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TIE VU 5E R IL F] 54.78%. #% 2021 4F 6 AY), #MIAFETEFITH
15,018.66 Ji7G. [FIBS, ARAUA Al A B 2R AL THIRI B, 0 Tt
£ 2021 “FER TR o TR 2021 4F B2 RIS N 2k 252 K 3 - 10 R0 AR 4 7877
HA A,

(2D HEamMEEFRMAVS R HES. SREFEATH. = ahH &
BRSS. WHIRREANR] . RRF R B 78 U BT B ARS8 K R R R e 3t

1 AREJ O m) B 1 e ZH Y 55 1) P sl ¢

PREG AT )P OB TRt A, FEN T BRI . TN E
ENWASHLAF N < AR 55 LA NS5 2 AT % 0 F R A, Fith AN 55 1) P
PO SN R IRE

HAr. G

4 2019 2020
FE 2 PS5 SN 2,330.29 5,739.54
KR 76.27% 146.30%

2020 4 5 H i 2 MY S5 NG 2019 G K: 146.30% . A E 2021 4E 5 A, b
ZH MV SN SEESN A 8,716.73 T3 7G, 3% 2021 =1 et 4\ 5 W N T 17,020.22




JiTt, FERFIER] 51.21%. [ARF, FREIAFE —M FREEHER EEEET. H
I, 2021 S AN T B A B A TSI .

2+ PRSI

RN — R 2 R e S BN M Cala i — |4, R HIETIR S i
TR RS R IR RS A T B, IR B I 1 2 UGS AT
P AT AR S PR R, AR G 1 e i E IR N, AR L, REEH
MgiaVEREE LI NilE RN T T PudiBiE, O =54 it i i i

PR e 2 B Oy = KB B
BB (1980s) PARKSE 2 AW FUH LAY 32 (B 7 R BOR BT X
— I A R R A T I AR B, R SE B S SR AR UM A R A 7] 2 3

% BB (1990-20100 3C mMbARGE R, 1991 4 H AR JE 7 50k L
BB Y IEARALRL B B st AR, JFAE 3C VBRI KR, MREE
FOAU S RO VE i EE IR 46 5 AR AR AR S IR R T, T Ja R B B A A
A H IR IR IR fEBEN 21 HAL)E, BEE LA BN e T
BUFARRIIeE f, 4857 F it AE 3C T 37 1% B F 45 217 BT AR AR 54 3 1]

S =RrBe (2010 £4) Froelii = 50, 3 il Sosr il : i 2012
FERFHRL ModelS HEA T, MBI ERRIPE KR, T2 PHEV iR 1k
& BEV 2 LA AR AT R B T —rith . bl 90 SRACAIA 28 47350
oy R ZE M R AR B A B (NIMHD ERIRZES IR, BRCRAE,
SR =4 8 1 L A SR AR TR S RSN S AT el JFG B FH ARV 2 F il R0 o

UL LI AR e ) 52, AT LA it S it oA R = MRr i, — o
RIS A, BAREE TS, SRS, TR IR E E I
BeAL, AT ARSI AN =R HbEt— DN B W . AER
e e, SR I R R, Rl R AR T, nTRASE
PR 7S B AL o IERDN R T IR R AR LU RE A TR LR R, WIS HL
Tei5he, B i Tl R R = KRS Rl IR AR [ 5 A R A
A ERE AR, Rl B s s ML A M KRN, S8R T8
BT R T T LA o TR 1 R ) R A R T L DA A 2 e U (R RR O



o R D BAR A R A B, T RO B TR 1. R AR
TRy 21 AR, CROTREE A RTIA, RRRTRRE .

MRAE AT R RARDL, HBORE D T R, AT N A=
o PER R . BRI AR BEAT WA R R, HBORWE AT [ 54T WL B
o BAE, o] ATIUAE I A A 2 IR BB A AR AR 1) 2 F] 2278

3. P HE NS T
(1) WERE L AHE S

PRI 2 F A AR AT 2 LI MBOR BB, IF HAE AL Z Y], bR A F]
FREEA LT 7 F AL R A 2R T7 1A BRI ST A e

PRI FIFF SR E T I B AR GUR A MW R it BUR TR E ES
ANSEER L 00 HL™ i i B 32 B R A 2 ) 1)) 2 40 0P RIS B R G2 8
HVB AL A% Lol BB, AFR IR 27, B2 T A v i B REAL S B 4
g B AL R AT EEE L RS TEPEAN 2 Ak . ARE A mE R B SRR i P
RGUAHRI LA, £ it PRI 24k PDIBR AL LA R AR HA b 85 22 T T AT 1 5iAk
B 7RI R RIS HCE RS B IR TR RO B R, it
2 A PRI I AR 2 F T 5 T R B EEOR s ARSI A BT U,
B R A T BOR CEAE H T A I AR AR, DRI SRR R . ek
AR o R S5 R A S R R B BT e PR AR SR AR D, R
()22 AR SE AT SR B AE A, P R B 1 i b AR 2 5, KR
/T o o

(2) PRIFASE 1Y dh S B

PRI TEENL T AT A7k 00 5 B BN R R UEAR &R, 85T 1 1IS09001 Ji
AR RINIE. FRAIA A WEE 17— R P RIIE G AR S BRI, WA RER
WA 7= AP S B N R SR A I AT S U7 LR R, R R R
2 AP LTI /5 2 SEAEFR I F T AW A 8L T RE A ™A% 1477 i 52
wEEAA R, CaedHERERE . MR B S ERR EEE KR I
PRAEMI =5, 4 IEC62133. IEC62619. UL2271. PSE. KC. CE. CQC. CCC %,



WREFEAR A TS BIE A BETE BE SR M (7 BRI R &R, C2E7
PERERSE « Al BRI I ELAT 45 BRI [ 2K (10 T S HE AR HE (177 i

(3) Pl R Z I i i e 3

WL 2R, bR w AR AR b bt AN PROE = 2 B A g%, E i
T A4 R AR A S AR v, A FAT W ATUEAR 2R T I P AR 44 i
B an. BNV TR R T L A AU ) RO L= AT E R Vol
A1 Bolt. [ PP JE N\ it U R 5 2R WAL A KR 55 T AL e N AUk b (026 7 22
TERMAE . AR 2021 5 BRI FITG DY E A AT RO PR A TR i
- Jusan) BT fit.

