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Re=Retpx (Rm— Rp) +R==R¢-BxERP+R,

Forre Re=J0 AU AR A2

=il R FR AL

ERP=TH1 4 XU T 1

=AMV KU 76 %

@fit % A A R [ E

AR PP L o ] ST A IR 5 4R 3] LPR Bk R 28, T 52 345 ¥ AR AR R

2. ELEMRE=. Hft

g7 i T8 Sl B A P 08 oo, PRAG EE H i R
() B LG E A % 5

3. WmAREF

e R P REARVEA FUE H A P g B T, YRR UE H S A
S TN AR K B

4. fTRHMR

5 B AT R VAL 3 v H K T 75 SO A RR I ff5s .

2-1-151



(Z) ARRUramaIFN
1. BT
(1 FeEREEWBADHT

PP B T EONIE AR . B E R B HIRIC. TP 5 S A it 4k

FREFN B N RGBT RS, 2022 4. 2023 EF A EE WA T

A STt
P e84
W H I4ERE
2022 4E 2023 4E
1 TE AR 909.20 879.37
2 BTERE 537.35 1,670.71
3 SR 26.42 2,351.35
4 (Be ik 219.12 26.55
FEVHFBNETT 1,692.08 4,927.99
ENNISL Y ON 2.26 9.55
WA At 1,694.34 4,937.53
KR 191.41%

VPSSR R JUAE AL TP A e ], BN 2023 AEEE 2022 K
191.41%. 2023 SN KIE b F+ 3 ZERIE T 575 SRS RSO, 7RG LR
SCAIE, A F) Sy b R B K ()R G SR AR R B T b s v R A 23 AT U
TR G IS S UPS ST H , (R FR B K BH A v AR B2 e 2 7 4
REWH, LB 2,300.00 157G, %H650 45 5 ZHRT B R ZHRI . K
|G R LI R A A F R B I H R G T H B RS L. 2023 EARATH T &1
5 R T, AR NI EFAE ERFER TR BRI RS 5 A v 8
BRG] R G RN & AP RGBS B & B TR E
B R ARG &R RS0 H LI E 1,500.00 /5 7T

LA 2022-2023 1) 48 NIUH FEA, LIS H I & RIS H TS
WS, GETt Al Bz 25 3l 55 RO S8 SO 3 3 A n

Bfr A
L FR A, WA HA 2022 4 2023 4¢
T BRI N1 9 22

2-1-152




R FH 43, WA 2022 4 2023 ££
KF 14 3 3
/INTFLAE 1 3
BEFEE
KT 14
INTLAE - 1
SFER L
KF 14 1 2
INFLAE 2
T IEAE
KF 14 - 1

AR e A PP Al SR B T 55 B R I 40 A, LA H OB, T
2022-2023 “FEENE S5 ARBL S IR I L] . B 1E S ATl 55 A T pREUR SR I,
J73 4 P A AR SR AT LL 51135 10006 28 IR 4135 2023 4E 101 H $i Lt 2022 £ %2,
2023 YRR LLBIAREL T 2022 R4 kg TOBOE (it 2022 4RI H H Lt
2023 %, 2023 FH) 1 NIH NIRRT RS IR R TT 5, WU TR, #2023
IR LA 9 0.00%; i HiL R LAt [ B A B2 2 AR SR UAT L AGIMIG  BER SR B
FURRITT SRR FI, LS AR Ao, SR tb8 B o1 i & A B 1 o H
BARL, HARIGUCELBI 100%;  # b S BHR 1  ARIR Y L B A I T

N 45, 2022 4¢ 2023 4¢

TE R 75.00% 88.00%
®EER 100.00% 100.00%
LR S 0.00% 33.33%
Tip B 100.00% 0.00%

(2) BT

HRHE ICV Tank FIOET & HIEUE, 2022 4 4Bk & 1P I BA 3] 12.9 125578,
B 2021 FEHEK T 61.25%, ERKE TR E SFENI KR E 2022 £ 2027 F
N 31.28%, 2027 & 2035 EHEK N 44.5%. /A FLE B UHEAROR IR, i
O R B IDSS R BN B RSB R RGO T RIS, Bl R ZN G &
TIUFH 5L SRE IR RS RS0, T 2024 4F LA TFAT 5oLl
b 25 8BS ) 24 IR U LI B E RN, 2025 4E K PSS 7E 2024 AR N LAt E
S RE T E R A ARSI KR 1 — ) 16% Ul .

AR FE] 55 e 9 el S0 AT 1 [ R PRIBAT I L, 2022 SEA[E AW TT 5
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KR (R&D) £%% 30,782.9 176, [ RAE1EN 2,826.6 1476, K 10.1%. A

LR S LR S AU 32 AR B B A 0T %, D BT R B e B B k55
TR 2024 4 DLAET1T Hafe LLiZoll 55 28 1L 1) 24 ARSI E A S8 VIR, 2025

ECLETE 2024 SEIINZERE 125 18 4 EARHER AT A 5 LR R R4 2% B

13 10% T3 .

RYE SIA Bids, 2021 4 [ D EEEAT LT A 3] 292.48 1470, Wit
2025 E 73 MUK A B 446.92 1270, 2021-2025 FE 1K RIAH] 11%. A A (E
T A A L 55 e, 2023 AR O S BRI T BRI AR U T Rl 55, P
R, ZT AR AT RS RET [, T 2024 4 UAEFAT
PRI LUZ b 55 2 B (R 2 AR B WS LU I B EDIISON 2025 4 K LUJS TE 2024 4 111
NFEG B2 PR IB AR S KR 1% .

Bt 5 VR 92 A TR R B AR (R B, 7 TSR 2 B R S 11 o FH AT sl 7
Hiiptk et — e, RIESL S b i 8dE, Tk 2 2026 4 b [E A J5AH
PR IR T I IUSORE R 30012 76 N IR 1T, Tilit 2016-2026 4F E & 15 K50 24.2% .
2022 A [H 2K R A T U 85.3 1470, 2026 H-441A 243.6 {476, 2022-2026
FE AWK EL) 30.00%. FRi) A E 7R BEER I UG TR R K% 7 R AR DU,
TR 2024 F LALE 1T 53 LAzl 25 2R B 4R S Wi EE i S0 kI, 2025
R UAJGAE 2024 SERNFEA 25 8 R A U R B A I G A 24% T

FLA b 55 YN T B O £ R TR PRI sk 2 7 /D B X AR A7 R A IR
W, SN LEEARFE N, SO

L LM, AROREE BN IS B AR T B 1 0L 3%

HAL: JiTG
e
B I4EE
2024 4E | 20254F | 2026 4F | 2027 4F | 2028 ¢ pi 2=

1B R 1,428.00 | 1,771.00 | 2,196.00 | 2,723.00 | 3,377.00 | 3,377.00
BEFEL 3,843.00 | 4,458.00 | 5,171.00 | 5,998.00 | 6,958.00 | 6,958.00
S HL RS 72400 |  796.00 876.00 964.00 | 1,060.00 | 1,060.00
T EAE 363.00 | 403.00 | 447.00 496.00 551.00 551.00
FEWEWAET | 6,358.00 | 7,428.00 | 8,690.00 | 10,181.00 | 11,946.00 | 11,946.00
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FHE
Wi H 14

