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HA: H 2023 4 4 AL, WA R REHFETIHIAL S, DB KL
NHERH T A A, B N U ET A TRt

2 Bpr AR

2024 fFER 2023 RS, IR X R B AR BT 4.33%. dbTT AR AL
FSCAS T B 7.29% o 1E 3 T XU R BT AR B T BT 2023 A A BE T H % [, 2024
AR H I RAR S TG ALT7 240 A AR N, 2l T H XL 2023
FRAEEIRR AR I 1M 2024 FFH KWL A B I ST 12 A H BRIiK
AL 2023 A KMEIG N, K HER NP 7 H I B 8 BOAS, BRI B A AT B
TR

IR E BN KBS RARM AL, A SET BRERL ),
(=) 2025 4E 1-3 AAEEE 2024 £ B VS EBMNEEZFHER
1. BEHEHINTI

2025 4F 1-3 H#% 2024 £, R AREHEBMER M, FEHT 2025
F1-3 BRAT] “HmZE" Hi%EmEmprEs.

AT RS 5L 5 . SeAb R LLH Y BAL 3% 8RR 2 =] AL 5
ARG b RN B TSNP 2E R E S B, tHHEEH “H
R S5 3% TR A7 2 H b EMABEA LG RZER B, %1
“DifmE” BIZBN TR R ENERE, MMl aaHH “HAAR 45
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SR NER . 2025 F 1-3 F “Hf s B, T2 R R sE R A L
SEM. T A OREE 2 K, SEhr B EA S & FLE R,

BEAh, B FHr IR LAY 1 52 B B AR SR AU IBOR, B e ik ra bl
I RIS, B F) Dy DR R 2 e AR € B AT L P ETH DB RS, R R KSR
R g PSR I LR 2 DR R BB IS ML, ARIXT HE ) R 5 >R Bl s
KA RGRE FLYRURE 12 SEURF S DU YAT R iR e B0 il 55 2 R X2 W) 8 L R L A8
R R AR B 55 B FH 20 P 5 RAE AR 1 2 RIAE A IR SR S5 1 R H Aol IR AR S5
T BB A 45 55 L B TR

i b, “imzE” B Ed . W BL R A Rt E S 25T AR A F 2025
i 1-3 HEHEBN N

2. BALRRATZE)

2025 4 1-3 F %5 2024 R, I XU SR T 10.48%. db 7 2460
PLNAS T % 6.27%, FEH T AT EX L TERTR, 2024 £E EE
55 BAS FR AL B R 4 B T B I 2025 4 1-3 A B ARES; A, 1-3 A TR
NFTEH R IR BN E AR, AT 1-3 A B ENEEME T4
SESMETE R, W A G I S B0 S R B S AR 3 — D R

(=) AERRAFEBRR AR EFLEERNEE Y

1. AEBHAFRSESFHENFEER

ANFIRR A BV RRST 5 2 P 2T K . U A e —E 2 57, S8R
(R ) B HL AN AP AE — 8 25 57 o SRS HH N BR B B 25T 1 A K A RSP 2 0 #- dn
TRITR:

HA7: Je/IKWh

PR A E] 20254£1-3H 20244E B
TE TR 0.3615 0.3515
Tz 0.3595 0.3511

vE: 2023 4 1-3 H, WA FRATRETH, RIESEMA T e mEEEHE T, 2023
T 1-3 BRI FE I FE IR AR AT 0.2829 JG/KWh (CRE AL 0.2504 JG/KWhH) it
B, ARSI 2023 4 R KIS FERES0

106




2. fifi e P IH B

WE I, IR R BRI/ T AT 248, EZEIN &R 2023 4F
Rt BE T H 2 [ ) L i 454 P ek RE IO 3 TH AR B s

3. ARABRKIAFI LR ENEESSFREENRERFEER

PRI T JE TP BT RE TR A, A R A s A e s s . A
PR, BRI A E N G BURN 8 E T THEA R A AR (RLR AR
“THAL ") BREEEA R ERZ SRR FEILR IS PO E%R, &
I A AL 2 5 D R TR S A, 2 BRI =Ry
oAb B SRR I A F] B SR S IN ) & [ L AR A R SERR BB RS G
FIHEAEEZE R, WA RPGIAT “IE/fmZzE" Bk, Wz 280800 6 B i =
PR o

A AN FIRR R 2 7] R J8 25 R 37 S B R KR 5 T XU AR A7 AE 22 5 5 B X
HL 37 SIS ORI D 3 B0 A v 0 HRL B0 PR R SR AR AE 22 07, P T e A R AR R 2
) SER R 5 TR R R 2 R AR

= ATk AT RE R EERAERTRE, EER—DO/RTX LT
WA T 5 RAT AT AR RIBHRIZR; #E—B% AR r A 7 5 FATIL AT A
HEFHEFR, 2TRKARHEFANEERNSENE

(—) FATILTT AR BB KA & RAE#TRE

PRI RIS R A A AL, BN SN, R R HAE
FEP, HARANST RF IR IE S BOPR I 2 7 JC R AF 7 dh AL i, R 2B
AT SRR, R 58 e AERT S AR I 2 7] 55 5L 5

gef g, AT AT L w A TR Ja ) I a] B AR AR A LA L,
(4 HL [ B T BB 00 A PR R RAT IRy B ST B W S B8 77 O S SR B B <
KIRZ Hi 45 CHZ)) FHidh: “REWIN, L7582 w2 H 28T Rk
AL BT AR ACE, EERILI AR e B AR R i, EF
WS R AL, R — R A EAR BN B R, AR AR 5E
SRR, B AN S B AR A P AR AT R TR
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(2D EFR—BRTXHARK A7 5 RATLAT AR B R

