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HL, e F IR N I 5 s HOR HERAIRRIN,  H A< SOFC F- 2238
BOAZFAA (FRH VLAHT B R E) , DKM REE RS
AR, ANERGEEE RS BT TR CA ] 60MW; BRI SOFC 3= 25 F K
AR BEHE (Micro-CHP) R%E, LA EEZ/HIX I FASIL T SOFC Kk
Higf7.

WR4E £ E BE E IR AT, 2024 4EF0 2025 4R H BN 594 14. T4 {2378
1 20. 24 {23670, srHIFIEEIEK 10. 53%F1 37. 33%. [FIAS, FRHEIFIRIES T 78 4
P, 2 2025 fE4ER SOFC Tz AL ik B 28. 81 1236 7T, b HLL) &54
BRI BN 70. 25%.

PRI A FE N FEE BE AL AR R BN 2 —, R AL TS
A 70%, RIS, EARMAT )R T E N SOFC AHoR8E, H T &4 5#EIMN =

CEEPD et A BRA AL SN T e B PR A FHE G E, IF eI/ MR L3R,

RAKBEE SOFC P AR RE AN, B AR AW, 502 ) AH
R 9 T 3 55 SRS T T



2) T A

o [ 5 B i b R R S SR DY IR A R 2 WO B 1 (ke ek T
e E R T A2 R R+ HA IR ), At i se i % —
EAER - BbR, m R E AR AL B bR, SR, R E R A
BABARAL BT “ =205k IRm, b4, A&, BEB, PGS B0 6
WAl E K&, BEIMPSeRE iR @ v, DUE SR — b B S s ik R ARE 7. 4
SRR AR R EK (BRI AR R R EE N G “ TR AR 1
JRER DIV SE, RE DAL RS KA E 5 B B REAL I 7 ) bR A

@ i = 4

A ZEFRAL

R (World Air Force) 2023 L RAKIRT, MWRAEXRE, KEEH
LI B R 45 4 5 BRSE DA AR B A LS A K 22 8 . IR, 2024 T4,
S E R E 95 ZEAEEL AL, EEG A E 88 2L KL, S5 E M
MU E R R E A s 2 & R R B, Th ARk 10 3R [H A LHE T4 2 (AR A
#) 24,500 1276, 44 2, 450 14T,

R EENFETIHZENE

na SIEE B i d2m FEME (27
=R 1000 | 4.5 4500
AL} v 1000 8 8000
BE 100 30 3000
HEYEEHTES 400 g 2000
FEYEEHTL 400 10 4000
A 1000 1 1000
EFtth 2000 1 2000
&t 24500

VE: HdEKVE (World Air Force) , #HRIES

IR, MR LRI TR A 5, AR IR E 2 . 4R ORER 2 =11
T, Ak 10 FFRREEZEH CHL4E R i35 25 18] R AR 2, 450 1247T.

i ER) 2 ) A 7 B A% TR A N 4 8 32 S 1 WL ShALI R A R AL
BN, BT B AT RGBT E 2 LA R SR AR
AT T 3 75 (AN T

B. LA

BRARNZEH CHLSL, BEEDARIER S IELE R “E R, T A, BEeL” K
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J&, FEHTE AN AAE At FVEE AR B Ko AR R I AR & SR T
I o FRAEHT R UE =0 FU AR 35, 2019-2028 4E4BRIG AHL T I AL 35 SR LR B 1 1K
& 2028 FAFRE T AMBCK AR 148 123570, FEEEWKRLN 5. 36%.

MR LS A RBE R, FRE I TE ANUAT LA & m g K a s, HIgmEEL
Ko 1E 2019 FEE 2023 4, MMM 18. 5 (e K E 29. 1 {23650, EES
KR THIA R 11, 98%; it 2023 42 2028 4, AR M 29. 1123504
K2 61. 114350, FREEHKERIEH 15. 99%.

