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AN iSREEE A B ARE S 100 97 97 97
b 501 7 RE A7 98 100 97 97 97

TE OT%ALT, T LA EEIERE PB4

W H H 4R IE 3 B BXE 2 A HRIE

BIEHT PIB (1) 2.78 1.97 5.29
BIEEH 1.0309 1.0309 1.0309
BIEE PB (%) 2.8665 2.0264 5.4567
FHE () 3.4499

FE 9T%IKAL T, PAE IE % PIB AT b {H 4n T
WEIEHRERK” (FT) PIB (f%) WEE (A7)
26,137.15 2.71 70,946.11

fn ERPTA, Y B 3% PR 103%K AR, P{E IE 2% PBAE Y 2.56 1%, iF
fEE A 66,813.33 7 J0; 4 Tt E] 4L EE 9T%IRAN B, M{E 4 PB A 2.71
&, WRENE A 7094611 B, W& AFMTMEEMEA 413278 K, THE
NI NI IR KSR E Y 688.80 0, X & ANKAT A IR IEF

fE/KF (67,892.37 77 1) 1 1%Z4, &t CiFfERED WEELNEHEEN.

4) (FEEHREY PREXZFEFRATUKENSHEE
P52 B (R X R F 200 N, AR T Bkl dn T

B H 144 202148 | 202248 | 20234 | 20244F | 20254 | 2026 4F

W18 &7 P &Bit (FA) 15.40 21.56 28.03 36.44 43.72 52.47
TR BRI P T (FA) 0.00 19.35 30.25 42.27 55.80 71.28
FrA& (FA) 15.40 40.91 58.28 78.71 9953 | 12375
EEEPFFPAEES L 10% 20% 20% 30% 30%
R E 2 EHE (FA) 36.82 46.62 62.97 69.67 86.62
BEPARITH (6 14 250.00 |  300.00 |  400.00 | 500.00 |  500.00
RELEZFEFUNET (FT) 9,204.75 | 13,986.12 | 25,186.17 | 34,833.92 | 43,311.23
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O Grant Thornton
=]
W1z k4 B & FF 7 N3 A
2018 FHIEARLE N ZH, PMEIEHFA P B KR BT, £ 2018
ERENCEER, WEITIHALLFAT2ATERLEERS, FPHEER
LK., #E02M4K, WEIEFEEFFAHE (EEKF) h1540 5 A, £
PRI WA T R B
IR H 4R 20154F | 2016 4= | 2017 4F | 20184F | 2019 4F | 2020 4F | 2021 4F

LRG3 P
(7 ) 750 | 1088 | 1302 1468 | 1510 | 1526 | 1540

WG AW B, 2020 42 A B E w73 0 S (R FE 3 23k 40k 4% K
ONJF] Eh 38 K R P34 51.22%, 2018 48 % 2020 4534 45 4 438 K & 3k 3| 30.35%.
W RBEERATL L BMBP T, FHNELIREAFPREFALE 2022 F
HEIMEER K, BEREEY 40%, M A4 ER KRR AL, 2023 4.
2024 4F 3 K 2 4% 30% 4, 2025 4F. 2026 AR K R 0% E. mUL T LN
20226 F 2026 FAF N IEFE A P HE (E¥KF ). ARG TR
NN

T 154 202148 | 20224 | 20234 | 20244F | 20254F | 2026 4F
ng‘f?%)g gt 15.40 21.56 28.03 36.44 43.72 52.47

@ K AT A5l A P B A

RATANE 2015 FH4EMES A IEHF A B REEDL V5% P 51w RE,
BT AREEZFIIRNE R fotl X 8E. R\ELATARZFE EEIEHNE H T
WHE, KATAEEEREF, PHF P E48E. RTHFELR, FENMHT
TEAFMNIRFELTET LRFFEAF, ARRAKTAFEEREF
PATH. T ERFN, 2022 F18 54 4 WAE AR5 A & Bty 19.35 7
A

B 2019 K LWk, KATAT g ERkGF#— PRt BMEUNE #
¥, BEFEAFRERFIREAT. XTHEZE, PHENHLT TEE
TN A2 o 4 X B AR FTE B P B3 KR BE ) 20%, ELJA 2023 48 FF 48 ROt 3T
BRI P HEATEI, BIRRE S AR AT P R AR —E.

