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2. FoA b5 AT

1 HARME S B R O, B AEENE, AR AT, 7]
I AN TR A
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3. Big XM HRa

ERBORIIBL e IR FRENIER . I 4E i weBl . #0F 2% At s 2

R B

AT 46 P2 8 SN it 45 5 DAl ik o 3 P PRS0 3 5 AR R AR FE 1Y

Ao < B o

WP AT A2 S G LI EBUINTHOER 5% MRl &,

AR IR I 2 1%

SCA R E AR LI TR TR0 28 2027 iR, 2028 4F K& UGS R FEAR WAHSCHUE, T
Tk, A EILE .

PPAGFRME H B SR EORIT FUBLRTEIL N &

HAE R 13%-+ 9% 6%

IR 4EP R 7%

A B 3%

5 A TR 2%

B 0.03%

R RAEFE B4 S M LR 26
Bfr: JI0
2025 4
7 B G4 712 A 2026 5E | 20274E | 20284F | 20294 | 2030 & | sk&:HA
i 4 S B 136.76 176.70 212.94 275. 88 279.36 | 281.54 | 281.54

4. HEFHTN
HERMEEON TR LS50 mA. T EER . A k5

Frot M. 2R, o5 SR HAR 3% FH 5

BT R 5755 s A B P LR [R) 2 55 AR TR N AR

WP Ak AL 25 B FH 20 0 T 2

JUEEAR Y LSS AR SR B L SRR R e, AT AL SN B

BIREAT T o

I B ZENR B B HABAS I 25 g B T M 55 R R, 35—
BE DRI o
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55 B 1 EAZ ST N AR SS 3, ARG SO CHEARCHR IR 5 UR 3 8 BT AT Ik
HFRLE TR #4[2002]1980 5) ) BLE, 5 R EIE S AS S5EbR 01 H 2,
e R ORI

ARREE LB B 2 TS DL n h 2% -

Bpi: J0
2025
i H (4 7-12 A 2026 4E | 20274 | 20284 | 20294 | 2030 4 K EERA
HERH 514.52 906.66 | 1,086.32 | 1,224.18 | 1,267.27 | 1,308.94 | 1,308.94
i EDI SN LA 5.93% 4.81% 4.81% 4.53% 4. 62% 4.72% 4.72%
5. EHEHFHATN
B AT IHMSE . TR 5. B M5 ALEE. AT,
ZEe B SR FR o L H A AN TV AR 55 3 o B PRA BT 2525 2% F 4 ) T 0

Forh e IHERH , 12 R B 7 T <g AU AN [ 209 53 7= 0 97 [H 4R BR TH 53T IH

BNV IR

.

b 55 15 9

IPA

et

HoAtl K VAR5

AR 5 SO B BB AT T

PR, TINS5 M A 4 o

ARAREEFEE PR TN DL h 2% -

AR B TN ) 8 A 55 BRAS

Bt LWLl AR AR b BT AR 5T B 3 i £ 5 R e kAT T,
FEI K AL e KR I K, ARAVESE KI5 S 21 5

aRPEY

i L R DL AN &

GRA YT 25 & 2 T S b 55 AR 4 1A

HAr. HIG
2025 %
i H G4 7-12 A 2026 4F | 20274F | 20284F | 20294 | 2030 K SEHA
(=it g 756.72 | 1,407.15 | 1,583.28 | 1,738.38 | 1,786.81 | 1,838.15 | 1,838.15
b7 BN IO Bl 8.73% 7. 47% 7.01% 6. 43% 6.51% 6. 62% 6. 62%

6 BB AN
W 9% FH OB AR LR3I IHMERS . T BEam R o . ARl 9%
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Tk RS

ZTR Y

PR 23R 0 A I A T

RSS9 HARANZ St 9 FH 56

PG

PriFFEs, 2] 5E B3 KT g AU AS [5) S8 01 B2 7 B 47T IH AR RS54 TH 2%

T AR B IR % [ 38 b 55 A A N AR

R RTS8 00 T 9% SR T2 5 SO B A 3R AT F

P AL 5 3% O 38 M 55 AR S B SR F v 0, AR A B AN BT

ZERRE S FIRPAEE 5 T
TR — R B A T BE AN

LA AR TIN5 18 21 T 9 Y 55 IR G AT R,

Tift A 2 F Tl L 2%
BT JIo
2025
T B 4 712 A 2026 £ | 20274F | 20284F | 20294F | 2030 4% | K&
it & % 1,045.48 | 2,245.90 | 2,691.36 | 3,111.67 | 3,194.91 | 3,270.71 | 3,270. 71
a7 7B B 12. 06% 11.92% 11.92% 11.51% 11. 64% 11.78% 11. 78%
7 W43 R T

WA 55 9% FH v 2 BORARAT AU R ALE O . PR ANALE S & AR
WO S VI A5 at AT H A 3% R A AR RS BB AN EVE, AR . )5 3
H 55 2 B B AR < FR 2R AH O WA VP A i Tl 4 2 1)
Z2E VR R AE F R BTN 2P TN AR SR AR FE I ALE ST H

RN 55 2 FH T LT -

R ERIVSE R

B JIo
2025 4
i H (4 712 A 2026 4F 2027 & 2028 4E 2029 4E 2030 4 iesa:t|
4% 2% H At 38.73 77.45 77.45 77.45 77.45 77. 45 77. 45
R 2 38.73 77. 45 77. 45 77. 45 77. 45 77. 45 77. 45

8+ BMLAMRST. HoAthead S5 BRI

BEAAPAR A M BT ZREAFEERRGUN; T LF B RACE S
BABGRILSE, B b SHBN S HA R G AU B RARAAENE, ARt 1

AT o
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9. FrABL. HANE TR & & Bk

MR L3R — R HN BT, R AT A5 DA BT AR OR A% 4 B2 (R R i B, E 1
SLAt b, PN AT BT LA, X AR R (M TS BRI - LLAY
B ERBARRA S ORI B, A RSP B s Al =52 H Al RO & 5
ZREL IR T EOR L B R ], A2 BoR AR 15% TS BLECR .

WA B TR BRI (A S BRI TH S0 ERHTEGE 51 ) A€ 34T T/ 5 )
THAER.