PRI B H ATIE AL = i 2 B R e AR B | I P A AR R R 52 A
&, bR ROm i g e Sttt B AL BT, T AU AL A AR S 2 A 4%
IR IEAL T2 FUIRAERY Bt ARRIC AT KA B2 bR B0 2 w3 R 3 R

@ MR

PR MR KT TR 2 )Y DA R s PRI 25 S5 A K 2B 48 ) 1 v o
B, Ak, WEGURATALPGE AR, BRSBTS 55 I Rr 82 b
It

A FERR

R E AR BB R AR CHEALRBHOE ST K (2022 4) ) -
2022 4, RERFETERH 64 KORSAES, WIS 188 MR, SHE 197. 21
W, AR AL, R IURE IS BT e, 2023 4F, AR THRISERET 70 ¥k
FLF RS, AHEBERBFTDR. RE (PEGCRHESIE R (2023 4 )
2024 F R ENTR AF TS 100 KA RIHTS, R 290 RAIRZ

PRI 2 ] I ZE AR A0 ) 77 it 2 R R ST P IR A A AN R
bR E, PRI AR BRSO IR FE b, B B E ARMTR LA A W &
J&, AFITEZAIR NS — 03 T
B. T MR

a. MR TR

T M AL R e TR AR ol J i B BN AR, AR IR E BURM AT T (G Ti2
BER LIS # K T R RGBT FAE AR 2035 AR H AR
ME) UK (2021 FrEIIHIRDY 25— RIIBCR ST AR 5] T AR 2E AT R
R R . AEBEERE AR SR, 2017 43R H R AT R 17 37 A1 5 742 20%
PAE, 2021 FEFRE DAL R T A 2 1 12, 626 27T, [FLLEG I T 23. 76%.
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FRAEAE P IE S A 4R 25 T, Filat 22 2024 4E VA R 17 7 MUK A 31 23, 382 42
T

H SpaceX T~ 2015 442 Starlink tHRILIK, AERACHLEIEM E BETHRITR
R JE, W HHESI IR, #E 2025 4F 8 H, RECL i EprHS S
(ITU) HR T 3 73 AR CRFEER “ow” “Fiiitk)” “pmis =5~
), HEAT A TRE VI B TR BUE KA TR H AEE il R
W, AT B ik JCLR ARG AR, TTU ERIX L 22 G0 H i3 21 fR A2 B Y506 Z0U 7 0
(YRR ] Y0 Bl A BN RI-GAE Y R B8 — R R A, JUAF A 6 UK L 20 10%,
b A Y AR S 50%ERE,  IFE DU AR N S8 100% 1R R

b, BRI F]AH I 22 T AR 7 4700 5

R 2 F] H RTLE AR 8 R AR DR R R R E, H ol
CATEHRE% T E S WA, AT MEEM T IR AR 1, SEH0HE
M TREFEH 5-20 A DEMMREEE, IR A R 2025 F =R 1 K8
BT 12 A PR MR E I, UE 2025 4 8 H B4 HiE IR R THRIT )
TR IEF] 6. 5 1478

2. A HH NI R BN AT 0 A R AT b AT L 28 = Wt A #5 N B O e 70 4
i

(1) ]2 BN BB RPN A A

WG, PRI T IR BN BRGSO NAF LA T

HAL: JIT0
T H 2026 4 1-6 H 2025 £ 2024 R it
RN 378. 88 802. 69 919. 17 2,100. 74
BN 2,527. 05 2,048. 74 1,475. 24 6, 051. 03
i kb 14. 99% 39. 18% 62. 31% 34. 72%

VE: 2026 4F 1-6 AN B, 2025 4F 1-6 A RN VA 5 4L

b prid

s SEWERIENT H IR Ja PRSI, bR ) 2 S AR BN S

RBE R ILAC, (El i & AR E DL 5 BEE AR 12 FIBER BN DR RE SRR E

PR FON 2R _EikE S .
AN, ARAG A F LRI I FIHRN

HHT:

Bfr: JIgT



T 4T U et Bl I LN
Eg;g&&ﬁ&%ﬂm«z&%ﬂ 137,69 | TR
TR A 0 A 17. 54 éiiﬁgf’ o
— P T N A BE T T 47 53 | LERIIL, AH
B ' 231201 LON
e e A IR A T 105. 63 | /&

AL L mE T 127.73 | 2

KA B AT 92.86 | J&

iR R TR ) 57.69 | 2

P B AR T 102.82 | 87.96 | &

eI AR YINE ST E 0k 7l 96.41 | 88.09 | &

BTN I K 125. 73 | 104.37 | &

JE 1783 A R R 66. 85 77.75 | 14.63 | &

T Ry TR Ny

%Q%ggﬁiggﬁ%m%ﬁﬂ@ 107.40 | 17.45 | &

RV 2 52. 42 61.61 AT RN
A P B e A L A 61. 42 75. 74 7
%g%%&ﬁ@%%%m%ﬂ%%% g2 74 | 100. 44 B