(4) 5K S AEsE 1 L o 7

B R ARIE S TS S T LG HIA1EFREE SR L) /=i
LIS kR, EEE R T LG Nl IR R R M 2 455 n) 8 S 2
B2 EMRI R, IR TR 2 PRI A 5 25 5 TH 1) 3R &
e 1, HEWEE S L] MrEmfra il s, A58 @ raERkR.

PRI 7 — B LLRAES 582 N A1 LG 28 [ Br s 4 B i N i AR FEE RIS 17E
KER, FEAMEAF MR ER S, B TR T LG B™&5%) brdk, 2
S [ B ol R R S B R IR IE, BE NS 7 A AR A B A F Y ] N A v R
FHIM A R R . [FR, FRUE N AR R, WA AR A | BERS A XL
FRARESAS, 3 TH BRI K

ERK, WMEIARI MRS5S —FKERRMAHEOIENE (Z2) BHEE,
A 2 BE R B 5 22 53] Bk HE OGS il R 5 BBk 45 AR o0 R I AL H P R
HENE Sz —,

4. T L

(1) TpIRGLTE T

Bte—: HIOHEIIET 4T

ZNE KA T SR, B 2020 FiE OB ETET D GENK,
2020 FRRM B Tt B 4114 420 /i KEH OZE 200 & HAT%AE 80



Fifa, Kk 5-10 FERRERT I E 3000 A&, EEME 2000 A&, HAT Y
200 &, Hd4dih PACK Aiiz#ikis) 800 2 N,

b = EWER AT

Wi [ o e AT A AT B, RIS K2 60% 3 i HE 47 SRR IR B R 4E 5 B B
AN, HANER 2R, ERRSEETS ) TR &, S AR A N
MEYSE A B ERFERATHE .. Lime. Bird. VOI. Bolt &= EM K
R, FEHBRIEPFREERT 2030 M0 AT it s 7 Fifh, AR
BN, BRSETIZIEA 3000 123670, MR RS FIAR] 4500 1236 0. Hp4
FHIBZH T3 AR 2 300-450 123576, (3P RA &5 b 10% 11 55)

W =. BahHLEsA

ZREEMAL, Fplas NERIPUE AR, HilBavles N EE 0 Ak, Ik
SRHL 8 NFHEE 2R AGV. 2021 FEFE N —F % EH N shHL s AN S &4 9 #
AL A, B SAUE 251270, MWNEHEE, AGV LA 5545 2020 4 HT L
IR 1 HFEEINLER A, 7F 2020 & 2021 Sh4E 1 TG . IREGHLEE AL
FEEHERS JiG. WEIESEE, BaPLes NTHpa &7 2020 44 20% 14
K, S TREAE 2018-2020 AERIFN T 2 £F, HEFUN, 2] 2024 FEEEHLE AT
AR 285 140 123500 .

e BRI TR L Aok BC A S

(2) ATNEIRR A H7

2% 75 TH 52 H A R4 PACK &b T-HE R 5ok 4

1) HREIRIRE T 545 EE 20 A O N i i ZE B AT R NS IR I

2) BN EAT A SR A AT Vg I ) EE O A BRI

3) AT R R, B A 2 e TR, AR R BMS TR
R AR PR, RSN ERIE A TH 5N BE AR R o

g2 FRTA, BETErRMATE I, BMS FREROBEEGELZ i, ik
DL R S T S ) AL

(3) dkstimsmsr iy, HE—BRTHT I /)



1) kSR R r O YR, S50, 7~ Panasonic, LG. b3, 14
CEHRE. BB, PSR S RIS E, sESR AN B R AL B . TEAT
SRR EIE ], KT R I, SRR .

2) MBEINBEITR S, AR SRS . BMS HoR CAe1T, @
HMZ4E BMS HARME, ¥ HEHL BMS %, @il &mER, CAN,
Canopen. Uart. 485, 232. IIC &34 B F AL K T7 5, [FIBHHA (R oA 8
Ji%E, ARG R BRI TR KA — BRI, IREFROR B
oA, TN R A BRI TS o iR AL G (RS BMS 5 ZTE 2 2 % /-
ORI A, SR A

zi b, R AT A S 77, AT IR 2, TR R A b i & 7 o
T Kigsemty, WhenAwAIGRE S, RUEA R AR A RE .

5. AR TSR I

2014 FVCRBREIRVR A b g R ASE K BB ah 1 8 1R s R R
SRIGK, ZHEBE THEIMT N FEK S, GG HidE Bor, 2014 £ 2019 FE4Ek
ST MR M 13.8GWh Pl il K %= 163.2GWh, H o 2019 ) H i
&5 2018 M [A EL K 52.52%, FH &K 63.90%.

IR DEF TR E (GWh)
180 163.2
160

140

120 107
100

a0 69

&0 48.5

40 31.1
20 13.8 l
. ]
2014 2015 2016 2017 2018 2019

S GGIT



2019 R [E W AR A 2 BN 117.7 J340, M 2014 4F 3] 2019 FE G KFRiE
# 69.88%. ZHINRENIH KBNS, 2014 LR EZ) 48 7 B i m ff
FriE K, 2019 FEH TR B 71GWh, [HLLIEK 9.23%, JfH 2014 4% 2019
FAEE G KEN 74.41%.

o [E 2 HEE TR (GWh)
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JeVE: GGIT

ML B 3 B R BT R A I8 TR T I B L2 Ry, AR s e 2R
ML) =52 DR iR 4, Horh, HEFE 4 AT A BB R B A
AT ZE R0 B BN BEFE 2R 5 72

BB TR R AN, RRREE S S e MBS R NS A, IR
FEZE S ARER IR L, 7RV SRS R FBNVRZE . ik AE 2 B AR AU B R
WOMER, AR HARFFUEE K . # Mordorintelligence Ztit, 2017 4F4
BREL S R T I RSN 319.6 143670, 2010 FABREEE v Rt T g HSL 2|
422.30 {376, TitF 2021 45 F] 465 1.3 T,



