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A AN, A SR E R RGN T
HhL: JiG
2021 £ 1-6 A 2020 £ 2019 £ 2018 £ /&
il &M i b &M )24 &M )24 &M i b
B 36,720.44 | 82.77% | 84,095.89 84.45% | 74,350.51 86.90% | 58,918.80 |  90.65%
25 7,645.30 17.23% | 15,485.60 15.55% | 11,208.18 13.10% | 6,074.25 9.35%
= 44,365.74 | 100.00% | 99,581.49 | 100.00% | 85,558.69 | 100.00% | 64,993.04 | 100.00%

2015 4 2 H, (E#E. Ktk A%, RIUrRENEHRRERAA T ¢
ThnaE A e AR B R K Bt i B B ORK B e A B A 5 AZIBUR
SO PR B — R 7K 22 AR T B el A AT B 51 S A R v B2, ATk R i
NBIEN A7, $hle 7 R MOK it RE R 2 . £ EIR TR, 7R
3 BURIR SR T B R, IF25 R B A S BOR T B AN B TR K AR IR
B HE W, RN R B R BRI M N E s 2 T X
I, FEMAFT 2015 F 4 H oL 7 RIEE HA, EE A RE A R ah R
Seafi b, B DI RARE, RoMHS X B EETHEELE. TisE
BRI A F B IR TR A F S VAR, IR R i T fE
71, TERE A AN TE -

BN, AR AN 51N 6,074.25 Fi 76 11,208.18 J3 76 15,485.60

JioeH1 7,645.30 JioG, o FENLSUN BT L5338 9.35% 13.10% 15.55%F0
17.23%, RIERKBEIRRL, S8 IIZEERE
2. JKFZFAFRE WA H EEHER T
WEN, AT BEMEENT EE W SIRNIZE R0 RE 0T
BAL: Hot
2021 4E 1-6 H 2020 £ 2019 £ 2018 £
ek Y|
&8 h &M i 54 £m h &8 h
VI /NI BN 25,607.02 69.74% | 54,995.13 65.40% | 43,730.58 58.82% | 26,776.85 45.45%
o L e 2 6,943.57 18.91% | 16,056.25 19.09% | 19,985.78 26.88% | 18,579.57 31.53%

1-1-13



BURALIS. Sl sfr2Ras | 1,924.84 5.24% | 10,018.64 1191% | 6,231.28 8.38% | 9,137.94 15.51%

HoAh 2,245.01 6.11% | 3,025.87 3.60% | 4,402.88 5.92% | 4,424.44 7.51%
&1t 36,720.44 | 100.00% | 84,095.89 | 100.00% | 74,350.51 | 100.00% | 58,918.80 | 100.00%
E: EIRSRME PR E SIS A A ES RS TN R P AR B4
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K503 ) BT IR 4% 4 IR B IX 3 P — R /K U it T R B s, o 7
M RECRI 2 T hi ™, B Rese M S AL 5 (il RREEVER 50 . BB K55
A “GUREGE T UK T A B & S ST, KRS AR RO A R E TR
MIE L JFIAS T REFECR . RSN, AFERKS AT LRSS TKS A
A SR . WA & BN 26,776.85 gt 43,730.58 JiJt. 54,995.13
Ji 761 25,607.02 J3 G, i ELASR U BIELAG) 53 5 45.45% 58.82%- 65.40%
F169.74%, 4584408 5t 2R EPUE TR .
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2021-06-30/ 2020-12-31/ 2019-12-31/ 2018-12-31/
ZEkE | B 2021 ££ 1-6 A 2020 £ 2019 £ 2018 4E 7
&/ &/ HIE &3 R &/
R JE-LILLON 6,943.57|  16,056.25| -19.66%|  19,985.78 7.57%|  18,579.57
2 I ISR T 10,218.60 10,180.29|  -0.04% 10,184.11 9.69% 9,284.69
D ARNIE-RIZION 37,624.48|  84,167.21| 27.77%| 65872.66| 4137%|  46,597.38
QIS
spaterz pr | NGRIT 67,357.41 66,214.83| 32.33%|  50,036.34| 54.24%|  32,440.34
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HI ERATIL, 2w 2% 7 B RSGRITURBIE 2019 4 EREE 2> ] 7]
AN I K, IBBONHEGE , 78 2020 52 [ 2021 £F 1-6 H RFFFEE -
O A A BRSSO AR AR R A 1K 3 32 K 55 A ) BURFHL IR RS2 7 Y
Wi, 23 RS R ST T A% AU R L v 1 A B NS KR