1R =8 MO 780 A -5 <5 I B -8 5 9% -7 B 95 -0 55 2 - P 45
At o

WP A BT AR SR A S 1) T 45 e 2

BAr: i

1 B \E4y 2025 4F 2026 4 2027 4 2028 4F 2029 4 2030 4 K&

— BMk N | 15,751.74 | 18,840.00 | 22,580.00 | 27,030.00 | 27,450.00 | 27,760.00 | 27, 760. 00

VP-4 %N 7,172.08 | 8,671.76 | 9,848.97 | 11,216.92 | 11,450.09 | 11, 662.92 | 11, 662. 92

Tt 4 S Bt 146. 01 176. 70 212.94 275. 88 279. 36 281.54 281.54
B 678.99 906.66 | 1,086.32 | 1,224.18 | 1,267.27 | 1,308.94 | 1,308.94
EHRH 1,266.62 | 1,407.15| 1,583.28 | 1,738.38 | 1,786.81 | 1,838.15| 1,838.15
Wt 2 H 1,601.06 | 2,245.90 | 2,691.36 | 3,111.67 | 3,194.91 | 3,270.71 | 3,270.71
%% % 77.79 77.45 77.45 77.45 77.45 77.45 77.45

—. BWAIE | 4,900.68 | 5,354.39 | 7,079.67 | 9,385.52 | 9,394.12| 9,320.29 | 9,320.29

=. FiEE% | 4,900.08 | 5,354.39 | 7,079.67 | 9,385.52| 9,394.12| 9,320.29 | 9,320.29

. FrEst 516. 64 490. 24 687. 22 975. 65 965. 72 944. 44 944. 44

H. #FE 4,383.44 | 4,864.15| 6,392.45 | 8,409.87 | 8,428.40| 8,375.85| 8,375.85

geid EIR AR, DR A SRR A PR
(7%) BRI ERATN
Al I G iR =R RS S X (L-FrRBLER) +4 10 R -4 B A

SCH-EEE I8 BT g Y A
1. 37 IH B o T
XA SR RRE AL ST R A 2R 57, 8 1 AT I — B TR
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VR, SUT IR DL AR IR ST I
2. AP

WA A THRIELELEFLETAEFREGEALT, b L EFTE
BATORT AL W TREER™. T I BEANE S, AR UARIE
i B PPl B ME H 242K E 517 BB A AT B e e e, 585
B, RS IR G A5

TG (] 5 B S TS 2 R (5 0 BB S AR I SO IR R RS A S
t, ARSI SRR

3. BizReWmmm

NPRUEME 55 B e, AEARKIYIE], AP RRIBINENL BT &, S2ME s b4
AR LB E e QE TERO A A2 S Ve N AT T H g, Hhg
PRI H GRS R TR G B Ve AR S SR ES . 28 I NAY I H
FERNATIKGR S SR RATHR T ST 9 R 2278 1 A B A 3k &5 ) T
B IGR TN 18 5T A i B ARG B A0 T

S

il

R L B R A B0 M R 2 T 4 SIS 1 7 2 4

.

FE R e PRSI H AR RIS, 3% 7 S 46 B ) e AR dEAT 00, X A7 BUAR
A 1151 5 8 0 ARSI FB 7373 T3 H2 ] 5 < B0URT 77 S P58 o) 2 2 2l T

FE75 &L EVERLAT I H RKIERS , 5B OISR 7y, 256 P LR
AR R BEAT I, 5 IR SRR EE AN KR4 24 o P g 0 o ] < il

4. LEIN

AR A ML A ELAE TR RE 5 57 VA I 82 =4 AR 08 £ e NG e 9T F) TR 2 2 i 50
M JE eSS s R R B 7 A, SRS 25 A S TN A Y
{AKIERe

AV 2B — TR K S IR ([EDE G AR AL |« ik dieas FEfilik . K
T (LI S5 E o

AR VPAL R P 7K SR 4 AR T B 5 25 4E
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(£) I EMHE

PO, ORI BB R, 2Tk e M E N EZ S . T
PP EALAE B A F], BT BRAREE T FRAT . R, APPSR ik
WO L 23 w3 AT 0 M vE SR VA A SR DAty B 7 S R B B8 Bl R ik, 26—
BSEAE B ml IR O B\, SR A A S BE 2 J] R AR g I KU AR 5 B
(Levered Beta) ; 2% 20, MR¥EXF AR GEALE . XA B DAL HARGEASS
RIS ARG AT R B B (Bl o, IF AR Rl R

~ XA E B E

H PP A AL B R Al I HLB F AR DGR AIE, AR A R P
FI25 R A A SEA B AR DU e 3o b 24 =] (1 e b v -

Xf B m A AU 22 /0 A PR AR T P A
AR R NRT A I

Kot B2y 5] AT R AT LB 3 3278 b 25 A R A = il Y, Bl 32 A (5] 450 A
ZHsem, IR HFEEZATIWG AT 2 4,

AR 3R =15 0], R [RIFENR iFinD BEAT Rk, AR T U 5 K kil
AFNENR A ]

(1) XFEEAw]—

NE|ARR: TRAGHG S B A PR A

EFARTS: 603297.SH

IEFRERR: AKHE

LT HM: 2018-09-10

RO H I 1997-02-21

M BEA: 11,115.0500 J5 G

TR WA ik T M X R X R 169 5

el —RITH « eI IE DGR OGRS T T T AR i
R T eas P e SRR T A A s B SRR T A AR s B R IRST
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BRI (BRI SN, SRR 2T REERD) o T
AT S RBET R SR B B RDTRMAE (K
AR E , ZAR I T 7 TIT R B A, BB H L it
HRE

AR THATC RO AIRA T E L% R B b3E L
PRI S R B A . AP RIRY B . /A 7 L BEP SAR S TL
CCNP T PN PSRN L S s val

CIRE NI €

HAL: Jiot

TH 2025-03-31 2024-12-31 2023-12-31
BErE AT 231, 680. 36 229,834. 39 209,225.50
ffiait 32,239.34 36, 134. 37 27,974.03
HJE T REA R A HR G &1 199, 434. 24 193, 685. 37 181,212.93
REE=p & kenas 199, 441. 02 193, 700. 01 181,251.48

