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IR AT FEVE IR AN 59 T ARG (E T

4 AEATAGE 5 R0 SLAE AR B A A (B B s S A E S Bz o AtiE B
MG BRI, RS IETRE0 B A% 0 H 22— it 2 DR FFAE B B3R A FF
B g ey, PUEIESR (BB iHR ) I 55 208 1 B2 SGE 1 X — s
BRI R S IE SR & 25 N BHS B KRR 2 2.6142470) - Bt (ffifE
&) EH “RrEaE R RAGEAKTE.
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20, (RiE@ 27) QEERE) BR, WENAU LT QRERBETGES
RIEAFHNRATRMBENGNMENSEWKIE, HEFREKIES, EBIES. F
SRIEFERFTLEAR . HHA: (1) EFAREEBE TG SRR REFENT
EE AR RGIRERATHARNIFEARFR. SEWHARNWLSE. FH= WA,
FE, FELERN, SELERAUREFTITSEREAFRATELR
FAIERERHEANGY; (2) MEEFEMKERANET. BSRSEEXK
fEH, COEERE) ZMATTEEARBRLIMATRER. BEEH~EE
WEHEAXME, BXMEIEFBNEERERATHETHORESRSE; (3)
HFREANELERERATER (PB) NEEAREEY, HEHAWENEL
FZLEEATEE (PE) \ HHE (PIS) FHBKERRSHITHERLEE
REWR; D) FRHEBEA LT QARLBUER, BXxMERERFRGRGE
RBRaoteE, ERERESFHEERURBEMELRNIEESILHR
BE, #RSETHEXRAKE. (6) RREFRHARAREFSLENHERT,
e INERA Black-Scholes IREVTHEE R SIEM . HMII M SHIE]. ¥
& RER.

FI.

— U PR LT T BB AR o TR T H /A R
24

FLRATI B, O 7 RESE K PTERAG ik — g % L 2w
NFHRATE . (PR D) R RAEIESR ] A R AR S % | MEIE
S VI S, BRTE A T EIER A A BT 5 KL
AT, A BT

B Jiot
WSS 2\ ] faj R BiE 2021 4 9 A 30 BRI
601456.SH [ R S5 1,605,464.71
601696.SH HERIIE S 1,569,423.93
601375.SH rh JFE 35 1,458,291.80
600906.SH WikiES 1,102,921.96
002945.5Z MRS 626,409.04
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RS FUEHFAFF, IS A+H & EATIESR AR GRageit-fats
RS, WMiKEZr i B B Sttt A5, BbaER
RVFAR - BLAIRR o

= PUEIESR R& KA T HIE G KT 3 2% 4

PEAHLRIA U L GRAEIRAE ) ARk (Il 5eHs m B R R R R 4 TR
OB U J R (2 S IR T A4 7 IR A B2 0 8 = A )
PEA R AR R R R 1 WA T L AR AT R (A 2
R

WRAK ST %, LA TR0 Rl S0B L  A  H #1512
6 TR 52 BB TR ol o AR B H L T 5 6% 0 T4
) T R R I TS R K 0T B e K A AR S % 2,61
(256 WA, WEFEER0ILS GEEAEWE) RERZH, 4L
i, S5 7 B T TR R . TR I £ 2 T L 4 7
s A M S A e T 3 77 8 5 L O 5 BRI R SRR R I o 36T LA L
PR, I3 5 A SR 170V 8 10 R 26 1

= AR (MR E) M ERRERAT SR (PB) KRR ESHEME

VL RTIR T, EHTEZE (PIB) EREEEZESET ETF
FHNFEERERAIN . TR (PB) MELHER (PIE) MITASE (PIS) )
FEARARIAEU T 5 TH -

1. iEFEAFE T HEAREEM S, BBUNMEFNE T =R SEARTE 2K
SRR A R R

2. EATI B A F A, WSk s TR, mEE (PIE) Xk
AR RS ) 775 R BN R

3. HE (PIS) & MNIHERZ D NMEMMELER, FERNHERE ™
b FHAT A M R B R A A . 3 T R E T S, TR
(PIS) MFH#ED.

v BRI G i E R AT (PIB) H& Ak
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WO, AR CPHETRE D A RME R Rk R R & 24 & oF
&R IR

ZWE H IR 2 Al A% OSe IV R, AIRBIE D R 5178
BB, @B RET). BAIRET T K RES . XU E BLAE AN BT RE T 13N ATy
Mo HTUESEA TS b 2 E RPN 4EBEAFAE X, PP HLIESR IR
i+ Eseor % e T IEZR AR H SR Rl IR R br L 1 LR —
Gefabn, AT BN EIN-3%303%. M8 brdd) 44 i e 8 3% A f AR E -3%
R RE I R B AR A, BARRURYE B N R PR

(—) TTHATHIER103% B (FahtEH$n21.32%)

}

St LR & MIEIES HRIES EBIES HMRUESR
AT =S RIEE 100 103 103 103
ZERE S 100 103 103 103
RS i ART S 100 103 103 103
B RE Sy i 100 103 103 103
PR R RE /5 R 100 103 103 103
V55 BT RE 100 103 103 103