2017-20214F 2= BR4E B F H b T S AR iz 3 =

500 468.5 465 0.3
450 0.25
400 0.2
350 319.6 0.15
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0.1
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150 0
100 -0.05
50 0.1
0 -0.15

20174 20184 20194 20214FE
PRPRIE: MordorIntelligence. HRd LB 7T B2

WRE GIR HEVR A HL AR S P AR 1 i it T S JUBCRE £ 2020 4
£ 2025 FERIHIMHA G, £ 2020 522 2025 SFEHI NI N 2 S F KAy

13.1%, Tt 2025 F41A5 3 680.3 1435 7T

ZR LR, BRi) o w7 F i 4 55 K P SR MO EARAR R RN, (HIH
AR . H ATHL R T R ARIZ D s, BEERTREIRVAE . PTASOE S AT
PRIE RN, Brf)2x ) B 1 PRI A 55 8 R TR AR 8 R e DU BPIRAS » A
M~ E B RS G B S LS 58 5 70, @I 1 s th AT 37 iR
KRB, HlE 5 M PTTIHR . 8 2021 4 LR R SR EE il
Rortr, WM FFa K R S .

=\ B#EBER, REHPHRHAFTIERRTHI) 26.69%, 10.70%H 6.22%. FRAIL

AR R R R 10.43%, RTREHNMEEZAR. BESREREERAERE
R, HHTNRREFERGSRANEY, BXTURETIER. 41

(—) 20194E K% 2020 4EHA A3 R B

BT II0
2019 4EF 2020 4EFF
WiH
&M HHAR &8 %R

e H 157.83 5.27% 91.09 1.13%
IR 527.28 17.61% 554.79 6.91%
Tift %% 191.41 6.39% 167.33 2.08%
A 5% % FH 12.83 0.43% 23.29 0.29%




2019 FEF 2020 £/
H S5 ik S5 ygiikS
&it 889.35 29.69% 836.5 10.41%
B 2,994.98 100.00% 8,033.45 100.00%

2020 <E R IR) B HIAT KR R B, HL RS R R 2019 SRR AR TR E
ZA BN BESESCH, BN R AN A, 3 2019 A H1E 9 A

) A EEMIRAF LK.

(=) TROUSSIRAIE 3% R R TS 0

2020 FENIRNRIEIE K, MXFE A (AT L8, PrIH e

B F
. 2021 4 2022 4 2023 4F 2024 4 2025 4E
N
&3 TR &5 FHR & FH=R &5 R &3 R
x»&:
iﬁﬁm 42542 | 2.35% 59219 | 2.50% 77721 | 257% 945.80 2.61% 1,049.14 |  2.66%
JUAS
;j;f 76463 | 4.23% 957.78 | 4.04% 1,145.84 | 3.78% | 1,345.24 3.71% 1,477.76 |  3.74%
Eiﬁgi 66823 | 3.69% 93352 | 3.94% 1,168.17 | 3.86% | 1,358.35 3.75% 1,503.49 | 3.81%
JUAS
I
iﬁ? 4776 | 0.26% 4940 | 0.21% 5120 | 0.17% 52.83 0.15% 5371 | 0.14%
JUAS
&1 1,906.04 | 1053% 2,532.89 | 10.68% 3,142.42 | 1038% | 3,702.22 | 1022% | 4,084.10 | 10.35%
B Y 18,092.87 10000 2371811 | 100% | 3027731 | 100% | 3623677 100% | 3947240 10000
PN % %
T A AR 28 oA Fa e, 5 2020 SRR KA 2.
(=) FEATIE3AE 5 B A
[Fl47 MY 2019 J% 2020 4= AR AR 2% F 175 0l 4 R
1. 2019 4 & 1A a) 27 F
HAr. G
2019 4EfF
i H JRHEIE e REUR 2 PH ety
£/ FHHE £/ FHHE &/ BHX
2R 26,023.19 1.03% 14,195.73 4.29% 12,457.82 6.71%
IR 85,730.67 3.40% 12,009.01 3.63% 4,990.49 2.69%
Tift %% 152,267.12 6.03% 11,983.93 3.62% 6,123.16 3.30%




it 55 % H 37,979.94 1.50% 2,457.17 0.74% 1,049.02 0.57%
&it 302,000.93 | 11.96% 40,645.83 | 12.29% 24,620.49 | 13.26%
Bl 2,524,065.79 | 100.00% | 330,844.80 | 100.00% | 185,654.54 | 100.00%
2. 2020 FJFHHE 7%
AL TG
2020 £ERF

WA FRHEIX S N REVR 2P0 B4
&5 AR & AR & it s
HERM 25,304.00 |  0.85% 10,159.41 2.79% 4,890.22 2.78%
IR 113,736.31| 3.83% 13,005.19 |  3.57% 532120 |  3.02%
0 &gt 180,628.73 |  6.08% 13,032.47 |  3.58% 6,749.55 |  3.83%
W %5 %% FH 50,049.13 1.69% 5,165.06 1.42% 2,785.92 |  1.58%
&t 369,718.17 | 12.45% 41,362.12 | 11.36% 19,746.89 | 11.21%
BN 2,969,230.79 | 100.00% | 364,222.60 | 100.00% | 176,128.88 | 100.00%

FE: BERIERAEIR

R ERAE, 2019 [TV &I 2% 2P $MH 0y 12.50%, 2020 F[F47L &
TR ZFIME N 11.67%. BRI w] T N 25 9 - %08 10.43%, PHEARAE—
EMZE S . KB, ZRFEERRFETAT AR A RS G, ST
AR B . RAT L AT A m] BRI 55 9 T J5 . 2019 4FRE. 2020 4 2 1]
WHZ AN 1157%. 10.11%:; Frify 2w AR 55 2 G, Tl s i -~ 25 3 1)
N 10.25%, Mg i TAT AT LA 5] 2020 46 FE R 9% 3%

b, BONBITH 3 MRS 2020 4FREACPARY, SIBIAS RIS,
B 25 ] U490 5T 540 0 P 25 P 25 4 ML T B 24 70 P340 7KF o BB TS0 490 AR 77 2 1%
(R N, AT AT, A