R RAT Ml AT BE 28 =] 426 56 4 BRAR R A% 5075 3K A 28 9 R 65 9 R AL 4L
MEBEEEWSEAE, ShRaF BRI LT

A E) ARG A A H] 2025%E1-3 8 20244FE % 20234E B
000862.5Z R REUR 35.78% 28.81% 28.28%
601619.SH FEPEHTRE 56.62% 53.14% 54.69%
601016.SH STRE R 46.74% 45.71% 50.04%
603693.SH TLI5 8T R 50.94% 44.73% 42.69%

FHME 47.52% 43.10% 43.92%
TE WX A 70.40% 68.39% 69.52%
B |2 73.47% 73.87% 70.48%

ReRAT b AT EE 22 m] B AR 2 I e e AR R B, el A RR i 24 =] B AR
AR T AT M m] e 22w AL 55 BRI, B A D b ) P ik 4 ] X7 B2
PRI SR R X, AR IBON R, RABIESBON S, THn]
A /NI Ok R, T R A A FR X A L 2 RO, XA L A 4 [ 22 A
BT, PRI AN RO A s A B XS TR 35 75 IR L) Ak T o £
WA, IBYEAER.

(=) #—BX WK AT 5RT AT AT HEEFFRER, SHARH
AT HEFN R RS E

PRE) 2> 7] 55 [RAT b AT Bl 22 R AR B 3R 5O LU IS L i R R P s -

AE RS AT AH] 20254E1-3 5 20244FE % 20234E R
000862.5Z R AR 23.94% 7.49% 12.91%
601619.SH FEEHTRE 36.42% 26.06% 33.52%
601016.SH FTREALE 31.20% 27.28% 31.02%
603693.SH TLI5HTRE 33.43% 23.70% 28.07%

EHME 31.25% 21.13% 26.38%
IEWEHE X 58.83% 61.24% 61.94%
B |2 65.64% 67.15% 63.74%

PRI A F] T RAT AT A R AR, B ER B AR R R R A, &
T AR 2 7] 55 3 FH AR B P/ B 2 o5 WAL EE LR I 3
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PRI 2 =] 55 3% R S AT L A RIS B R

AT ARG AT AH 20254E£1-3H 20244E 20234EFF
000862.5Z R RETR 10.28% 10.77% 13.82%
601619.SH FEPEHTRE 17.22% 20.99% 21.41%
601016.SH TR 12.16% 13.28% 14.77%
603693.SH ILI5HTRE 10.00% 11.75% 12.70%

SEHME 12.42% 14.20% 15.68%
IEWETER 5.15% 6.88% 7.45%
S| iEZ 3.61% 7.61% 6.99%

PRI AT 55 B IR BT AT AT, BB TR 2 78 AR LA,
ALT5 2 FIRSLAR R 2 FT I R SERR AR G AOR, DLSCRp AT I H @ ise, RlAs
(R F 0 AMERR LR /N s Ak, 2024 6 TT 246 5] N ARG R HAE A
& PR RO AL 4G BT 10 /47T, WAL 2024 R O AR T EIE
XPAMEER, i 2025 4F 1-3 FALTT 248 55 2 il &t — 20 R i

PRI F BT AR 3 S ST L A R EG AR T

KRG A EAH] 20254E1-3 7 20244E 20234
000862.5Z LR RETR 3.82% 0.58% 0.80%
601619.SH FEPEHTRE 5.11% 5.57% 2.58%
601016.SH FTRENALE 5.93% 4.83% 4.42%
603693.SH LI HTRE 7.70% 6.80% 6.03%

EIME 5.64% 4.45% 3.46%
IETE X 5.10% 0.18%
|y 2 5.97% 0.34%

FRAE € 2R 55 b Jmy 5% T S it [ 5 B e AR ) s SR BRE BB O 1 H Ak PS5
LRl @A) CEFLR (2009) 80 5) Fiw, XPEEAl (PR fRFR AL
A R IHEHE, NFRFE CAFLEAL BT H AV T3 B0 R B 59 HLE Yo H
SRR B A~ SE R St 0 H IR g S, Bz S8 — 24 -aE
W BT IR BE RS, SR — R 258 = AR e L PSR, B8 DUAE 22 58 /N AR AE
WML SR . FREVA R T 2022 SRR HISE, JET HERRIF =2 IR EE
9, B, ARIIAF] 2022 4 2024 FARAERI TS, 2025 4 2 2027
TEWCARNY A9 8 . [FIB, bR I &) 5252 08 38 K JF R BT BLAR Bk . Rk
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2023-2024 FFERR A 7] TSR BB R T T b A Al

= RA TP A /NS AT LA AR R RS, Sa kiR
Bl BUSOHMIRRARBRNERTRTLTHARNEGEEE, #—PX i
KA R 5 RIXEAT AR KMENR, HEARKAFBHNRERK S HEE

