (%)
3 A 2.28
6 A 2.43
14E 2.47
24 2.72
2020/12/31 34 2.82
54 2.95
74 3.17
10 4F 3.14
30 4E 3.73

ARVl CARFS 228 N BORAT AR » Zo At SR A USC s J R D9 T PR, AR A0 (5%
PG RIE S 12 5 ——WEEE VA S AE P BRI (R
(2020) 38 5) HJER, WR AT A IR £ 1 s+ 300 DAL [ 653 14 21 39
i FEAE N TC ARG RIZE, A RVPAG R 10 43 B U 2 A R AU R 2R, B of
=3. 14%.

(2) i HRmx (BRI rm

T 8 XRS5 98 930 B2 3 0 5 B AR T 1 289 JXURSE A I+ 180 BB AR 430 % P 285K 114
T A, RIE I J0 UG A 8 0 ARG M= o T 37 ARG A7 38 5 T AR T 37
[ 13 S RS i 1 Bt 2E AT I o A VR PPty rh AR A B T 37 A U P i o
FAERTT I ARIN R rm, K 11737 H0 B M i e XS R R ) i 0 N T 3
PR AT o

MR CE PP & AR 51 5 12 T —— e ik Pl (8 I B A &)
ChERr (2020) 38 ) UK, AT A B HOUESS T 3798 Bt 550 11 3 AU i
I, EHE R ARIERTREL Bl IR 300 8. LIBIERS AR, HE
A B S (A Y B A %, SRS S T LA 10 SR DL B A n]
DL JA Bcdf B H Bt < TSR T DRI AT 2 8 T LR T2

MR TR T PP SR W ST Be et - [ A BT I R ER R 7, R4 & LikeR
SURLE , PP AR s UG AR I FIELRIRIE AR I4R 2L, o2 LU H oA
BRI R EAT EHEHAT T FOFE A B 2, J it R EARTAME
JURPEME . EATPIME, L4586 0 e i e T IR, H rm =10. 64%,
DA AT T 37 B B4R 2 rm=10. 64%+ (1-25%) =14. 19%.
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(3) BRI re

DLUE I 2 AT M o T A m) I S A B, 25 R vl il 5T B A w) #E Mk 55
KA AR BAIRET T R PE ATMk3ES o Al B B S5 R & 1wl b
Ve, EFRE AT EL AR, LA EIESRAR AR IOFEEL, A0 WIND B3 iR b 28 i,
DAL Z PG 7 E (T S i AT I AR, 1 55 R VP Al vtk AT 250 J, 7321
A L2 ) 15 S T JE I 45 AT AT USS: SR LIS o8 B u =0. 8557, 5 FE R 1% AU A
FNLAE AW R BRAE M) . BEARGEH LL S BB 2k 1 BEARIR BN A T S5 P L b
I8 ) PR 22 S L I T R 7 A IR R AR RS, AR 8 AR P RS, S50 M X 1
BERB e =1% r= rf B uX (rm - rf) +& =13. 84%.

4. FEBEPEHARI G = IE

K FE ARSI 5 TS AT e, BRI, VDA B B
AAB T AR SRMENE. WFE:

RRIE I EIE R H

EmELS: NEBMAT
pyif=] 2021 4F | 2022 4F | 20234F | 20244F | 20254 | FaEsE
BRI ERE 366.29 | 63.02 59. 87 89.10 | 110.00 | 172.80
BiATHroi R 0.1384 | 0.1384 | 0.1384 | 0.1384 | 0.1384 | 0.1384
A 343.30 | 51.89 43.29 56. 60 61. 38 696. 51

Bt R KRS REIE 1, 252.97

B A AR AR 1,228.95

[SHTRZRESRE. REAKERR]