=\ RN R R RS RTINS KRR E TR R, SETHRE S,
HEGH, REBES, EREF, AERITIATHARERRENERFRALRE QTR
MIRER K FE T HEAFHERE R ATEYE

() L= 23m 7 I s TR 24287 S B it HE Ot
1. EESHE WL

Bhr: JiTT

NS

FEEWH 2021 2022 2023 2024 2025 K&k




LRI 2,317.73| 4,137.39| 4,866.93| 5,659.79 6,204.78 6,204.78
gﬁﬁ AL 13.62% 17.96% 16.43% 15.90% 15.98% 15.98%
S 10.27% 8.62% 8.75% 8.48% 8.41% 8.38%
LA | 10,316.87 | 13,338.72 | 18,222.46 | 22,423.11 24,304.68 24,304.68
ﬁéﬁ%ﬁ e 60.62% 57.92% | 61.53% 62.98% 62.59% 62.59%
FEFHR 14.77% 17.72% 18.01% 17.76% 17.57% 17.55%
Mot eS| 1,600.96 | 1,974.88| 2,56354| 3,092.67 3,586.50 3,586.50
HLZs NH | &S 9.46% 8.57% 8.66% 8.69% 9.24% 9.24%
M
it eSS 44.93% 44.91% 45.33% 45.17% 45.32% 45.31%
T THL HESB | 1,693.79| 2,376.45| 2,664.82| 3,000.44 3,264.38 3,264.38
s N | #HESE 9.95% 10.32% 9.00% 8.45% 8.41% 8.41%
"4
Al eSS 31.28% 25.75% 25.92% 25.61% 25.39% 25.38%
LRI 1,081.88 | 1,204.10| 1,299.07| 1,415.80 1,473.92 1,473.92
H
”\;EEEH e 6.36% 5.23% 4.39% 3.98% 3.80% 3.80%
FEFHR 17.09% 17.25% 17.71% 17.73% 17.83% 17.82%
&t 17,020.22 | 23,031.53| 29,616.82 | 35,600.81 38,834.26 38,834.26
FEWSERR 18.80% | 19.22% | 19.56% | 19.33% 19.34% 19.32%

BN BRI R TR BRI R A ks, EE RN R E S mas A A s
Fralt. EE NS 2019 4F. 2020 FEEFFH 4374 16.25%. 19.18%. Tl H B F| =
417K 19.25%, 5 2020 4E R BRI Z KA .

2. 2021 #F 1-5 A sZhr& g B

2021 4 1-5 H FEN SN 8,716.73 Ji G, FENL S EHIZ 13.64%, £ 2020
FEFEEWSERRFRER, FEREFREREHBMAERZE (11%-13%)
FAXTRAE, TN, N G HCORIERE BT, 2020 R85 & 38 5%
PN 62.59% L7t 28 83.12%.

2021 4 1-5 FBr it A it 4L 5 10 £k 55 B A 3y 23.88%, Tl 3
BRI R ALY 55 5 1 32BN 55T EI BRIy 22.53%, PIE A=,

b TSR PR R 437 i 1) B R 5 S 5 P A b T )/
RIEEHEER.

(=) FTILA AR B RF)H



Bfr: JiTT

FE T B 42K FRHEIR JHE N R X PH 4
Ek N 2,524,065.79 330,844.80 185,654.54
2019 B A 2,136,670.37 252,284.50 150,396.16
B 15.35% 23.75% 18.99%
ERIL N 2,969,230.79 364,222.60 176,128.88
2020 ELRA 2,528,002.37 300,504.33 146,495.60
EHE 14.86% 17.49% 16.82%

EATML AT B A ] 2019 4B HZFF M 19.36%, 2020 4F 16.39%, 355 Thn
FIAFSEABRIZE, [FATIL AT LA B BRIR 2020 FJE AT N RS FKAER
WP G R

JREEIR: #R¥E 2019 A1 2020 “FfE e, 2020 4FJF HFHLEED S H bk 55 5
W LEE O 55.25%, 2019 4EREEF|ZF AN 17.06%; 2020 & EEFFAN 18.24%,
B HEFEANZE L 1.18%.

MEREREVR: A4 2019 A 2020 EFE k4, A HE L 45 2019 52 FE AT 2020 & &
EHZ 45K 23.57%- 18.01%, R[4 5.56%.

EREM . MRPE 2019 A1 2020 FEEH S, HOoETREIR S B 2 i BE F Hath 2019
FEREA 2020 FE BRIZ 508 19.5%. 17.21%, FA|Z [ £ 2.29%.

PRI 7] 2020 4R EE LSS B AR 19.18%, W& & T FAT ML BT A S AR E)E
BRI BRI AT 2021 4375 5 T BRI N 18.80%, 58 FAERERE AT F B,
54T AT L A R BRI RIS A8 FRIA ] EES ERIE 2022 )5
TS A A, N R SR AR B A

BT, W ATE FES BRI RTINS 2020 fEEKPARY, ZRE
R ZR TR A Dy sE A T, AR R R g A A 5% B e s ATk
2021 4F 1-5 H SEFR B F PR R ] 2 0 B T B AL B A (11%-13%) AR
16, TSN B TG K, SO o5 BE KR FE B F, H1 2020 4F B 5 2B 55 ON 62.59%
ETF# 83.12%. [AI, 2021 FBAF A5 FAT VAT H 2 7] P S AR )
FaA—B, PRI, BRI = F0I0HA B R S 10 B A E

BEIERZERR:



[l SrIE I3 TR0 AR 2 B R TO0 A bR A A ] W TR S, AW hRi) A =14
FED AR B ZE R0 [R) 2% TR A AR AN 1500  ZFIRE 0 AR . 8 B P L
FTACAT PR AR DL F AR I JE . B2 H SRbR R B R . FEFAT 8, TR R ik et
Bl L 3E4 15, HEELEIMT T VIR T RASE BRSO, BRI E 8 AR A
RIZERR] AR ARG, %005 SRR A D R T & 28 PR T s Bk .