HEF RN, 2022 4 F 2026 4F 38 3T & AT AT PE A HT P o T k&
BT 7 -
IR H 4R 2022 45 2023 45 | 2024 48 | 2025 4 2026 45

f)ﬁﬁ SUR AT P B (7 19.35 13.80 16.56 19.87 23.85

Woh, RIEAFFEEER P HRITEL, BELEAMFPFREARN 15%.
14



o Grant Thornton

B [E]
GAEREFI, 2022 F£F 2026 HF15 4N WAE EARB R P S T &
B 7 -
PN HEAFK BRI RAH P ¥
(AAN) (AN) (AN)
2022 4 19.35 19.35
2023 4 16.45 13.80 30.25
2024 4 25.71 16.56 42.27
2025 4 35.93 19.87 55.80
2026 4 47 .43 23.85 71.28

@ELE /I P Hifd & 2t T A

EATANRDEERNG LSRG, ERDFIER A IA L 4 L IF 7 2R 8
AT, WEEREEF A HE5HEHERTF A HLRAPE N, EHEHFAEX
FEEFLKEF, #MIPFRELAFNIE P BINE L EH T M.

HETULERE, #ENAMLTFTIERET “EEEX TP HREE SN #
FRAE R 3R R LA WAZ I AH P g K FNEN G IE. BT A5 7 7 KB A
NI ZLBAE, EREFNEERBRELEEHCEE S PENAFE T BE
EWHABE L.

@ B P AN ST T 35 A

BEPAMRTBREEZATL R BRI, THXZGERE. iR 8P £
RIEE Ly EHES Y., WEIEH 2015 FREEZPAAMRKTMY AT T E, T
T 2018 R ENRFFERIILE, FFPAERERE TR, EKRELe TR R:

I B 144 201548 | 201648 | 2017 4% | 2018 4% | 20194 | 2020 4F | 2021 4&
W1z k3B E A
e 1,769 464 296 180 209 238 217
HRHE () 15

ARAE H EE b th 2 K A7 B E 4 3] 2016 4B F 2020 £ 4 B F9ATHEL 1B UL
WIEEZ W HRNBEFEEAFILEEARTE NI RITNREELEER

BHRAEHBERIN, 2016 FF 2020 525 P MRIERZ Dk 5 W\ Tk 251 4 4
922 L. 633 70 45170, 517 ;o 720 6. BRE W40 T & pr =

P m%&ﬁ%%%k A REHE i%ﬁ&ﬁﬁﬁ

(Fm) (AN) () 1%

2016 4 10,884,066 11,811.04 921.52
2017 48 8,478,182 13,398.30 632.78
2018 4 6,608,267 14,650.44 451.06
2019 4F 8,264,134 15,975.24 517.31
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O Grant Thornton

]
P EHFELLFBRN | HREKELE BEPAETI
(A7) (AN) (L) 14
2020 4F 12,794,698 17,777.49 719.71

BEEETRE, ARAFANGEIEANEERCHEZR LKA, WEIEH
HEZFHRZEREWALZSRAITL YW FHAF. EFErFN,
WEAENLA AL 7 T AR % 2022 42 & 2025 4 3 ] {5 LR AR E P Sk (2494t
Bl ) E A 250 TO/AER K F 500 TO/4E, 2025 FEAEE K, ATH
B, TENA T T ERH K E AT E R 7 Gk REE
—PRAFHE, LAFEMREHHINRES EEZ MR EZ S TATL
FHATFERE.

5) (EEHREY FHEEBRANTUKEXSHEE

Fl B EBNEF ERNGFEEEHRT.