=] HERAESS: EBHES HPRUESR
EIERT PIB (f%) 2.78 1.97 5.29
BIER% 0.9709 0.9709 0.9709
E1EJG PIB (fi5) 2.6995 1.9084 5.1389
FHE () 3.2489
PEIES 3™ (A7) P/IB (f%) TE G
26,137.15 2.56 66,813.33

(=) TTHATBHIRITUWIRM (Fsht:I$n21.32%)

xR M5 IESR HARIES: EBRIES: HMRUESR
PP AR R 100 97 97 97
LB R IHE 100 97 97 97
A fe 7R R 100 97 97 97
B RE 7 1 100 97 97 97
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al=AiSES M{EIESS HHERIESR E B IES HHAESR

X6 5 FL 5 7 1 100 97 97 97
Mk 55 fEr g 71 1) 100 97 97 97
i H HReRIESS BRI ML
BIERT PIB (f%) 2.78 1.97 5.29
B IE 235 1.0309 1.0309 1.0309
BIEE PIB (f%) 2.8665 2.0264 5.4567
FIE () 3.4499
MEUEFF T = (JFig6) P/B (4%) THEE (JFIe)
26,137.15 2.71 70,946.11

W ERN, A A T 103%IREL T, S IEZPBE N2.561%, +F
{18 466,813.33 /5 70 24 1] Lb A F] ¥ 3% IR O7% IR AL, W {5 1IE##PB{E N2.56
%, PHEME NT0,946.11 75 0. IR B K &/ NS 2 (E N4,132.78 T o6, P E
AN TE IR N BREAN T AR ) B R 1R 295 [ 9688.80 73 G, AN 5 AN IR PPAL S IF F2 4k
1K (67,892.377570) MI1%ZAH, X CPEALIRE) PHLEIRRISEmREN.

h. ERKAFRARESAEEIRIER T W3S #128 K F Black-Scholes
BREFE R E RS

IR G RISy =N b o | RN TR/ £ D8 i =1l = W R RN Dl G O R R =R A I
%, Black-Scholest& Y H & e im a1 7 Xz —.

PEAE HLI K FH Black-Scholest: 8 i1 By a0, b 1 3 E S48
1% H AT EE A B BB S R R AR B, i HEAS SRSy TS UL (E B
IRl e X T BT A e R AH [R) v LB A B OB VRS S 5, IR s T H R LR AR [
IKFo

EMFER b, 2/ EASEDARE IR RIS ik BEnl LA & 1%
FERER. BB ERNSG, WA UETR A5 2068 ) ok A f Y 55 2 D Ik B 5
ZENLGIIR TR IIE E

7N~ JASLIV 55 iR B A R AL
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3. A (PR hAMERERER TR (PIB) BUNE .
4 AR PR D) HAa ROME LE R B R A KRR S 3, X e

PHE LRSI .

5. MIfEIESF A2 15 H A 0 2L A8 JIX VP A ML R Black-Scholes# A 1 5 i 2l
PEAT FR A B o
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21, (JREEE 28) (fHfEHRE) B, EENERAVENEESER
stk B EIM A RRFRR 2 RN 2 MR F NG ERTEE. FXL TR
TR%SEWA: (1 BWERATN—HER, #HERESLUESFRE R FIETE
EREE, BETERENIESZZBER, RAKHIZSERE. BHX 5.
SHe, ERAUFEHKLWFTHBS, FRIEFZLI FHMERRT.
HREBEFEHEFPRNASHEENSTERE NKERSESEHEAR
WHEFLUEIE; (2) #REBREISIFEFUATNKE, HP, T
BRFFHEFHIT. BEEPMITR, BESEAIEFTLEXLERE (B5(E
TRTIUEHFMXE. FRE. AEHE) WALRIBARFHIRTIINA
WX KERSEMY; MTSIRBFPMNEEF ML, #5548 E
TRRAZLERL. EPAEEFRABIANNKERSEY; ) 478
BN BN E R BEAFSFBAFMEERLSEY; (4) UREHER
W FEH BTN B AT H HEWWNIEES], Hx SN LEBIZERBX
HELRAT BNENEEHRTOH; (G) HREERVNASRISITHES
ARAEY, HRATERRIESRENFHARAFMESEBRNREREE R
H;  (6) FARMTARTELSN, HESHERTERARTER, HFEXNK
BUIREHARTARTEREEMN. EH; (7)) SSHENATRIEZIUR.
FARMH. TUREFHRET, RABHNARRRRZRELERSN, SHRHA
KR KEFEMERWER, KA 3%ERKEEKENREERSEYE; (8) #
REEGHNARREFERARAS, MR, WHIAMESLPRERIEER
REFZWHEM; (9 SR (2) - (7) O RIT e EEAGESLE
EAXWHXREHNEESCHEMZE R TERRES T, HRSEREX
RE; (100 &4 (2) - (7) PSRN EESENTN. T+EIRRHA,
(EERS) HHERRFES/METLAEXHWNE, EXNLAZRERET
THSETE. BRRIRHNSE. BMIMEHIE. THITLRER.
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= (fHEHRE) F “FFEMRENESLLE KRR KKRELEHE