B e Kl E R U A R AR I R 16. 78 37. 86 LESIATTION
FH AR ITHE / /

BT B 2 A AR B I AR BE R 40. 39 BESIF5UION

n ERTd, R ARSI 2w A AR I H B SO s R BRSO R T3
H 32 B RO BN AR AL — e Ja 1, 20 77 07 i ) /5 SRAFAE A AL LR R 73 T
2/ THRRKIBER VR B AN

(2) [FATE AT e 2 R AR BN St g

D RSN, FATIE AT A ARG B

Tl

BAL: I
2026 4E 1-6 H 2025 £ 2024 £EFE
AR THERA | Gk | oPREN | GElhk | oPRBA | HEkik
& AL E &5 ALLE & ALLE
I 5,333.61 8.99% | 9,783.22 8.27% | 6,261.65 6. 66%
(EPAL 7, 342. 90 8.76% | 14, 257.88 9.15% | 10, 793. 55 8. 33%
L8N 2, 632. 29 8.29% | 5,465.65 8.00% | 5,141.73 8. 33%
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R ERHY 4,111.66 30.09% | 7, 455. 50 18.38% | 6,528.19 18. 88%
B RHS 1, 148. 67 10.82% | 2,270.53 11.49% | 2, 069. 62 14. 06%
NI/ 378. 88 4. 36% 802. 69 5. 73% 919. 17 7. 69%
2) [FATL AT B A BB A BE D1 I
A EE A ] Wt e
Sy B 2025 4 12 H 31 H, w8l 306 HEARNG, HHRTEAN
" KL E A 10, 74%, A 93 WEF| (Hh &k BIEH] 36 1)
Fi A [T ] A 2025 4F 12 H 31 H, M ESA 289 “H AN G, HRTE
- ANEELE R 9. 74%, #ZE 2025 4E 6 H 30 HiHA 1, 389 Wit H|
50 #2025 4F 12 A 31 H, BMEIHA 249 LEABIAAN G, LT
7~ MONBCELE N 25, 41%, $4 271 TiEF] (Hod ke EF] 80 W)
L BE 2025 4F 12 H 31 H, mERHHA 142 ZHERAN G, HRTA
™ NBHLTE S 24. 83%, A 104 TEH] CHh R BEF 61 1)
B RR A 2025 F 12 H 31 H, ERFHEHAE 118 BMABARANG, SR
= T ABELE A 40, 27%, 14 60 WEF] CHp R BIEF] 16 )
b A ] #2025 4 12 A 31 H, #RMARIIA 27 AP AR, HRTE
e DT 13, 71%, A 39 TG H] CHrh R BRG] 9 1)

[EIFT AR IR AE 2025 SEAEFER G T Fe A RS E R

n ERrR, AR E RN, DRSNS BAEE AN B R S R
MR~ RIS 220, BEE AR I 2 F AR Z AT K, W ARETTR AR
LSRN

3. BUH BT AL R S 15 A

PREUZ F]E 2023 SRR AL E KRR “/NENT ok, T4 2021 4
FE “EREREHT LA 2022 R “BRIEHEZE” ik,

PRI A FIEAAT IR B 2 46, FEATHOR UL AN ) i &, SE )3k
TR G LA I IL TS BEN AR T, FFAIERIA-G 5N KA K F AT
HIECE S I E R AR A OB 7 A ] R H A 2R HH DTk, 20 aR 1S X 5 A
PERIRTY . 2023 SEE, B AFIREGRE LR “EREAAUNE” RS, IF
PRI IR B K AR SR B R B AR A (5 H ik, WAL 258 2 T B oy [ S5

PRI A BT 5 A BRI A AL IR (SOFC) e K A il i 7 55 [F BE it
ITRIAEAE, 2R EAPRORL R SR R T KRERZRAEAR, H vk
76 HE % TUHERE SORC BEARMI AN fhfE) RIBURA Wik, [F AR A 7 1
T R [l R E AR BT A A2 R, R 0 2 =) SR AR AR 2™ dh IR 951
AR R IR ABOAR, B A e ] A Sl A R e b 5 LA Hh ok