F BB R RS PG I & B 2, PR ERA B RN E
ZAFEE P KR BBNG B e F A BN,

BEPRAEFEBNT T, ZEBUNEZEHRERGEF HENNEEFT &,
FERNIE G FIEEA TR ERZ DV 5 HEHE X ERR. 5EFEIEAF
e, WEIESAREZFFE P KEFABRNG FHESRE LY RN
T4t 30%, T o th A JiR EWT A B B3R b K E8 At 40%. T E RS
o, AR P A% AR S 2 2 SNy 25% TR0 B A P R AR BN

AR AR BT, ZERANFTEZ S NG LA ERELSFAEY
W, FERMEIERE L FE P KK REANE ST K. 2022 % 2026 4FH
], A% I 2 A R A RN o R BN B L AN 0% & 5538 & 20.57%, &K
REFFR AT

WAE IEAF R A EFRIEAF EZH, SWREF KA FH LR X
MR, 25 EFEMEBE, TENAALT TEZEE TSR EBRAN
th— T L) (21.60% ) #4 AL B S .

HRGEIEFREZXFLEFRNEL, FEIEHEAN&FRNAT R LS
WNTTHR BT IA Bk E AL, 2022 4E % 2026 ZE TN HA 6], MM iE5F B S BN S
RIS 2 F 5 H RN LB 53] 4 19.87%. 23.04%. 24.19%. 25.51%F0 26.92%.

6) AEEFEY PHUHEEREAFTE 5B WRANA A, FIRAN LG
R AR E b R AT E B 3 R EH

TN AL, WAz HREATE bR AT E & & Nt 20 T & BT
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o Grant Thornton

2 [=]

¥AI: AT
NZ I &E L 2022 4 2023 4 2024 4 2025 4 2026 4

Cill K 600.00 600.00 800.00 800.00 800.00
b 5.22% 3.21% 2.41% 1.74% 1.39%
T F 7= R4 860.00 860.00 860.00 860.00 860.00
b 7.48% 4.60% 2.59% 1.87% 1.50%
K 15 9 7 R A 189.30 - - -
L% % 1,500.00 1,800.00 2,000.00 2,100.00 2,100.00
b 13.04% 9.62% 6.03% 4.57% 3.65%
B £ % A /Nt 3,149.43 3,260.08 3,660.05 3,760.04 3,760.03
b 27.39% 17.43% 11.04% 8.19% 6.54%
BT T% 5,400.00 5,000.00 9,000.00 9,500.00 | 10,000.00
b 46.95% 26.73% 27.15% 20.69% 17.40%
B T8 A| # 97.20 90.00 162.00 171.00 180.00
WMIHEEH 30.78 28.50 51.30 54.15 57.00
I4%% 24.30 22.50 40.50 42.75 45.00
FEREARA 555.44 514.30 925.74 977.17 1,028.60
FERK 540.00 500.00 900.00 950.00 1,000.00
Kb fR 32.40 30.00 54.00 57.00 60.00
&7 1% 1o 432.00 400.00 720.00 760.00 800.00
Ttk 10.80 10.00 18.00 19.00 20.00
A FRE 37.80 35.00 63.00 66.50 70.00
H AR -

HAb AT %R 60.00 90.00 100.00 100.00 100.00
AL %R /NT 7.221.19 6,720.57 | 12,034.81 | 12,697.78 |  13,360.77
b 62.79% 35.93% 36.31% 27.66% 23.25%
INTR F 433.27 403.23 722.09 761.87 801.65
b 3.77% 2.16% 2.18% 1.66% 1.40%
S B, 288.85 268.82 361.04 361.04 361.04
g 2.51% 1.44% 1.09% 0.79% 0.63%
A 2 144 .42 134.41 240.70 240.70 240.70
b 1.26% 0.72% 0.73% 0.52% 0.42%
Zk# 252.74 235.22 421.22 444 42 467.63
b 2.20% 1.26% 1.27% 0.97% 0.81%
B R % 15.00 27.00 30.00 30.00 30.00
B % 10.00 18.00 20.00 20.00 20.00
18 5 5 P 4H 10.00 10.00 10.00 10.00 10.00
o 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00
Hit % 30.00 30.00 30.00 30.00 30.00
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o Grant Thornton

2 [=]