—. BZETEMRIE

LS55 AR R, BRI, i SR Ak 25 ATl fod e s
THOLH) T, S5AREBRZETUIRITE, TERYIER . BRI, 5 )
ARRZEE SRS AT I 155 100

2~ VAL PR B 05 A A B AL W Bl < A AR A B PP R 7 e i
PRIV T2 REEPHAl BB . SEMIERE . THTE AR I e i3 LR 4
(& B

3y AT T PERAZAE K5 2019 4 P 7 25 P AEL Ik b U (0 AR B0 580 5 S B
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SERCIEOLEAT LU, 1 AR 22 57 (N IR AL, AR R B 2 w) TSI 00 A7 A B2 Al 7 o
R 2020 15 2019 SRR E BB M AR AT b, AR SAER T

4 SRIUE BERISE I AN AR A LR Y EL (0 R 2 (R I i, R X AT
NI ARSI, L 2O PE R REAERE ST HEAT VPO o S PPAG & S0 1R R 2R R E i
R SRR, SEIR A 15 2

5+ BRI FIEAT B AT AR IR a6 OB, S 2 A M T Kt 14 & A
TSR OEE , ARYE AT EE R, MRS H BT RSB AT
IEE T

6. RGO BRI i SR 2SR TS R, PP I 55k
I 2 1 4.

= BEBNL

LR, BATI I AUCSRINEE R A AL 5 SRl 7 25 AR ik
TR FEEENNA M S SH. FE N SFWRAIEKR FRER 5
Il 2], IR B e A TR TR )

R 2. WEWAR, RARKE 3 FLL ERBIKRRM 4. 74 278, SRK
WK LB 30. 71%. WEHRAF: (1) FEAFTHEECE. FHAEKBE, R
VR AR KK RO S BRI R E . (2) mRIBMART 10 & 3FEU L
TS B BB TN REFR, BRI IEMBOLR ] VEM/ A AdhE, VERSR
B CEAR). HEHN. BZER, SAFEERR. ENRARZBREGHEE
REER R (3) G& LR, AU BIMRBNE N0 £ 5 R WAL
SUREHIN, BRI UMEEEVEARERERE. HEFLSHHITRAN
REAHE L.

[AFES]

A E MR ST B 15K T L T R L 4 TR

V55 Frish e 7 it BAT B B e T R, A W) SEAT AR 8 P A B SR, 1R IRAT
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B o FL AR i R IR DL B AR IR

1. BEKRIIFEE LR AR (SVG. STATCOM) . & EEh& LT HiMz
38 (SVC)o UL M T RO H 3RS — oy A TR, R BEER. Bt
PR R PR S5 LB B, FE R T AR G — N 10% NI &4 Ja sl g i D,
JRORIN 1-2 48, o R 0 AR 5 ) R P A K T DR

2. BMERBHE ARG (HVDC). ™ dhBris 3l BRI AS — 7 9
AT, BB, e FiReSE LB i frae— B0 10% (A
D . RN 3 .

S w) LA B E R TR 3 I L S E R LR R
MIE . 54k, AFTFFEP EERAE. Hi. BN KPR ES 4
A, X EAF R AT AR DI, TR FEEER G, AR IR,
N TEIEE T3P BN DERA 115 FABUR « TR 5 350 ] K88 11 RSO R AR A
o AFETEAEMEFEN, FHARYE O BRI B R A AR B HEYE, X 3
FE DL _E RSO R 4. 46 2 (A% 52 A ) 2020 4F 12 H 31 H 3 F= LA B Rl
JEAE N 4. 46 1278 ) THRZY 3. 87 AL eI B 2%, JAEJS 1 3 A LA B RISUIK K
T4 80294 5,900 J5 70, i RIS SRR AT L1 5. 35%.