BRUCZ AL, FRiA FSRERE R KRG, T 2024 4535 T2 SRR & R
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BIFAI R A 7 A 2 DTk

P B 2 ) A T JEE A s R PN A 48 ) U R A B B T i s, 3R A5%
JURAR AT BT RN AT, A B i S (oL R il i R

(2) HARSHAGRKNE=SEZERZE N SERERR, BFEARTE1E
A 7= SN B RN RS RS, REIANREEERNEL, frH
RS BA RS S SHMARINERF, M, #H—5 3 BITRr B RBE i
TRV FREFEHNBERREFEEGRRELFRE, RESEEN, REF
FER R BUEABA IE R #4T N

L iR & A AR B 5 2 dh s o S AR B AR O

(D) dR AR SR E I REER. S1E-

PRI 2 F] B A Bl 55 EEOR B % K LEER] N @ alk KRBT %205
il g A A R A R TR, RS BN CRREENL, S RFE LR N
BAT B RA R E R G, BB ERE RIS IB R, AL 70 2k
1T R BT AR ST o 2 BN N DT I — R AL, R A TR R A )
ARGMPENR, =R ERLIEE TR0 RGN SN, ARra R 3
TN RS RGE R =B E] .

BRI 2 7 R 73 28 G804t L e B A R P A Sl S I AR S A 0 i, VR iz it
NREREE . EEELT, EL7RITRIH GRS TR PR .
IEFERL SRR B A PSS 2 AN B AR A F 5iZRE L HiF8a1F 24,
FEHRBEPS i T R I REAT TR LI BRI 2 5 R0 77 b Bl o A 28 ] —
FURSONRRE % 7 dh o RAE P IO BER R, I F 7 b /SR N, 5% %
PR EEA R,

(2) 77 bR B O 1R E O 4 3 KR 7 AL

XTI, BB 2 =] SE AR SR BRI i) 7 S IFAE 5 R i R
WERHERE . APl A 2 7 Bl B S AR IR 00 TS ikt , 2 5%
SEERA TP TEVAIERE T, T L% R IRYE S 5PA 125 X LR (4
W b= iR R P AR R i Rk F P X UL B NI RN O b, PADR BRI
PENASSE , FRI A A A B T (AR A 28 o 2 4 2 AN i Az
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X RS XU U A R AR e, AR AR E

2. B MRS DAL dioll 55 B 5 20

(1) 5 MRS L5

WHAEO N, FL7 e R AR RS . G, DN E TR
FURAEXT T s AN ST, EERED N FE ARG E T ks i e . Hs A
BEFN R, F1R B BB N, LR ShRiam v R R
VAR L= s B, s T R e A% T AR 2 7]

WL EN B B R 2024 5B AN B RENR AN 32. 43 T3, WX
2025 % TR &40 30. 32 Jit, M 2026 £ 1-6 H W% THER
Wi 80N 2. 71 376, AR 5 P B BRI e N . BRSO T -

1) 2026 4F 1-6 H

AT TITG
X AN B . . . B S A
il e | AR et | g | 0CREE
groam |0 TRES ) mem 0 | o | [ ITEESM
11 N B AL (C=A/B)

FETHAE RET
M 72. 47 -0. 31 150. 68 0. 21%
Bfr 0[] ’
FETHRALA | ETHAF 89. 65 0. 98 224. 18 0. 44%
Nt 162. 12 -1. 30 374. 86 0. 35%
TN T 2.34 -0.15 93. 02 0. 16%
ETHAB | T HALM 0.99 -0.04 1.74 2. 37%
Nt 3.33 -0. 19 94. 76 0. 20%
HAth 35. 11 -1.22 35. 11 3. 48%
&1t 200. 56 -2.71 504. 73 0. 54%

T 2024 3 e, mTETHSA A NARE, ZETHRAE AR A A

(RIRIIZ A0 AR B O | 28 T8 O 33t

L= =7

17K

W, MRS IR TR

AT T R B 5 B 4 2 P B B N 0 E e .
BRI

2) 2025 4
Bfr: JIoT
gz | 20 | R | RIHMEER | BXhZE | RO R e X i
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TEFAY | A | Ak | e (A | PN (B) | BFURALLLHS] (C=A/B)
i N
ET
AT 1.33 -1. 11 63.73 1. 74%
D
=T
<R v
E J
=T 143. 26 -8. 09 411.33 1.97%
FAA
oL
FTHL |
A T
FAA 247. 24 -15.16 349. 25 4. 34%
F
ET
AT 23.53 -3.27 32.17 10. 16%
I
=T
AL 4. 09 -0. 37 14. 81 2.51%
H
/Nt 419. 44 -27.99 871. 30 3.21%
e | L
éﬁj:g&ﬁL AT 7.13 -0. 83 94. 65 0. 87%
J
HAth 73. 04 -3.45 252.73 1. 36%
it 499. 62 -32.26 1,218. 67 2. 65%