NE I &-EE 2022 4 2023 4 2024 4 2025 4 2026 4
Bk % 50.00 90.00 100.00 110.00 120.00
I
LS 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00
LRI F 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00
EHBE R ae 5 30.00 30.00 30.00 30.00 30.00
Wi\ & 2E
W %- %

B 3.00 3.00 3.00 3.00 3.00
BRHERFESE 339.41 555.56 988.86 1,371.55 1,718.09
b 2.95% 2.97% 2.98% 2.99% 2.99%
W TR AR 200.00 300.00 500.00 600.00 700.00
b 1.74% 1.60% 1.51% 1.31% 1.22%
A A 50.00 50.00 50.00 50.00 50.00
FUELH 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00
T 7.50 13.50 15.00 15.00 15.00
] E

i 100.00 200.00 100.00 200.00 200.00
b 0.87% 1.07% 0.30% 0.44% 0.35%
2 5 P JEALE B2 5 30.00 40.00 50.00 50.00 50.00
R 5 B A4 38 WR5- F 100.00 200.00 300.00 300.00 300.00
b 0.87% 1.07% 0.91% 0.65% 0.52%
T E BRI 4

TS 251.28 360.00 400.00 400.00 400.00
b 2.18% 1.92% 1.21% 0.87% 0.70%
ot 7= R T % 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00
A1t 12,79121 | 1302449 | 20,141.85 | 2156047 | 22,742.98
b 111.22% 69.63% 60.76% 46.97% 39.58%

o ERFTOR, WAEIE4 2022 4E TN 4 KA FE b B R N L A
11.22%, FéJ& R E A N3G tniZ 45 T [ & 2026 -1y 39.58%, £ FF HanT:

OS2 b 55 28 o8 W RO B 7= A A R, TR b B R 5% R fb e
BBUN, 5 E W RN K K R B

QHEATHFEENE, MEIEFEWAIRALEEVRALERS, H
RITAERRMIFARRB RS ET. RERLFBIREEEE, FAEIEFATL
FREELRNHLEXHT THE. REATHRALTE 2024 FRAT LI
B, EABERAMETELRANEKER, TZRAGENGEILFRAREK
Sl s s AR, BRRA CABRAR;
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o GrantThornton
2=
ORTFRGIEAAREWINEERRTESLLLFUNK—H &, K
eV NETE NEXE N LR Tt a2 LSS
BERA, HIBRIG, 5 LEIEETHES.

7) KEE{REY FERRALKFIARH N EEY

CEEREY FRARGEERAR (Re) i FARE” EMNEA (CAPM) 5
R

Re=Rf+Bx(Rm-Rf)+a

Ho: REY ARG W 3E %

Rm 4 7 37 F ik 43 %5

B: it RGN R

o A Al g E RS 7 B

DR R eIk 5 5 Hy # €

Bl fi7 WK 2 3 38 W BOA N R B RSB, BN R Z AR R L AT Y AU
RN Bk, CfEREDY 25 E ok 1 R .

Elfi B Sh B P 0 B 10 48 DL LA B 45 2 0 3R R
R IT R 104 DL E 5 2 Bk A
BERE: TREERG

TR AR AREREH B IR 208 B 1048 DL_E 69 6k 503 W3t 2 3.75%
CRAk) 154 AR KA %

I R« Ll <L R LR U i
200004.1B | 20 fff & [E {7 04 29.22 | 2020/03/13 | 2050/03/16 30.00 3.78
190010.IB | 19 Fft & [E 7 10 28.58 | 2019/07/19 | 2049/07/22 30.00 3.77
200012.1B | 20 Fft & & iz 12 29.72 | 2020/09/11 | 2050/09/14 30.00 3.70
180024.1B | 18 [t & [E f& 24 27.83 | 2018/10/19 | 2048/10/22 30.00 3.76
030014.1B | 03 Ef7 14 12.96 | 2003/12/15 | 2033/12/15 30.00 1.64
200007.1B | 20 Fff & [ {5 07 49.43 | 2020/05/22 | 2070/05/25 50.00 3.79
190008.1B | 19 [ft & [E & 08 48.51 | 2019/06/21 | 2069/06/24 50.00 3.83
160019.1B | 16 [} & & i 19 25.66 | 2016/08/19 | 2046/08/22 30.00 3.79
180017.1B | 18 Fft & [E i 17 27.58 | 2018/07/20 | 2048/07/23 30.00 3.80
160008.1B | 16 Ff & [ {7 08 25.33 | 2016/04/22 | 2046/04/25 30.00 3.79
170015.1B | 17 Fft &.[E 7 15 26.58 | 2017/07/21 | 2047/07/24 30.00 3.71
180006.1B | 18 [ft & [E /& 06 27.23 | 2018/03/16 | 2048/03/19 30.00 3.81
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o Grant Thornton