2024 #E | 20254 | 2026 & 2027 £E 2028 £ pi &5 <22

FoAnk 55N

EWWA & 6,358.00 | 7,428.00 | 8,690.00 | 10,181.00 | 11,946.00 | 11,946.00

2. B ERAS T
(1) JI4EREE WA ST
WAL BT 2022 AR, 2023 AR E A R -

L STt
W H I4ERE e
2022 4 2023 £

k2R 444.89 894.38

NTLRH 120.57 543.08

Lk 13.77 50.18

FoAih 2% H 36.87 126.82

FEWVEEAET 616.09 1,614.47
HoAtll 45 A

=147 57 616.09 1,614.47

SEVIIES 63.64% 67.30%

TE S FEOREMRS . N2 . b2, PistdEEE
AR 2R TS . MR D A N 2 T RS, BRI R A
PCB R BB R MBS B, N9 P s AR B URON B 5 BT,
BB b 55 PRI R RV AS BT AR 22 5 1 HoAth B H 9 v 55 55 9,
2022 A1 2023 FEZABN, TR EAMAL &G BB RS, %%
15T PR 36 TR SR i DL A 2% FH K

(2) BNvaATM

MREZE ] AR ORI Fr Al PCB AR B T, 0 i S 2 (R Mk 5
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HA7: St
T H 4R e
2024 4E | 20254F | 20264F | 20274F | 20284F | K&H4E

MLk H 1,177.00 | 1,404.00 | 1,678.00 | 2,008.00 | 2,408.00 | 2,408.00
NI 711.00 836.00 979.00 | 1,127.00 | 1,312.00 | 1,312.00
il 58.00 59.00 60.00 61.00 62.00 62.00
HoAtn 2t H 151.00 176.00 206.00 242.00 283.00 283.00
FEWERASET | 2,097.00 | 2,475.00 | 2,923.00 | 3,438.00 | 4,065.00 | 4,065.00
SSvES 67.02% | 66.68% | 66.36% | 66.23% | 65.97% | 65.97%
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R
gmﬁ%@u WA B 30.72 39.66 45.95 5325 | 61.72| 61.72
HE R A L 13.17 17.00 19.69 2282 | 26.45| 26.45
T
iﬁjﬁ%ﬁFﬁj‘Mj B R 8.78 11.33 13.13 1521 | 17.63| 17.63
EpAEAL &[] 40 1.91 2.23 2.61 3.05 3.58 3.58
i 54.58 70.22 81.38 94.34 | 109.38 | 109.39
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BIEPIME S [ 5E 2 I ARORARA AR DL RS, T A R4 J5E 25 T4 45 2 Y (R % A
FART AR -

HA T30 2 1 2022-2023 4 NP8 58K, JF45 628 w3 IR R 0 4R 2
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AR Tp AR IR, ARYEH N LG 5B SN B 4T
T

oAl SEUEUN, 1% 2023 SR AFI .

W A B, AROREEFEHE T B0 T

Hfi: it

WA 2024 4EFF | 2025 4EPE | 2026 4EFE | 2027 4EFE | 2028 4E | k&R

HETRA 89.69 111.91 125.73 141.76 160.44 | 160.44

S N 1.41% 1.51% 1.45% 1.39% 1.34% 1.34%
5. B %M

EHPEH EEBIR T EHM. AN IH BB~ PriH. RS &R 3.
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IR H I 2 2022-2023 4 NP5 T BT7K-F, JF45 & Al 3 I EUR R 70 AF
N G Be B E .

X T iR 55 A B
L ONEA LR T

Stk
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5
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v ZENRY, MR ST A

Xt R IH RIS, AR I [ R B
PrIHF R E 5

(A1 490 R0 B T [ 7 % P A Ol M e

XEFAEABE I IH, AT AT AR, AT & R, 1% 5L
PG 3, AR R AT 5

XA, EEONPET . YRR, SRR I IH . ol X T
B3 2 0 2022-2023 42 N ¥ L8R IFEh & Aol BECR K Pl 2 2\ 53
FCEE s VIRHEFES A AON o5 FEBEAT T A FHALBE 7 3 IH A% 25T A9 AH
eI, B RE AT A [RIAH R 2R 150 S 4 L 70 4 L9 o i, AR g O S
HoAb B G AR H /N, 1% 2023 2R AT ;

XFFHAR SRS, EE IR 2% |
A7 T8

RHUEE, TEL 2023 A At

i A BB, OROREEREE PR B P 45 I8 A A0 FL A T e 4o T

B, it
W2 2024 4EFE | 2025 4EFE | 2026 4EFE | 2027 4EEE | 2028 4F | K&E4E
(=iik get| 1,676.50 1,941.29 2,195.76 2,493.12 | 2,841.63 | 2,841.63
SN EA L 26.37% 26.13% 25.27% 24.49% | 23.79% | 23.79%
Hrp: WERZHRH 1,309.06 1,521.89 1,733.37 1,981.13 | 2,272.22 | 2,272.22
LN R 20.59% 20.49% 19.95% 19.46% | 19.02% | 19.02%
6. 55 3% A Tl
BEUPAS B 0 55 3 FH R BRI RS . F88h . FIRIRNE:.
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ORI S AN 7 3

T
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M BRI, ROREEREN 55 P I 4n F -

Bfr: ot

B 2024 4EFE | 2025 4FFE | 2026 £EEE | 2027 4EPEE | 2028 4F | Ak&EsE

It 4% 2% 0.06 0.07 0.08 0.09 0.10 0.10

U EL ] 0.001% 0.001% 0.001% 0.001% | 0.001% | 0.001%
7~ FAbBeE

WA A Bl 25 32 BONHE BRIk BEBL AR RDIE , HETURL Nt
R 2023 FFHHIE AT KA, TIA T, Ry OWBEEE. EXRBS SRR T
B S R ECR A AN O AL [2011]) 100 5, HE{ERL— AR N4 B
AT TF AL AT 77 i, 4% 13% B ZRAESCGAE A i 0l FL 38 (B 50 5 o 58 A7 i it
3% 1) 43 SEAT RIAE R R BUK o 1P AG FRAL S A w] A CRRAE P it 8D e 15),
2 [ S P DR A B R B T B AR AR BN o BN B, MR (O
B KBS R O TR G (B R B I8 AN ) RE B b 1 BB B AE
RRBEA ) TR 75, P AR R A P M (B B R4 B R A0

M EIRTTI, AROREEE H AR e TN 4 R -

B Tt

HE 2024 4EE | 2025 4ERE | 2026 4EE | 2027 4EFE | 2028 4E | sk&E4E
Bl B AE RSB 120.19 140.41 164.27 192.46 | 225.82 | 225.82
FHo A S 2 120.19 140.41 164.27 192.46 | 225.82 | 225.82

8+ BN IRI

EMP AN ST EERE FE S5 AN R A RIBUR AR BIUSON © FAB S, D9 fBsR kA
HATTHEN W, AR VEAEAS T T

9. FrigBiTE

WP BAAL LT AR B TR A, PSR 15%, 4 7] Lt £fE
BARA T 2023 FHAFPAFIESS, PRI 2023 FIF4R 52 “ WS =7 B
H ALK A 7] 2023 FE M AR E e LA K 2 7] ZEE RIS BRI 5
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i 2024 4E | 20254F | 2026 4F 2027 4 | 2028 4F
B VTAl AL A3 2 15.00% 15.00% 15.00% 15.00% 15.00%
T aal gt 0.00% 12.50% 12.50% 12.50% 15.00%
ZRE TR R 10.98% 14.33% 14.33% 14.33% 15.00%