I BN, B> B 7 b RN SO A AR ) o F i T A RO
(KT EL BRI, BT RL N

3) 2024 4F

B Fit

-
i WA | D | SR
FILHALD 4. 90 -0. 11 41. 02 0. 27%
FELHRALE RZETHALO 208. 62 -8.49 400. 44 2. 12%
LA A HETHALF 55. 45 -6. 05 422. 26 1. 43%
FLBALT 3.70 -0. 34 23. 41 1. 46%
/Nt 272. 67 -15. 00 887. 14 1. 69%
T AL B T AL T 26. 72 -7.77 160. 75 4. 83%




ZE T HALS ZETHRAL X 53. 81 -5.66 113. 10 5. 01%

HAth 24.79 -4.00 85. 37 4. 68%

&t 377.99 -32.43 | 1, 246. 35 2. 60%

(2) FRATEF=ZE ol %5 B 7 20

WAIAN, AR A A G RSN R R, EEENFA R (f
FEATEFE A PERFD A —SRUER I (77 A ZE ik 25T 5, Lrp e 4 iR 2
FETRAH R 1 SR B RUR I Il SRR . R E L s LRSS 45
TRHATRA, — MM &, AR R ZE 1% P 2 RIS 2 AL AT 5% 4 1
RFN TR AL PR A TG R BERI R+ 51— SR USRI R B M — 256 £ 2R o] SR Y
TEB UG L A B8 M It 25 45 7 o) B 7 SR D R R R IR S5 28 46 R T 1) — 3
PEEGE MRS BCE R ER, WAk 22 RS R | ARG A1 T, et I,
BRI 2 FAUA R BT B B — SRIRCR I

(3) BRI HR = BRI S AT Bl 55 2 75 1°F A AH L AR BObR AR PP 45 22 0 R v 4%
FE, REaiEaM, EAERIIEESAAIE Y5547 N

1) FRE 2w ZRECE ST S FUE

PR 22 7 00 7 3 HH Bobn B e B 2 b 55, J8 0 58 4 ek A 45 07 SNBSS 4
AL ST ARSI, BRI

O FrE A FEEN S BRI AAEH (e N RIS EBUR RIWE) &
Skl (e N RS EFEARERARE) BIRUE

e HA P bR IR 28 7T ZE i R B PO R B T A Al J 3R Ak Bl
7, BT T AT AR IR AL RS InAas R fR, % b Ak A
TINA AR S5 i 6

R R N RAER ERAR AR 58 =4 M ME, e N RS E 5 i3
1T N H TR eI H A FE 0 H R Sty T, P DS TR @ WA S
BB MR RGBT AR AR A R BT AR AN B T “
TR A M E TR & MESERRIE” , A& (e N IR E AR5
VR BUSE 1 AR K T

R (e N SR BORF R I 8 50E, AVEFTRBUR R, =¥
BB ML Sk AN AR Z, o PR AT % R A A i 2 P 8 R
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Pk, AEH (b N RGN E BUFRIEELD
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ZEPNRE G AL A RART VB 7 s TRIANTE T o N DR AT 22 3 26 SR 25491 )
M RINE -

2) FRATVET X B2 ity VT Bl 55 TR P2 15 A7 A R U I AR A IE 258 AT
P BAT A% B
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@ ZAERRN 2 TS ARAT I 2 A7 AL 28 SO e UA 2 B bR DL B
TSI T, 5 RAUR 55 9% SO TR &, JFES SR AT HAC KA 55
W, 1 AEANORSE 2 BAR TS 5, IHRM. &R HRAT RS JRUURFEIE, &
MM S5 B S e S

© XARIA TSP ERN . HFE RS ES) . BH SHEEANG,
A AR B < 5% PA_E B IR N B R3S P ARAT I ™ R KBS AR AT 184
A, KA G R TIT Shr i~ m 8 7 LA BN AT L,