2 [=]

wm | gamk | TP pgew ape | JF HASE
170022.1B | 17 Ffy BB it 22 26.83 | 2017/10/20 | 2047/10/23 30.00 3.70
170005.1B | 17 Mt & & {5 05 26.16 | 2017/02/17 | 2047/02/20 30.00 3.78
110010.1B | 11 Fff & El 5 10 10.33 | 2011/04/27 | 2031/04/28 20.00 3.27
110016.1B | 11 Fft & = 5 16 20.49 | 2011/06/22 | 2041/06/23 30.00 3.26
180012.1B | 18 Fft & [E {57 12 47.42 | 2018/05/18 | 2068/05/21 50.00 3.90
110012.1B | 11 Fft & E £ 12 40.43 | 2011/05/25 | 2061/05/26 50.00 3.90
070006.1B | 07 [ fi 06 16.39 | 2007/05/16 | 2037/05/17 30.00 3.60
170026.1B | 17 ft & [E /& 26 46.92 | 2017/11117 | 2067/11/20 50.00 3.40
170011.1B | 17 Fff K B i 11 46.42 | 2017/05/19 | 2067/05/22 50.00 3.83
160013.1B | 16 Fft & [E {57 13 4542 | 2016/05/20 | 2066/05/23 50.00 3.88
120008.1B | 12 Ff} & [ {5 08 41.40 | 2012/05/16 | 2062/05/17 50.00 3.80
080006.1B | 08 = {7 06 17.36 | 2008/05/07 | 2038/05/08 30.00 3.61
100014.1B | 10 Fft & [E {57 14 39.42 | 2010/05/21 | 2060/05/24 50.00 3.4
100026.1B | 10 ft & E /& 26 19.64 | 2010/08/13 | 2040/08/16 30.00 3.68
120013.1B | 12 Fft & % 13 21.60 | 2012/08/01 | 2042/08/02 30.00 3.70
100040.1B | 10 ft £ [E {% 40 19.95 | 2010/12/08 | 2040/12/09 30.00 3.73
120006.1B | 12 Fft K. {5 06 11.32 | 2012/04/20 | 2032/04/23 20.00 3.24
100037.1B | 10 Fft & [E {57 37 39.91 | 2010/11/17 | 2060/11/18 50.00 3.87
110005.1B | 11 Fft & = 5 05 20.16 | 2011/02/23 | 2041/02/24 30.00 3.73
120012.1B | 12 Fft & B f57 12 21.50 | 2012/06/27 | 2042/06/28 30.00 3.73
120018.1B | 12 Fft &.[E 57 18 11.75 | 2012/09/26 | 2032/09/27 20.00 3.24
100023.1B | 10 Fft & E & 23 19.59 | 2010/07/28 | 2040/07/29 30.00 3.72
100018.1B | 10 Fft & [E & 18 19.48 | 2010/06/18 | 2040/06/21 30.00 3.75
110023.IB | 11 Fft & E {57 23 40.89 | 2011/11/09 | 2061/11/10 50.00 3.84
130016.1B | 13 [t £.[E {% 16 12.62 | 2013/08/09 | 2033/08/12 20.00 3.45
150017.1B | 15 Fft & B f57 17 24.59 | 2015/07/24 | 2045/07/27 30.00 3.79
120020.1B | 12 Fft & B f57 20 4190 | 2012111114 | 2062/11/15 50.00 3.78
150025.1B | 15 Fft &.[E 7 25 24.82 | 2015/10/19 | 2045/10/20 30.00 3.83
020005.1B | 02 [ 57 05 11.40 | 2002/05/23 | 2032/05/24 30.00 3.40
140009.1B | 14 Fff K. B f 09 13.33 | 2014/04/25 | 2034/04/28 20.00 3.50
130009.1B | 13 [ft & [E i 09 12.32 | 2013/04/19 | 2033/04/22 20.00 3.42
130019.1B | 13 [ft & E i 19 22.72 | 2013/09/13 | 2043/09/16 30.00 3.72
140017.1B | 14 Ffy BB fx 17 13.62 | 2014/08/08 | 2034/08/11 20.00 3.51
150010.1B | 15 Fft & [E f57 10 44.43 | 2015/05/22 | 2065/05/25 50.00 4.00
140016.1B | 14 [ft & [E {7 16 23.58 | 2014/07/23 | 2044/07/24 30.00 3.74
140025.1B | 14 [t &.[E 7 25 23.84 | 2014/10/24 | 2044/10/27 30.00 3.81
150008.1B | 15 Fft &.[E {57 08 14.33 | 2015/04/24 | 2035/04/27 20.00 3.63
150021.1B | 15 [t & [E fx 21 14.73 | 2015/09/21 | 2035/09/22 20.00 3.64
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O Grant Thornton
¥ [a]