(=) P2 TP RIA AN 805 RAT LT A R Rx eI L, B4k g)
Prm B A 7 BRI R T AT LA A B A 2

Ei A= TP Nt /A R O TR NIV RN G AR R AT e AT R = RV

PLALR /N 3
ACIEZY /i
20244E 8 20234E

R AR IR 1,650.00 1,559.00
FEEENTHE 2,643.00 2,644.68
TTREN 2,163.00 2,331.00
TL75 3 Re 2,433.00 2,288.00
AR FIE 2,222.25 2,205.67
TERHE X 2,999.59 2,273.57
B| Y2 3,182.95 2,479.78
AR FIE 3,091.27 2,376.68

T ATEG2 RSB A /N OB L2 T30 s PO 4 P A 7 BB At [l B2 S

iR 2 = P Ak e A7 BRI B0 P4 580 2R B X, e E AR SR AR I IO R4
W R e /B kN o= P O I Nl VA ERA N V€= T wb e RS M S W SR T /A
PN E O NP1 b i oY ECTE A < 7 P S O 1 R R NN 4 € P G Ao

DRI AT BE 28 ] 220 AR i WA /NI S0, HL S B B /NN B0 B i S Pk e
EAENEEIIREAR], FRe ik A X R A B S kR . LA MR
2 FEEIBATIN () S SR AR 0, TRl SE B A L/ I B B A R 5% At
TEIT.

B FT b 22 ) S B i /NI BB T, BIVAT EE 23 718 N SE N, T AR AN,
BRI FRA T LU ARL 2024 4 BEAEIEAT IR0 5

200N T | 2000 | TR A .
ARER | FRENT | s | FkERrgas | OIS RBIEST
YOO | BRI | RPE OND i
R AR 1,650.00f 28.81% 3,091.27 1.87 62.00%

SN

A_l
2

110



20244 SE

20244F B

BRBLRTT Z AR A 7]

ARG | RREAE | SR | FEATRERREA ﬁ;ﬁﬁﬁ ﬁﬁgiﬁﬁﬁ
B UMD | BRIER e SN P) H H

SRR 2,643.00| 53.14% 3,091.27 1.17 59.94%

THERE 2,163.00| 45.71% 3,091.27 1.43 62.01%

YL RE 2,433.00| 44.73% 3,091.27 1.27 56.50%

FH{E 60.11%

T AR 2024 SEFZICBRBHIERT R FAT LT O ] 42 18 5 4 AV A 5 05 OB
P2k PGS o B 4 22 18 55 A e B3R

BEAh, Rt S A AR ) 2w KLEI AR T B ORI Y, s e i) R AL R By
AAH, BHERNARAR; MR IR S, ISR ETHEE, ERARE . R
VRS, ARB A F R ORIE, MRS KABER SR S I K BT, AR
IR FH T AR A e F0M < AT -

BARRT L
FELE \
RE TR
A Zoﬁé‘gi TSI
T NG R A e i
L M |G RO, R 6| 3301 660-3300
JU/IKW, R EASMEEAE 30 JT/IKW
FLA o A2 AR LT TR A ] 2 BT &
ol 5 B A AT T, I 1 2
. 12.15 Jo/KW, H15h4% 38 JL/IKW; X ik )
2| BER em R, RRbE R E Ry | L7017 | 133654780
SR, TR O TEKWh,
Ak 10 JTIKWh, JFARRA 3 4F

TBR BRI 24 74575 01l 1505 o R A5 R AS TR 2 R A B0 %, b
ANFURARI . BRI T R . BRARA 2 7] 2024 4F RE LRI H R (L5 10
FORLE ST, TR I ] 2024 4RI BLRG TR Bt TR

BT it

20244 B SRR R 20244 B AELHLIN B B
BIAT | 2Ebsk | TE0SR | 0% | 1migil | EEWER | oL
ZER % EF]

A VN . A PN S

P R
IEWRE R | 105,725.23 33,422.06 | 68.39% | 105,725.23 41,502.06 | 60.75%
b |2 51,137.82 13,362.57 | 73.87% 51,137.82 16,762.57 | 67.22%

VE: 2024 A FERTALIN S AR o i 28 55 A SR B B TR W X L R AL 2 B 1,100,000
KW, fi& Be 1 H 2 41 600,000KWh, 3714 4 1z 4 1% 4% (30+38)*1,100,000+10*600,000= 80,800,000

76 b Z AR 2 500,000 KW, 73 4712 4t i 4~ (30+38)*500,000=

34,000,000 7t »

YRR UL, SR B HL /NS KB S DR 300 P 32 2 Pl AR AR I 2 R i B R 3K

111




o Al b BT A RIRLUR FN BRI IS 2024 R ZRKFER TR 2 60.11%:;
R 2 T % B8 PR AR5 AR PR B BB FR 2, 2024 AEBTINH B AR KT R FE
£ 60.75% /¢ 67.22%. a5 )8 LR A BRI BRI AL S, IR R
BRI AR BT A R BRI ACEA Y, A677 240 BRI 3K o= T AT ke b
A A BT BN E, L7 20T AP &S T B A, —
Jrt e F AR 246 2024 FENLAAFI /N B s, 55— 5 T E SRR B
BRSPS T AR

(2 AR AR SRR AR KERNZE, HARKNAREBNRE
[k

NS R AR NI R RR IR A IR A w], S BT AR s{REH ) (600578.5H) /%
T, HRHENATRZEEERX. SHEHEE 150 /7T, BRaifix
HAEACHLRE G, & 5 TG B 545 1A RO A L. AR4E 5 RE LD R
St RE TSR BE VR A PR & 7] 2024 4F J¢ 2025 4 1-6 Hi# A2 737008 84.97%.
81.03%.