@ AR FHR A I R R B TR BT TR, B SRR A R LA
KhriEf N EFASMLESR) . HF SPEEAN REMAA. 5%
PAE B RN AS S 5 A7 A HAR A 2 225

© REPEBEASCEM PEPITER AT BREVEREEARR
gty g EEMEE AR, ZERN AR ISR #EH RS
HF) EF SPEHEAR RN 5%ELEEHRNBR R B AFER
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© FREFRHI AR5 32 TR AT B E A Ve 15/ P00 T A
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ZeR% A, I, ARG FIRECEE ST Bl 55 R P AN AR 7 U g R

A IEH 34T

(2) RARKNRFERILRE M REREEERRENE, HEEHREH
WR M P AE R EARE) . 2024 EERE P RHEBBRATERBRLE
RERI= RINTR RS %, UAAKNETSEREEZZ M aENREN,
A TR R 2GRS, mk, RARKNETREE HIRRRAZ S

Je B AR B e
1. FnHY

b BT LK% 7 R DL

T WIRR R B 77 2 i AT LR P B AR WON R AR DL D T

SRR TIoT

2026 4 1-6
AR HEH HEBLEL (%
FLHALA 383. 66 4. 56
FETHALQ 280. 97 3.34
HTHALB 93. 02 1. 10
Z T AL AE 35. 40 0. 42
FLPALT 35. 11 0. 42
& it 828. 17 9. 84
2025 4EJ¥
BEIR HESH HEBLE (%
T AL A 925. 68 6.73
FILHBALQ 341. 03 2. 48
FILHBALC 113. 89 0. 83
HTHALB 94. 65 0. 69
HETHALR 76. 99 0. 56
& i 1, 552. 25 11. 29
2024 4EJ¥
AR HES HEBLEL (%
T AL A 974. 55 8.30
HTHALB 206. 06 1.75
FILHALQ 162. 74 1. 39
FILBALS 101. 18 0. 86




ZETHRALT 39. 78 0.34
& i 1, 484. 31 12.63

WA WA, ZETRA A, ETRA B, ETHRA Q EXFEEAMIELH L
Ko FRHIA R E A RS BN E «
2. WHIB S EMEEE P SRR E N
(1) s I R a2 7 AN il 2 ) 6 ek AR 5
AN, BRI A E EE WS WNIL R R 2RI
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5o 2026 4F 1-6 H 2025 2024
o EEA1 (%) okl EE A1 (%) okl EEA1 (%)
eI 7,564. 07 89.84 | 11, 953. 96 86.92% | 10, 152. 55 86. 42
G I 855. 36 10.16 | 1,798.17 13.08% | 1,595.67 13.58
& i 8,419. 43 100. 00 | 13, 752. 13 100. 00 | 11, 748. 22 100. 00

2026 4 1-6 bR 2w 1) Rl % 7 1A B UON AR AL S AU I R e E
THEZ, GLehEz BT, W S A BN AL 2025 R FEAR SN D,
5 EE/INIE N B 2025 AR 28 ) [ Bt 2 P M2 0 25 1 (R B B < A 2024 4F A
B ETE, 5 ECE 2024 4E 6 RARAL, .

(2) FEREPAAETI RGN AERERL Mg 7

1) EEFEFHE 2026 4 6 HREFITHRIGHUT:

AL JiTG
et o | mraan | Ko
FETHALQ 284. 16 319. 05 | 2026 4E 45 IUZE
T AT A 385. 62 277.41 | 2026 “E5E = VIZFJF
LT C 217.87 | 2026 4E55 PYZ &
ZE T HAL B 94. 76 140. 75 | 2026 5 U7
T AT S 27. 33 50. 14 | 2026 {E3 =2
FEETRF/NME 791. 87 1, 005. 22
LR 855. 36 1, 105. 33

2026 F 1-6 A AR A | X2 T2 SEIIN 855. 36 17T, #AE 2026 4 6
H AR SKREUE FIT 5 1, 105. 33 HIG. ZEEmIATE EREECRIME RIS 6
HRETFITHRRE, it 2026 FE4EEE FHRNE 2025 £4FT T