DRV NKSS 2\ BUFHLIGSREE % 1 A 1F £ EHm 1 5hs . WhR s Ikig
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1. R AR L A T sk i e 7 0

AR, 2w BSOR AR i 5 DL AR G T

Hh: JIIG
2021-06-30 2020-12-31
A K R )24 K R i b
1 FFELLA 48,332.87 65.20% 43,028.60 62.16%
1-2 4 12,853.73 17.34% 14,324.75 20.69%
2-3 4 6,335.98 8.55% 6,207.94 8.97%
3-4 4 2,998.54 4.04% 2,768.66 4.00%
4 0L E 3,393.64 4.58% 2,673.50 3.86%
BRI 215.21 0.29% 215.21 0.31%
=y 74,129.97 100.00% 69,218.67 100.00%
2019-12-31 2018-12-31
aH KT R )24 KT R i kb
1 ELLA 35,778.83 62.28% 27,358.79 67.68%
1-2 4F 13,148.68 22.89% 6,770.96 16.75%
2-3 4F 4,288.75 7.47% 3,174.82 7.85%
3-4 4 2,113.98 3.68% 2,417.01 5.98%
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4 D 1,902.90 3.31% 652.94 1.62%
AT 215.81 0.38% 52.05 0.13%
&t 57,448.96 100.00% 40,426.57 100.00%

A IR, 2 m K 2 4 DL RSO GR A E T EE 2908 85% /A, Hr
WS 1 £ LAPY B YSUU FCR A  EE AR LE 2/3 oA

2. REH IR M YRS E O

Xt T A R 4058 IS S A6 AN H RAE R RSO, 2 7] /E g i s
FRATE . G ISR, 2w MO IS DUEAR T -

BAL: St
I H 2021-06-30 | 2020-12-31 | 2019-12-31 | 2018-12-31
I YAT I 3 K T A= 00 74,129.97 |  69,218.67 | 57,44896 | 40,426.57
Horb: Roban e 20472.18 | 2442146 | 24,676.04 | 12,776.47
S RSO K A 39.76% 35.28% 42.95% 31.60%
w0021 | EHIRNORER O A - 7,101.91 | 13,490.88 9,557.47
6 HAR | st SO (a1 25 He ) ; 29.08% 54.67% 74.81%

WEHISIAR, A5 NSO 6 &85 7N 12,776.47 JiJt. 24,676.04 Jj
TG~ 24,421.46 J3JuHN 29,472.18 TG, o5 SRR ETHT LB 8 31.60%-
42.95%. 35.28%F139.76%, ¥ NFAE .

MRS RS BRE, 2018 4ER . 2019 4F A6 1 S IS 25 78 3 i i ek ke =]
B2 2021 4 6 AR, [EIWCELH] 5374 74.81%K0 54.67%, [BISCIE I B 4T

NIRRT P O i 1 AT 1 £ RSO R K, AL 2020
FEARMESERIRE, TS 1 LA RSO R 5 HE R ZE A AE 40%-80% 11 [X (8]
TWHN, FEMERN 62.14%; TKEE 1-2 FFE I RISUOK R G H 3 E AT 10%-30%11)
XIAYEFE N, ~FIRMEN 16.60%. TWKES 1 LA FD 1-2 4 RSOK R o bR 4
N AL T RIOK K BB, T8 RSO R 2 S LA G AT A . B