FEF R E N IR E GRS B RSS20 F 5 iR i 2 —, B E B A
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W =45, BETRIEFN . Dfstd, HEE SRR 52K
T E L. BB WK, R R iR S EA1,5000 A, Hrh Rt
s PRI 1500 N . MLUAR SUIETF 2w B P B, SRR ET A 2 A
HAAETR S o R B i (R AR, IR P A Bt e i 20 55 - R, T
UEZFZ 200V 55 I RCR BTN AR

FE A2 P BRI R MBI 5 A R 2 RS 5 4
AR T A TP SO ) 905 T DA BB, LA 0Lt R s

BA7: %

WEFAH] 202(@5221% 20204F | 2019%F | 20184 | 20174F
HEiESR 1 3.91 3.18 2.53 3.18
E 288 275 2 5.29 491 3.60 4.29
AR 13 15.39 14.65 12.71 11.13
KITiES 17 9.54 8.90 6.24 6.18
PVES 19 7.30 6.11 4.70 5.67
RITUES 20 9.30 6.99 476 5.98
fFIKIUES 38 11.00 9.91 12.00 9.51
FRIRAIEF5 40 14.77 12.33 9.91 12.07
FEgIE 77 45 8.88 6.87 5.99 7.53
F—ADiES 57 9.68 8.53 5.60 6.62
PR 64 15.25 12.25 7.94 11.90
ARz 69 3.08 2.82 2.20 3.42
RN 73 10.68 9.15 6.79 8.40
JiAES: 82 10.69 11.44 12.10 16.56
EME (E2) 9.63 8.43 6.93 8.03
IBCEME (332) 6.35 5.50 4.29 4.95
R EIES 15 33.04 36.80 28.41 25.32
RS (3D 33.20 33.38 28.29 31.48

e

1. BPREAR G R E A R=EREARL G B a8  (E—FERIEEIEHTE L —FR
B RERE AFERTE IR T E+ B FEERE T RERED 12)

2, “CPHMET RATRD AR AR RFE NS RIS IEZR AR EE AT TN
FEE” RBREGUES AR “FRERAL S BB 2R NIMBCrEE, B “FrAiEsE A
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R R IEE A Sy B A AR B ISR AR A % P R R AN
3. R H20155FE 5 e AR TR k55 645, IR 51 2% F ISR A
T2 53R 5 A 55 Mk 35N o KR th A 1FIE SR A Rl 2 TR R & LA i R R
(58
4y BHERIE: LM SWANFRA” S ERITE LT THE? KB FEIRE S SRR
HIEFR & S FE L GEFARLEWSHA) » “UERAFRBERZ S 8 &80k E T
R EAERE (GIHFEED o

R AR A F R FEARYE . AR T IR B2 45 R AR SR 2 7] 2020
FRAEWVSHAY, githaah SN AT1000 IETF A 7], BE)A 70 B
WAANFEAR A R, ST AR A 2 7] 5 7 B 2R 58 5y o8 A e T 2 15 5
LBl B3 “B P IRERZ W& MR RBP4 B G —E 1
BRI A o

W ERPTIR, AR EEF AR R IR S W e R YR
T HARUE SR AR, B AL B e RCR UG T AT & m TR KT
BEFE R B A2 SRR B A mR R . AL S m e LU SRR, BB 1
g S E .

= REXEZPE IR TS

{5 75 RO A QR SRS B BN HAR TN Sl o

PR

T B 144 20214F 20224F 20234F 20244F 20254F 20264F
EEEIEE=SIVAL- /61 PN 15.40 21.56 28.03 36.44 43.72 52.47
faE B SR IT P& 5D 0.00 19.35 30.25 42.27 55.80 71.28
Patt i 15.40 40.91 58.28 78.71 99.53 123.75
HE %I UG E > 10% 20% 20% 30% 30%
ERTG EA HEEdE 50 36.82 46.62 62.97 69.67 86.62
R PIAMETTER (T [4E 250.00 300.00 400.00 500.00 500.00
REFZZFLEFBBAET (G 9,204.75 | 13986.12 | 25,186.17 | 34,833.92 | 43311.23

(—) FFIESR B 5715 B v

FE20184F B B R WU 22 /T, WIS IE SR T P B KO 3 R 4 i/
20184F 4 E NI & k5, MSIETFIL JLER e AT IR &ERE, T HE
JUEH K. #AE2021F K, WEIESRE ST 8E QERIKST) 4154077 A,
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HARRGOLN T R PR

T 154 20154F | 20164F | 20174F | 20184F | 20194F | 20204F | 20214F

MEUESF T 50 D 7.50 10.88 13.02 14.68 15.10 15.26 15.40

MR T3 A HF 4 EE B, 20204E AR BT IE 35 2 7 AR B S SEEF7 b 4510
N [E] L3 K R P45 951.22%,  20184F £ 20204114 K& & 48 K %1% $1130.35%
VAR B AT R SRS R AT, BTG IESR % 5 T P 3R S AE20224F
RAFAMEPE K, KR N40%, MG & F K RIEH L, 20234,
20244 18K H 5 30% A5 5, 20254F . 20264 41 K 3R 20% (5 5 . Hh Ik AT LAHE 5L
20224 £ 2026 % FE EME IR H &)1 fm (EWIKD o BAREBoia T
TR