T AT 10 44 3 LA B SCR IO B A SIS DL T

=2 e V5 B B R | DO sk K T 4| 3 42 DA B S ROk
= HERFE L3 AR HE R

1 71— PFATRFEE |39, 972, 811.56 |39, 972, 811. 56
2 - BITHEE  |37, 907, 000. 00 | 37, 907, 000. 00
3 B = THEsvE 37,061, 730. 00 | 36, 427, 206. 99
4 2 Py BITHEE |19, 500, 000. 00 | 19, 500, 000. 00
5 HPAT FATHHE |18, 500, 000. 00 | 18, 500, 000. 00
6 IS PATHEE |18, 640, 015. 94 | 17, 234, 790. 78
7 g FATHTEE | 16, 654, 136. 40 | 16, 654, 136. 40
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8 EIRUAN BT | 14, 500, 000. 00 | 14, 500, 000. 00
9 C9abit BTG | 11, 400, 000. 00 | 11, 400, 000. 00
10 wH+ FIGHR | 8, 666,578.84 | 7,867, 617.56
it 222, 802, 272. 74)219, 963, 563. 29

¥l14 B

WML T 2014 £ 5 H 22 H; yEMHEIEN: 25A Shakespeare Sarani, The
Legacy Building, Unit no 41A/46, 4th Floor, Kolkata700 017, W. B., India; 2
THHEERUN 597.06 J33E7T, RFEEAT 0 J33K7T. 2020 SEAR MK AR AN
39,972, 811.56 JL AR, & 100%4 i 20k IK#E 25 o

ok wHP

TEM RO T 2007 4F 2 H 14 H Ftdhib A b X R 3 55147
KENZE; BIFHETN 148 AR T, RiFEZERA 1. 10 /LN KH. 2020 4
RMNYK KRN 37,907, 000.00 T AT, C 100%E 51 HRIR K £

HI3H wS=

VEMHOL T 1999 4E 12 H 16 H vEMShE A T RET N X s
RPNV R X E2EKIE 223 55 B ERCN 3. 63 {20 AR M, R [RI3REI 3. 26
ZTE N T . 2020 45K N K R 4458 37, 061, 730 Je AR M, ks ikit42
PRI HE %%

B4k By

VEMH AL T 2002 4F 7 A 30 Hy Mty FONTTESF TR X Bit
BYEERTCN 2050 3 N, it 100 5 ARM. 2020 465 H 156 H, 1T
TPETRFATE N VAP0 2 PR P DUR = B4 58, HE48 i€ RN R 51 b il =
BHRGERANE N A G EEEN, £ A% 5N (20200 77 0481 B 5 5. 2020
FEARMNIBK R AFN 19, 500, 000 TC AR, & 100%4 5T He A #E %

®H54 BPTL
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VEMM AT T 2006 4E 4 A 27 H FEMHE N BIAAEERE 2 FERERN, &
RN 1900 /5 AR, RitEEE 50 AR M. 2020 A MUK K450
A~ 18,500, 000 TC AT, © 100%4 811 HE R K HE % o

HoH BN
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	问题1、报告期末，你公司商誉账面余额25.15亿元，占净资产比例为56.4%。其中因收购梦网科技、梦网视讯、尚鼎策划形成的商誉分别为24.7亿元、6816万元、464万元。报告期内，梦网科技实现营业收入、净利润分别为27.98亿元，2.14亿元。商誉测算中，梦网科技未来5年收入增长率分别为1.05%、14.77%、12.56%、12.58%、11.49%，净利润率分别为10.42%、11.88%、12.68%、13.43%、13.89%。请你公司结合梦网科技、梦网视讯、尚鼎策划最近3年业绩情况、主...
	【公司回复】
	一、深圳市梦网科技发展有限公司商誉减值测试情况