Zr, EEIESR RN Gia i AR Frbiml, EFTHR, Bl kit
FE. DLR 2021 4F 1-5 H SEPREE RS, 2021 F TR HIRNSE S R IEH K B A A R, 45
E bR A S (g sk S BOR SRR P ARss isase g ). mishih
JERRI . AR TR IO 5, AN RrE K B A A B AR AW 02 H 22 5 2020
TEIRFAH , S BRIV 55 3 ISR S, Bt 2 ] S0 ST 2419 P 26 s v T4l T B A =] S35
IKF, TR A S AR ST, ARSI EIE, HAA G3ME: AR E
EV S BRIRIIE 2020 4EFEKTA Y, 458 BRI SRTUMMHE ] a2 B B, B RA
FR 77 5 AR A 55 B SR BT £ 2021 4 B SR I 345 [RIAT W nT LA = ) s AR AR
a3, bR R BRI A A .



1LHEPBER, WA E FENEINE R AR s DA, NMHFIEE
HATAIE, Zma o Voi A Bolt Z5 M = B = HATIZE R, J+T 2021 4EH)
IS ARIHATHIL . BEAb, 7] 3 B AR b s RS P B S E A A
2021 4F 1-5 H, frAaEIENVIRN 9,911.68 Fiot, HHh Bolt 858440 2,016.59
ﬁﬁo

(D) B FTH R K — 7 87 B A K um & s, BIEEARTE
FERR. FENS . HESH. WA, SEEH. 82 HarREREd. 28
8 A S A, R P A BRAEAE BCRAR AN, IS AN e U B AR B = AR A
FREGA XA R P S, A k.

(2) VEANFE L EE T AR A % Bolts Vois LS AHE . A, P RS
SRS B P A B IR R 1S BAAR A G I, AH S PEA TR & 75 78 905 8 20 25 B
ATV R R % 7 408 W SR 78 7 T e AT 3 22 4 A TR i 5
W, &5 A B PP T aY = iO AT SE P .

TR ST I 4% B i) 3l 3k r) @R AT A A S R R R R L, 15 S T R @ (1)
HATEZEFHREZEN, EISIHR S (2) T EHFREZHIHEN.

qEIEED |

—. B RIFERER—HA T ERRIREAHER, QIFERRTEFAER,
B S, HESH. BT\, SFEHAY,. SZErO%eH. ESaaleHm,
BEEXFZREEBRATEN, BHTRATHEREER, FHARMBEXEHENE
S, ARt

(—) ERELE AR AALmE BRI (BAL: JT70):

1. 2021 4 1-5 A

UMEPER | BPEK TEUE RSl | SRR
e e | I BRI B e | IR | B 309, s
WSARAT | % e e SR RHABON | R T0% 5t
T 40%, TeRm L
e g e gt g ] SR 5% | 40%, AT 30 R4&5H R
BOLT BOLT A RITEEES 202072 | o n | % 15%, HEFF 60 Kot
HEIR 5%
R A WAL —
BATERBE | & " . o, 174608 | PICEECR | gt an0s, sesennan
Al | A R SO




BEEH BB -
LI ATk 4T EELE B oy VAL
i B B R DL L3 7 o R A
At
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	一、关于交易方案
	1.本次交易施磊、常熟珂讯、常熟珂凌承担业绩补偿义务，其他股东不承担本次交易的业绩承诺。补偿方承诺，德凌迅2021年、2022年、2023年累计实现的净利润不低于6,000.00万元，三年业绩补偿期满后，按照“累积计算补偿公式”计算业绩补偿金额，如出现德凌迅累计实现净利润数未达到累计承诺净利润数的50%且导致威唐工业计提减值商誉的，补偿方需要进行商誉减值补偿。
	一、请补充披露交易对手方孙玮、何永苗、青岛盛芯未做出业绩承诺、减值承诺的原因及合理性，明确现有业绩补偿方之间是否承担连带责任，并补充报备《利润预测补偿协议》
	二、请测算业绩承诺方所获对价对业绩补偿及商誉减值补偿的覆盖率，结合业绩及减值承诺覆盖率、本次交易支付现金和股份的比例、交易对方对价股份锁定期安排，说明本次交易承诺保障是否充分，承诺方对价股份是否存在无法足额用于业绩及减值补偿的风险，有无提供现金补偿的实际能力，以及业绩承诺期后保持上市公司经营稳定性的保障措施
	（一）测算业绩承诺方所获对价对业绩补偿及商誉减值补偿的覆盖率，结合业绩及减值承诺覆盖率、本次交易支付现金和股份的比例、交易对方对价股份锁定期安排，说明本次交易承诺保障是否充分，承诺方对价股份是否存在无法足额用于业绩及减值补偿的风险，有无提供现金补偿的实际能力
	（二）业绩承诺期后保持上市公司经营稳定性的保障措施

	核查过程及核查意见：

	2.报告书显示，你公司与施磊、常熟珂讯、常熟珂凌签署《利润预测补偿协议》，如德凌迅后续业绩达到一定标准，你公司有义务以不低于9,750万元对价（对应德凌迅100%股权评估值3.25亿元）收购标的公司剩余股份。业绩标准包括利润补偿期累计实际实现的净利润达到累计承诺净利润，且预计补偿期期后的三个会计年度年平均净利润数不低于2,600万；同时，如德凌迅补偿期内累计实际实现的净利润超过累计承诺净利润，则超额部分30%奖励给业绩承诺方，奖励金额至多不超过500万元。
	一、本次交易已就标的公司业绩符合预期的情形约定溢价收购和业绩奖励条件。请补充说明如标的公司未来经营业绩不及预期，交易对方是否需承担额外回购股份及补偿责任，如否，请说明交易双方的权利义务是否对等，交易条款是否有利于维护上市公司利益
	（一）利润补偿期
	（二）利润承诺数
	（三）利润差额的确定
	（四）补偿方式及数额