T B 14 20214 | 20224F | 20234 | 20244 | 20254 20265

WS UEZR T P Bt (3D 15.40 21.56 28.03 36.44 43.72 52.47

(=) faEEEHSIFTF - EBi U i

TRFI T H 2015 I R 82 8 & 1R IE SR o~ ml SR e 20k 55 % 7 51 AR 55, AR
KT RKER PSRN AR ARG . REHEHL=F5&/FEF A" 15l
A, TR EIRE SR I R 5 (RREEER T BT A RO
ML, [FAT AT B BT 2 F) ROR = AR W R P B AR, Bl BT A ]
W RPEED o HTHEEE, EHAFEINEREFES TR T BRI R
K, RN AXHE R A EAR R S AT S BT BRI, 20224E 15 R AT
NS UEZR 51U P &t 919.3577 s

H20194E )i i LK, $RRET IR 4 AR 1 — 2B 32T, b SON. H 2
W, REEHA S BERFFBR A BT EESE, LA RENE R
HET TR AR T I P O B K SR BB 9200%, B AN20234 1 4R HOGEEr 3G H - ik

A1, SHRACR SRR IT 7 H AR — B

BT BRI, 20224 A2 20265 3 1 45 R £ AL M E IEZF BT P B R R

I

i H IE4 20224F | 2023%F | 20244 | 20254 20264F

Fer eI P B IO 19.35 13.80 16.56 19.87 23.85

A, iR LW ARFERLEE g, BE LT AR RAEREN
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15%.

e RE VL EIEOL, 20224 22026 F 45 7 £ N E IE SR 51 T B R 3R

B

4 FERAPH TN i pivaii Vet MOV BIARRPE A
20224F 19.35 19.35
20234 16.45 13.80 30.25
20244F 25.71 16.56 42.27
20254 35.93 19.87 55.80
20264 47.43 23.85 71.28

(=) ERE /I E 5 Ee T i o

TR R EEE WS UESR 5, A 7870 75 RE 16 B BE BT Ml 55 544 W [R] RO 14
oL, PEIES: B BT B S fam st ol imot P e R RN, Big EAFEX
TEEI R, B EHE BRI AR o O 2 S R REE

ETULERRF, PHEHUGBE ;7 “ mEER IR E T fRARE X
AR ILEREUETF T P B K B Z IE . b T A A7 AL AT SRR AR R 7 S22
WodE, ERfE AR R AR BUE SR m e B 5 AL B I 8 A A

Fii.

(U0 B2 P AMAETTRR P e A

B PR TTRR 2 B AT R ARG . WIp AL iR . EZR A EI 2R
PRI TR 55 22 7 T R 2R RE M o {5 UE 957 20164F B8 P AMA TTER i ik T oo A b, i
FE20184F 225 W B 5 A J LA FH P s R EE K R B, AR B in N R s -

TUH 14 20154F | 20164F | 20174F | 20184 | 20194F | 20204 | 20214
mx(%ﬁifg)z METE 1,769 464 206 180 209 238 217

PR 7 [ IE 5 b bl 2 R AT O IE 7 A 7] 20164F 55 20204 4 8 FR AR HE 44 15 i
(RITIE 5 28 20 S5 WO\ Bt A0 P B IE 95 B0 45 AT PR STE A F i I B SRR
PR FH BRSO, 20164F 52 20204F B U ANMAIIE JR 22 201 S5 N TR 73 4 K
92270, 63370, 4517G. 51770172070, BTG ML N RAT/R:

F4 LSRN (T8

HRBHEHE TN

B PAMETR G /4F
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| ER2LZLSERAN ) | MAREEHE TN | BREPIMEER GO /F
20164F 10,884,066 11,811.04 921.52
20174F: 8,478,182 13,398.30 632.78
20184F 6,608,267 14,650.44 451.06
20194 8,264,134 15,975.24 517.31
20204F 12,794,698 17,777.49 719.71

W= B EE, BRE N MEIEFE NEEF OF BB DIRE, MG

B 5% I8 5 i R AT B8 20 R ST Mk AP 20K 21 BRI,

PEAG HLRA B 5 20224 22 2025 4F 1 0] I A5 TE I B4R - Uik (T 4R Fa S 51 %
Har) %0 250 0/ K 2500 T/4FE, 20254 IE AN K. R T EESE, T
TALAL A5 R E BE AT 3 5 BR R JE W] BETE AR AR JE Wl — DI TSR 3=, 1
R BATR TR AT 51 P B P AR TTIR R & = TAT P KPS R R

gi BRI, PPARHLRTZEXT S TESR B BT BRI 8 EE g SR A
AN L P A TR T 3 R v 35 L A — s R ) SO S, A A TR ER Y
KH T E AR AT, RS ITRE T CEEE I s E
SN GE BT RGN FEIE, TFEmEHE H A& A,