	在会计报告日深圳市梦网科技发展有限公司（以下简称“深圳梦网”）包含商誉的相关资产组账面价值合计390,193.05 万元，其中，除商誉外的可辨认资产账面价值为143,188.94 万元，商誉账面余额为247,004.11万元。
	1、经营分析
	深圳梦网与商誉相关的是其长期深耕的移动通信服务业务。目前主营中国最大规模之一的企业云通信平台，是中国领先的云通信服务商，为企业提供全方位的云通信服务。历史三年营业收入、营业支出、收入增长率、毛利率、息税前利润率情况如下表：
	深圳梦网云通信服务凭借多年行业深耕积累，继续扩大综合优势，提高市场占有率，移动信息量和销售额均有较为明显的提升（2020年受疫情影响收入增长有所放缓）。2019-2020年公司云短信业务受上游供应商提价并叠加疫情影响，向下游客户提价进度不及预期，因此导致公司毛利率、净利率承压。经过公司积极与客户沟通，截至2020年底云短信业务的单条毛利额已接近2019年同期水平。
	深圳梦网是中国领先的云通信服务商，一直专注企业云通信业务，为企业打造便于沟通协作的内外部即时通讯平台等产品，客户及业务规模行业领先。公司云通信服务业务在技术优势、客户资源、运营商渠道、服务质量、品牌效应等方面形成了核心竞争优势，具体体现为：
	（1）创新周期下的5G消息先发优势
	早在2017年，深圳梦网便开始布局5G消息标准版（富信），深圳梦网是业内第一个上线5G消息标准版（富信）商用运营的公司。经过近两年的发展，深圳梦网在行业解决方案上形成了规模化模版积累，5G消息标准版（富信）已经覆盖银行、证券、基金、汽车、美妆、服饰、餐饮、影视、旅游、航空、游戏等多类型行业应用场景，具备了丰富的平台运营经验以及峰值并发处理能力。随着5G消息的全面铺开，深圳梦网依托强大的技术研发能力和服务能力，能够快速将客户需求进行转化，助力企业实现多渠道、多策略、多场景的消息服务。
	（2）自主研发的技术优势
	公司研发水平在行业内处于领先地位。公司拥有的自主开发并运营的标准产品包括梦网天慧5G消息平台、梦网智能消息平台、智能网关云平台、Nova高速信息平台、流量网关云平台、梦网综合监控平台、M-BOSS综合管理云平台等。
	梦网天慧5G消息平台是包含5G消息、视频短信、智能短信、行业短信、短信服务号等业务，为企业服务和应用分发赋能，全终端覆盖的融合通信平台。该平台实现了便捷直达、内容多样、丰富互动的富媒体消息通信能力，赋能企业开创全新的客户应用场景与业务拓展方式。最新推出的梦网5G富媒体消息2.0平台基于运营商网络，同时打通终端厂商云平台，提供具备互动能力的富媒体消息，实现了“消息即应用”的重要能力，将应用高速触达用户，是5G消息发展过程中的进一步突破和升级。
	公司不仅在传统的移动通信领域处于领先地位，同时勇于创新、突破，在富信、5G富媒体消息、移动终端领域率先引领行业发展潮流，起到标杆作用，并基于移动通信网络的各种业务能力及融合通信技术，打通移动互联网和基础通信网络，构建出融合短信、视频短信、5G富媒体消息、语音、视频等各类信元实时通信及数据能力，通过新型的ICT融合通信技术满足广大企业与移动用户综合通信需求，形成了先发优势。
	截至2020年12月31日，深圳梦网研发人数241人；获得计算机软件著作权65项；专利40项；正在申请待审批的专利48项，在知识产权方面为公司的发展提供了强有力的保障。
	（3）各行业优质的规模级客户积累