	二、说明本次交易未一并收购剩余30%股权的原因，后续收购少数股权交易作价是否公允，是否与本次交易互为前提，是否构成一揽子交易
	（一）本次交易未一并收购剩余30%股权的原因
	（二）后续收购少数股权交易作价是否公允，是否与本次交易互为前提，是否构成一揽子交易

	三、说明《利润预测补偿协议》是否就承诺期满后施磊、常熟珂讯、常熟珂凌要求你公司收购其持有的标的公司剩余股权的最后期限、到期未发出通知等情况下的违约责任作出明确约定，如是，请予以披露，若否，请说明未约定期限及违约责任的原因及合理性
	核查过程及核查意见：


	二、关于标的公司
	3.2019年、2020年及2021年1-5月德凌迅的前五大供应商合计采购金额1,476.24万元、6,802.40万元、9,252.27万元，分别占采购总额的80.01%、90.08%、81.58%。其中，2019年第二大供应商、2020年第五大供应商上海韬铱电子科技有限公司（以下简称“韬铱电子”）为德凌迅实际控制人施磊配偶沈敏之控制的企业。2021年1-5月，公司向非关联方销售毛利率15.30%，向韬铱电子销售毛利率8.35%。
	一、请补充列示前五大供应商的基本情况，包括供应商采购内容、供应商成立时间、注册资本及与采购规模匹配性、与标的公司业务由来及合作情况、采购及结算方式、属于自产还是经销业务供应商等，是否存在成立后短期内即成为标的资产主要供应商的情形，如存在请说明其商业合理性
	（一）报告期内前五大供应商的基本情况
	（二）德凌迅与报告期内前五大供应商的业务情况

	二、请补充列示近两年及一期标的公司向韬铱电子及非关联方销售同类电芯产品的库龄明细，结合该类电芯报告期价格变动情况，补充说明2019年、2020年向韬铱电子销售电芯单价高于非关联交易，2021年1-5月关联交易电芯单价低于非关联交易的原因，说明关联销售的必要性及定价公允性
	（一）近两年及一期标的公司向韬铱电子及非关联方销售同类电芯产品的库龄明细
	（二）结合该类电芯报告期价格变动情况，补充说明2019年、2020年向韬铱电子销售电芯单价高于非关联交易，2021年1-5月关联交易电芯单价低于非关联交易的原因，说明关联销售的必要性及定价公允性

	三、请补充列示近两年标的公司向韬铱电子采购与向其他非关联方采购同类电芯的采购价格、采购金额明细，说明是否存在较大差异，并说明实施关联采购的必要性及定价公允性
	四、请结合问题（1）回复及同行业可比公司情况补充说明标的公司供应商集中度较高的合理性，标的公司对主要供应商是否存在重大依赖
	（一）标的公司供应商集中度较高的合理性高
	（二）标的公司对主要供应商是否存在重大依赖
	核查过程及核查意见：


	4.2019年、2020年、2021年1-5月标的公司前五名客户累计销售额分别为2,203.16万元、5,090.15万元、8,182.76万元，分别占当期销售总额的94.54%、88.69%、93.87%。其中2020年第五大客户沃尔特（无锡）商贸有限公司（见下简称“无锡沃尔特”）同时为2020年第三大供应商，2021年1-5月第四大客户深圳市杰诺铭电子有限公司（以下简称“杰诺铭电子”）同时为2021年1-5月第五大供应商。报告期内标的公司的直接客户主要为国内客户，根据终端客户所在经营区域分类，...
	一、请说明无锡沃尔特、杰诺铭电子与标的公司、控股股东及实际控制人、高级管理人员是否存在关联关系或其他可能造成利益倾斜的关系，上述两家公司同时为标的公司前五大客户和前五大供应商的原因及合理性，是否符合行业惯例，相关销售、采购定价是否公允，是否具备商业实质
	（一）无锡沃尔特、杰诺铭电子与标的公司、控股股东及实际控制人、高级管理人员是否存在关联关系或其他可能造成利益倾斜的关系
	（二）上述两家公司同时为标的公司前五大客户和前五大供应商的原因及合理性，是否符合行业惯例，相关销售、采购定价是否公允，是否具备商业实质

	二、公开信息显示，标的公司2021年1-5月第一大客户太仓宙辉五金制品有限公司持有第五大客户苏州龙跃锂动车辆有限公司55%的股份，请按同一控制口径补充披露更正后的2021年1-5月前五大客户明细情况
	三、标的公司主要客户包括代理商客户。请补充披露通过经销商模式实现的销售金额、销售占比、毛利率，是否与直接销售模式毛利率存在差异，经销模式销售占比及毛利率是否显著大于同行业可比公司，如是，请说明原因及合理性
	（一）请补充披露通过经销商模式实现的销售金额、销售占比、毛利率
	（二）是否与直接销售模式毛利率存在差异，经销模式销售占比及毛利率是否显著大于同行业可比公司，如是，请说明原因及合理性

	四、逐家披露报告期前五大代理商的具体情况，包括代理商名称、代销商协议主要内容，是否为买断式销售、对外最终销售地区、终端客户名称、销售金额等，通过代理商销售的原因及合理性，代理商是否与主要供应商、标的公司及其关联方之间存在关联关系或其他资金及业务往来，相关销售是否具备商业实质，销售收入确认是否准确、谨慎
	（一）宁波港德创新电子有限公司
	（二）深圳市京鸿志物流有限公司
	（三）苏州朗沙电子有限公司

	五、结合境外业务所在地进口政策、贸易摩擦、新冠对产品进口影响等因素，补充披露标的公司境外业务持续经营能力，本次交易评估是否充分考虑了上述因素，并补充提示相关风险
	核查过程及核查意见：