HiH 2025 $—% 4 2024 2023 4
EASUPN 21,972. 82 89,176. 44 85,412.54
I A 6,278. 64 23,344. 42 25,180.31
eI 5,557. 54 20, 804. 87 23,470.49

(2) X A#F —

ACIEYE
UEFFACAY -
LT R -
T H
IIRASEIE
TEM B

Tk

R RS AR A PR 22 7]

688337.SH
EER L)
2022-04-08

2009-04-27

19,410.4030 J3 7t

TLIRAE 750 T PR L X X R R % 8 5

EVH: W A R Ry TR EE RS RN
B s SEEECE BRI dh, FFIR BRI E GRS . TH LR
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LA B DU S s . Traiess . BE RS HRBEE. B0 4k
JEf AL T ah . IR A B B E B SE R wh SR EE 1

W55 CHEIZR BRE A4 8 AR 1 S R R s AN RBR A1)

WiH, MoHT e R T T A E TS .

HRIVEZR A AL

O] T« SO HLRHS AR A R 2 ) £ 378 b 55 5 368 P R DM A2 PR
Ky PR . AR EE AR WIS B R AR
R L TR BB R o . TRk e oAt

CIRE NI €
HAL: Jiot
TiH 2025-03-31 2024-12-31 2023-12-31
BErE AT 383, 284. 80 385, 292. 14 326,568.25
it et 65,923. 05 68,517.94 37,645.14
gﬁ;ﬁaﬁﬁ gl 317,361.75 316,774. 20 288,923.11
I EHE R ST 317,361.75 316,774.20 288,923.11
i H 2025 £ —% 5 2024 2023 4
= IFSV'ON 16, 780. 28 77,582. 62 67,053.77
I A 109. 59 7,681. 82 11,383.79
RN 378.27 9, 230. 31 10,795.31

(3) XA =
WEI TR ORI A IR A ]
IEFARIS: 688600.SH
UEFF IR AR
LW HS: 2020-07-03

BT H I 2003-06-26

A A: 13,470.8490 J5 T
VEM R 22 BUE A IR & L X SRR M R X SO 8 5

gEER —MRIH : KA G W A A Z A R G s AT G i A
KA 2 A R 5 KBTS G W I R S A A A R i) 3 s 7K BT G Wl e s
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MAEACR B A SR IN SAT A A BRI 2RI ) A A s
IR M AR OCR HliE s PRI AR DGR s SRR
R AR G s BN SRR B B BRI L e filid; A5
R L et B ABL ORI I (AR BCRHNG ; (A BCRH B ERX

Rl i

BRAER ORI BRI FE R A AR SR i s [ 44 PR ST A X
SR SR MR RE; SeIe T AR s HAtIE A AR g

1)

R e iiE s 29I S s AT s BORARSS  FORIF R BoR &

i AR i~
FARBEH T
AT

BORFAE, BRI BREAGEMMNS: 58 RG4S
TRt O BT BG4 (A SRR
BRI A s S SRR T AR (BRVFRIESS AL, W

S REST

WIEAE VA ARZE L SR BRI ) VPRI H - ARIGAS I IR 5% B ARt

s B SRR T AR

ZtHER I ,

FEHEST AR BRI 9D

ASIIPIS

AR S8 = AT AR 55

=R AR
ZERHORER AL HE J5 5 WO e

==
é]:l:l

wal, Bk

H=RET R (KA
£ T H DA SR HE]

LRGBS B A BR 2~ 7] 1 328 55 T A A . FE2R M
IR IR ORI A 2277 B . ] I A

LR 55 & VA A RS Bl T Gl 55« TR WA s Sl iR 5 Foll 55« SEg %
TS B i R 7 Sl 555

CIRE/NCINLEEr

Bz Jigo

WH 2025-03-31 2024-12-31 2023-12-31
BErE e 117, 946. 21 120, 181. 92 131,971.50
il et 44,010.17 40,952. 18 46,156.52
gﬁ;ﬁaﬁﬁ f 73, 936. 04 79, 229. 74 85,814.98
iEEE:p &t henas 73, 936. 04 79,229.74 85,814.98

HH 2025 F—% 2024 % 2023 £F
=S ION 13, 428. 69 74,031.94 78,686.84
I A0 -534. 85 2,736.25 4,568.96
eI -545. 09 1,440.73 4,381.10
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(4) XftEAwY

N GFR: AL RIS AR B A PR 7]

ALY : 300354.SZ

UEFR AR AR A

FHiHB: 2012-09-20

BT H i 1993-03-08

FENHAA: 13,832.0201 Ji7C

TEMHhE : TEI548 28 M TS T T B KT8 208 5 L 2 B 2 S 42 10D

SEVOE: VPRIUH . SoREEH O, BYEE 0. (RKEESEtHER IUH
LIS e Ja T AT R B A Bl BARZE T H DU b4 R OyiE) — I H -
ICEROCR A AR OCRIE BRI DCR TG B RS ICRI S Lk
PrAERflid s SEa o B A4 B IR LG IR HLH B 7 I A AR i s
HLF Il A A 8 s T e iE s T s AR R BB U s A AR AR 55
GRAGEMMS, BAITE: BAHE, BORRS . BRI R BRE#. &%
ARAZ S BRFGAL . BORHET (BRUIELHAERIITH 5h, FEENLRRE A
TFERAEWED) .