	公司一直坚守以客户为中心的理念，二十年来公司已经完成了金融、互联网以及消费品等重要行业和客户的市场布局，并与行业大客户建立并保持密切的合作关系。主要客户包括中国银行、招商银行、浦发银行、交通银行、民生银行、中信银行、微众银行、平安集团、华夏银行、光大银行、重庆农商行、深圳农商行、深圳证券交易所、招商证券、安信证券、华夏基金、天弘基金、南方基金、易方达基金、新华人寿、中国人寿、中国太平洋保险、阿里巴巴、腾讯、百度、小米、新浪、搜狐、盛大、万达、京东商城、拼多多、亚马逊、苏宁、国美、当当网、唯品会、携...
	（4）具备稳定优质的全网渠道
	公司是中国移动、中国联通、中国电信的全网服务提供商和长期合作伙伴。深圳梦网设立了多个运营商合作中心，主要职能为在全国范围内与电信运营商深入开展移动通讯业务合作，共建ADC应用平台、扩充通道规模，同时对已接入的移动信息平台和通道资源进行维护管理。目前已经拥有数万条移动信息通道资源，与数十个省、市的各电信运营商建立了业务合作关系，稳定优质的全网渠道优势明显。同时，在面向未来的富媒体消息业务方面，深圳梦网也与中国电信、中国移动、中国联通的集团公司和多个省市公司建立了合作关系，已形成全渠道产品交付能力，并...
	（5）稳定的终端厂商合作优势
	公司近年来陆续与华为、小米、oppo、vivo等国内外知名的终端厂商建立了合作关系，为基于终端流量的应用服务积累了良好的优势。
	作为终端厂商的主要合作伙伴，为了让基于终端流量的应用服务快速推广，深圳梦网与终端厂商建立了互联互通机制，成立了专门的事业部，不断探索新的产品服务模式，建立完善、便捷的行业使用场景。公司也在迅速扩大市场规模，积极跟踪企业端需求，并及时反馈给终端厂商，共同制定产品、技术和服务标准，共同挖掘潜在的市场商业机会。因此，基于以上原因，公司能够和终端厂商形成基于共赢的长期合作关系。
	（6）领先的服务理念和服务能力
	在市场化竞争越来越激烈的移动通讯业务，除产品价格、技术能力之外，服务质量成为企业客户选择移动通讯业务商的关键要素。经过多年的坚持和积累，深圳梦网拥有一支能将客户服务理念真正贯彻执行、并且客户服务经验丰富的运营团队，并在公司内部建立了一套高效的服务模式和服务流程，通过提供比竞争对手更为优质的服务增加了客户黏性。具体而言，深圳梦网以持之贯彻的“专业、负责、真诚、便捷”服务理念，根据客户需求提供一站式的服务解决方案；实施项目经理负责和首问责任制双轨客服系统，除专属服务团队外，还拥有遍布全国的运维团队，7...
	2、未来商誉资产组现金流预测及2021年一季度完成情况
	（1）主营业务收支的预测及2021年一季度完成情况
	公司作为中国领先的云通信服务商，基于以下三驱动因素，短信业务将保持稳健增长。
	1）根据工信部发布的2020年通信业统计公报显示，2020年全年移动短信业务量同比增长18.1%，移动短信业务收入同比增长2.4%。其中大部分来自于电子商务、物流快递、移动支付等为代表的新经济行业，随着我国新兴企业的数量将不断增加，新兴企业数量的增长也将促进我国企业短信发送需求量进一步增长。
	2）随着“互联网+”时代的到来，我国互联网基础资源进一步丰富，网站数量出现了迅猛的增长，APP等智能应用数量也呈现出爆发式增加，作为人与人之间沟通、连接线上与线下的信息桥梁，即时短信在短信验证码、信息推送等场景下的应用比例正随着互联网行业的发展而大幅提高。
	3）随着行业法律法规的不断完善、主管部门相应监管的不断深入及上游供应商提价，移动信息服务行业对行业的新进入者具有较强的壁垒。具有核心竞争力的企业的市场份额将进一步扩大，移动信息服务行业市场集中度将进一步提升。
	公司未来业务开展情况预测与商誉资产组相关的营业收入、营业成本如下：
	预测期随着富信及5G富媒体消息业务的开拓，收入比重逐渐上升，至2025年收入比重将达到总营业收入的16%。富信及5G富媒体消息业务毛利率比传统短信毛利率高，公司整体毛利率将得到提升。