3-24



2) FEHEHR f 7S

HH 32 T ) S MR R, 2 T A i BRI AR P Al SAT 1RO
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BTt R R R AR A
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	一、关于标的资产盈利能力
	(一) 结合标的资产主要核心技术成果，报告期内研发投入及转化情况、核心技术与行业国内外主流技术的差异
	1. 标的资产的核心技术成果、核心技术与行业国内外主流技术差异、市场占有率、产品竞争力等情况
	(1) 标的资产技术先进性的体现
	(2) 标的资产核心竞争力的体现
	(3) 标的资产产品的市场空间及市场占有率情况
	OLE_LINK10

	2. 报告期内研发投入及转化情况及同行业可比公司研发投入及研发能力情况
	(1) 报告期内的研发投入及转化情况
	(2) 同行业可比公司研发投入及研发能力情况
	3. 具有较高市场地位的描述是否准确

	(二) 说明报告期内标的资产与军品客户合作具体情况，包括但不限于合作周期、产品销售价格的定价依据及调
	1. 报告期内标的资产与军品客户合作具体情况
	(1) 标的公司与军品客户的合作模式、合作周期
	(2) 产品销售价格的定价依据及调价机制
	2. 报告期内调价情形以及军品业务取得方式
	(1) 报告期内调价情形及其影响
	(2) 标的资产军品业务取得方式
	(3) 标的资产获取军品订单业务是否符合相应招投标程序等军品采购业务规定，是否合法合规，是否存在商业

	(三) 说明标的资产军品前五大客户的情况及合作的稳定性，并结合报告期内民品客户和军品客户增减变动、2
	1. 标的资产军品前五大客户的情况
	2. 标的资产与军品主要客户合作的稳定性
	(1) 报告期内民品客户和军品客户增减变动
	(2) 军品客户在手订单情况及军用定制化产品市场竞争力
	3. 军品收入下降的持续性及具体应对措施
	(1) 军品收入下滑的影响因素是否持续
	(2)民品客户拓展计划及具体应对措施

	(四) 说明标的资产与境外客户的主要合作模式及具体收入确认政策，境内外销售产品类型、价格、毛利率差异
	1. 标的资产与境外客户的主要合作模式及具体收入确认政策
	(1) 主要合作模式
	(2) 具体收入确认政策
	项目
	收入确认具体方式
	收入确认时点
	收入确认依据
	外销
	境外收入均在某一时点履行履约义务实现商品控制权转移时确认收入。具体情况：标的公司境外销售的贸易方式一
	以货物报关的出口日期、提单日期孰晚作为收入确认时点
	报关单、提单
	2. 境内外销售产品类型、价格、毛利率差异情况及原因
	(1) 境内外销售产品的类型差异情况
	(2) 境内外销售主要产品的单价及毛利率差异情况
	(3) 近期贸易摩擦对标的资产境外收入的影响，标的资产的应对措施及其有效性


	(五) 结合标的资产与美国BE的合作历史及订单获取方式、向美国BE销售产品占其采购总额的比例、美国B
	1. 标的资产与美国BE合作的历史及订单获取方式
	2.向美国BE销售产品占其采购总额的比例、美国BE采购同类产品的其他供应商情况
	3. 美国BE市场地位和下游行业发展状况
	OLE_LINK26
	OLE_LINK25

	4. 标的资产与其他供应商在产品技术先进性及定价上的差异情况
	OLE_LINK11


	(六) 说明标的资产对贸易商的管理模式，报告期各期主要贸易商客户对应的终端客户及期末库存，交易规模与
	1. 标的公司对贸易商的管理模式
	2. 标的公司与贸易商的交易情况

	(七) 对于宁波奥崎存在主要竞争对手和客户重叠的情形，披露相关交易的背景及具体内容，存在重叠的原因及
	(八) 结合报告期内产能及生产线情况，披露标的资产存在委外加工的原因及必要性，委外加工业务主要供应商
	1. 结合报告期内产能及生产线情况，披露标的资产存在委外加工的原因及必要性
	(1) 报告期内生产线情况
	(2) 报告期内产能情况
	OLE_LINK4