N (a9 s LI AR R BRI 0 A7 FR 2 =) 1 228 Mk 55 R 454 g 2k e Ik
CES KB A B A, IR SR AN AR R T AR IR ST . A W)™
dh EEAT AR RES  MNAES 2 B EE

EI NI EE/R
BAT. G
il 2025-03-31 2024-12-31 2023-12-31
BrE et 88, 099. 23 84, 379. 82 73,526.61
Ui Tisany 9,579.87 8,717.75 6,907.35
| IN =
] 78, 227. 07 75, 339. 21 66,419.25
%*Xﬁﬁ = l+
BB s At 78,519. 36 75, 662. 07 66,619.26
HH 2025 £ —%F 2024 2023 ¢
=N =GN 10, 876. 42 50, 221. 89 37,819.19

2-1-138



M55 I 4

I A 3,060. 45 14, 446. 31 9,947.60
{4 2,857.29 12,102. 25 8,774.87
(5) XfHAE T
NE GFR: BEKE E R T HORB A R A 7
IEZAXD: 688027.SH
R AR EJEE T
EWHE: 2020-07-09
Az H: 2009-05-27
FEM AR 10,286.10 15T
VEMP AL 22 B S I T & L X s X e fes 777 SRR EJE R
e FRARG. BTHE. BEritRECEHETEARIT R R,

W RGBSR B, 58, RS (REBATBO Al My v o)
WAE) . GREFSHAENTH, SHEH M7 IR EEE) .

nAE]fagr: BRKEERETEARROARA R EZNEEFEE. BEFiHHE,
BAEE S BT AR, JRRBHSCIIEAR IR S5 . 2 F] B
BAHE T ORGSO BT LN i DA R S 1 ]
BAFIURTIZSE, Hr, &7 REEE ML EEARE QKD ™ MAEE S
EHULA e b, TSR TR 0 e, SCOURBERE R BERIL . BE

BN ZEEMILA DLACE A Z S A E B, FERGE IR B . 2 R 2N

Be 1, FENEMZamtE Rt E A,

EI NGB /R

TiH 2025-03-31 2024-12-31 2023-12-31

BrE et 352,916.96 356,925. 12 178,257.73
UiTigeany 30, 218. 71 32,179. 35 26,919.43
H)g T rAF e
P 321,943.43 323, 974. 04 150,453.52
&R A 322, 698. 25 324,745.78 151,338.31
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=] 2025 4 —% & 2024 5 2023 &
EASUPN 1,952. 39 25, 336. 89 15,611.11
I A0 -2, 050. 42 -3,228. 45 -10,572.56
1) -2,047. 52 -3,297.19 -12,848.69

2. IBUEERAR#HE (WACC)

WACC REHHER SR TR, T
J PR B 41 T 2 1R ST 244

S A . 5 AR BAS T BT A5 A0 18

FETHR SR BT AR RN, PR, SRR, BT & R
FAM 2 IR 7 8E T R A RS . 55 20, tHRINBCT AL 28 B A R
AT LR AR %

(1) BAXEIR R 1 E

T E B Rk FE, M BEACE M B (Capital Asset Pricing Model
“CAPM” ) o CAPM &t fiti S5 % 5 AL a2 SR I 1T SR 2 ) A 2 95 AN AR
771 R LU R oA KR

Re:Rf_I_ B XERP+R5

Horpr: Re WBGE TR ARAS; Re ATEREG IR B XU 5280 ERP VMBI
7 B R R e MRS

O/ € T K2 Re

] 57 AL 2 508 5 A A2 T XU ) RO A I BB RIS RE 5o Ao RO R AR
N, LIS AN T

Y VRT3 A VP90 )50 S B0 R A BB 10 SR80 1,
SRR 5, BT R R T 1 AR T R 2

DA_F 3R ] 5 21 A 2 2R RS540 1. 96%1E AR VT Ak P TG AU WAL 2 28

@i M MK ERP

Tl 58 A B I T REAR AR AL R PR 300 SO U Fa B, AR BRI H
F I A 73 R RS I A TR B A AR AR, PR e 122 Fi B0 P T A B LS
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S RT3 R B WA 2 ) 15 D o

ezt RS RE: BE B P [ B R SRR R, LB FE 10 SR
BRI 5E ERP IOTHSEAE, 2 Ui et B (1 15 B8 [l R A /5 2B
HAE NP A BB BIIRCR AR AR AT R IR B MR

BEURA B E : IR 300 FEEH A B AR AR R A AR, DRI AE A 5
I K SRR AR SR VIR 300 885000 et ik .

HORIRIE: AV ERP WSAEBRTEI (FinD (0405 RGHROUT 105
BB AR 3 SR e 1T A B3 o S LA AT 4T R
AR, B R A AR R LR iFinD HCR e A <SR . 4
Vi 3 10U SR A SR TSR LT T R i 5%

TR 045 o T SEARAFI ERP, 75 B 570 SO R4 10 E M
i, AR B IR (Yield to Maturate Rate) {F A5 MUK
%.

Bk

It R, B SR UE H RT3 XS AT ERP R 6. 12%.
@ e X LA B AT T I E T XS 250 B (Levered B )

ARG HL R FEN iFinD AATH) B THE &S THEX L AR B H, Lik B {H
G ARLL AT B 5 BRI B H .

@1HHEXF A ] Unlevered B Al 4% 1AL BL47 Unlevered B
RIELATS A, AT 500 B A B ) Unlevered B -
Unleveredp=Leveredp/[1+(1-T)xD/E]

Ah: D—FAUE: E—BRBUME: T—&H Bz,

55 E A F 1) Unlevered B tF 5 H oK J5,  BUH P B A 9 85 0F 4% 52 AL 1)
Unlevered B -

OB E B VTA AL BEAR LG H LR
S AT AL A S T LA FIERE BT RE AT L BB R HKIZE SR, R4S
EBTAL AL AR EE R AR BRI DL, R b B2 A S5 R 1 D 0P A s (1 5%
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ARGERE, AEHE B bR BEA G RIS R F T (8 VS BT BB R AL L 451
O BTl S AL TE IR 8 1 B AR S5 LU N 1 Levered B
i CLZ 5 PR VP A S B AR 5 L 26 (RN B0 R A 30, THERE PR Al T
Levered B :
Levered p=Unlevered px[1+(1-T)xD/E]
A: D—BHUME: E—BBUME: T: EHTERE,
@ B A% Blume 1%