S VA FAL P SR R B PN H TR TS 0, £ T 7 A 9% FH R

R A4 100%7EBL BT ANBL IR I8 . AN UK 42 BB PEA B Ar S B i Ot TN Bl 7585 2
T

HAT: S0

o 2024 4R | 2025 4EBE | 2026 4R | 2027 4EJF | 2028 4 | AK4E4E

— FE R 2,560.36 | 2,969.93 | 3,528.33 | 4,206.14 | 4,995.26 | 4,995.26
. MBS AT 1,251.30 | 1,448.03 | 1,794.96 | 2,225.00 | 2,723.04 | 2,723.04
=\ EHB SRR 10.98% 14.33% 14.33% 14.33% | 15.00% | 15.00%
V9. st ot H 137.36 207.50 257.21 318.83 | 408.46 | 408.46

10 FrIEFNREAS TR

ARRVEAL 2 A SATE =47 1H B4 0 T T AN 5 T 25 18, — AP A o
AR HA T P HT IH B MRS I 2B s R K AT 0B A B A s = KA
GBS B 18] s DK A B R AR R A B K1) R SRR FE I B AP S HH %
R ) TURBEAE N GAE A K3 53 7 0 5E 37 2 R AR SRR BT 1
KT 7= 5T 2 FH AR . T PP 4T IR 850 A B8 7 o P AR R AR ST L 931
T AR NS 1R AR S BT U R B8 7 L8 R AR R R v 3R 4T 1H o B AR T
DA F -

B oG
HH 2024 £E | 20254F | 2026 4E | 20274F | 2028 | k&
i3 i3 i3 i3 F £
Ok %
RLE SIS 5.35 5.35 5.35 5.35 535| 5.35
i &1t 5.35 5.35 5.35 5.35 535| 5.35

11, FEAHE ST H Al

BEARME SO EEUEFRIUA B E B SO o BT ARRBIPEAE R 5, RAME
LA R B A MY 278 B8 0 T 75 ) T 5 R 7 B 3 S Y R TS T 8 7 B B S 8 0 BT
PRAL BT AT [ 58 G A A R A | A IRETE] . A5 DR O A B B 5 AR U A1 -2

~
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[8 5 557 BB BORTEFT AR, 4% S50 I SR A 3, A DR B e 3 34
HIFRE LT, S AU SR 07 i e A A PR R AT SE AL B, 153 % 4E T
W e WA . BARTI 4T

B i
HH 2024 4 | 2025 4F | 2026 4F | 2027 & | 2028 i
* i3 i3 iy i3 g | g
45 TH 25 1% o7
WA SR %ﬁgj‘*ﬁ = 5.58 558 |  5.58 558 | 558| 535

AEE R

&t 5.58 5.58 5.58 5.58 558 | 5.35

12, BER &M

BiatE GFEEiElma) s v="Jri: —=2orIlaasE ik
TR HE HE i R & Sh B, I SE e VA5 JE v H sl %77 . s
BEAT T, BIBRAREE TR B AR E MR AT BT, $AI R iR st B
b, HERRUIEAESHE H e E iz s AN, MMV IEEaEERZ
B, MERWRGEN (D BN GRIGE, (2) ~a R EN A AT
Hirfvi e, (3) REETEReREGE (GNEHE). WEHEKEHEIZT
SR TP HE H S g ia i, HEMBOYTEME R N Eig s e n, ma
BB/ NV RME H S e e B, RN R B (- BONBE B E).
TRBTEERET KTIEIMAEIE &, AR Bk B A IR S AT IkIE
AR BT, TN & b 3 Py TR 2 8 RS DK 1 0 A A B0 5 g Ak
(R P S ST N A EYE RS S = s i ) Ik TN AR

WYL AL 2B R i, IR SR AR GO 04T, e i85t i
2 NHKEABURAT R, FEBRESEMIN F - FEEAREERNZED, Kok
FREE IS BN TN Z5 R A R

Bl JiTC

HH 2024 4EFE | 2025 4FEFE | 2026 4EFE | 2027 4EFE | 2028 4F | AK&E4E

Bia b4 483.16 552.64 624.56 713.66 | 812.94 | 812.94
B 18 BT 418 A -2,981.92 69.49 71.92 89.10 99.28 0.00

13. HHHRERER TN

AE2ENE A RIS E=EBATFIE < (L-FrEBiR) +TIH - s A
S —E B R BN

H>4
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—FHEBR) +ITIH R — A SO — BB W &1E

=B — ENb A — B A S B — 91 3% Y CR 5 S
WhS5 91D + At 2t + BN —EME AP S — AR 2+ AR S =< (1

Al B EH < I P HcdhE T LR R

st

iﬁ%‘%ﬁﬁ A

HfL: JITC
R
(RN WEARE 20247 | 2057 | 2026%F | oo | oo | s
i3 B B

1| — B 6,358.00 | 7,428.00 | 8,690.00 | 10,181.00 | 11,946.00 | 11,946.00
2| W B 2,097.00 | 2,475.00 | 2,923.00 | 3,438.00 | 4,065.00 | 4,065.00
3| EAELE M 54.58 70.22 81.38 94.34 109.38 109.39
4 | R 89.69 | 111.91 | 125.73 141.76 160.44 160.44
5 | EHIZRA 1,676.50 | 1,941.29 | 2,195.76 | 2,493.12 | 2,841.63 | 2,841.63
6 | M%HH 0.06 0.07 0.08 0.09 0.10 0.10
7| HARY 120.19 | 14041 | 164.27 192.46 225.82 225.82
8 | = BMLFIE 2,560.36 | 2,969.93 | 3,528.33 | 4,206.14 | 4,995.26 | 4,995.26
9 | I ENEAMEA -
10 | W BRSNS -
11 | =, RAEEH 2,560.36 | 2,969.93 | 3,528.33 | 4,206.14 | 4,995.26 | 4,995.26
12 | Bk FrfSHig A 137.36 | 207.50 | 257.21 318.83 408.46 408.46
13 | M. #AE 2,423.00 | 2,762.43 | 3,271.11 | 3,887.30 | 4,586.80 | 4,586.80
14 | fn: FUESZCH*(L-FrEsiER) -
15 | m: A SR 5.35 5.35 5.35 5.35 5.35 5.35
16 | W: HEHeHmn -2,981.92 69.49 71.92 89.10 99.28 0.00
17 | W BEARPESCH 5.58 5.58 5.58 5.58 5.58 5.35
18 | i, EHASRE 5,404.69 | 2,692.71 | 3,198.97 | 3,797.97 | 4,487.29 | 4,586.80

TRFF 2028 “E AL H BBk o

(=) WamHRAIEE

AU AR MY A FFER A E (1, TR HEOT A B (0 AR SR UL 28 T 73 9 BLR Y
ANB, SE—BYBCh 2024 4E 1 H & 2028 4F 12 A, L5 4, BB BONBE AL B
RERIHEIN ;28 B BON 2029 £F 1 H BUKEEEIR, I B #r Al ALK
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() I RAFAE

WU s A S P B AR — B R, A RPE s A AR e ol B I
HiE, W IARERUNBCT ) EASA (WACC).