	5.报告期标的公司存货余额分别为506.72万元、1,120.23万元、2,921.26万元。2020年末，标的公司存货跌价准备为124.20万元，占存货余额的比例为9.98%。2020年存货跌价准备构成为原材料和发出商品的跌价准备，占存货余额的比例分别为8.91%和1.07%，主要是呆滞的电芯产生一定折价导致。报告期标的公司其他业务收入分别为664.69万元、2,293.91万元和1,194.96万元，占营业收入的比重分别为22.19%、28.55%和12.06%，主要是围绕锂电池电芯库存管理，...
	一、请结合标的公司不同类别存货跌价准备的计提政策、所处行业的特点、同行业可比公司会计政策和会计估计，说明标的公司存货计价的合理性、准确性，补充说明存货是否存在减值风险，跌价准备计提是否充分
	（一）报告期各期末，标的公司存货构成及跌价准备如下所示
	（二）同行业可比公司情况分析
	（三）存货跌价风险

	二、结合标的公司电芯材料特性、生产需求、库龄明细、库存管理及核算制度，补充披露闲置电芯在报告期各期期末余额，报告期内管理及处置情况，相关处置价格的确定依据及公允性，交易对方与标的公司是否存在关联关系；是否存在电芯大量积压或滞销的情形，电芯跌价准备计提方法是否合理、计提金额是否充分
	（一）公司电芯材料特性、生产需求、库龄明细、库存管理及核算制度
	（二）补充披露闲置电芯在报告期各期期末余额，报告期内管理及处置情况，相关处置价格的确定依据及公允性，交易对方与标的公司是否存在关联关系
	（三）是否存在电芯大量积压或滞销的情形，电芯跌价准备计提方法是否合理、计提金额是否充分

	三、补充披露报告期存货盘点程序、监盘范围、监盘比例及监盘结果
	（一）存货监盘程序
	（二）监盘范围、监盘比例及监盘结果
	核查过程及核查意见：

	6.报告期标的公司电子元器件采购金额分别为240.52万、442.86万元、2,937.37万元，占采购总额比例13.03%、5.87%、29.19%，采购金额及比重均显著提高。2021年1-5月，标的公司因保护板采购模式改变，减少了电容、电阻等低附加值原材料采购，转为由供应商采购、装配完成后，直接采购保护板，采购单价由2019年的0.46元增至2021年1-5月的8.65元。
	一、请详细说明标的公司2021年采购模式改变的背景、原因、涉及供应商及采购金额情况，结合报告期各类原材料采购数量、电容、电阻等低附加值原材料采购单价、保护板采购单价等定量测算本次采购模式变更对标的公司生产成本的影响
	（一）详细说明标的公司2021年采购模式改变的背景、原因、涉及供应商及采购金额
	（二）结合报告期各类原材料采购数量、电容、电阻等低附加值原材料采购单价、保护板采购单价等定量测算本次采购模式变更对标的公司生产成本的影响

	二、结合原材料成本、主要产品销售单价、产品结构、行业竞争、可比公司情况等说明标的公司毛利率由2020年19.57%降至2021年1-5月13.64%的原因，对未来标的公司持续盈利能力的影响及应对措施
	（一）原材料价格波动
	（二）产品结构改变
	（三）针对2021年1-5月毛利率下降及原材料价格上涨，标的公司的应对措施如下：

	核查过程及核查意见：

	7.2019年、2020年、2021年1-5月标的公司实现营业收入2,994.98万元、8,033.45万元、9,911.69万元，发生销售费用157.83万元、91.09万元、164.39万元，发生研发费用191.41万元、167.33万元、143.87万元。
	一、请补充披露报告期销售人员平均薪酬变动情况，与同行业可比公司是否存在显著差异；请结合标的公司业务特点、销售模式、销售人员数量变动等，说明2020年销量大幅增长的同时，销售费用同比下滑42.29%的原因及合理性
	（一）销售人员平均薪酬变动情况
	（二）与同行业可比公司
	（三）2020年销量大幅增长的同时，销售费用同比下滑42.29%的原因及合理性

	二、请补充披露报告期研发人员人数变化情况、研发人员薪资水平，与同行业、同地区公司相比是否存在显著差异；请结合锂离子电池组生产技术所处的阶段、同行业可比上市公司研发投入情况等，说明报告期标的公司研发费用波动原因及是否处于同行业合理性水平
	（一）报告期研发人员人数变化情况、研发人员薪资水平
	（二）与同行业、同地区公司相比是否存在显著差异
	（三）结合锂离子电池组生产技术所处的阶段、同行业可比上市公司研发投入情况等，说明报告期标的公司研发费用波动原因及是否处于同行业合理性水平

	核查过程及核查意见：
	8.报告书显示，标的公司管理人员和专业技术人员均拥有较高的专业素质。核心技术人员在相关领域的从业年限较长，在锂离子电池组行业拥有丰富的实践经验与优秀的专业素养。
	一、请补充披露标的公司员工数量，人员结构，主要管理人员简历
	（一）标的公司员工情况
	（二）标的公司主要管理人员简历

	二、请补充披露标的公司成立以来核心人员的变动情况，本次交易完成后，交易对方及交易标的核心人员是否在交易标的继续留任，如继续留任，请披露上述人员留任安排
	三、说明标的公司是否存在对原有核心团队的依赖，如存在，请补充披露拟采取稳定标的公司核心团队的具体措施、核心团队流失对标的公司业务的影响
	（一）标的公司是否存在对原有核心团队的依赖
	（二）补充披露拟采取稳定标的公司核心团队的具体措施、核心团队流失对标的公司业务的影响
	“6、保障标的公司核心团队稳定性的具体措施