5B AR H RS FIT LR, 2 PR ORI AR I P s, A
BRI B BLZ R AR T I B, DA ESR A SR B 2R Bt B 122 AR R I LY
B RH

K B AR B I7 ER A D sl RSBl 500 B AR B 2
() B R EIM AR AR B R AL O 1A ARTUYIN B R %, XK 1 523
PEAL S B A KGEAT Blume 1%,

Blume 2 H 1) U8 L B% S 77500 R -
B, =0.35+0.658,

Hrb: NIARERBAE, AL BAE.
O A AR K AR Rs

R E AL T T 5 T R B0 2w R I 28 AR R SRR DR R P A R
P DRSS B BT A, I Abolb (R RUSERFALE Al A 35 BTk & B
Bos bsi g 7y, EEE P RN FARBEE R R AT 04, 55 1Pl 53 B
b 22 56 I W £ 15 0 M B 5 AR KRS R P o SR B A S AR B — IR A2 A 5
— A RBAE (Portfolio) WIALGHIBMIRE, BIAEMHAAGE H A H A A
DA BB IR R, — BN FA 2w 5 XU e T — BB A A IR B X
Bz, PRILE, B2 R — AN BN O ) BB RS B A I L1278 R A% ] R 0BT
A PR B A s A ARG i ™ A= R A [ 4 2

HI AR UCUP A A DAl B A7 AE DL T 5K
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AZTE AR, F AT B b B2 52 25 RS 28 ] IR ARG $5 55 ARG /N
SO, N F BN B KBS 2 AR N, R A e R, Ak H
R RBRARNS BT A 7B, R NEED, SR IRGE IR RS 1%:;

B EZEAN LA, — A BT AF 2 i EACHET B
", DRSS S 2 m A EXUSE 1%,

LRE I8 EIRERER, AR R E RS I 4% 2.00% 350 o

OV ST BB i %

e BB RN CAPM 23, gl PATHSRH O 0PAil B2 (14 IR
LULEICIE &

(2) BBUHE IR E

BN B I A 52 B b A AREPP A 5050 PR AN 150 B8 3 3 B8 R 150 R IR 4

AR AN, BT AN EERE AR BAG AR, 6T 2
A FANE, AR BT NPT S 5 5 [l B NN R AR TR, A Aol i A3 B
(e 5 5 Al R U 55 AU, B B2 AR 5 S DDA 5%

TEZ5 RO B 2B b B1. TRARSE MY« A5 XU IR DL B 48 R AR ]
2, DA Al AL B 2B DY ORI R 1 2 1T U300 B2 1k A
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i 46 R 169, 329. 74 7,711.34 21.96
FhIR R 239, 643. 59 3,396.41 70. 56
AEM% 404, 024. 97 24,142. 11 16. 74

2-1-146



M55 I 4

() ?ﬁk/ /}lLL_*ﬁ':J:D E’ﬂﬁ%
1. SR> P IR A A E IR TR

B B A A A E A B o T AR VA R Ak 2 A E T
nw], HRBGEA T DAEREEAZ 5y i3 B2 5 i, XM A aliiE s KA E 2
AR

AN AN R S A R TR B R 22 e R R A R IE R (D
ARE I XU o IS T PR 58, — BURAE RS J5, Yl JRRE A AT DL H
BT R, gD R G XK o RN B AR B R FEREE DL fE, AN Re i
g RIS Wi E 2 AR . (2D SRR . RIE A SRR, I As BTt
BN Z D IZE oy NKL T3 HNE NI FREGECR, IR 2R B3 th = B 505k
NZGENERNZE S, WM, SRaRAaLt, Loz ER, Mgk,

2. BRI PR AU ERS R ) E BT

45 [ b b€ B T SOE AT AR T 2 AR RPPAG BRATI4ES & B A SERa
DUR AR L mii 22 =) JF W 28 240 5 iy o ] i 4 20t L7 Sl SRR iad A fn
HIEA B HGEWED A B AR REBIK T &R (P/E) , R S5FRN L

MARMTEZE (P/B) BATXIEL -, ddid ik Pyt & 28 1 22 SR Al B i b
TR,
B VOB LR
T ER AT AT G BT
S I — TEET | prgm | TEETH i
1 2024 519 22.08 2298 33.52 28. 7%
2 2023 821 20.73 2453 30.46 30.0%
3 2022 471 21.72 3196 33.54 32.0%
4 2021 798 23.03 3042 36.43 32.7%
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BN 75.43 28. 70% 53.78
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	十五、报告期内财务报表编制基础、会计政策、会计估计及相关会计处理
	（一）对财务状况和经营成果有重大影响的会计政策、会计估计
	1、收入确认的一般原则
	2、收入确认的具体方法

	（二）会计政策和会计估计与同行业的差异及对利润的影响
	（三）财务报表编制基础，确定合并报表时的重大判断和假设，合并财务报表范围、变化情况及变化原因
	1、财务报表的编制基础
	2、确定合并报表的重大判断和假设
	3、合并财务报表范围、变化情况及变化原因

	（四）报告期内资产转移剥离调整情况
	（五）标的公司与上市公司重大会计政策或会计估计的差异情况
	（六）行业特殊的会计处理政策

	十六、标的公司经营资质情况

	第五节 发行股份情况
	一、发行股份购买资产的情况
	（一）发行股份的种类、面值及上市地点
	（二）发行对象及认购方式
	（三）发行股份的定价依据、定价基准日和发行价格
	1、定价依据
	2、定价基准日
	3、发行价格

	（四）发行数量
	（五）重组过渡期损益及滚存未分配利润安排
	（六）锁定期安排
	（七）支付现金购买资产

	二、发行股份募集配套资金具体方案
	（一）发行股份的种类、面值及上市地点
	（二）发行对象
	（三）发行股份的定价方式和价格
	（四）发行规模及发行数量
	（五）股份锁定期
	（六）募集配套资金用途
	（七）募集资金必要性分析
	1、本次募集配套资金的必要性
	2、本次募集资金的管理
	3、前次募集资金金额及使用情况
	4、募集资金失败的补救措施

	（八）标的资产评估是否考虑募集配套资金
	（九）董事会确定发行对象的情况


	第六节 标的资产评估情况
	一、标的资产评估基本情况
	（一）本次评估概况
	1、收益法评估结果
	2、市场法评估结果

	（二）评估增值的主要原因
	1、收益法评估增值的原因
	2、市场法评估增值的原因

	（三）不同评估方法下评估结果的差异及其原因
	（四）评估方法选取及评估结论

	二、本次评估的重要假设
	（一）一般假设
	（二）特殊假设

	三、收益法评估情况
	（一）评估的具体模型
	（二）收益年限的确定
	（三）未来收益预测
	（四）营业收入预测
	1、主营业务收入预测
	2、其他业务收入

	（五）成本预测
	1、主营业务成本
	2、其他业务成本预测
	3、税金及附加预测
	4、销售费用预测
	5、管理费用预测
	6、研发费用预测
	7、财务费用预测
	8、营业外收支、其他收益等的预测
	9、所得税、净利润的预测及合理性分析