wm | gamk | TP pgew ape | JF HASE
150028.1B | 15 [t . [= f% 28 4493 | 2015/11/20 | 2065/11/23 50.00 3.87
140027.1B | 14 [ft & B f57 27 43.93 | 2014/11/21 | 2064/11/24 50.00 3.75
140010.1B | 14 [t &.[E 7 10 43.43 | 2014/05/23 | 2064/05/26 50.00 3.84
160026.1B | 16 [ft & [ {57 26 45.92 | 2016/11/18 | 2066/11/21 50.00 3.86
090025.1B | 09 Fft & = i 25 18.80 | 2009/10/14 | 2039/10/15 30.00 3.43
100003.1B | 10 Fft & [E & 03 19.18 | 2010/02/26 | 2040/03/01 30.00 3.75
080020.1B | 08 57 20 17.82 | 2008/10/22 | 2038/10/23 30.00 3.74
130025.1B | 13 [ft B [E i 25 22.95 | 2013/12/06 | 2043/12/09 30.00 3.84
090005.1B | 09 Fft & [ % 05 18.28 | 2009/04/08 | 2039/04/09 30.00 3.12
180025.1B | 18 [t & [ {i 25 47.92 | 2018/11/16 | 2068/11/19 50.00 3.79
130024.1B | 13 [ft & [E {57 24 4291 | 2013/11/15 | 2063/11/18 50.00 3.95
130010.IB | 13 Fft & [Ef57 10 4241 | 2013/05/17 | 2063/05/20 50.00 4.04
090030.1B | 09 Fft & & 5 30 38.94 | 2009/11/27 | 2059/11/30 50.00 4.30

QO it % G A & B e

RAEPEIEAN LS5 R, b7 EERET Wind FIRRZSLEWHAIT 6 K A
FEE 2K B ot A E] L JFBCE T34 48 0.9640 18 9 #3T 16 A 6y B8, FEAREIE w0
TR

F5 BRERE 2 ] fa #R Bu &

1 002945.8Z e MG 2 0.7223
2 601456.SH & B E 2 0.6349
3 601696.SH 4R T % 0.7233
4 000686.SZ F ALk 0.3878
5 601555.SH F R H 0.2839
6 000300.SH KAE 1.2342

Bu 734 0.6644

BU 3R N K AT bbb F] B B B R A SR A R & B B T34 0.6644.