B N S8 BURE TSI REVRA PR w1 4b, AT 379 VP A BT ) el mT EE A2
Gy, FRAI LT NS Xk BT LSRG PPl Sk ik FAF 22 7
Ho g (R ot st N TR) S5 A5 ) 2wl R S IR A G —, B R&E S H M E.
MBRRYEFLRT , bR m i JA BB A 5K 500 B &) 1 Ak T A LIX
], BEARH R RGRTTEEE . 7T EUAZ 5 SR PIAS vk 24300, DL KR PSSR BE A
BAHIKT R

- TPALFEAE | PEANERME | PRAh3EME
B TR GRE | PHMEEH#H R E HEiwE | HEr—4F | HAHHE
BEFE | BEMR y 3l B2
1 iiﬁﬁﬁ%ﬁm 2024/8/31 ﬁig %;; ﬁlzﬁ% 58.520 | 64.73% |  60.56%
2 | Bl st XUHE, 2022/6/30 Qiggﬁ&m 73.84% 69.58% 65.50%
3 Q%gﬁﬁm 2024/4/30 %i;ﬁgiﬁ 73.24% 69.46% 69.20%
4 | W XU, 2024/12/31 ﬁi;gﬁ%g 69.52% 68.39% 70.40%
5 | dbmZie 2024/12/31 gigﬁmﬁ% 70.48% 73.87% 73.47%

XL 3R R DX 4soR] L 22 R EE nT BB S AR =] B R R B e R A B

112




VU, TR A AR AR B4 AR B L R e B, BE— i TR
AT BHNREZER, RESFRATLATHRATRLTATHXEA;

(—) TR AR A F BRI RRZHH
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1. IEWEEXE

F T A, L T30 4 2 U 54 90 A e LS

il 20234 | 20244 25_235 pr 20254F | 20264E | 20274F | 20284F | 20294F | 20304F | 20314 | 20324
SSVilES 69.93% 68.48% 69.67% 65.59% 66.21% 65.59% 62.73% 59.84% 59.26% 58.04% 56.55%
WiH 20334 | 20344F | 20354 | 20364 2037 4F | 20384F | 20394 | 20404F | 20414 | 2042 4F zf_f’ ?
Sk 56.04% 56.00% 56.00% 56.06% 56.07% 56.07% 56.08% 56.40% 56.40% 58.35% 68.74%

2. tFZe
677 ZAC T A N B 2R 5 R B 6 EE S a0
HH | 20234 | 00 | o }f 20054 | 20064 | 20074 | 20284 | 20204 | 20304 | 203148 | 20324
SEVilES 70.89% 73.92% 73.52% 67.18% 67.81% 67.76% 64.94% 62.01% 61.46% 60.27% 58.86%
b 20334F | 20344 | 20354F | 20364F | 20374F | 20384F | 20394 | 20404F | 20414 | 20424F Zf_f’ ;ﬁ
FHFE 58.58% 58.59% 58.59% 58.58% 58.58% 58.58% 58.58% 58.61% 58.61% 59.47% 67.06%
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(2) ZABERRAZNELLD I HAF TN BRI R UF LS
Bk

BRI W ST P B AR B R 3 AR T4 1. WAk E, 2025 4F
£ 2028 F, PRl E BAE B TSR, FEFERZ LA E
VBRI 2028 4EZ 2029 4F, B FREMEEECH G, 0 RERKAE K
PUT AR K T 2028 4EK i, H 2029 4D, VAl AT Xz 4E AT f -4
AR A 2029 A2 2033 4F, EAFR I ANGE T EIE, [FREZ 1
] b X LA B AR AR IO B, 2034 4E %5 2043 4F, BAIREEFEATE, 18
AT LA 2034 EREAFFRAE . 2043 fE AR, FRROA R BRIREE,
FHER 2043 F EALERRI T T IA AR N R, BRI A R4 E B E
2023 F R THRITIH, B8 rIHFRIE R 20 4F; £ 2043 4
BRRAE, IR R CIA BT IARR,  AH ST IH 8% E S KR s .

g b, AREY A E HI B A 2 e o 5 B R AT XL ORI
Jeming 55 O A 2, ELITE AR B R AR A 2K T i KT, R 5 & 2
.

Fi. AT ABFERWER.. BTLATHRAREMNRERE, #H
WHIAFBHRREAE TIERE, FRBENHTERRNE RS

ARUGEAG T HA S 2025 4F 1 A %2 2043 4 6 H, THA N EFI R84 2 TR
Ko BUR 2 T P AR 1 22 7] B A AR L

TR A IEWEE X EER b5 2ERE
20254 65.59% 67.18%
20264 66.21% 67.81%
20274 65.59% 67.76%
20284 62.73% 64.94%
20294 59.84% 62.01%
20304 59.26% 61.46%
20314 58.04% 60.27%
20324 56.55% 58.86%
20334 56.04% 58.58%
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T IEVE X BB FR b7 BAER R
20344 56.00% 58.59%
20354 56.00% 58.59%
20364F 56.06% 58.58%
20374F 56.07% 58.58%
20384 56.07% 58.58%
20394 56.08% 58.58%
20404 56.40% 58.61%
20414 56.40% 58.61%
20424 58.35% 59.47%
20434F1-6 H 68.74% 67.06%