=, G BB BN BREh B BB A BN TR I8 R S B
AR N LSRN SRR S 2R RE

5 JE BB HHE 5 A B IE SR 55 S5 R AR fl 5, B IR A RN 32
AR IRl &Il S A ONESTE g 2 BSU L AN

FPHEREWRNTTTE, RN B R 5 & AN & A
) S SN B 1) (5 31E 55 TF Ji FROAIE 5 22 20l 25 BB M S M et . 225 RS HIE 23
DI sE S, et A A RS 2 7 9 A R RN TRTVIIE 25 28 40 b 45 USON 1 B
E-F2 1 30%, TATE A BT A Bk He K ES o i I 4006, FE T HE
R, AUVEAL A BRUE S 2 200k 55 WSON IR 250 T A A 2% 7 98 R BN

il % R R S SCN T T, 2 RIS T 2 B X {5 I 25 i % i 7 45 A R
Wi, I 5 MAEIEF AN 52 K R A B IR OC . 20224F %2 20264 1]
], A TE 7 i % Rl A O o RSO [ B9 M 0% 3% 25 1 42 20.57%, e ik
TRIEFBURIKF
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WS IEEFE S AR P REESRE S, SardE P 58] BN L
Pk, B2 [ B S 5dE, YR R R P R B —E Lk
1 (21.60%) AR ESLH .

5 W AZIE AR LS T4 2R NAR B, BB IEZR A B iR RN T M AEIE S
W\ TR (1 B SRR LA . 20224F 22 20264F T A [A], S IE S A BRI N 5
AR SESE P AR BRI B B 20 71 0819.87% . 23.04%. 24.19%. 25.51%41126.92% .

FT FIRKFA, PEA NI ALE S WA IE 22 A S N BEAT TN B S T 35
f A T 5, SR A WG R A B A EE vk .

PO, PARKETE b 7 4 88 T B 5BV AT B BN L], I
b N LB AR B8 K8 Mk i A 0 H H28 31 = BRI 3E4T 404

TR, WS TR 2 BUE ML AT H 5 AN R LE B~ R s«

B Jiot
WV 55 B 3 3] 2022 4 2023 4 2024 4F 2025 4F 2026 4F

PrIH 600.00 600.00 800.00 800.00 800.00
it 5.22% 3.21% 2.41% 1.74% 1.39%
To T 7 WA 860.00 860.00 860.00 860.00 860.00
At 7.48% 4.60% 2.59% 1.87% 1.50%
;{;ﬁﬁ%?&%ﬁﬁ e 180.30
57 2 1,500.00 1,800.00 2,000.00 2,100.00 2,100.00
At 13.04% 9.62% 6.03% 4.57% 3.65%
I 7€ 2% B /it 3,149.43 3,260.08 3,660.05 3,760.04 3,760.03
2274 27.39% 17.43% 11.04% 8.19% 6.54%
T TH% 5,400.00 5,000.00 9,000.00 9,500.00 10,000.00
224 46.95% 26.73% 27.15% 20.69% 17.40%
HR AR A 3% 97.20 90.00 162.00 171.00 180.00
NTHBR 30.78 28.50 51.30 54.15 57.00
T 24.30 22.50 40.50 42.75 45.00
AR 555.44 514.30 925.74 977.17 1,028.60
IR 540.00 500.00 900.00 950.00 1,000.00
b AR 32.40 30.00 54.00 57.00 60.00
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NS S&=2:87 2022 4E 2023 4E 2024 £F 2025 4 2026 4
BT ORI 432.00 400.00 720.00 760.00 800.00
TA RS 10.80 10.00 18.00 19.00 20.00
A H ORE 37.80 35.00 63.00 66.50 70.00
FA RS - - - - -
HAet AN T. %% H 60.00 90.00 100.00 100.00 100.00
AT/ 7,221.19 6,720.57 12,034.81 12,697.78 13,360.77
2279 62.79% 35.93% 36.31% 27.66% 23.25%
AN 433.27 403.23 722.09 761.87 801.65
e 3.77% 2.16% 2.18% 1.66% 1.40%
HIS FL 2 288.85 268.82 361.04 361.04 361.04
At 2.51% 1.44% 1.09% 0.79% 0.63%
K HL 2 144.42 134.41 240.70 240.70 240.70
Atk 1.26% 0.72% 0.73% 0.52% 0.42%
ZENR o 252.74 235.22 421.22 444.42 467.63
At 2.20% 1.26% 1.27% 0.97% 0.81%
EfV A 9% 15.00 27.00 30.00 30.00 30.00
&7 % 10.00 18.00 20.00 20.00 20.00
1K 55 it P 10.00 10.00 10.00 10.00 10.00
55 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00
HTH 2 30.00 30.00 30.00 30.00 30.00
aarakiie 50.00 90.00 100.00 110.00 120.00
HhE - - - - -
PFIA TR 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00
AR 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00
g;% LR S 30.00 30.00 30.00 30.00 30.00
Yl 3 2 - - - - -
Wt 5% %k - - - - -
B 3.00 3.00 3.00 3.00 3.00
S ARV AE 339.41 555.56 988.86 1,371.55 1,718.09
224 2.95% 2.97% 2.98% 2.99% 2.99%
M i i o 200.00 300.00 500.00 600.00 700.00
A 1.74% 1.60% 1.51% 1.31% 1.22%
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NS S&=2:87 2022 4E 2023 4E 2024 £F 2025 4 2026 4
TR I g7 9% 50.00 50.00 50.00 50.00 50.00
HinH W 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00
HAL 7.50 13.50 15.00 15.00 15.00
| 2
RGRS T 100.00 200.00 100.00 200.00 200.00
At 0.87% 1.07% 0.30% 0.44% 0.35%
;gﬁ%&%@ 30.00 40.00 50.00 50.00 50.00
%igﬁ#ﬁm 100.00 200.00 300.00 300.00 300.00
it 0.87% 1.07% 0.91% 0.65% 0.52%
TR IR
4
55 5% o 251.28 360.00 400.00 400.00 400.00
At 2.18% 1.92% 1.21% 0.87% 0.70%
TF P AR R B 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00
it 12,791.21 13,024.49 20,141.85 21,560.47 22,742.98
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	三、指南针通过参与本次网信证券破产重整而未直接收购其他证券公司股权或通过申请新设公司开展相关业务具有合理性及必要性
	（一）直接收购其他证券公司股权不符合指南针实际情况及未来发展规划
	（二）短期内通过直接设立证券公司的方式存在一定难度
	（三）通过参与本次网信证券破产重整获得网信证券控股权符合各方利益