Hr: WACC=RexE/ (D+E) +Rd>D/ (D+E) x (1—T)
A
Rd: &t 55 A R A

D/E: R4k n] bo 22 w37 O E I 3 AR5 55 5 A EE Ak T B A Al B2 F)
bt 55 5 IR L

T: JNFTRLRL %

Re: Aa A A

Hrh: Re A: N CAPM 1 Re=Rf+p (Rm—Rf) +Rc
=Rf+B*xERP+Rc

30 Re: BURSBEARLA:
Rf: Jo U7 %

B: ARl XU 52K

Rm: BEAT I e 2
ERP: TS (Rm—R):;
Re: Akl MBI A %

1. FTERKHRIN R K

I H O E Gl 2 T KUK, BUOAFRE E G 2 ARE AT KSR /N, /Iy
By LRI ANTE, MOEAl S A DL E G I R AR N BN S a2 . 5 18 £
AL B O AR BB AT, AT o e i ik B A PPl 2 v H &2 < [
BRI H 7 KRR 10 SR B G F G 5 E G2 ik e R REA, 21t
B, VPANEEE O AT & LR RE AR AR A ) [ BT ) RN s A0 3.7724%, DL
PR UCOR AR PR T DA A 2 %6

2-1-163



2. MEEBEAT G PR R KT R E N ERP

BT 5 B WAL o B AR T I 2 R L TR, B T XU WA 7 R 4R R 4R
% M 5 11 3 T 8 1 5 TG IR WAL e 2 PRI 25 2 RT DA A T g IR i A1 e i 78
R o IERRHAG B T XS e 36— BV 2 I SR A M A 7 2R . ldn: 72
S[H, Ibbotson Associates FIWFFLAIN: M 1926 “EF) 1997 4F, AT 2 K4
A E A 4R Z 0 11.0%, K E F R 24 5.8% i f1: XA ZERIL
] P BB MY SN Ay o s 2 T 3 RS B 1) LR WA 2 %8 ERP

ZIREE MM MMEFE ERP BB, FAT3%an T 77 204k &ep [F 7 4% 52
W25 2 2 A 2 % ERP (LU R “ERP”):

(1) EHREERT ERP FIFEE

5 SRR SE T S % (R i 36 v 2 75 B mif e — M E IR T R s AR L i F8 2, R
HETY . IR A W2 Ta 80, (H2FAT%E FH 148 BN 1% 2 Re f i s i T 3 20
ISR FIFREL, S M0 SE E A AUt B SE [ AL SE T 3 ) ERP I %8 FH A vt /R
500 (S & P500) Fa%r EERFIZRLs, FRATTAEAY &b [E A% ZE 534117 ERP ik A I
R 300 1F Ml & T ERP HI4E %L,

(2) FREFEHARIERE

HhE A TR T B2 90 AEARPII, Sew) J LA R BB AN AV, L3 1996
FZJGABEE LIER, FRER| FRIER, FATENE H [E K ERP B THE
SEHAM 1998 FEFF-UG, BIFaHr T 1a] X [A]1E A 1998-1-1 F| 2022-12-31 2 ).

(3) BN B X HBIERE

VR 300 i E A o I RE RS A R AR, DR BRATTE A ST SR A SR AR iR
PR 300 FEEM AT, X TR 300 8 i A #HE H 2 BT Y 1999~2003 4,
AR M) 7 SUHE S ICAR G, BISR A 2004 AE48 IR 300 8 4 A4y
AR FIRFEY, TRRMEE 1997~2003 4L It 5 2004 FEAE K —FF. 7R
KRB HREETT I, AR ERP WIS il S /s, AT BIIRIAE
% VR 1 S Hh 2 8 08 5% A SR S B (14 % £ R 32 B WAL i A'F Dy ik it 090 kA0
B T RO BB RS e B AR RE AR N AL YREAE SR AR B R, PR IRAT
e FH (0 ey ISR RS A A B 1 R AR A0 20 R ST BB 5 7 A g WA 1) AU
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RUCERA DA T S A8 7 B 4% SR PR WA 2 IR o
(4> T F3gWieas R e vHER A LT PR die s P 39H
B LRSS | R LT 0y Ci, U

. Nix .
Ci = ())— -1 (i=1,2,3,-+-+- )
I:)0

B PiONE EERIEA (RBD
PO AL 1997 - RIREAT (BB

ARE BB RS 70 W I B, KT 545 2 109 R 300 =il e e 52 4% 4 T LA T
PME I BT o R AT ] BT 88, 9 BT SR R AR T I B i R S fH

(5) HHEIBFEFERNTRKBR R FI455E

N T AREAETR) ERP, 7 E A SR N B E AR RS I i 2 Ri, A
URIEAG B AT 3% 1) 2390 25 % (Yield to Maturate Rate) 15 970 XK i 2% 5
R A PR R 1 A A A R L £ 28 0 H T R AR BB 10 4RI I, o DA
3 EF 4 08 I 45 1) ) AL 2 26 1) P B D B A4 AR I T U I 25 28 R

(6) fHHEL®

¥ Al BRI K BB, SEA AR E P s R 25 R = 5 FE,
ATH WIS (ERP) HUE N 6.83%.

3. Beta REMEE

(1) EESHE IR AEF T HERSEA

TR R A B A BT, AR B e st E, ik
BRI XU [l 3R R 5 S AR A E N BT A& kiS4l
Fext “ AN 1 XS BEAT b B ) 7 VAl A TRAS A B PTER . IEEN S A
AL JE A0 R -

S22 ANV TV 55 ST AT A 3278 b 55 AR AL

S 2% AV I 478 I 5 1 DA B R ] e sl
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S NI E By BUS PTG AR AT REAR LB .

WRYE B brdE, FATIEI 1 BUR 3 K B AR E NS

PRALEEEH 2023/12/31
?F;LE ET Wi % 2023/9/30 2023/9/30 2023/9/30
[=]

iR EicE:s IR 300 VR 300 VIR 300

ARG 600562.SH 688027.SH 002413.5Z

2R [E B R = & &1 R 55

TR THREML. SBEMELAE | AL EEMEAE | AL S A A

T HEAT FE & HEAT F &AL

oL HEA 2007-09-11 2009-05-27 2002-12-11

EWHE 2021-08-24 2020-07-09 2010-05-28
FER R R — I H: BARARS
Th. AHIGHT S AT AR R FAGH.
K B R TR AR FARHAE,
BETF A T (B RAE AR FHIELARE
PLE ) FahiEfE f & WA, Tolddlt
Uity B 2%« JBAE AR TR 7% HHL e &2, Tk
Ik M BB % i BN RS
(NETLBERFRS | BEAS. BETBE. | & BB 3sHiE,
N BRI E): | EFiE B E TR | B Pl ey e, it
B2 EhisE . SRR | RJF R N &l | SRR R ok 34