	截止2021年一季度，深圳梦网实现主营业务收入60,720.11万元，净利润7,518.12万元。第一季度主营业务收入较同期增加4.8%，毛利率增加2.69%，净利润增加64.54%。2021年第一季度主营业务收入完成全年盈利预测的21.47%（其中短彩信业务营收完成全年预测量20.60%；富信业务营收完成全年预测量31.38%），净利润完成25.51%，新业务富信业务增长较快，业务量同比增长691%，同比增长趋势明显，加上毛利率高于预期，占公司业务份额持续增加。
	一季度主营业务收入和净利润达成率均高于去年同期水平，公司毛利率高于预期水平，从而拉动公司第一季度利润更高增长。考虑业务季节性的影响，对比2020年同期数据，2021年预测的全年收入、毛利率、利润可实现性较高。
	（2）营业费用的预测
	深圳梦网2018年、2019、2020年的营业费用分别为：9,155.43万元、9,935.65万元和6,820.14万元，占主营业务收入的比例分别为5.02%、3.76%、2.46%。主要包括营业人员工资薪金、职工福利费、社保费用、住房公积金、业务招待费、差旅费、会议费、租赁费、推广费等。由于公司对新业务提前两三年布局，业务开拓人员已经提前储备和培训，故2018-2019营业费用支出较高。公司新业务推广主要依托在公司历年积累的优质行业大客户做产品和服务的叠加和升级以及重点攻克部份行业top前10...
	公司2021年一季度营业费用1,564.40万元，占主营业务收入比重2.58%，与2021年预测比例基本一致。
	（3）管理费用的预测
	2021年一季度公司管理费用446.11万元，占主营业务收入比重0.73%，略低于全年预测水平，主要是春节期间长假影响，相关费用支出活动略有减少。
	2021年一季度公司研发费用1，613.05万元，占主营业务收入比重2.66%，略低于全年预测研发费用比例，主要是春节期间长假影响，相关费用支出活动略有减少。
	（6）息税前营业利润
	公司预测期息税前营业利润如下：
	（7）折旧与摊销预测
	（8）追加资本预测
	(9)现金流量预测
	深圳梦网未来几年商誉资产组现金流量预测详见下表：
	3、折现率
	4、商誉资产组未来现金流量现值
	将预计未来现金流量与计算得出的折现率，进行折现计算，汇总得到资产组组合预计未来现金流量现值。其中：溢余性资产价值主要为非保持企业的正常经营所需的货币资金。见下表：
	二、深圳市梦网视讯有限公司商誉减值测试情况
	在会计报告日深圳市梦网视讯有限公司包含商誉的相关资产组账面价值合计16,524.90万元，其中除商誉外的可辨认资产账面价值为12,367.81万元，商誉账面余额为4,030.52万元（2019年年报已根据预计2020年业务变化相应计提了2,785.54万元减值）。
	1、 经营分析
	梦网视讯致力于提供前沿的视频技术和视频分发平台，公司主要产品是梦网视讯云、云会议等。历史三年营业收入、营业支出、收入增长率、毛利率、息税前利润率情况如下表：
	梦网视讯云以实时轻视频技术为核心，开放智能视频、Video CDN、VR、视频编码、视频渲染、分布式缓冲、软交换、多屏播放等前沿视频技术，凭借云上卓越的视频技术及基础设施，客户可以立即开通各类主流的视频业务，以极低的成本迅速获得专业视频建设和运营能力。梦网视讯充分发挥视频技术，对深圳梦网信息业务实现赋能，2018-2020年期间，深圳梦网委托的富信/5G富媒体消息项目不断推进，技术开发服务收入中内部业务因开发程度的逐渐完成，所需的开发服务开始减少。2020年度，梦网视讯对深圳梦网的技术开发服务业务...
	2、未来商誉资产组现金流预测
	（1）主营业务收支的预测