AT ML ] Ee A &) BRI R AR S AR E “m 10/, / (=) fE[F-—H
Z X AR 2 5 5 AT AT A B BRI R,

PRI A T B RFAE TR, AFCERMARSED “HS+ == (b))~
BRI KRR A F BRI R T M RS AT T RSN, BN SN “FriA a1k
ALY 55 U B2 AN KT+ R /NI B o, T A ) 5232 4 9 FH 25 R R 152
W, [ 5 5 [ D T A s SRR AN W, T kS 5 EAVEEZ ST K,
R L TR AP AT B R TSRS, & Al (7] AT BE Rt FEAN B T 55 5+
FRIA B SEA AT RE B T B Gn AR SRARA A &) AN KA R T . 4EE A
KUEIE N, 7] AEFEbR T2 5 BA) 2 H B 3 i XU . 7

7 BEEFAEERRL

(—) ZBERF

PATIA ST, AT T LR

1. THARENFR AT BRIZBRRE, 20 ASFE R A 5 BF) R K
ARG AE 2 3 1 R A

2 SREUFAT M AT B A &) A BH A, 4% 18 58 45 Ay B mT Le A 5 BRI R I
SR am BRRA L 5 EARE A 7] 5 [EAT ML AT EE A 58S 815 R R A5 I,

3. WARREATML A AP R A AN B, IR SR AR, A AR
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N B EG FATIL AT E A 7] B A
4y BRI F] B A AR i RS BEAT B R AR5 o
(2) BERR
A, ZmAN:

1. WA ARSI 2 7 B O S AL A AR B 455 80 T BARAL S
AFERR I 7 B R AR A 22 5 A% S B

2. [FAATAE AT HE A R AFAER L e AR AT A S 0L ER— AR T,
PRI m BT FAT AT A F BRI, R RR S SN bl mlEm T H
AL AT R R R, R AR 2 S B

3+ AR FFIY N C5E 5 B XML ORI Jm o 55 G B R R, IFd ik xtiz
UEA AT TN, A2 BA SR, TP ARE 2 7 BRI T i
5

4. SEASPARI 2 F BRI T FATL AT LA R S B, AR aFE
A FAR A A X HA] LU 2 =] B A R Al T A — 7K1

5. CLAUAR A A B A TR I B REAT B K KB 47
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BIRE 1. XTI R REGRED

EAREBEE, (1) BREHWA, FHAREEERBIE~HIHESH N
67.83%, 61.86%F 60. 10%, FRIELEFEZNEL REAR; 2025 £ 3 Ak, Rt T
FRiR & 20 93,176.90 Aot HMESER 223, 940. 62 At; iMEEEAFIHEIE
434158, 437. 35 T 7L ; (M ERAA, IR QRIS LR B AR B K 66. 1%,
37. 32%F0 36. 00%, 2024 ERFNELRFIRBILLRKIE LF, FERFRRWKE
REMF AR 2025 F 3 AXK, HMAFTERER 22,479.02 Ak, KHifE
™ 72,547.15 Ft; (3) RBPFEHHAMREG, XRZIETME LT ARHE~HA
REBRLH.

TROFHNE:

(1) GamHAAKERES. BFFER. SERNSRSE, NHIER
ERETEMAFRIR, —FABBAKHERREKAR, RELRMEHLL R
BIEF, HARHNQARREFEENR SR K AKIE;

(2) GAKMEREHEEXRIE, BXMHFER. RITRIEHE. 79
RNRZEERAUBRR=AGERESS, HAGHNARREFERSEEXE;

(3) PREMHBFFNLTILFSRNER, BEABRILHTSEH
BHENK; BRfRNAREEEREREFEEMNNHEAREXNNER, &
REARERSHNERT, HHITAGASSLANEERESEY, MEEER
EERRRMZENNE;

(4) XRZGRERFB LT AAHIRRSHEFRNR R KE, LHA
AR AR ERKRARRER, BRERFY EHAREAB SIS AE,
4ie LikiERE, MFARFENAREHERE L EhARRHEETEXRE

%EEZ‘—_\' °
BRI M S WS PR E H & REFHER .
B 5 :
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— GERPAFAKERE. BHFR. £EEASRSH, NATER
EREWEATFHR . —ENBMKRIERKLEFHR, FshLRMES) R
BUGS, WHIRHAFRBHFAEENR SRNNE K KE

(=) RARIKEREE. BAEL. 2EEINEREFH

I A B R, B 2 ] KT % 4

FFNRE NG :

Bfi: HIT
_ _ 20254E1-38 20244EFF 20234EFF
N b
I AE %H /2025.3.31 12024.12.31 /2023.12.31
M4 2,807.75 2,362.68 1,417.26
AN 26,958.31 106,020.32 80,716.09
—,'[F‘/—
LB 1R 15,860.72 64,930.39 49,999.10
ZEIRSHI
e 34,074.13 105,996.59 76,908.55
EoRE Ll
Uil 3,212.16 1,994.17 1,852.32
AN 13,036.68 51,246.06 38,530.44
= 758
ez te 1R 8,557.60 34,409.50 24,560.73
ZE TR
o 17,620.43 50,476.63 36,950.89
B REE