	（六）企业自由现金流的预测
	1、折旧及摊销的预测
	2、资本性支出预测
	3、营运资金增加预测
	4、终值预测

	（七）折现率的确定
	1、对比公司的选取
	（1）对比公司一
	（2）对比公司二
	（3）对比公司三
	（4）对比公司四
	（5）对比公司五

	2、加权资金成本的确定（WACC）

	（八）非经营性资产负债的评估
	（九）付息负债的评估
	（十）收益法评估结论

	四、市场法评估情况
	（一）对比公司的选择
	（二）比率乘数的选择
	（三）比率乘数的确定
	（四）缺少流通折扣的估算
	1、缺少流通性对股权价值的影响
	2、缺少流通性对股权价值影响的定量研究

	（五）市场法分析计算过程
	1、比率乘数的调整
	2、被评估单位非经营性资产及负债的确定
	3、上市公司比较法评估结论

	（六）上市公司比较法评估结论

	五、评估或估值基准日至重组报告书签署日的重要变化事项及其对评估或估值结果的影响
	六、董事会对本次交易标的评估合理性及定价公允性分析
	（一）对资产评估机构独立性、假设前提的合理性、评估方法与目的相关性的意见
	1、评估机构的独立性
	2、评估假设前提的合理性
	3、评估方法与评估目的的相关性
	4、评估定价的公允性

	（二）评估或估值依据的合理性
	（三）交易标的后续经营过程中政策、宏观环境、技术、行业、税收优惠等方面的变化趋势及应对措施及其对评估的影响
	（四）拟置入资产评估结果对关键指标的敏感性分析
	（五）标的公司与上市公司现有业务的协同效应及其对未来上市公司业绩的影响
	（六）本次交易价格的公允性分析
	1、资产定价过程经过充分市场博弈，交易价格未显失公允
	2、可比上市公司分析
	3、可比交易案例分析

	（七）基准日至重组报告书签署日的重要变化情况
	（八）交易定价与评估值结果不存在较大差异

	七、独立董事对本次交易评估事项的意见
	（一）评估机构的独立性
	（二）评估假设前提的合理性
	（三）评估方法与评估目的的相关性
	（四）评估定价的公允性


	第七节 本次交易合同主要内容
	一、《购买协议》《补充协议》《补充协议二》《合资协议书》的主要内容
	（一）合同主体、签订时间
	（二）合同生效条件和生效时间
	（三）本次交易方案
	（四）交易价格及支付方式
	1、发行股份方案
	2、现金支付安排

	（五）本次交易的实施
	（六）业绩承诺及补偿、业绩奖励安排
	（七）过渡期安排
	（八）标的公司后续经营管理
	（九）违约责任

	二、《业绩补偿协议》的主要内容
	（一）合同主体、签订时间
	（二）合同生效条件和生效时间
	（三）业绩承诺
	（四）业绩承诺补偿
	1、当期业绩承诺补偿
	2、累计业绩承诺补偿

	（五）减值测试补偿
	（六）业绩承诺补偿、减值测试补偿的支付
	（七）业绩奖励
	（八）违约责任


	第八节 独立财务顾问核查意见
	一、基本假设
	二、本次交易符合《重组管理办法》第十一条的规定
	（一）本次交易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
	1、本次交易符合国家产业政策
	2、本次交易符合有关环境保护、土地管理、外商投资、对外投资等法律和行政法规的规定
	3、本次交易符合有关反垄断的法律和行政法规的规定

	（二）本次交易的实施不会导致上市公司不符合股票上市条件
	（三）本次交易所涉及的资产定价公允，不存在损害上市公司和股东合法权益的情形
	1、拟购买资产的定价情况
	2、发行股份的定价情况

	（四）本次交易涉及的资产权属清晰，资产过户或者转移将不存在法律障碍，相关债权债务处理合法
	（五）本次交易有利于上市公司增强持续经营能力，不存在可能导致上市公司重组后主要资产为现金或者无具体经营业务的情形
	（六）本次交易有利于上市公司在业务、资产、财务、人员、机构等方面与实际控制人及其关联人保持独立，符合中国证监会关于上市公司独立性的相关规定
	（七）本次交易有利于上市公司保持健全有效的法人治理结构

	三、本次交易符合《科创板上市公司持续监管办法（试行）》第二十条、《科创板上市规则》第11.2条和《重组审核规则》第八条的规定
	（一）标的公司所处行业与上市公司处于同行业
	（二）标的公司符合科创板定位，与上市公司具有协同效应

	四、本次交易不构成《重组管理办法》第十三条规定的重组上市的情形
	五、本次交易符合《重组管理办法》第四十三条的规定
	（一）上市公司最近一年财务会计报告被注册会计师出具无保留意见审计报告
	（二）上市公司及其现任董事、高级管理人员不存在因涉嫌犯罪正被司法机关立案侦查或涉嫌违法违规正被中国证监会立案调查的情形

	六、本次交易符合《重组管理办法》第四十四条的规定
	（一）本次交易有利于提高上市公司资产质量和增强持续经营能力，不会导致财务状况发生重大不利变化，不会导致新增重大不利影响的同业竞争及严重影响独立性或者显失公平的关联交易
	1、本次交易有利于提高上市公司资产质量和增强持续经营能力，不会导致财务状况发生重大不利变化
	2、本次交易不会导致新增重大不利影响的同业竞争及严重影响独立性或者显失公平的关联交易

	（二）充分说明并披露上市公司发行股份所购买的资产为权属清晰的经营性资产，并能在约定期限内办理完毕权属转移手续
	1、标的资产权属清晰
	2、标的资产为经营性资产
	3、标的资产能在约定期限内办理完毕权属转移手续