	三、关于资产评估
	9.本次资产基础法评估中嵌套收益法对专利和软件著作权进行评估，评估增值1,453.98万元，增值率93.96%，主要增资项目为无形资产，增值率5,000.70%，增值原因主要为本次评估中包括账外的无形资产带来的评估增值。
	一、请补充披露标的公司无形资产中各项资产名称、内容、账面金额及是否为账外资产，说明账外无形资产研发过程、历史研发投入、形成时间、未入账的原因等，是否符合无形资产确认条件，标的公司无形资产管理及核算是否符合企业会计准则的相关要求
	（一）请补充披露标的公司无形资产中各项资产名称、内容、账面金额及是否为账外资产，说明账外无形资产研发过程、历史研发投入、形成时间、未入账的原因等
	（二）是否符合无形资产确认条件，标的公司无形资产管理及核算是否符合企业会计准则的相关要求

	二、补充披露专利和软件著作权折现年限的确定依据及合理性，是否符合行业技术发展情况，无形资产折现率、提成率确定的依据，折现率高于收益法折现率的原因及合理性，结合同行业可比公司情况，说明专利和软件著作权评估增值合理性。请独立财务顾问、评估师核查并发表明确意见，请会计师就问题（1）进行核查并发表明确意见
	（一）专利和软件著作权折现年限的确定依据及合理性，是否符合行业技术发展情况
	（二）无形资产折现率确定依据
	（三）提成率确定的依据
	（四）折现率高于收益法折现率的原因及合理性
	（五）结合同行业可比公司情况，说明专利和软件著作权评估增值合理性

	核查过程及核查意见：
	10.本次交易对标的公司采用收益法结果作为评估依据，标的公司所有者权益账面值为1,547.40万元，评估价值为25,140.00万元，增值额为23,592.60万元，增值率为1,524.66%。本次收益法评估中预测标的公司2021年、2022年、2023年、2024年、2025年收入增长率分别为196.54%、35.32%、28.59%、20.20%和9.08%。预测期毛利率为18.80%至19.34%，平均毛利率为19.25%，高于报告期平均毛利率。
	一、请结合标的公司所处行业、在手订单、新增客户洽谈进度等分析说明2020年度收入增幅146.30%，2021年度预计收入继续大幅增长的原因及合理性，并结合标的锂离子电池组业务的历史业绩、技术更新迭代周期、产品优势及市场竞争力、市场拓展规划、未来需求预测等补充说明预测期收入持续增长的原因及合理性
	（一）请结合标的公司所处行业、在手订单、新增客户洽谈进度等分析说明2020年度收入增幅146.30%，2021年度预计收入继续大幅增长的原因及合理性
	（二）并结合标的锂离子电池组业务的历史业绩、技术更新迭代周期、产品优势及市场竞争力、市场拓展规划、未来需求预测等补充说明预测期收入持续增长的原因及合理性

	二、报告书显示，报告期内标的公司费用率分别为26.69%、10.70%和6.22%。标的公司预测期内平均费用率为10.43%，低于报告期的期间费用率。请结合报告期期间费用率情况，分析预测期是否存在低估费用的情形，相关预测是否谨慎、合理
	（一）2019年及2020年期间费用率情况
	（二）预测期期间费用预测情况
	（三）同行业期间费用情况

	三、请按应用产品终端分类列示预测期各类产品的销售预计情况，包括预计销售金额、销售占比、具体型号、毛利率等，结合同行业可比公司毛利率变动情况等说明标的公司预测期毛利率水平高于历史水平的原因及合理性
	核查过程及核查意见：
	11.报告书显示，标的公司主要为电动滑板车提供动力电池组，应用于共享出行领域，终端客户为Voi和Bolt等欧洲主要共享出行运营商，并于2021年向九号公司进行供货。此外，公司主要终端客户还包括京东和猎户星空等知名企业。2021年1-5月，你公司营业收入9,911.68万元，其中向Bolt销售金额2,016.59万元。
	一、请补充列示近两年及一期公司前五名终端客户情况，包括但不限于客户名称、主营业务、销售金额、收入确认、结算周期、截至目前回款金额、是否逾期及逾期金额，主要客户名单存在较大变动的，请补充说明变动背景及原因，标的公司对相关客户销售的真实性、公允性
	（一）近两年及一期公司前五名终端客户情况如下（单位：万元）：
	（二）主要客户名单存在较大变动的，请补充说明变动背景及原因
	（三）标的公司对相关客户销售的真实性、公允性

	二、请补充披露预测期标的公司对Bolt、Voi、九号公司、京东、猎户星空等终端客户销售规模较报告期变化情况，相关评估预测是否充分考虑终端客户所处行业发展周期、客户经营及财务状况、客户所在地交通安全相关法律法规的影响，结合说明评估预测销量的可实现性
	（一）预测期标的公司对Bolt、Voi、九号公司、京东、猎户星空等终端客户销售规模较报告期变化情况
	（二）相关评估预测是否充分考虑终端客户所处行业发展周期、客户经营及财务状况、客户所在地交通安全相关法律法规的影响

	核查过程及核查意见：
	12.本次交易德凌迅100%股权的对价为25,000万元，对应市盈率54.84。在可比案例市盈率、折现率分析中，你公司选取3家上市公司、3家同行业公司2014年以来的4单并购事项作为可比案例。2018年4月，标的公司与青岛盛芯签订《增资协议》，青岛盛芯总投资金额1300万元，增资完成后青岛盛芯出资比例为10%，对应标的估值为13,000.00万元。
	一、请补充披露交易标的2018年4月新增股东并增资的背景、作价依据以及与本次交易作价差异的原因及合理性
	二、在确定折现率时，你公司选取3家A股可比上市公司的βU（不具有财务杠杆的Beta系数）作为参考的筛选标准，结合该3家公司与标的公司在经营模式、行业地位、主营业务构成、核心技术资质等方面的异同，说明可比公司选取的合理性
	三、请结合标的公司行业地位、主要业务、产品构成、核心竞争力，分析4单可比收购案例可比性等情况，进一步论证标的公司作为锂离子电池组组装企业，其高增值率和高市盈率的合理性及公允性
	（一）同行业收购案例市盈率对比情况
	（二）请结合标的公司行业地位、主要业务、产品构成、核心竞争力，分析4单可比收购案例可比性等情况
	（三）进一步论证标的公司作为锂离子电池组组装企业，其高增值率和高市盈率的合理性及公允性
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