	梦网视讯致力于提供前沿的视频技术和视频分发平台，涉及的行业包括在线视频、视频云会议等，行业前景广阔，公司因在视频技术领域的长期积累，开发了创新的Perceptual–Oriented视觉编码模型，为用户带来更为清晰透彻的视听感受；梦网对各种异构信源建立了更复杂而有效的信源模型，对信源的逼近及数学拟合更为精确，同时对视频信号的时频分布特征的压缩重建更为平滑，保持了一定的技术优势，客户粘度较高，具有一定的竞争优势。随着5G时代的到来，整体市场对在线办公、在线会议、远程培训、直播带货等多种场景应用需求不...
	公司未来业务开展情况预测与商誉资产组相关的营业收入、营业成本如下：
	预测期各项收入结构、毛利率、营业利润率基本保持不变，受行业利好影响，业务收入平稳增长。公司历史年度及预测期息税前营业利润如下：
	(8)现金流量预测
	梦网视讯未来几年商誉资产组现金流量预测详见下表：
	3、折现率
	4、商誉资产组未来现金流量现值
	将预计未来现金流量与计算得出的折现率，进行折现计算，汇总得到资产组组合预计未来现金流量现值。见下表：
	三、深圳市尚鼎企业形象策划有限公司商誉减值测试情况
	在会计报告日深圳市尚鼎企业形象策划有限公司包含商誉的相关资产组账面价值合计1,228.95万元，其中，除商誉外的可辨认资产账面价值为764.53万元，商誉账面余额为464.42万元。
	1、经营分析
	深圳市尚鼎企业形象策划有限公司是一家集广告发布、企业形象设计与制作、策划与现场制作实施为一体的大型广告礼仪策划公司，历史三年营业收入、营业支出、收入增长率、毛利率、息税前利润率情况如下表：
	企业形象设计与制作、策划与现场制作实施与固定资产投资规模密切相关，而社会的固定资产投资规模与国民经济发展、城市化进程的需求呈正相关。近年来，我国国民经济持续快速增长，城市化进程不断加快，相应的固定资产投资规模不断提高，带动了相关行业的发展。2020年因疫情及相关防控疫情政策影响，下游房地产行业建设进度、活动举办受到限制，导致业务量有所减少。企业历史期客户较稳定，随着疫情防控不断深入，对下游行业的不利影响减少，预期业务量可逐渐恢复并平稳增长。公司过往三年与商誉资产组相关的营业收入、营业成本如下：
	（6）息税前营业利润
	随着固定资产投资规模不断扩大、深圳房地产市场的平稳健康发展，公司在与现有长期客户保持良好关系的同时，积极发展新客户，为企业发展奠定基础，预测期业务规模平稳向上。公司历史年度及预测期息税前营业利润如下：
	（7）折旧与摊销预测
	公司进行折旧的资产主要包括运输工具、电子设备等办公资产，基准日无待摊费用。固定资产按取得时的成本计价。本次评估中，按照企业执行的固定资产折旧政策，以基准日经审计的固定资产账面原值、经济使用寿命、加权折旧率等估算未来经营期的折旧、摊销额。
	（8）追加资本预测
	(9)现金流量预测
	尚鼎策划未来几年商誉资产组现金流量预测详见下表：
	3、折现率
	4、商誉资产组未来现金流量现值
	将预计未来现金流量与计算得出的折现率，进行折现计算，汇总得到资产组组合预计未来现金流量现值。见下表：
	问题2、报告期末，你公司账龄3年以上应收账款余额4.74亿元，占应收账款比例为30.71%。请你公司：（1）结合公司销售政策、信用回款政策，补充说明你公司长账龄应收账款金额较高的原因。（2）向我部报备前10名3年以上账龄的应收款项对象名称，并披露客户注册成立时间、注册/办公地址、注销时间（若有）、销售情况、回款情况，与公司主要股东、董监高人员之间是否存在关联关系。（3）结合上述分析，补充说明相关收入确认期间是否在梦网科技业绩承诺期内，梦网科技以前年度营业收入是否需要调整。请年审会计师核查并发表明确意见。
	【公司回复】