	（三）本次交易所购买的资产与上市公司现有主营业务具有协同效应

	七、本次交易符合《重组管理办法》第四十五条，《证券期货法律适用意见第12号》以及《监管规则适用指引——上市类第1号》的相关规定和要求
	八、本次交易符合《重组管理办法》第四十七条的规定
	九、本次交易符合《上市公司监管指引第9号——上市公司筹划和实施重大资产重组的监管要求》
	（一）本次交易符合《上市公司监管指引第9号——上市公司筹划和实施重大资产重组的监管要求》第四条的规定
	（二）本次交易符合《上市公司监管指引第9号——上市公司筹划和实施重大资产重组的监管要求》第六条的规定

	十、本次交易符合《上市公司监管指引第7号——上市公司重大资产重组相关股票异常交易监管》的相关规定
	十一、本次交易符合《注册管理办法》的相关规定
	（一）本次交易不存在《注册管理办法》第十一条规定的不得向特定对象发行股票的情形
	（二）本次交易符合《注册管理办法》第十二条的规定
	（三）本次交易符合《注册管理办法》第五十五条的规定
	（四）本次交易符合《注册管理办法》第五十六条、第五十七条、第五十八条的规定
	（五）本次交易符合《注册管理办法》第五十九条的规定

	十二、本次交易符合《<上市公司证券发行注册管理办法>第九条、第十条、第十一条、第十三条、第四十条、第五十七条、第六十条有关规定的适用意见——证券期货法律适用意见第18号》的要求
	十三、对本次交易所涉及的资产定价和股份定价合理性的核查
	（一）标的资产定价的合理性
	（二）发行股份定价的合理性

	十四、对本次交易评估机构的独立性、评估假设前提的合理性、评估方法与评估目的的相关性以及评估定
	十五、本次交易对上市公司盈利能力驱动因素及持续经营能力、未来发展前景、公司治理机制的分析
	（一）本次交易对上市公司盈利能力及持续经营能力的影响
	（二）本次交易完成后对上市公司财务状况和盈利能力的影响
	（三）上市公司对标的公司的整合方案
	（四）本次交易后上市公司未来发展计划
	（五）公司治理机制的分析

	十六、对交易合同约定的资产交付安排是否可能导致上市公司交付现金或其他资产后不能及时获得对价的风险、相关的违约责任是否切实有效的核查
	十七、对本次交易是否构成关联交易的核查
	十八、本次交易上市公司每股收益摊薄情况以及填补即期回报的应对措施的核查
	十九、本次交易中有关业绩补偿安排及其可行性、合理性的核查
	（一）业绩承诺人所获得股份分期解锁
	（二）关于保持管理团队稳定与同业竞争相关的措施

	二十、拟购买资产的股东及其关联方、资产所有人及其关联方是否存在对拟购买资产非经营性资金占用问题分析
	二十一、本次交易的交易对方是否涉及私募投资基金及备案情况的核查
	二十二、关于相关主体是否存在有偿聘请第三方行为的核查
	（一）本次交易中独立财务顾问直接或间接有偿聘请第三方的核查
	（二）本次交易中上市公司有偿聘请第三方的核查


	第九节 按照《上海证券交易所发行上市审核业务指南第4号——常见问题的信息披露和核查要求自查表第五号上市公司重大资产重组》的要求，对相关事项进行的核查情况
	一、关于交易方案
	（一）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、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
	2、上市公司所购买资产与现有主营业务没有显著协同效应的，核查最近十二个月的规范运作情况，是否满足上市公司产业转型升级、寻求第二增长曲线等需求，是否符合商业逻辑，是否符合《上市公司重大资产重组管理办法》第四十四条第二款的相关规定；
	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、所属行业与科创板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。

	（二）支付方式
	1、上市公司发行股份购买资产的，核查发行价格是否符合《上市公司重大资产重组管理办法》第四十六条的规定，价格调整机制是否符合《证券期货法律适用意见第15号》的相关要求
	2、上市公司通过发行优先股、定向权证、存托凭证等购买资产的，核查发行价格等安排是否符合《优先股试点管理办法》等相关规定
	3、涉及现金支付的，核查上市公司是否具有相应的支付能力。资金主要来自借款的，核查具体借款安排及可实现性，相关财务成本对上市公司生产经营的影响
	4、涉及资产置出的，核查置出资产的原因及影响，估值及作价公允性；
	5、相关信息披露是否符合《格式准则26号》第三章第十六节、第十七节的规定

	（三）发行定向可转债
	（四）吸收合并
	（五）募集配套资金
	1、核查募集配套资金的规模、用途、补充流动资金及偿还债务金额占比是否符合《监管规则适用指引——上市类第1号》1-1的规定
	2、核查本次募集配套资金的必要性，是否存在现金充裕且大额补流的情形；涉及募投项目的，核查募投项目的具体投资构成明细、各项投资支出的必要性和合理性
	3、募投项目的审批、批准或备案情况、相关进展以及是否存在重大不确定性

	（六）是否构成重组上市
	1、上市公司控制权最近36个月内是否发生变更；本次交易是否导致上市公司控制权发生变更
	2、根据《重组管理办法》第十三条、《证券期货法律适用意见第12号》、《监管规则适用指引——上市类第1号》1-1等相关规定，核查本次交易是否构成重组上市
	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。

	（七）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；
	2、根据相关资产的利润预测数约定分期支付安排的，是否就分期支付安排无法覆盖的部分签订补偿协议
	3、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《重组管理办法》第三十五条、《监管规则适用指引——上市类第1号》1-2的规定

	（八）业绩奖励
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（九）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《重组管理办法》第四十七条第一款的规定；特定对象以资产认购取得可转债的锁定期是否符合《上市公司向特定对象发行可转换公司债券购买资产规则》第七条的规定
	2、涉及重组上市的，核查相关主体的股份锁定期是否符合《重组管理办法》第四十七条第二款的规定
	3、特定对象为私募投资基金的，核查相关锁定期安排是否符合《重组管理办法》第四十七条第三款相关规定
	4、上市公司之间换股吸收合并的，核查相关锁定期安排是否符合《重组管理办法》第五十条第二款相关规定
	5、上市公司向控股股东、实际控制人或者其控制的关联人发行股份购买资产，或者发行股份购买资产将导致上市公司实际控制权发生变更的，核查相关锁定期安排是否符合《重组管理办法》第四十八条第二款相关规定
	6、分期发行股份支付购买资产对价的，核查特定对象以资产认购而取得的上市公司股份，锁定期是否自首期发行结束之日起算
	7、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；核查配套募集资金的可转债锁定期是否符合《再融资办法》第六十三条的相关规定
	8、适用《收购办法》第七十四条、第六十三条第一款第三项规定的，核查锁定期是否符合相关规定。