T T EREEHENPIT AV EREHN L FERANE BT AP, HH
B4 W LeveredBeta:

LeveredBeta=UnleveredBetax[1+ (1-T ) D/E]

XA D fRAUIE;

E: RAUHE;

T: FHATEME (B 25%);
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O Grant Thornton
¥ [a]

ZAE, SY AL E F Y LeveredBeta % T 0.9640

@ T 4 Wi o 0 €

MRP ( MarketRiskpremium ) % 7 37 MU th, 48 X E K~ 5 L RS % 7 = 46
WWCEE ZH, AR A T A B A A8 B IR T A R 2 A T B R R A
F(CEEHRKPERKLER) B34 (Rm-RA ). FE 300 783K th R % 4 E brad
ATHN . F300 R Ak X A B8 3 R b B B Bk L. E KBRS o, &
S ERER, FEHNMALT EESF wind FIE b B8 E 1 K E P E 300 &
AR B T AR AT T M E AT, WHEE RN 16 4F (2005 4 - 2020 4 ) #Y
T E B R (ABK R Rm) K 11.28%, 5L 16 4 (2005 4F — 202048 ) %
R AREN = T8 (RM) 5 3.89%, U A KT B 37 KM i (Rm-Rf1) B
7.40%.

FE | F4 | wHREEARREER | TRARKEE | THEEFRKEENEREE
1 2005 -5.12% 3.31% -8.43%
2 2006 1.17% 3.33% -2.16%
3 2007 27.42% 4.53% 22.89%
4 2008 -6.28% 3.46% -9.74%
5 2009 18.59% 4.07% 14.52%
6 2010 14.97% 4.10% 10.88%
7 2011 8.33% 4.09% 4.24%
8 2012 10.05% 4.16% 5.89%
9 2013 10.74% 4.32% 6.42%
10 | 2014 15.38% 4.20% 11.18%
11 2015 14.98% 3.91% 11.07%
12 | 2016 11.52% 3.58% 7.94%
13 | 2017 13.89% 3.90% 9.99%
14 | 2018 10.18% 3.80% 6.37%
15 | 2019 14.95% 3.72% 11.23%
16 | 2020 19.79% 3.75% 16.04%

T 11.28% 3.89% 7.40%

OFNZE FH N onli b T GAE Y

P {5 3 27 1 XU B A AR B 77 ] B (K AR B AT b P 3 R K P2 A 2 A Y
A7 T = A b B IR SL AT R R R
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=]

F5 BN A VR BAE (%)
1 A AL Al 0.3
2 | B EEER ziiﬁﬁﬁéﬁﬁﬁﬁﬁﬁ% 02
3| ARG ﬁgifaﬁ&¢ﬂﬁ%%,ﬁ 04
4 Dl zENVE. FRAME | FETBAEANEFS, ZERH 01

il R '
5 | b REE I R AE BN P T Fo s B AL T E 0.1
6 | EEARNEKLFR EEATNAELFE 0.1
7 XNEBEEFRENEAKE | X EEE P AN E RSN 0.1
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	回复：
	一、发行人说明
	（六）结合目前网信证券的债务清偿、豁免情况及最近一期财务状况，说明网信证券备考财务报表的编制基础和假设的合理性，前述财务报表能否真实反映网信证券的财务状况和经营成果。
	1、目前网信证券债务清偿、豁免情况
	2、麦高证券最近一期财务状况情况
	3、网信证券备考财务报表的编制基础和假设具有合理性，备考财务报表可以真实反映网信证券的财务状况和经营成果

	（七）报告期内发行人及网信证券涉及的重大诉讼、仲裁的最新进展情况，相关减值准备及预计负债的计提是否充分，是否符合企业会计准则的规定。
	1、报告期内发行人涉及的重大诉讼情况
	2、报告期内网信证券涉及的重大诉讼、仲裁的最新进展情况

	（九）发行人收购网信证券作价与网信证券盈利情况或账面净资产额是否存在较大差异，如是，请说明是否符合上市公司全体股东利益，评估方法、评估参数选取的合理性，及与市场可比案例的对比情况。
	1、发行人收购网信证券作价与网信证券盈利情况或账面净资产额存在一定差异，上述情况符合上市公司全体股东利益
	2、《评估报告》和《估值报告》及其评估方法、评估参数选取的合理性
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	（十）网信证券最近一期实际效益与评估预计效益是否存在较大差异，如是，请说明差异的合理性、评估或定价基础是否发生变化。
	1、麦高证券最近一期实际效益与评估预计效益对比情况
	2、网信证券最近一期实际效益与评估预计效益差异的合理性说明