SLE Bt TREMBEARN | RGEMRRS LAHBE | Hlih; tHEIL R GRS
MR SR A JE: FR | & B4 8. | S, 3k R,
HES AR SS s BHETAIR | RS (NAATEOF AT | BoRESER O, it
% . BREE O | BYEAHELE s BRER TN P4
GFAdE. ATEUEZE L Hlid; BRI P
HIBRAN: VM. ATHLZE: AN (BRI a4t
FIL PR 1] T IS VP RTIE S HERITE A, B
HEEE), (DL E&E TRAREE TR A S
T ASE R A EPICN IV AP VN
] 4% B ok e e B B TP VB 2E 1 AR ]
FEERVF AT I E D . KU H A EEE) )

BEE (R 124,185.78 8,022.09 134,034.50

@1)5 AR (R 122,620.57 8,022.09 125,054.76

gg%ﬁa e 13.84 127.90 5.40

?;:Eﬁ % 851,549.86 181,312.27 575,161.68

EENEE

pStapias 535,459.34 157,826.03 435,750.18

5 ik_‘é‘ LA 212,476.30 7,326.47 84,524.84

(o)
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(2) Z2F MK EF M FHLATH Beta REL

i Wind 5% A 2355 L FH B8l 22 om 24995 225 4k 1 BAT W S5 AT AT 1) Beta
A GTHENIE. PG R 3 4 M. B 2185 I3 3005 Ui
57 Wl A BIBRM AL AMESIER); R #T TR, IS
A5G Beta R EOET T A5 10 A 1E A SRS F47 Beta R LA

, i Betaty | MEEH | TS | HEARE B | 25ET
= i Ri5 | B \

BRAES | EERR | b | e | | WE | WRKRRIGHME | TRR
600562.SH | [E&EFRFH | 0.4825 0.133 152 | 3.63 0.04% | s
688027.SH | EHJE =T 1.026 | 0.1959 152 5.24 0.00% | i@
002413.5Z | EFRIBHSS | 0.6934 | 0.147 152 | 4.72 0.00% | @it

(3) FHIK) Beta REL

K F A & U RS A (T Beta R %(=/54f Beta*0.67+0.33) ¥ ZHE Al
J73 5 Beta H#E N TR Beta REL, KA WAl v H BUm0E — I 2% i 55
FAT (DIE) KRBT H S H A bR A L5 Beta, SR E AT 77754,
SR VP BT A B BEARGE R Beta, “PX{HN 0.8036, LR,

P s Lith=g a0 P LW H S5 Sl
REARY | IERER | BEARRE P ANV B ATAT Unljvere d Beta
Beta (%) (D/IE) %
600562.SH | [H & RHE 0.6533 | 25.0000 0.2354 0.6521
688027.SH JEET 1.0174 | 15.0000 0.5143 1.0130
002413.5Z | FERIB S 0.7946 | 25.0000 8.7458 0.7457
SEHME 3.1652 0.8036

(4) BFEMEITHE Beta B3
ARG KA B ISR EE A, 55 ZES PR #47 Unlevered Beta %
AR B PAL BAAT B R AR L5 K1) Re-levered Beta, HRIE 4 DAL BG4 78
B B DA BT AT MY AR 550, DK LR 2 B B8 AR 85 44 1) P A4 A A B A7 1 B
GG
MR FiR 22 AV G A S M I (B A Al 4 R
D/E=3.17%

WA B B I 55 AT R0 Beta= L 4 7 5B A 4 ORI 22 10 Beta
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> (14+D/Ex (1—Fr3Bi%))

M PFTIS L R N 15%), B PR B EA W S5 AT 4 ) Beta=0.8036>(1+(1-15%)
>3.17%) =0.8252

IS AN 5 P A5 2 X N (KA 0P 0 B LA T S5 AL A1) Beta 4R

Wi H 2024 4EPE | 2025 4EFF | 2026 4R | 2027 SRR | 2028 4F | sk&ghsE
P32 10.98% 14.33% 14.33% 14.33% | 15.00% | 15.00%
HA W ALFF 1) Beta 0.8262 0.8254 0.8254 0.8254 | 0.8252 | 0.8252

4. fHEEBREBEASFE NI ER (A IIEBEHRZEZE) R

P VA T Ay S VA A 5 A AU AL 2 3R I, 308 5 0 KR ABS A AL 2 2 AT
HA R XU B3 R P EB 4 RAG S . X TR XU Bl 2R GRS R 7Y
NFET RGP R PR RN R S U [a] i R 2 (B ok B o X T AR A
W%, ENEE RS EGRIT R, S, TR 1000 £ % Eii A A
ZAER B BAT T 0BT 58, S Rt B V3 0 M7 1) 7 2045 B8 P JRAE AR A A 2
REREFFIEL, BRI 2 8] R H 5 R T

Rs=3.73%—0.717%>_n(S) —0.267%>ROA

Hrr.

Rs: A E|FFA KSR (0<3%)

S: AFRBEFEIKINE (FEAZTC NN ED;,

ROA: L% P He % ;

Ln: HARXH

WEOP AL B DAt v PRSP 22 8 B 7 K T {5 4,802.85 T3 7T, e B3 4l
=Ry 4.24%, AP 2 IR _E IR IUBSEAU a RAR R AT Al S RN 25 g B
) AR T 28 ) 0 22 57 00 4 B Al B AR AT XRS5 R 3.00%

T HAMRE A K R, HATE NS — N EEREEARR, —BeRHE
YR AT TTIEAN S, BB R AR (1) %7 R Gkl KU (2) 7
BRI A (3) Wi FAEARrIAR; (4) BEERA NS . ARAMEE
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5. EEBVEAL A IR BT AL Re (AU ZEZE CAPM)
W iFAE 47 Re (CAPM) = Rf+BXERP+Rs
MRS RLZ N 15%I, Re=3.7724%+0.8252>6.83%+3%=12.41%

TRIAS R A 3 X L A VP A A2 Re (CAPMD 4 .

HiH 2024 4EPE | 2025 4FRE | 2026 4ERE | 2027 4EFE | 2028 4F | k&4
P32 10.98% 14.33% 14.33% 14.33% | 15.00% | 15.00%
Re (CAPM) 12.42% 12.41% 12.41% 12.41% | 12.41% | 12.41%

6 BIAUEE R Rd KIEE

AU 2 A A A 55 H AT — R FARAT DY R, BRI R, i i)
e IG5 KU R R /N R L R AR ) B i 21 A N A v 155 RS RN 1
7, B R AT EME, TRENERAT TR R P2 ME . &, PPASEAEE
BRAT B 5 ] LPR 24 4.2%, LA A R PEAili B 5T B e 28

7. I EERA (WACC) KIHE
WPk #A7 WACC=Re>E/(D+E)+Rd>(1-T)>D/(D+E)

M8 PR N 15% B,
>3.07%=12.14%

WACC=12.41%>96.93%+4.2%>= ( 1-15% )

FRMIIAS [F TS BLR X BL A g 0F A A2 WACC i

DB 2024 2025 55 2026 55 2027 £ 2028 4= KSR
IRET R 10.98% 14.33% 14.33% 14.33% 15.00% 15.00%
WACC 12.15% 12.14% 12.14% 12.14% 12.14% 12.14%
VE: B3R AN B ROAHSC R . Rk E Wind %R b

() HHER

1. N EHRERETIE

Z1rE, b E B REYTHME N 37,600.00 /5 IG.