	（十）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

	（十一）收购少数股权（参股权）
	（十二）整合管控
	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


	二、关于合规性
	（一）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

	（二）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

	（三）重组条件
	1、本次交易是否符合《重组管理办法》第十一条相关规定
	2、本次交易是否符合《重组管理办法》第四十三条、四十四条的规定

	（四）重组上市条件
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（五）募集配套资金条件
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（六）标的资产——行业准入及经营资质
	1、标的资产从事业务是否存在行业准入、经营资质等特殊要求，如是，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
	2、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
	3、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
	4、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

	（七）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
	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，使用是否受限，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、司法保全、司法强制执行等重大争议
	3、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《重组管理办法》第十一条和第四十四条的规定审慎发表核查意见
	4、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

	（八）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

	（九）标的资产——VIE协议控制架构
	（十）标的资产——曾在新三板挂牌、前次IPO和重组被否或终止
	（十一）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

	（十二）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

	（十三）同业竞争
	1、本次交易是否导致新增重大不利影响的同业竞争，同业竞争的具体内容，相关各方就解决现实同业竞争作出的明确承诺和安排，包括但不限于解决同业竞争的具体措施、时限、进度与保障，该等承诺和措施的后续执行是否存在重大不确定性，是否损害上市公司和中小股东利益
	2、重组交易对方及其控股股东、实际控制人等是否已对避免潜在重大不利影响的同业竞争作出明确承诺，承诺内容是否明确可执行
	3、结合交易完成后可能导致的现实或潜在重大不利影响的同业竞争情况，核查并论证本次交易是否符合《重组管理办法》第四十四条的相关规定

	（十四）关联交易
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（十五）承诺事项及舆情情况
	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；如仅采用一种评估或估值方法，核查相关情况合理性、评估或估值方法的适用性、与标的资产相关特征的匹配性；
	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
	3、存在评估或估值特殊处理、对评估或估值结论有重大影响的事项，核查相关事项是否存在较大不确定性及其对评估或估值结论的影响，对评估或估值结论的审慎性发表明确意见

	（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）以其他方法评估结果或者估值报告结果作为定价依据
	（六）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

	（七）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；与生产经营密切相关的主要法律法规、行业政策的具体变化情况，相关趋势和变化对拟购买资产的具体影响；
	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
	3、是否引用第三方数据，所引用数据的真实性及权威性

	（二）主要客户和供应商
	1、报告期各期拟购买资产前五大客户、供应商的基本情况，与前五大客户、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；报告期各期前五大客户、供应商发生较大变化的，对同一客户、供应商交易金额存在重大变化的，核查变化的原因及合理性；
	2、报告期内拟购买资产涉及新增客户或供应商且金额较大的，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且金额较大的，核查合作背景、原因及合理性；
	3、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
	4、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

	（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
	2、核查拟购买资产应收账款坏账准备计提政策的合理性，计提比例是否与同行业上市公司存在显著差异及具体原因；结合应收账款的主要构成、账龄结构、主要客户信用或财务状况、期后回款进度等因素，核查拟购买资产应收账款是否存在较大的可收回风险及坏账损失计提的充分性
	3、拟购买资产的固定资产的使用状况，是否存在长期未使用或毁损的固定资产；重要固定资产折旧政策与同行业可比公司相比是否合理，折旧费用计提是否充分；固定资产可收回金额确定方法是否恰当，减值测试方法、关键假设及参数是否合理，资产减值相关会计处理是否准确
	4、结合拟购买资产各存货类别的库龄情况、产品的保质期、订单覆盖情况、单位产品结存成本与预计售价等因素核查存货跌价准备计提是否充分，对报告期存货实施的监盘程序、监盘范围、监盘比例及监盘结果
	5、如存在企业合并中识别并确认无形资产的情形，核查无形资产的确认和计量是否符合《企业会计准则》相关规定，是否存在减值风险
	6、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

	（四）经营成果
	1、拟购买资产收入结构变动的原因，收入变动与同行业可比公司存在较大差异的，核查相关原因及合理性；拟购买资产收入季节性、境内外分布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
	2、拟购买资产具体收入确认政策，是否与合同约定及实际执行情况相匹配，是否与同行业可比公司存在较大差异，是否符合《企业会计准则》以及相关规则的规定
	3、对拟购买资产收入核查的方法、过程、比例和结论，若存在多种销售模式、在多个国家地区开展业务等情形，请分别说明有关情况；对于报告期收入存在特殊情形的，如新增主要客户较多、收入增长显著异常于行业趋势等，独立财务顾问是否采取了补充的收入真实性验证核查程序
	4、拟购买资产收入变动及其与成本、费用等财务数据之间的配比关系是否合理
	5、拟购买资产成本归集方法、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
	6、拟购买资产主要产品毛利率波动的原因，相关产品毛利率与同行业可比公司存在较大差异的，核查相关原因及合理性
	7、报告期内销售费用、管理费用或研发费用是否存在较大波动及其原因，相关费用占营业收入的比重与同行业可比公司是否存在较大差异及其合理性，销售费用以及市场推广活动的合法合规性，推广活动所涉各项费用的真实性和完整性
	8、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
	9、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。如拟购买资产未盈利，核查是否影响上市公司持续经营能力并设置中小投资者利益保护相关安排，是否有助于上市公司补链强链、提升关键技术水平。


	五、其他
	（一）审核程序
	（二）信息披露要求及信息披露豁免
	1、基本情况
	2、核查情况
	3、核查意见

	（三）重组前业绩异常或拟置出资产
	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
	一、独立财务顾问内部关于本次交易的审核流程
	二、国泰海通证券内核意见

	第十一节 独立财务顾问结论意见