PRI =) 8 R Rk 55, A& [ D B0 0 P9 S8t 2R it X,

HIRFAEIBON RAEF, NABHRSBONEE, PR al R /NS B, HAsKIIF
P RV, R SN AL TR ORI, I8 AU, S I AR 2 = &
AMIEOL R Y Prac A dfid A et e Se s gy, JFIZH 5t fa 45 5 i 3%
WO, DR 75 035 A B 2 ) 4 sh L < s A G 100 R 4

(2) R ATFNANIERER. —EAIKPERET KRGS
e

BRI IAR, brrg A m BAT TR — N BRI &8 R
ESZp e INE

Bifr: JIoG
AR
e = 2025%E31 72025 | 2025688-12 2027 R BA
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	根据贵所于 2025年8月14日下发的《关于内蒙古蒙电华能热电股份有限公司发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金暨关联交易申请的审核问询函》（上证科审（并购重组）〔2025〕63号）（以下简称“问询函”），我们作为内蒙古蒙电华能热电股份有限公司（以下简称“公司”、“上市公司”或“内蒙华电”）审计机构，已会同内蒙华电、国泰海通证券股份有限公司（以下简称“国泰海通”“独立财务顾问”）、北京市嘉源律师事务所（以下简称“嘉源律所”“律师”）、北京中企华资产评估有限责任公司（以下简称“中企华“评估机构”）...
	问题1.关于交易目的
	一、相关风电项目未由上市公司直接建设运营的原因，前期标的公司从建设到运营、相关改造的成本费用是否实际由上市公司及其他关联方承担，委托管理并网运行较短时间即筹划本次重组的原因和合理性，对本次交易估值定价的影响，是否存在损害上市公司及其中小股东权益的情形
	（一）相关风电项目未由上市公司直接建设运营的原因，前期标的公司从建设到运营、相关改造的成本费用是否实际由上市公司及其他关联方承担
	1、相关风电项目未由上市公司直接建设运营的原因
	2、前期标的公司从建设到运营、相关改造的成本费用是否实际由上市公司及其他关联方承担

	（二）委托管理并网运行较短时间即筹划本次重组的原因和合理性，对本次交易估值定价的影响，是否存在损害上市公司及其中小股东权益的情形
	1、委托管理并网运行较短时间即筹划本次重组的原因和合理性
	2、委托管理并网运行较短时间对本次交易估值定价的影响，是否存在损害上市公司及其中小股东权益的情形


	二、核查程序和核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	问题2.关于交易方案
	一、本次交易大额支付现金的主要考虑，针对不同标的公司采用差异化支付方式的原因，结合上市公司账面资金、短期借款等财务情况分析采用现金支付对价的原因和资金来源，募集资金不足的应对措施和资金来源，对上市公司后续经营、财务状况和偿债能力的影响
	（一）本次交易大额支付现金的主要考虑
	1、上市公司控股股东及其一致行动人持股比例相对较高，本次交易的现金支付安排有利于上市公司保持更加合理的股权结构
	2、本次交易的现金支付安排经双方协商确定，可满足交易对方取得现金并补充流动资金的需求
	3、本次现金支付安排有利于更大程度增厚上市公司每股收益，维护上市公司中小股东利益

	（二）针对不同标的公司采用差异化支付方式的原因
	1、针对标的公司采用差异化支付以适用特殊性税务处理
	2、税法规定及适用性分析

	（三）募集资金不足的应对措施和资金来源
	（四）对上市公司后续经营、财务状况和偿债能力的影响

	二、结合上市公司账面资金（含财务性投资等）、盈利情况以及资金需求等，测算资金缺口并说明募集资金的必要性、募集规模的合理性。
	（一）账面资金
	（二）盈利情况
	1、基本假设
	2、具体测算过程

	（三）资金需求
	1、最低现金保有量
	2、未来大额资本性支出计划
	3、未来三年新增营运资金需求
	4、未来三年预计现金分红所需资金


	三、核查程序和核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	问题4.关于关联交易
	一、标的公司与关联方之间频繁大额资金拆借的背景和原因，本次重组预案发布后仍存在关联方大额资金拆借的合理性，相应整改措施及进展
	（一）标的公司与关联方之间频繁大额资金拆借的背景和原因
	1、资金拆出情况
	2、资金拆入情况
	3、资金拆借的形成原因和背景

	（二）本次重组预案发布后仍存在关联方大额资金拆借的合理性，相应整改措施及进展
	1、本次重组预案发布后仍存在关联方资金拆借的合理性
	2、相应整改措施及进展


	二、标的公司向北方公司委托贷款的原因，委托贷款协议的主要内容及目前效力，委托贷款的具体过程、用途和资金流向，是否存在资金自动归集划拨等影响财务独立性的情形，相关贷款利率的公允性，是否存在大股东资金占用和关联方利益输送的情形
	（一）标的公司向北方公司委托贷款的原因
	（二）委托贷款协议的主要内容及目前效力，委托贷款的具体过程、用途和资金流向，是否存在资金自动归集划拨等影响财务独立性的情形
	1、委托贷款协议的主要内容及目前效力、委托贷款的具体过程、用途和资金流向
	2、是否存在资金自动归集划拨等影响财务独立性的情形