2. EREMREF"

ELENTE RIS SV AETENFINETHEZE R R I EESE A& ]
BRI B2, BERE A2 AR, SR P A, PR ARE R, —a
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FHEEEWSTROMNIGK, HE ™. Lo, BEEPhIMEH, Bt e
PAFELL R AR E TR

Bfr: FIo0
s #H WA BB TR WKEAE | TPAETHE
1| HAbmshBer= | FRRIndEmis 50.09 50.09
X o e | RPCURAEHES . TTHEIT T B
2 | IBRERTISRLT S ST Py R 55.25 55.25
&t 105.34 105.34
Zi b, B B AR B I B PP VA {E Y 105.34 T3 TG
3. IR E MK
20N, BEVHMERMEHR, B RAAFAE LT RS E -
g #H WA B4 FR T T A 1B TS Y E
1 HoAh i 5 F1 5 RS AL 57.44 57.44
=a7n 57.44 57.44

g5 b, B AL AR E M A Ul AE Y 57.44 T3 T

4, WAREFE

AR B e R
N AR N B 4

Ji7Ce
5. B s
PHIEAE

).

Zr Eprid, et

a2 s B EE R RN, #id
L0, BETEALIEAMEH,

ol AL IEAT B AT
6. BAREHNEME

LU, BRI GEME=E BRI E+ L g%~
P A R+ 4 W P23 vE H A B 47 /77=37,600.00+105.34-57.44=37,648.00 /77t (HL

SIFRA A IR B 2R 2 A

MEACERAT R EE R 3 o).
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VPG B I A B 8 0.00

-AREN
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PS5 RPE LR A&

A JiT
7 T HedE
% WHIEE
2024 4 20254F | 20264F | 20274F 2028 4 AKEE4E

1| — B 6,358.00 | 7,428.00 | 8,690.00 | 10,181.00 | 11,946.00 | 11,946.00
2| W B 2,097.00 | 247500 | 2,923.00 | 3,438.00 | 4,065.00 | 4,065.00
3 | EBLA KRN 54.58 70.22 81.38 94.34 109.38 109.39
4 | BEH 89.69 111.91 125.73 141.76 160.44 160.44
5 | EERA 1,676.50 | 1,941.29 | 219576 | 2,493.12 | 284163 | 284163
6 | M%7 0.06 0.07 0.08 0.09 0.10 0.10
7| HAda 120.19 140.41 164.27 192.46 225.82 225.82
8 | =. ELFE 2,560.36 | 2,969.93 | 3528.33 | 4,206.14 | 4,995.26 | 4,995.26
9 | fm: EMSRRN - - - - - -
10 | W BRSSO - - - - - -
1| =, FliEEs 2,560.36 | 2,969.93 | 3,528.33 | 4,206.14 | 4,995.26 | 4,995.26
12 | W s A 137.36 207.50 257.21 318.83 408.46 408.46
13 | MW, #&FE 2,423.00 | 2,762.43 | 3,271.11 | 3,887.30 | 4,586.80 | 4,586.80
14 e MBS H* (- i i i i i i

3B
15 | m: AR5 5.35 5.35 5.35 5.35 5.35 5.35
16 | Jk: EHiZHEHm -2,981.92 69.49 71.92 89.10 99.28 0.00
17 | W wAMH 5.58 5.58 5.58 5.58 5.58 5.35
18 | . HHALRE 540469 | 2,692.71 | 3,198.97 | 3,797.97 | 4,487.29 | 4,586.80
19 | % 12.15% 12.14% 12.14% 12.14% 12.14% | 12.14%
20 | 4 0.50 1.50 2.50 3.50 4.50 -
21 | AN WBLAES 0.9443 0.8421 0.7508 0.6695 0.5970 4.9179
22 | b HHAERRE 510354 | 2,267.51 | 240177 | 2,542.80 2,679.07 | 22,557.52
23 ;E\ ST A R 37,600.00
oq | b PRI EARYE |

e

T R

o | T VHEERHERATE |

1 fit
g7 | P BOREFBET | o7 046 00 KERAR LI o

izl
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PO, FAEANETE R IER

(—) BEEXEE" (k) WEMERGE
1. WIHFE™

(1) BAEe

ARSI DR Y] GOPAh BAL R B 0 B8 e G A7 I e« AT AR At
TehBta, HLIKHARHUN 35,036,395.27 Jt.

PEA7 I K I 2,474.00 7T, I ANR MG, BT ARM 5. e
DT VPAS N A S A AL A T N AL T EAR I, I e AR, T
SR FLUE H G, A AP S 24 A H BB HACK S AR IK A 3k
SEUE (R 2= Al 20 B R AP O, IRSEARAT o J2W 95 A SR, RRBIAS
PRI DL A7 Dl DA SR K T U E DR PEAL AR, PPAS{E Y 2,474.00 Tt

FRAT A K T B A 34,583,921.27 76, PRAE AN A8 #% 110K F* 2023 4F 12
H 31 HEVRATAA R HACK ST R, 6 3 BK P ) R AT BRIE, RN
SRR PR, 6T AN R TOAE KA R ERAT IR P, FRATTDASE U H A sE
T B T LA S AN . ERAT AR AN A 34,583,921.27 Tt

HoAth 5% 1 %8 4K TR 450,000.00 7T, N E BARIES: . PEAH N BA [ 7 4RAT
NP B A AT, XK P AT T RRAE, RARIIANFFE L. A T 8% 4 DAAZ L
S K A E A TS E, R4S 1E A 450,000.00 TG

M5 42 % UL_E 1R VPAS S FIPEA5 . 35,036,395.27 T,

(2) R

ISR T A B A 1,884,155.02 Ju, H K 440 1,888,528.31 7T, 11k
M HE %% 4,373.29 T6. ETEEAZLRIFERE |, PRAG N B MUK R R A RRE . K
AR R) R TSR BEAT T b, RIS R I N 2 R B IR T . PRAR IR, IR
AT RSO R N 45 N 2%, DA SE 5 R DK TR (B B A PR AS L .

PRGN R PE 8 b B AEDN], SR WU S B =, e 2 TN T
S 1A N TR I S AT B S USOK R P e HE £ o X TR N A I N IR R,
S s IR AL, 256 S HTR I PG AR SR ZE BRI T , - il [N e i
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AE YIRS B AR S TS P AR R IR, T S HUYIE Ik 1 € L
(RIS 2 26 5 A RIRIK HE A TR LU AR 2, XUBE 5 2k 28 TH Ll

ER R RE (%)

1A 0.23

JRUISE 5 5% S0 i A T 1L 3fe LA XU 463 2 3l e SR IR A5 %, LA DAt O
PPAGE =K B X (1= KU Rk, DR IR IKHE & PPl % .