A OLUE
Wk | BHBUS A | HEFE FBR | TRIFSE | MR LAR | R AR | RE RS | Bl BTt | UTRe | P8 | RATA
LAEDAPY | 79.96%| 46.82%| 37.98%| 55.56%| 66.34%| 64.14%| 51.33%|94.96% |62.14%|62.17%
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1-2 4E 12.73%| 16.99%| 23.85%| 15.38%| 19.37%| 9.03%| 32.41%| 3.05%]16.60% |20.69%
2-3 4F 456%| 1239%| 21.89%| 11.45%| 7.79%| 6.12%|  9.09%| 0.62%| 9.24%| 9.00%
3-4 4F 1.53%|  9.73%|  5.59%| 5.69%| 3.30%| 7.88%| 2.88% 4.72%]| 4.16%
1.16%
4-5 4 0.65%| 4.99%| 5.98%| 551%| 1.45%| 5.05%| 2.35% 3.39%
3.97%
SEEPLE|  0.57%]| 9.08%| 4.71%| 6.42%| 1.75%| 7.78%| 1.94%| 0.22%| 4.06%
(Z) ATRRNKEIKZRE FIENR
WE ISR, AR HT TR UOK R P G L B AR
Bfr: o
2021-06-30 2020-12-31
EPER T TH S0 g b Al T TH 80 g b
Ral P
5] 73 5 %
$!m%&*ﬁﬁ 2,423.70 3.27% ¢!m%&*ﬁﬁ 2,651.79 3.83%
NG NG
R E AR L AT ks s
2,279.29 3.07% | e 2,527.59 3.65%
NG ’ *| RIBBRAF °
Jb 5 1 # A b £E [ i v R W R
e 2,221.65 3.00% e 2,149.08 3.10%
2 e 3 I R A Jb 5 #B AL 4 A .
. 2,162.89 2.92% IR A 1,887.88 2.73%
AT kil Ji2 iy K 55 A TR
& AT IR A o] 1,946.68 2.63% e 1,878.73 2.71%
&t 11,034.21 | 14.88% it 11,095.07 | 16.03%
2019-12-31 2018-12-31
EREM T T 2 20 g1 st bl g e
ZIN )\ ZIN }\
% L wly E [F]
RS B IR 197076 | 3430, | ROAMSRBIEIR | 200051 3379
NG NG
L E AT B J i K 5 A TR
s AT A ] 1,757.45 3.06% e 1,155.28 2.86%
Kb Kk 5 B A R 20 el 45 A PR
sl 1,617.86 2.82% - 1,121.08 2.77%
R E AR o, | ALECE E AL £ .
o= 1,521.83 2.65% g 813.67 2.01%
2 b [ o3 N H 7K & %
A A2 AT R 2 140212 | 2440 | TEAGFEBEAR o0 e o9
] NG
&it 8,270.02 | 14.40% &it 522778 | 12.93%
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(=) FAfTIL BT A RISRKTHRBUR
A, 2 RN FEAT Y AT B 2w BNSOWRA K HE 6 TR BOR A T

1A 5% 5% 5% 5%
124 10% 10% 10% 10%
2-34F 20% 30% 50% 20%
3-44F 50% 50% 100% 40%
4-54F 100% 80% 100% 60%
SHELLE 100% 100% 100% 100%

VE: IR IRIKHE & T SRR 3 B RAT ML FT B2 ) B R O B A3 4R AR, b
PESRIKAE S THRBOR 8 “IAVPIREE . B Ss 5 TR TAT L DL “HEh v e, ik
TGS 5 TR TATME”, el Mg B UE i T3 A lk 2020 B2 5t B K B 7 B4
JEANEFE R BOR B ATIE, SRR THR LR ¢ B K 2019 SR TR .

ARSI B IR 3R LT (2 R 50 A AT 2, T3 TV 5 6
A S AR I A SRR L BB SRE AR L I B T
5 AL AT HO A AR B O AT . LR, A R RTIKHATE 2 45 LAy (SO
SO HHH 5 AL T HO A7) WK 2-3 42 SO R T 1,
Bk S B (KT SIS R IKITE 34 45 00 RO S IR 4R
i, SRR B ST AR (TR R W TE 4-5 SR BIOK
SOHRIED, SHRSL B 8T K% LU 380 I TE 5 4L LR

RO ELE], 5 RAT ML — 2

BRI FHZ R RIAT AL AT EE A ] s A I T HREGE, B AR ECE THER
M #HE28, XoF 41 7 300125 0 AR ) S MRV A 70 99 -469.27 T3 G -150.05 J3 76 -767.63
FI7eMI-130.35 J36, o A RE B EE B o ) o -4.05% -1.25% . -4.50% A1
-1.85%, FCMARUK, FARNSLR.