	四、独立财务顾问核查意见

	二、关于《重整投资协议》
	3、（原问题3）草案显示，本次《协议》附生效条件，请补充披露生效条件的具体内容，是否存在因无法达成生效条件导致《协议》无效的风险，以及在前述情况下的应对、解决措施。请独立财务顾问核查并发表明确意见。
	一、《重整投资协议》生效条件的具体内容与涉及的相关风险
	二、独立财务顾问核查意见

	4、（原问题4）请披露网信证券《重整计划草案》的主要内容，请说明《重整计划草案》是否在《协议》的基础上对你公司权利义务作出进一步约定。此外，网信证券《重整计划草案》尚未经债权人会议表决及沈阳中院裁定，如《重整计划草案》后续发生变更，《协议》内容是否存在变更的风险，如是，你公司是否需重新履行审议程序和信息披露义务。请独立财务顾问核查并发表明确意见。
	一、《重整计划草案》的主要内容
	（一）债务人的基本情况
	（二）偿债能力分析
	（三）出资人权益调整方案
	（四）债权分类、调整及受偿方案
	（五）经营方案
	（六）重整计划的生效
	（七）重整计划的执行和监督
	（八）其他事项

	二、《重整计划草案》未在《重整投资协议》基础上对上市公司权利义务作出进一步约定
	三、《重整计划草案》及《重整投资协议》后续变更风险分析
	四、独立财务顾问核查意见

	5、（原问题5）根据《协议》，本次投资款支付安排如下：（1）自重整计划经沈阳中院裁定批准之日起3个工作日内，公司应向管理人账户一次性支付投资款15亿元（包括已支付的3亿元）；（2）在标的股权过户至公司名下后，管理人向债权人支付分配款。请核实：（1）你公司2021年末货币资金余额为16.07亿元，请结合公司资金状况，说明本次交易的资金来源，未来网信证券运营资金安排，本次收购对你公司债务结构及偿债能力的影响，是否可能导致你公司出现流动性风险，如是，请进行风险提示并说明相应的解决措施；（2）你公司于草案...
	一、本次交易的资金来源及未来网信证券运营资金安排，本次收购不会对上市公司债务结构及偿债能力产生不利影响，不会导致上市公司出现流动性风险
	二、《重整投资协议》约定的60日内标的资产过户的可执行性
	三、结合问题5（2）回复、标的公司涉诉情况、产权瑕疵情况，股东股权质押、冻结情况，说明本次交易股权过户、协议履行是否存在实质性障碍
	四、独立财务顾问核查意见

	6、（原问题6）根据《协议》，在以下情形下，你公司已支付的3亿元不予退还：（1）签订本协议后公司未按照本协议的约定履行的；（2）公司未在本协议签署后5日内启动将本协议、管理人要求公司履行的义务和承诺等本次重整投资事项提交决策/审批程序，或公司实际控制人或/和控股股东未能支持前述事项等原因导致公司的股东大会等决策机构未能通过前述事项的；（3）公司出现其他实质性违反《招募公告》、管理人发出的各项仍然有效的通知、公司及其实际控制人向管理人做出的承诺的；（4）因公司原因导致本协议不能履行的。请对以下事项进...
	一、除草案已披露的控股股东和实际控制人的承诺外，上市公司、上市公司控股股东、实际控制人对网信证券管理人、原出资人或债权人作出其他承诺或利益安排的情况
	二、“因公司原因导致本协议不能履行的”具体内容及界定标准
	三、在无业绩承诺且债务重整仍存在较大不确定性的情况下，保证金支付及“不予退还”等安排的合理性，是否充分保障上市公司和中小股东的利益
	四、独立财务顾问核查意见