IO 3% 3R T 1A R PEAR 1 A 1,884,155.02 TG
(3) FfHkaEk

TOUS U KK T iy 251,760.19 G, A KT R 251,760.19 o, ARiHHRIR
MCUE % TATIER I Y28 EBONMRIER . Bk . PRGN R 7RG SEIE. &
[l WM A B R, IR BRI AT BRIE . ZA% 52, SRRV B B Bt 7=
SRR, AR TR R IK B 3 7E — AR LA, Al R AR SRR I KU A0, AR S5
P O T A7 DA DA

TRAT K R PPA5 18 A 251,760.19 JG.
(4) HAhpER

FoAth 2SR 71 86,307.83 Ju, HH K [ AR 86,307.83 Ju, ATHIRIAIK
M. FEONIME . MINARESE, EIFEZSLNER B, PR GO0 Hot Rk
AR R DR« R AR E) B AT R PEREAT T oA o PPASIS, 3P 434 RSO R
WS A, $A% 8L K TR E AR A PPAS{E

oA S U B3R T VPR I A 1 86,307.83 Tt
(5) F&

FINTB BV ARG NIRRT R, FEAR R b B RBLZIRAS, HIKEHME ST
12,248,824.44 1., Hrv. W JR(E N 12,248,824.44 7T, Kt 7R ERIN R,
PRGN RAEFMEAZ S T IR BCE A R S FEat b, 6 PRS-

JEAERE: Rt 20 T, WIEAMNE 2,764,237.30 7T, HHP K 424 2,764,237.30
JG, RIHIRA BN S . FEMRAE . e, PCB #ilb s, JEM R
WA BB, RAPIRS BRI, EAZSLIK M FIFEAE L, XFORAs A JE A4 8
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IR AT 1 A A, TR X Ll BB 508 T Rt EAT 1 S E RN . I

SE, JRAPEHE NI R, T AR N, DA o TF 5 K TN (B A s L DEAh
=
2 H IR 7BV IR B A5 1 A RS (R Y 2,764,237.30 TG

PEAE R e PEAFR LT 25 T, IKIEE 892,434.75 Ju, bl A%
892,434.75 JG, AT R HE R o 7 B D9 PP Al 57 3 T T ) PCBA HLER A,
FETSAERE VPG B i B, ARAPIRAS R AT . DRIF= i A 2 4 n 27
WA DAAZ S i P K T (A VP Ak A

2 BT AL IR RIS A 7 B AR {E D 892,434.75 JG.

ERBLAMA: GRBLRAILT 15 T, KHEAE 8,592,152.39 Ji, HH
Mk THI AR 8 8,592,152.39 76, AIHIRERM#HESR . FEAESFIET RS~ &
PSR AN, AR SR B R RN T A SR, LT,
TR IR GE, ATREIR)E B T 58 DR R, AERKIAHENE, T
VEUER AL, AU AR S5 BT T AR AT PP R o

2 Lk 7 v Al R A5 A TR 2 A P {E A 8,592,152.39 TG
2233 LRV, 17OV E N 12,248,824.44 TG,
(6) HAhWahFEr=

FABREN P KT O 500,870.00 76, R EHERLG: . VAN A R T A1
BV 758, 4500 5 2 MRS, SRR I AFIG AL o TR 3503 = W A 1
SIS, ISR KT {10 A .

FoAb i zh 5 7 PPA& {529 500,870.09 T
2. B FE >

(1) KHBRAR 3

OB

A AT 1 R T AT, MR el 8 B T B A,
BEVE I 2020 46 4 J3. VAN BEB T B KIBRLEE R 0PI, 451 SR,
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NENE M PIREE, T 7R AL A P LS TS, SRET AH BAAR
£ 2023 4 12 A 31 HHWAHE IS HkE . B0 S HEZSE, KRR
o

QP TN

KRR DA % B A S5 I 2R B2 F A A B BT o5 13 BN TR
Al o ARUAEEEA T R —hrvE . [F—FEuE H o 3 T I Se el BARPEAS
HREVERFA TG E ARV, HHEARN:

KR G VA = (P AT AR JE v H 4 BB % B3 A (8 DA (8 +
5 A5 BT 4 S I SR A B H AT X NS B EAR — DA B N SR AR S
i

TERF B KRB T PP AL, A 25 FE 35 B BUR /D BB A 45 R 25 7 A2 1) i
MR

O R A

R PR R v, KR IS (A 18,408,680.52 T, HAKLNF:

P55 BB B AL R #EHMN IKHENE GB) PHEME (Gn)
1| b EuE B AR A A 2020 4£ 4 H - 18,408,680.52
At 18,408,680.52
(2) Ee&r=

B NIE B VO Rl 0 [ 5 55 77 N - g, T R AR A1 681,680.25 Jo, K IH
HEA TN 170,642.31 TC.
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	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见

	3、如上市公司控制权最近36个月内发生变更，或者本次交易导致上市公司控制权发生变更，且认为本次交易不构成重组上市的，审慎核查不构成重组上市的原因及依据充分性。
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见


	（四）业绩承诺及可实现性
	1、核查业绩承诺的相关协议，业绩承诺的具体内容，业绩承诺补偿安排的合规性、合理性，业绩承诺的可实现性，业绩补偿义务人确保承诺履行相关安排的可行性；
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见

	2、核查是否涉及《监管规则适用指引——上市类第1号》1-2的业绩补偿范围，如涉及，业绩承诺具体安排、补偿方式以及保障措施是否符合《重组办法》第三十五条、《监管规则适用指引——上市类第1号》1-2的规定
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见


	（五）业绩奖励
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（六）锁定期安排
	1、核查特定对象以资产认购取得上市公司股份的锁定期是否符合《重组办法》第四十六条第一款的规定
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见

	2、涉及重组上市的，核查相关主体的股份锁定期是否符合《重组办法》第四十六条第二款的规定
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见

	3、核查配套募集资金的股份锁定期是否符合《上市公司证券发行注册管理办法》第五十九条的相关规定；
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见

	4、适用《收购办法》第六十三条第一款第三项规定免于发出要约的，核查锁定期是否符合相关规定。
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见


	（七）过渡期损益安排
	1、拟购买资产以基于未来收益预期的估值方法作为主要评估方法的，过渡期损益安排是否符合《监管规则适用指引——上市类第1号》1-6的规定
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见

	2、标的资产以资产基础法等作为主要评估方法的，过渡期损益安排的合理性。
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见


	（八）交易必要性及协同效应
	1、本次交易的商业逻辑，是否存在不当市值管理行为；上市公司的控股股东、实际控制人、董事、监事、高级管理人员在本次交易披露前后是否存在股份减持情形或者大比例减持计划；本次交易是否具有商业实质，是否存在利益输送的情形
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见

	2、主板上市公司向控股股东、实际控制人或者其控制的关联人之外的特定对象发行股份购买资产，且控制权未发生变更的，核查是否符合《重组办法》第四十三条的相关规定；
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见

	3、科创板上市公司发行股份购买资产的，核查拟购买资产所属行业是否符合科创板行业定位、与上市公司是否处于同行业或者上下游，以及拟购买资产主营业务与上市公司主营业务是否具有协同效应。
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见



	二、关于合规性
	（一）需履行的前置审批或并联审批程序
	1、本次交易已履行审批程序的完备性；尚未履行的审批程序，是否存在障碍以及对本次交易的影响
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见


	（二）产业政策
	1、本次交易是否符合国家产业政策和有关环境保护、土地管理、反垄断、外商投资、对外投资等法律和行政法规的规定；涉及高耗能、高排放的，应根据相关规定充分核查
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见


	（三）重组条件
	1、本次交易是否符合《重组办法》第十一条相关规定
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见

	2、本次交易是否符合《重组办法》第四十三条的规定
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见


	（四）重组上市条件
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（五）标的资产——行业准入及经营资质
	1、涉及土地使用权、矿业权等资源类权利的，是否已取得土地使用权证书、采矿权证书，土地出让金、矿业权价款等费用的缴纳情况；采矿权证书的具体内容，相关矿产是否已具备相关开发或开采条件
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见