	（三）相关委托贷款利率的公允性
	（四）是否存在大股东资金占用和关联方利益输送的情形

	三、标的公司资金存放于集团财务公司的具体情况及相关管理制度，存款利率及其公允性，是否存在资金自动划拨、使用受限、无法做出独立财务决策等情况
	（一）标的公司资金存放于集团财务公司的具体情况
	1、正蓝旗风电
	2、北方多伦

	（二）标的公司资金存放于集团财务公司的相关管理制度
	（三）存款利率及其公允性
	（四）是否存在资金自动划拨、使用受限、无法做出独立财务决策等情况

	四、结合（1）-（3）回复内容说明标的公司相关的财务内控是否规范，资金管理审批程序是否完善，是否已建立完整的内部控制制度，规范关联方资金往来的措施及其有效性
	（一）标的公司资金拆借相关的财务内控制度、资金管理审批程序
	（二）标的公司关联交易内控制度、规范关联方资金往来的措施及其有效性

	五、上都火电的基本情况，存在亏损的原因，标的公司与上都火电之间的业务资金往来、相关交易定价及其公允性，是否存在关联方为标的公司代垫成本费用等情况；租赁上都火电资产的具体情况、用途、必要性及使用情况，结合委托管理的具体情况，说明标的公司与关联方的办公区域是否可区分，业务资产是否存在混同
	（一）上都火电的基本情况，存在亏损的原因
	1、上都火电基本情况
	2、上都火电存在亏损的原因

	（二）标的公司与上都火电之间的业务资金往来、相关交易定价及其公允性，是否存在关联方为标的公司代垫成本费用等情况
	1、正蓝旗风电
	2、北方多伦

	（三）租赁上都火电资产的具体情况、用途、必要性及使用情况，结合委托管理的具体情况，说明标的公司与关联方的办公区域是否可区分，业务资产是否存在混同
	1、租赁上都火电资产的具体情况、用途、必要性及使用情况
	2、结合委托管理的具体情况，说明标的公司与关联方的办公区域是否可区分，业务资产是否存在混同


	六、本次交易后新增部分关联交易的必要性、合理性和公允性
	（一）本次交易新增关联交易具有必要性、合理性及公允性
	（二）本次交易完成后，上市公司关联交易占比降低，符合市场惯例

	七、结合前述回复内容，进一步分析标的公司与控股股东、实际控制人及其控制的主体之间是否存在人员、资产、财务、业务、机构等混同，是否存在关联方资金占用等影响独立性的情形
	（一）结合前述回复内容，进一步分析标的公司与控股股东、实际控制人及其控制的主体之间是否存在人员、资产、财务、业务、机构等混同
	1、标的公司与控股股东、实际控制人及其控制的主体之间不存在资产混同
	2、标的公司与控股股东、实际控制人及其控制的主体之间不存在业务混同
	3、标的公司与控股股东、实际控制人及其控制的主体之间不存在人员混同
	4、标的公司与控股股东、实际控制人及其控制的主体之间不存在财务混同
	5、标的公司与控股股东、实际控制人及其控制的主体之间不存在机构混同

	（二）标的公司是否存在关联方资金占用等影响独立性的情形

	八、核查程序和核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	问题8.关于标的公司收入
	一、标的公司收入确认依据，是否与同行业公司可比并符合会计准则要求
	（一）标的公司收入确认依据
	（二）同行业可比公司收入确认情况
	（三）标的公司相关收入确认符合会计准则的要求

	二、报告期内标的公司发电小时数、结算电量和电价变化情况及原因，发电小时数是否与所在区域风力条件、可研报告、同区域可比公司以及机组建设进度匹配，结算电价与所在区域中长期合同电价的差异情况、原因及合理性
	（一）报告期内标的公司发电小时数、结算电量和电价变化情况及原因
	（二）发电小时数与所在区域风力条件、可研报告、同区域可比公司以及机组建设进度匹配
	1、所在区域风力条件
	2、可研报告
	3、同区域可比公司
	4、机组建设进度

	（三）结算电价与所在区域中长期合同电价的差异情况、原因及合理性

	三、结合新能源发电全面入市、所在区域相关政策及执行情况、电力供给与需求关系、新能源发电竞争程度等，说明结算电价是否存在下降风险、结算电量是否存在消纳不足的风险，并就上述风险进行重大风险提示
	（一）新能源发电全面入市，新能源发电企业竞争可能加剧
	（二）所在区域相关政策及执行情况
	（三）电力供给与需求关系

	四、标的公司收入呈现季节性的原因，是否与用电需求相匹配，是否与同行业公司可比
	五、标的公司应收账款未计提坏账准备的原因，是否与同行业公司可比，结合应收账款期后回款情况，说明应收账款可回收性。
	（一）标的公司应收账款未计提坏账准备的原因
	（二）与同行业公司应收账款坏账计提政策可比
	（三）结合应收账款期后回款情况，说明应收账款可回收性

	六、核查程序和核查意见
	（一）核查程序
	1、对收入的核查措施、比例、依据
	2、其他事项核查程序

	（二）核查意见
	1、对收入的核查结论
	2、其他事项核查意见



	问题9.关于标的公司成本与费用
	一、标的公司各类成本的主要内容、相关支出的主要用途，成本构成与同行业可比公司的对比情况及差异原因，具体分析主营业务成本和各类成本变动的原因及合理性，两家标的公司变动是否存在较大差异及原因
	（一）标的公司各类成本的主要内容、相关支出的主要用途
	（二）成本构成与同行业可比公司的对比情况及差异原因
	（三）主营业务成本和各类成本变动的原因及合理性
	1、折旧费变动原因
	2、职工薪酬变动原因
	3、安全生产费变动原因
	4、技术服务费变动原因