	7、（原问题7）《协议》披露了以下债权处理约定：（1）经沈阳中院裁定确认的普通债权，共涉及22家债权人，债权总额为4,198,641,585.38元。因诉讼或仲裁尚未终结的或有债权共3笔，涉及金额为190,173,299.75元；（2）标的公司每家普通债权人的普通债权金额在100万元（含本数）以内的债权部分获得100%清偿，由标的公司在重整计划执行期内以现金方式清偿。每家普通债权人的普通债权金额超过100万元（不含本数）的债权部分根据33.80%的比例；（3）因诉讼或仲裁尚未终结等原因产生的或有债...
	一、网信证券本次重组前未申报债权人在本次重组计划执行完毕后补充申报债权的风险
	二、22家已确认债权和3家涉诉债权的债权人对债权金额是否存在异议
	三、约定“清偿后仍未获得清偿的债权，标的公司不再负清偿责任”的依据及合法性
	四、独立财务顾问核查意见

	8、（原问题9）《协议》约定重整计划的执行措施包括：（1）经沈阳中院裁定批准后，如标的公司的财产仍存在保全措施（含担保，下同），有关债权人应当配合管理人和标的公司在重整计划获得沈阳中院裁定批准之日起15日内解除保全措施；（2）在沈阳中院裁定批准重整计划之日起15日内，债权人应当向相关法院申请删除债务人的失信信息。在前述财产保全措施、失信信息解除前，标的公司或管理人有权将相关债权人依重整计划可获分配的现金予以暂缓分配。（3）重整计划执行过程中，涉及标的股权和资产过户等手续，需相关部门协助执行的，标的...
	一、网信证券目前被申请财产保全、失信信息的情况，并说明15日内解除财产保全、失信信息是否具备可执行性
	二、前述重整安排是否已取得全部债权人书面同意，如否，请说明截至回函日已取得相关债权人同意的进展情况，如出现无法取得债权人同意的情形，是否会对本次交易构成实质性障碍
	三、请核实约定中“需相关部门协助执行的”的有关约定，相关约定是否存在不能履行的风险，如是，请说明对协议履行的影响及具体解决措施
	四、独立财务顾问核查意见

	三、关于依据《26号格式准则》补充履行信息披露义务
	9、（原问题11）你公司于草案第四节中披露了网信证券股权结构图，其中对网信证券第二、第三大股东盛京金控、恒信租赁的股权进行了穿透披露，未对网信证券控股股东联合创业集团的股权结构进行穿透披露。请说明未对联合创业集团股权结构进行穿透披露的原因，是否符合《26号格式准则》的有关规定。请独立财务顾问发表意见。
	一、未对联合创业集团股权结构进行穿透披露的原因
	二、独立财务顾问核查意见

	10、（原问题12）请根据《26号格式准则》第三十七条的有关规定，核实联合创业集团是否与网信证券存在关联交易，是否存在对网信证券非经营性资金占用的情形。如是，请补充披露关联交易情况及资金占用解决情况。请独立财务顾问发表意见。
	一、草案中已对标的公司关联交易事项进行了充分披露，联合创业集团不存在与网信证券之间的关联交易，未对网信证券形成非经营性资金占用
	二、独立财务顾问核查意见

	四、关于网信证券资产权属状况
	11、（原问题13）草案显示，网信证券及其分支机构已办理产权证书的房产合计9处（总面积9,868.67平方米），其中4处在2003年企业改制时未办理变更登记，6处房产未办理土地使用权证，6处房产存在被查封或被查封且抵押的情况。此外，网信证券存在未办理产权证书的房产共计8处（总面积306.13平方米），已经网信证券确认权属归属职工个人的房产共计1处（总面积194.10平方米）。请核实：（1）前述存在瑕疵资产的账面值及占网信证券归母净资产的比例；（2）逐项说明消除相关瑕疵的具体措施及时间安排；（3）说...
	一、前述存在瑕疵资产的账面值及占网信证券归母净资产的比例
	二、逐项说明消除相关瑕疵的具体措施及时间安排
	三、说明前述资产瑕疵是否可能影响网信证券后续经营
	四、前述资产中，部分被查封、冻结的资产被出租给第三方，部分资产超出了土地划拨面积，请核实上述行为是否存在潜在合规风险
	五、独立财务顾问核查意见

	五、网信证券经营风险
	12、（原问题14）草案显示，网信证券目前评级为D类D级。2019年5月22日，中国证监会因网信证券涉嫌违反证券法律法规向网信证券发出《调查通知书》（沈稽局调查通字）（[2019]004号）。截至本报告书出具之日，网信证券尚未收到行政处罚决定书或行政处罚事先告知书。此外，网信证券自2019年起受到五次行政监管措施，涉及事项包括投资者适当性管理不足、约束客户交易行为存在不足、分支机构人员不足等。请进一步核实以下情况：（1）网信证券目前是否存在《证券公司分类监管规定》中D类公司评判标准涉及的情形，包括...
	一、网信证券目前是否存在《证券公司分类监管规定》中D类公司评判标准涉及的情形，包括是否发生的重大风险事件，公司治理、内部控制是否严重失效，是否按规定真实、准确、完整地反应控股股东、实际控制人信息变动情况，是否存在挪用客户资产、违规委托理财、财务信息虚假、恶意规避监管、股东虚假出资等情形，如存在，请补充披露拟采取的整改措施并补充提示风险
	二、立案调查涉及的具体违法事项，截至目前的进展，立案调查可能导致的后果并完善风险提示
	三、网信证券就前述行政监管措施涉及问题的整改情况
	四、核实说明网信证券是否存在其他违法违规事项，相关事项是否属于或有事项，网信证券是否已按照企业会计准则规定计提预计负债及依据
	五、独立财务顾问核查意见