	三、客户七应收账款形成时间为2016-2017年度，2016年含税销售额为19,235,659.21元，回款6,578,287.96元；2017年含税销售额为2,441,251.91元，回款1,468,573.83元，相关销售业务为平台正常发送并取得客户结算确认账单，按公司的会计政策【公司向集团客户提供服务后，根据BOSS系统生成的业务统计表计算应向集团客户收取的服务费用，公司据此向集团客户发出结算通知并核对后确认收入】，公司在销售业务发生会计期间内确认客户营业收入；2017年底，客户七财务状况迅...
	【会计师的核查过程、依据及核查意见】

	公司自2015年收购深圳市梦网科技发展有限公司100%股权以来，致力于布局新兴产业，增加盈利能力，近年来公司持续推进剥离不符合公司发展战略方向的电力电子业务，主业亦由重组后的双主业发展逐步转向面向5G网络、聚焦打造大型富媒体云通信平台业务的单主业发展。在此背景之下，我公司陆续出售了所持荣信兴业、汇科公司、信力筑正、荣科恒阳等公司股权。公司其他应收款项下股权转让款余额3.77亿元，以下分别就其他应收款前四名出售股权的交易情况说明如下：
	1）天津百利特精电气股份有限公司（以下简称“百利电气”）：公司于2019年11月将其持有的荣信兴业86.735%股权转让给百利电气，股权转让总价款49,586.00万元；将其持有的不动产及设备一批转让给百利电气，资产转让总价款13,499.41万元。根据协议约定，百利电气的付款时间和付款进度如下：
	①百利电气应于荣信兴业完成本次股权转让工商变更登记的次日支付第一期标的股权转让价款252,888,600.00元；于标的资产交割后的次日支付第一笔资产转让款68,846,994.93元。公司于2019年11月29日完成本次股权转让相关工商变更登记，2019年12月2日收到百利电气支付的第一期股权转让价款人民币 252,888,600.00 元；公司于2019年12月30日收到第一笔资产转让款68,846,994.93元。
	②百利电气应于荣信兴业完成2020年度审计后的十个工作日内支付第二期标的股权转让价款121,485,700.00元；于荣信兴业完成2019年度、2020年度审计后的十个工作日内支付第二笔资产转让款33,073,556.39元。截至本报告披露日，公司收到百利电气第二批股权及资产转让款合计137,552,041.35元。因公司与兴业电力之间尚有部分往来账款正在清算中，故百利电气尚余17,007,215.04元待清算完成后支付。
	③百利电气应于荣信兴业完成2021年度审计后的十个工作日内支付第三期标的股权转让价款121,485,700.00元；于荣信兴业完成2021年度审计后的十个工作日内支付第三笔资产转让款33,073,556.39元。第三笔股权及资产转让款将在符合协议约定的付款条件后进行支付。
	综上，百利电气款项支付基本按照合同来执行，百利电气为A股上市公司，最终控制方为天津市人民政府国有资产监督管理委员会，具备实际支付能力。公司出于谨慎考虑，于2020年末按公司会计政策计提2537.83万元减值准备。
	2）杨昭平：公司于2016年12月将其持有的北京信力筑正新能源技术股份有限公司（以下简称“信力筑正”）37.6%股权出售给杨昭平，股权转让总价款3,790.52万元。按协议约定，杨昭平应于协议生效后30日内支付首期股权转让款1933.17万元；2017年12月30日前支付股权转让款758万元；2018年12月30日前支付股权转让款1,099.36万元。公司于2016年12月收到首期股权转让款1933.17万元，之后未再收到款项，现剩余款项为1,857.35万元。公司在付款节点到期后，多次与杨昭平联...
	截至2020年12月31日，公司尚未收到回款，近期公司已就该笔账款催收启动诉讼相关事项。