	2、涉及立项、环保等有关报批事项的，是否已取得相应的许可证书或相关主管部门的批复文件，如未取得，未取得的原因及影响，上市公司是否按照《格式准则26号》第十八条进行特别提示
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见

	3、涉及特许经营权的，特许经营权的取得情况、期限、费用标准，主要权利义务情况，以及对拟购买资产持续生产经营的影响
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见

	4、拟购买资产是否取得从事生产经营活动所必需的相关许可、资质、认证等，生产经营是否合法合规
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见


	（六）标的资产——权属状况
	1、拟购买标的公司的权属是否清晰，是否存在对外担保，主要负债、或有负债情况，是否存在抵押、质押等权利限制，是否涉及诉讼、仲裁、司法强制执行等重大争议或者存在妨碍权属转移的其他情况
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见

	2、拟购买标的公司的主要资产，如核心专利、商标、技术、主要机器设备、土地厂房等对公司持续经营存在重大影响的资产，权属是否清晰，是否存在对外担保，是否存在抵押、质押等权利限制，是否涉及诉讼、仲裁、司法强制执行等重大争议
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见

	3、拟购买非股权资产权属是否清晰，是否存在对外担保，是否存在抵押、质押等权利限制，是否涉及诉讼、仲裁、司法强制执行等重大争议或者存在妨碍权属转移的其他情况
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见

	4、如主要资产、主要产品涉诉，应当审慎判断对标的资产持续经营能力或盈利能力产生的重大不利影响，并就本次交易是否符合《重组办法》第十一条和第四十三条的规定审慎发表核查意见
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见

	5、如败诉涉及赔偿，相关责任的承担主体、相关会计处理、或有负债计提是否充分、超过预计损失部分的补偿安排
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见


	（七）标的资产——资金占用
	1、关联方非经营性资金占用的具体情况，包括形成背景和原因、时间、金额、用途、履行的决策程序、解决方式、清理进展；通过向股东分红方式解决资金占用的，标的公司是否符合分红条件，是否履行相关决策程序，分红款项是否缴纳个人所得税；是否已采取有效整改措施并清理完毕，是否对内控制度有效性构成重大不利影响，是否构成重大违法违规
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见


	（八）交易对方——标的资产股东人数
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（九）交易对方——涉及合伙企业、契约型私募基金、券商资管计划、信托计划、基金专户及基金子公司产品、理财产品、保险资管计划、专门为本次交易设立的公司等
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见

	（十）信息披露要求及信息披露豁免
	1、申请文件及问询回复中的相关信息是否真实、准确、完整，包含对投资者作出投资决策有重大影响的信息，披露程度达到投资者作出投资决策所必需的水平；所披露的信息一致、合理且具有内在逻辑性；简明易懂，便于一般投资者阅读和理解；上市公司未进行披露或提供相关信息或文件的原因及合理性，相关信息或文件是否影响投资者决策判断、是否为已公开信息；上市公司信息披露豁免是否符合《上海证券交易所上市公司自律监管指引第2号——信息披露事务管理》等规则的规定
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见


	（十一）整合管控风险
	1、上市公司对拟购买资产的具体整合管控安排，如对于公司治理、日常生产经营等方面的安排，相关安排是否可以实现上市公司对于拟购买资产的控制
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见

	2、相关分析的依据及合理性
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见


	（十二）承诺事项及舆情情况
	1、上市公司、交易对方及有关各方是否按照《重组办法》《格式准则26号》等规定出具承诺；本次交易相关的舆情情况，相关事项是否影响重组条件和信息披露要求；对于涉及的重大舆情情况审慎核查并发表意见。
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见



	三、关于标的资产估值与作价
	（一）本次交易以资产评估结果或估值报告结果作为定价依据
	1、评估或估值的基本情况（包括账面价值、所采用的评估或估值方法、评估或估值结果、增减值幅度等），并结合不同评估或估值结果的差异情况、差异的原因、业绩承诺及业绩补偿安排设置等因素，对本次最终确定评估或估值结论的原因及合理性进行审慎核查；
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见

	2、对评估或估值结论有重要影响的评估或估值假设合理性，如宏观和外部环境假设及根据交易标的自身情况所采用的特定假设等
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见


	（二）以收益法评估结果作为定价依据
	1、基本情况
	2、核查过程
	3、核查意见

	（三）以市场法评估结果作为定价依据
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（四）以资产基础法评估结果作为定价依据
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（五）交易作价的公允性及合理性
	1、基本情况
	2、核查过程
	3、核查意见

	（六）商誉会计处理及减值风险
	1、基本情况
	2、核查过程
	3、核查意见


	四、关于标的资产经营情况及财务状况
	（一）行业特点及竞争格局
	1、拟购买资产所属行业选取的合理性，相关产业政策、国际贸易政策等对行业发展的影响
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见

	2、同行业可比公司的选取是否客观、全面、准确，是否具有可比性，前后是否一致
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见

	3、是否引用第三方数据，所引用数据的真实性及权威性
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见


	（二）主要客户和供应商
	1、核查拟购买资产与主要客户、供应商的交易内容、交易金额及占比情况，交易定价的公允性，与标的资产业务规模的匹配性
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见

	2、拟购买资产及其控股股东、实际控制人、董监高及其他核心人员与主要客户、供应商是否存在关联关系
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见

	3、拟购买资产客户或供应商集中度较高的，核查相关情况的合理性，是否符合行业特征、与同行业可比公司的对比情况，业务的稳定性和可持续性，集中度较高是否对标的资产持续经营能力构成重大不利影响
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见

	4、涉及新增客户或供应商的，且金额较大的，核查基本情况、新增交易的原因及可持续性；涉及成立时间较短的客户或供应商，核查合作背景、原因及合理性
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见


	（三）财务状况
	1、结合拟购买资产的行业特点、规模特征、销售模式等，核查标的资产财务状况的真实性、与业务模式的匹配性
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见

	2、核查拟购买资产应收款项坏账准备，存货跌价准备，固定资产、无形资产减值准备计提的充分性
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见

	3、核查拟购买资产财务性投资的具体情况、可回收性以及对生产经营的影响
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见


	（四）盈利能力
	1、拟购买资产收入确认原则是否符合会计准则，收入确认时点是否准确，是否与同行业可比公司存在较大差异；标的资产收入季节性、境内外分布与同行业可比公司存在差异的，核查相关情况的合理性
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见

	2、核查标的资产成本归集方法、成本归集的准确性和完整性；成本构成与同行业可比公司存在差异的，核查相关原因
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见

	3、核查拟购买资产收入和成本结构变动的原因，收入变动与同行业可比公司存在较大差异的，核查相关情况的合理性
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见

	4、核查拟购买资产相关产品毛利率与同行业可比公司的对比情况及差异原因
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见

	5、经营活动现金净流量持续为负或者远低于净利润的，核查主要影响因素以及标的资产的持续经营能力
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见

	6、对拟购买资产盈利能力连续性和稳定性的核查过程和核查结论
	（1）基本情况
	（2）核查情况
	（3）核查意见




	第十节 独立财务顾问的内核程序及内核意见
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