BfT: TG
TiH 20214E1-6H 20204EFF 20194EFF 20184EFF
IV RS 988.51 2,019.45 2,573.87 1,401.06
YeE R BRI
o 1,141.86 2,922.55 2,750.40 1,953.13
CRENPINISTAEN
ZEH -153.35 -903.09 -176.53 -552.08
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	问题1、关于应收账款。发行人的部分客户为房地产商、建筑商和政府类单位。发行人2021年6月30日及三年应收账款/应收账款融资金额分别为6.74亿元、6.72亿元、5.30亿元、3.58亿元,较2019年上市前最后一个会计年度应收账款余额增加较快，增加速度超过营业收入增长速度。
	一、说明报告期内最终客户为房地产商的应收款项余额和回收情况、相关房地产商客户经营是否正常、相关坏账准备计提是否充分
	（一）报告期内最终客户为房地产商的应收款项余额和回收情况
	（二）相关房地产商客户经营是否正常、相关坏账准备计提是否充分
	1、公司主要房地产商终端客户应收款项集中度较高
	2、公司相关房地产商终端客户处于注销或吊销等经营异常情况的比例较低
	3、目前房地产市场出现个别问题，但风险总体可控
	4、相关坏账准备计提是否充分


	二、结合业务发展及信用政策、客户分布情况较首发时变化情况，说明应收账款及应收账款融资增长超过营业收入增长的合理性
	（一）业务发展情况
	（二）信用政策情况
	1、公司货款的结算时点和比例
	2、公司货款的信用账期

	（三）客户分布情况
	1、公司经销模式收入占比有所提高
	2、水务公司类客户收入占比快速提升

	（四）公司应收账款及应收账款融资增长超过营业收入增长具有合理性

	三、列示报告期应收账款账龄情况、逾期情况，结合前五大应收账款客户情况及同行业上市公司坏账计提政策说明应收账款坏账准备计提是否充分。
	（一）报告期应收账款账龄、逾期情况
	1、报告期各期末应收账款账龄情况
	2、报告期各期末应收账款逾期情况

	（二）前五大应收账款客户情况
	（三）同行业上市公司坏账计提政策
	（四）应收账款坏账准备计提是否充分

	四、中介机构核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	问题2、关于毛利率。发行人定位中高端产品，报告期毛利率在66.53%-68.91%,同行业上市公司毛利率在42.61%-49.93%。扣除研发费用及销售费用后利润率与同行业可比公司接近。
	一、结合同类产品市场价格、招投标公示的价格情况说明发行人售价高于同行业可比公司的合理性
	（一）公司产品的定价原则及价格体系
	1、二次供水设备的产品特点和需求特点为公司“中高端”定价原则提供了市场接受基础
	1、二次供水设备的产品特点和需求特点为公司“中高端”定价原则提供了市场接受基础
	2、公司根据二次供水行业竞争特点，确立了“中高端”定价原则，并构成公司发展战略的一部分，随着公司发展壮大，行业定位和发展战略得到市场验证，符合商业逻辑
	2、公司根据二次供水行业竞争特点，确立了“中高端”定价原则，并构成公司发展战略的一部分，随着公司发展壮大，行业定位和发展战略得到市场验证，符合商业逻辑
	3、公司对销售人员执行定价原则情况进行绩效考核，并通过对合同评审环节的管控，确保对销售价格的最终管控，保证“中高端”定价原则
	3、公司对销售人员执行定价原则情况进行绩效考核，并通过对合同评审环节的管控，确保对销售价格的最终管控，保证“中高端”定价原则

	（三）公司售价高于同行业可比公司的合理性
	1、公司在投标过程中，在价格得分低于同行业竞争对手的情况下，可以依靠技术得分优势实现中标
	1、公司在投标过程中，在价格得分低于同行业竞争对手的情况下，可以依靠技术得分优势实现中标
	2、根据碧桂园集团的供应商评定结果公示，公司的产品属于中高档产品，同行业可比公司中金环境被列为中档，新界泵业和舜禹水务未入选
	2、根据碧桂园集团的供应商评定结果公示，公司的产品属于中高档产品，同行业可比公司中金环境被列为中档，新界泵业和舜禹水务未入选
	3、根据其他可获取的价格信息，公司价格高出同行业可比公司
	4、实地走访客户


	二、结合发行人在行业排名及核心竞争优势等情况说明发行人产品能够保持较高毛利率的合理性
	（一）由于二次供水设备产品特点和需求特点，行业存在较大的差异化竞争空间；公司与同行业可比公司根据各自市场定位、经营策略进行产品定位，毛利率处于不同档次，但实现的扣除研发费用和销售费用后的利润率水平基本相近
	1、从产品特点来看，行业存在较大的差异化竞争空间
	2、从需求特点来看，行业也存在较大的差异化竞争空间
	3、公司与同行业可比公司根据各自市场定位、经营策略进行产品定位，毛利率处于不同档次，但实现的扣除研发费用和销售费用后的利润率水平基本相近
	3、公司与同行业可比公司根据各自市场定位、经营策略进行产品定位，毛利率处于不同档次，但实现的扣除研发费用和销售费用后的利润率水平基本相近