	二、核查情况
	（一）主要核查程序
	（二）核查结论
	1、网信证券的债务清偿和豁免均按重整计划执行完毕，备考财务报表的编制基础和假设具有合理性，可以真实反映网信证券的财务状况和经营成果。
	2、报告期内发行人涉及的重大诉讼已全额计提减值准备，计提金额充分，符合企业会计准则相关规定；报告期内网信证券重大诉讼、仲裁涉及的预计负债已计入重整申报债权，不存在未入账的预计负债，相关账务处理符合企业会计准则的规定。
	3、发行人收购网信证券作价与网信证券盈利情况或账面净资产额差异原因较为合理，评估方法、评估基准日评估参数选取的具有合理性，与市场可比案例差异原因较为合理，符合上市公司全体股东利益。
	4、麦高证券最近一期实际效益与评估预计效益差异原因具有合理性，评估或定价基础未发生变化。
	回复：
	一、发行人说明
	（一）自本次发行董事会决议日前六个月至今，发行人是否存在新投入或拟投入的财务性投资及类金融业务的情况，如是，请说明具体情况。
	1、财务性投资和类金融业务的认定依据
	（1）财务性投资
	（2）类金融业务

	2、自本次发行董事会决议日前六个月至今发行人是否存在新投入或拟投入的财务性投资及类金融业务的情况

	（二）结合相关财务报表科目的具体情况，说明发行人最近一期末是否持有金额较大的财务性投资（包括类金融业务），是否符合《创业板上市公司证券发行上市审核问答》问答10的相关要求。
	1、 交易性金融资产
	2、长期股权投资
	3、应收账款
	4、其他应收款
	5、其他流动资产
	6、其他权益工具投资
	7、其他非流动资产

	二、核查情况
	（一）主要核查程序
	1、查阅发行人全资子公司康帕思商务购买万游联动100%股权、哲跃科技100%股权的相关股东会决议、股权转让协议，以及万游联动、哲跃科技持有的增值电信业务经营许可证，发行人全资子公司天一星辰增资并取得偶偶科技39.39%股权的增资协议，偶偶科技持有的国家广播电视总局《信息网络传播视听节目许可证》，发行人协议受让先锋基金4.99%股权的协议以及公开参与竞拍先锋基金34.2076%股权司法拍卖公告、中国证监会《关于核准先锋基金管理有限公司变更主要股东的批复》（证监许可〔2024〕1744号）》以及受让北...
	2、查阅发行人参与网信证券破产重整遴选相关材料，重大资产购买申报证监会相关材料，法院、监管部门对于破产重整事项的裁定及批复材料，以及工商变更材料等，了解并核查本次交易的收购背景、目的及必要性。
	3、查阅发行人2022年以来的审计报告及财务报表，核查交易性金融资产、长期股权投资、其他应收款、其他流动资产、其他权益工具投资以及其他非流动资产等重要科目明细，自董事会决议日前六个月至本专项说明出具日发行人股东大会决议、董事会决议，并取得发行人出具的自本次发行董事会决议日前六个月至今发行人涉及投入或拟投入的财务性投资及类金融业务的相关资料。
	（二）核查结论
	1、本次发行董事会决议日前六个月至本回复出具之日，发行人存在已实施的财务性投资9,541.2766万元，发行人已经履行董事会审议程序，将上述9,541.2766万元财务性投资款从本次募集资金总额中扣除，符合《上市公司证券发行注册管理办法》《证券期货法律适用意见第18号》《监管规则适用指引——发行类第7号》的相关规定。
	2、截至2024年12月31日，发行人不存在持有金额较大、期限较长的财务性投资（包括类金融业务）的情形，符合《证券期货法律适用意见第18号》的相关要求。