	(3) 标的资产存在委外加工的原因及必要性
	2. 委外加工业务主要供应商、采购金额及占比，委外加工的工序类型，是否为核心关键工序，标的资产是否对

	（九）补充披露报告期内标的资产与主要供应商的合作情况，包括但不限于主要供应商的基本情况、合作历史、自
	1. 报告期内标的资产主要供应商如下表所示
	2. 各家主要供应商的基本情况、合作历史、自身经营规模与标的资产交易规模的匹配性
	(1) 江阴市诚信合金材料有限公司
	(2) 义乌市永生不锈钢实业有限公司
	(3) 热浪电热科技（苏州）有限公司
	(4) 连云港市隆泰镁业有限公司
	(5) 永州明睿陶瓷科技有限公司
	(6) 湖州高林不锈钢管制造有限公司
	(7) 南通市正中钢管有限公司
	(8) 杭州鹤伴电子有限公司
	(9) 浙江双银特材科技有限公司
	(10) 浙江祥都仪表科技有限公司
	(11) 江苏华鑫合金有限公司
	(12) 常州市潞城慧热电子厂
	(13) 合瑞迈（上海）材料科技有限公司
	(14) 常州市神能金属制品有限公司
	(15) MITSUYA BOEKI LTD
	(16) 上海申远特种线缆股份有限公司

	(十) 分别按照民品客户和军品客户、直销模式和贸易商模式，说明报告期内标的资产的毛利率情况，并结合不
	1. 分别按照民品客户和军品客户、直销模式和贸易商模式，说明报告期内标的资产的毛利率情况
	(1) 标的公司民品客户和军品客户的毛利率情况
	(2) 标的公司直销模式和贸易商模式的毛利率情况
	OLE_LINK7
	OLE_LINK6

	2. 结合不同客户类型、不同销售模式下产品类型、定价模式及技术差异性等，说明上述毛利率存在差异的原因
	(1) 标的公司不同客户类型下各产品类型的毛利率情况
	OLE_LINK3
	OLE_LINK1

	(2) 标的公司不同销售模式下各产品类型的毛利率情况

	(十一) 说明报告期内温度传感器毛利率下降的原因，并结合标的资产温度传感器产品市场竞争力、技术先进性
	1. 温度传感器毛利率下降的原因
	2. 温度传感器毛利率下降是否可持续分析及相关应对措施
	(1) 温度传感器产品技术先进性和市场竞争力
	(2) 温度传感器产品市场规模及行业竞争格局
	(3) 产品定价机制
	(4) 销售单价变动趋势
	(5) 原材料采购单价变化
	(6) 客户稳定性
	(7) 同行业可比公司情况
	(8) 相关因素对毛利率水平可持续性的影响及应对措施

	(十二) 结合标的资产的业务规模及市场份额、与客户和供应商的议价能力、核心技术水平及成本控制能力、主
	1. 标的资产的业务规模及市场份额
	2. 与客户和供应商的议价能力
	(1) 与客户的议价能力
	(2) 与供应商的议价能力
	3. 核心技术水平及成本控制能力
	(1) 核心技术水平
	(2) 成本控制能力
	4. 主要产品类型及性能差异
	5. 下游市场竞争程度
	OLE_LINK44
	OLE_LINK43
	OLE_LINK42
	OLE_LINK41

	6. 同行业可比公司情况

	(十三) 核查程序和结论
	1. 对上述事项核查并发表明确意见
	(1) 核查程序
	(2) 核查结论
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	3. 标的资产在报告期内盈利能力下滑的情况下本次评估较前次估值增长的原因及合理性
	(1) 管理费用增加的主要原因
	(2) 研发费用增加的主要原因
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	1. 核查程序
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	(2) 获取评估报告军品、民品收入的相关数据，访谈企业相关人员，复核2023年至2025年主要产品销
	(3) 访谈企业相关人员，从产品技术、客户结构、客户粘性等方面调查分析了标的资产核心竞争力，及对下游
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	(11) 访谈企业管理层、销售部门，调查了解在手订单是否支持标的公司预测经营指标；选择同行业可比上市
	(12) 访谈企业相关人员，了解标的公司主要原材料品种及主要供应商，调查统计2023年至2025年标
	(13) 访谈企业管理层、销售部门，调查了解2023年至2025年标的公司毛利率水平及变动趋势，分析
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	(3) 预测期规划产能能够满足规划销量需求，产能利用率和产销率合理；标的公司的下游领域目前处于不断扩
	(4) 标的公司原材料采购单价变动较小、对产品毛利率波动的影响较小；主要原材料供应渠道稳定、标的公司
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	(8) 本次评估定价公允。
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