	（二）二次供水设备关系居民饮水安全，设备成本占建筑总成本比例较低，随着“统建统管”的发展、居民对生活品质和用水安全关注程度的日益提升，关注二次供水设备“全生命周期成本”性价比的需求持续增长
	（三）关注二次供水设备“全生命周期成本”的客户需求特点反映在招标要求中，体现为重视由设备性能指标、企业综合实力、研发实力、生产实力、售后服务能力等组成的“技术标”占比超过50%
	（四）公司依托先发优势，定位于“中高端”产品，在技术研发和市场品牌方面投入较多，形成企业综合实力、产品技术性能、产品工艺技术、售后服务能力等差异化优势，支撑二次供水设备的“中高端”定位，实现设备全生命周期成本性价比最大化
	1、与同行业可比公司相比，公司具备先发优势和规模优势，拥有行业标准话语权
	1、与同行业可比公司相比，公司具备先发优势和规模优势，拥有行业标准话语权
	2、公司把握先发优势，采取“中高端”产品定位策略，满足重视二次供水设备全生命周期成本的客户的需求，避开设备低价竞争；随着2015年以来“统建统管”的加快发展，公司在二次供水行业定位的目标市场规模也相应不断扩大
	2、公司把握先发优势，采取“中高端”产品定位策略，满足重视二次供水设备全生命周期成本的客户的需求，避开设备低价竞争；随着2015年以来“统建统管”的加快发展，公司在二次供水行业定位的目标市场规模也相应不断扩大
	3、公司在技术研发和市场品牌投入较多，形成了企业综合实力、产品技术性能、产品工艺技术、售后服务能力等差异化优势，支撑“中高端”产品定位
	3、公司在技术研发和市场品牌投入较多，形成了企业综合实力、产品技术性能、产品工艺技术、售后服务能力等差异化优势，支撑“中高端”产品定位
	4、依托上述差异化优势，公司二次供水设备具有全生命周期的成本性价比优势
	4、依托上述差异化优势，公司二次供水设备具有全生命周期的成本性价比优势


	三、发行人研发费用及销售费用率与同行业可比公司的差异原因及合理性
	（一）公司研发费用与同行业可比公司的差异原因及合理性
	（二）公司销售费用与同行业可比公司的差异原因及合理性
	1、公司于全国范围内搭建8个大区，多个销售职能部门，设置约60个分子公司，并拥有超过1,000人的技术型销售团队，服务于各地水务公司、公共事业单位、大型房地产集团客户、各省市的建筑设计院及市政设计院等客户
	1、公司于全国范围内搭建8个大区，多个销售职能部门，设置约60个分子公司，并拥有超过1,000人的技术型销售团队，服务于各地水务公司、公共事业单位、大型房地产集团客户、各省市的建筑设计院及市政设计院等客户
	2、为适应二次供水设备定制化、个性化及技术较强的特点，以及在直销模式下适应下游行业单一客户需求分散，客户数量众多的特点，及持续服务新老客户的售前售中售后服务要求，公司需要配置较多技术性销售队伍
	2、为适应二次供水设备定制化、个性化及技术较强的特点，以及在直销模式下适应下游行业单一客户需求分散，客户数量众多的特点，及持续服务新老客户的售前售中售后服务要求，公司需要配置较多技术性销售队伍
	3、由于下游客户所在地较为分散，客户数量众多，单个客户采购量较小等特点，与同行业公司相比，公司获客成本相对较高，人均创收相对较低，需较多销售人员获取订单收入
	3、由于下游客户所在地较为分散，客户数量众多，单个客户采购量较小等特点，与同行业公司相比，公司获客成本相对较高，人均创收相对较低，需较多销售人员获取订单收入


	四、中介机构核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	问题3、关于业绩可持续性。
	一、 报告期内主要客户销售及回款情况
	二、 公司未来业绩具有可持续性
	（一）良好的政策环境
	（二）强劲的下游市场需求
	（三）持续丰富的水务全产业链服务能力
	（四）持续提升的市场影响力
	（五）持续完善的销售网络
	（六）持续推进的大客户开发战略
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