	13、（原问题15）草案显示，网信证券共计有15起在途诉讼，据公开信息查询显示，网信证券存在54条开庭公告信息。（1）请核实目前网信证券在途诉讼情况。上述及未来潜在诉讼、仲裁纠纷对网信证券生产经营是否造成重大不利影响及公司拟采取的应对措施；（2）请核实网信证券是否已就相关诉讼事项足额计提预计负债。请独立财务顾问、律师核查并发表明确意见。
	一、目前网信证券在途诉讼情况，上述及未来潜在诉讼、仲裁纠纷对网信证券生产经营是否造成重大不利影响及公司拟采取的应对措施
	二、网信证券是否已就相关诉讼事项足额计提预计负债
	三、独立财务顾问核查意见

	14、（原问题16）草案显示，网信证券存量资管计划共39支，该39支产品融资方均已违约，产品份额合计127,849.58万元。目前网信证券虽在积极推进资管计划清算工作，但部分资管计划委托人不配合办理清算工作、部分资管计划委托人不愿支付托管行托管费用。请对以下事项进行核实：（1）39支资管计划具体的违约情况以及截至目前的清算工作进展，清算是否存在较大障碍，网信证券未来是否可能因前述情况导致进一步被起诉或其他纠纷；（2）核实在资管计划违约过程中，网信证券是否存在其他违法违规行为，如是，相关违规行为是否...
	一、39支资管计划具体的违约情况以及截至目前的清算工作进展，清算是否存在较大障碍，网信证券未来是否可能因前述情况导致进一步被起诉或其他纠纷
	二、在资管计划违约过程中，网信证券是否存在其他违法违规行为，如是，相关违规行为是否已经完成整改，是否存在被处罚情形或风险
	三、针对上述违约资管计划，网信证券是否已结合其自身职责相应计提预计负债
	四、独立财务顾问核查意见

	15、（原问题17）草案显示，网信证券业务包括证券经纪、证券自营、证券投资咨询、证券投资基金销售等，目前除证券经纪业务外，其他业务基本处于停滞。请核实：（1）网信证券员工人员构成、数量，各业务、各分支机构从业人员配置情况，是否具备足够人员开展相应业务，是否满足行业合规的最低人数要求；（2）结合网信证券目前的经营情况，评级情况、涉案涉诉情况等，说明在重整完成后，网信证券是否有能力重新开展前述已停滞的业务。你公司对此是否有具体的经营计划和安排。请独立财务顾问发表意见。
	一、网信证券员工人员构成、数量，各业务、各分支机构从业人员配置情况，是否具备足够人员开展相应业务，是否满足行业合规的最低人数要求
	二、结合网信证券目前的经营情况，评级情况、涉案涉诉情况等，说明在重整完成后，网信证券是否有能力重新开展前述已停滞的业务。你公司对此是否有具体的经营计划和安排
	三、独立财务顾问核查意见

	六、关于业务整合风险
	七、网信证券财务信息
	16、（原问题20）草案披露了网信证券原始财务报表及基于假设形成的备考财务报表，请对以下事项进行进一步核实说明：（1）核实备考财务报告对网信证券期末预计负债、其他负债、未分配利润、所有者权益的等科目进行调整的具体过程及依据，备考财务报表在前述科目上较原始财务报表差异较大的合理性，相关调整是否符合会计准则规定，备考财务报表数据是否公允；（2）请逐项说明备考财务报表所做出的相关假设的依据，是否符合会计准则有关规定，依据前述假设编制的备考报表是否合理、公允。请独立财务顾问、会计师核查并发表明确意见。
	一、网信证券备考财务报表对期末预计负债、其他负债、未分配利润、所有者权益的等科目进行调整的具体过程及依据，备考财务报表在前述科目上较原始财务报表差异较大的合理性，相关调整是否符合会计准则规定，备考财务报表数据是否公允
	二、请逐项说明备考财务报表所做出的相关假设的依据，是否符合会计准则有关规定，依据前述假设编制的备考报表是否合理、公允
	三、独立财务顾问核查意见

	八、关于交易估值
	17、（原问题24）本次交易中评估机构北方亚事就同一标的同时出具《评估报告》和《估值报告》，且两者评估结论存在较大差异。此外，《估值报告》声明显示“本估值报告不是一份根据中国资产估值准则要求所撰写的报告”。请说明：（1）《估值报告》的估值假设、估值方法、盈利预测、估值人员所执行的程序等是否与《资产评估准则》的要求存在重大差异，并说明差异内容及影响。未根据中国资产估值准则要求撰写的报告是否具备作为重大资产重组交易作价的参考价值；（2）说明《评估报告》与《估值报告》（评估咨询报告）的法律效力是否存在重...
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