	（四）两家标的公司变动是否存在较大差异及原因

	二、折旧费的具体构成，各类固定资产完整性、入账价值公允性、转固时点准确性及依据，折旧年限是否符合行业惯例和会计准则要求，结合上述情况，分析折旧费用完整性，折旧费增长是否与机组建设进度、收入增长匹配；
	（一）折旧费的具体构成
	（二）各类固定资产完整性、入账价值公允性、转固时点准确性及依据，折旧年限是否符合行业惯例和会计准则要求
	1、各类固定资产完整性
	2、入账价值公允性
	3、转固时点准确性及依据
	4、折旧年限符合行业惯例和会计准则要求

	（三）结合上述情况，分析折旧费用完整性，折旧费增长与机组建设进度、收入增长匹配

	三、标的公司员工结构情况，结合行业特点、标的公司业务开展方式、组织架构及经营规模等，说明各类员工规模的合理性，是否与标的公司经营特点和规模相匹配，是否与同行业公司可比；职工薪酬在各类员工中的分布情况，标的公司各类员工平均职工薪酬，是否与同行业公司可比；结合上述情况，分析职工薪酬结转的完整性
	（一）标的公司员工结构情况，结合行业特点、标的公司业务开展方式、组织架构及经营规模等，说明各类员工规模的合理性，是否与标的公司经营特点和规模相匹配，是否与同行业公司可比
	1、标的公司员工结构情况
	2、标的公司员工规模的合理性

	（二）职工薪酬在各类员工中的分布情况，标的公司各类员工平均职工薪酬，是否与同行业公司可比；结合上述情况，分析职工薪酬结转的完整性
	1、职工薪酬在各类员工中的分布情况
	2、标的公司各类员工平均职工薪酬
	3、同行业可比公司人均薪酬情况

	（三）结合上述情况，分析职工薪酬结转的完整性

	四、安全生产费、委托运营费和保险费等的确定依据，相关支出大幅增长的原因；使用安全生产费、委托运营费、保险费和技术服务费等的采购内容，相关支出必要性、采购用途合理性，主要供应商的基本情况、是否与标的公司存在关联关系或专门为标的公司服务，采购价格的公允性及依据，是否存在利益输送的情况；
	（一）安全生产费
	1、安全生产费金额及变动原因
	2、法定安全生产费确定依据
	3、向北方公司支付的安全生产服务费及其确定依据

	（二）委托运营费
	1、委托运营费金额及变动原因
	2、采购支出的必要性及采购用途合理性
	3、供应商基本情况及关联关系
	4、交易内容及定价依据

	（三）保险费
	1、保险费金额及变动原因
	2、采购支出的必要性及采购用途合理性
	3、供应商基本情况及关联关系
	4、交易内容及定价依据

	（四）技术服务费
	1、技术服务费金额及变动原因
	2、向上都火电采购技术服务
	3、向西安热工院采购技术服务


	五、报告期内标的公司度电成本、变化情况及原因，标的公司度电成本是否与其装机容量、所在区域风力条件和可利用小时数以及同区域可比公司相匹配，结合（1）-（4），说明标的公司成本结转完整性
	（一）报告期内标的公司度电成本、变化情况及原因
	（二）标的公司度电成本与其装机容量、所在区域风力条件和可利用小时数以及同区域可比公司相匹配
	1、标的公司度电成本与装机容量匹配
	2、标的公司度电成本与所在区域风力条件、可利用小时数匹配
	3、标的公司度电成本与同区域可比公司相匹配


	六、标的公司财务费用与其借款金额的匹配性，相关借款的借款方、是否与标的公司存在关联关系，借款利率公允性，对评估预测、折现率和评估值等的影响
	（一）标的公司财务费用与其借款金额的匹配性
	（二）相关借款的借款方、是否与标的公司存在关联关系
	（三）借款利率公允性，对评估预测、折现率和评估值等的影响

	七、核查程序和核查意见
	（一）核查程序
	1、对成本费用完整性的核查
	2、其他事项核查程序

	（二）核查意见
	1、对成本费用完整性的核查结论
	2、其他事项核查意见
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	（一）同行业可比公司是否采用完全成本法进行核算
	（二）在同一口径下对比标的公司与同行业可比公司的毛利率
	（三）进一步对比标的公司与同行业可比公司销售净利率情况，分析标的公司销售净利率较高的合理性
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	1、正蓝旗风电暂无引进投资人增资的计划
	2、正蓝旗风电进行大额现金分红的原因及合理性
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	1、中国华能及其附属企业
	2、内蒙华电
	3、中国能源建设集团有限公司及其附属企业
	4、正蓝旗恒盛建筑有限责任公司
	5、国家电网有限公司及其附属企业
	6、运达能源科技集团股份有限公司
	7、三一重能股份有限公司
	8、神华联合建设有限公司
	9、中国电力建设集团有限公司及其附属企业
	10、中元路泰建设集团有限公司


	二、报告期内主要供应商、采购内容和金额发生较大变化的原因，是否与标的公司发展阶段相匹配
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