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659.44 Jit, Fik, M A TIHER I E XS R AR AR S K B
AHEM.

WAL G
2022 4ERF 2021 4 2020 FEFF
A E] R
S 4 & g ke &M Lgsa
ERA YD 29,035.66 44.67% | 35,401.51 55.66% | 13,827.34 44.80%
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A TR 2022 4EfF 2021 4E B 2020 £EBF
Pl 3,289.99 34.56% 7,308.84 54.60% 6,985.00 66.31%
AR FHRUE 770.91 43.02% 551.66 36.67% 322.92 28.83%
FHME 40.75% 48.98% 46.65%
RKATN 1,163.04 32.07% 843.78 26.54% 574.78 25.09%
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PR PR S50 8 & EL iR 4E BT . A
B, B R RUAR X B0, R I 7 R
AN A E R AR & LhERS:

piil
e BRI,
BPESLUE . R, AT
RIERIN AWRTE H S EARAT o #dh s
Tt ABESEAT T EIKT, RGN,

(2) WEEFENLS 7= dh BORHI B 55 D0 R AR B 2 T A B 5 7%

@ WAk i S OB AR B 15 1L

WEAN, ARG BRSO dh BEoR. B LZRIT, BHARES)
T EGE R R D B U IRt A it EL ] i 2 BB R S R 2 R S IR
TSN THEET S IEHI RS, XHAMEE R D EEARERTER. L, %X
B PERENL. PR AR A WSS O R R A HEf
YNEIE

A AN, A T A RE A R AR B /b B Kt et DR B 1 L A T

0

AL TG
IH 2022 4EBF 2021 £ 2020 £
R R 99.59 65.33 46.15
T it B 52.77 36.29 5.24
TR AR KA ] it £ 5 <N 152.35 101.62 51.39
2R KA ) A B A R
iggﬁ;ﬁ%ﬂgﬁ“gﬂﬁ 11.58% 10.75% 8.21%

VE: OB S i B A B A RN BT EL P I A RHBEN Z AT Rk ] i
J RHE 5 B AT RN

I, 2 TR A G i SRR B o5 T 9 T AR LU B BE 2 Wt A
BNIRFHEF K, H5AR RN, AFEER T 3.
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BRI el 2 SR A B A RMREN . &850 Al 5.24 Tiot. 36.29 Jiul 52.77
Ji 70,

2. ST ULEATER S 2 s TR L A AR DR, R T AR AR I A 7= AR S
Hh 5 IR

(1) WA A TRl L2 = Y SR A

DRSPS i R 5B S B, NS 2, @ AW T fh R RE
SEH WA ST il 58 R AH FEE 5[] DA A T 2 AN Wi B8 1) 7SRO R ™
fh SRR, DMREE A R ERIZES T0. A7 LB i, 1=
BORGIHT, FFHRYE T 370 5508 75 3R M 2 B2 7 5 7 Wb T A TR A B i,
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(ERALYES 7.93% 6.83% 3.93%
B8k s 4.70% 4.99% 4.67%
AR FHBUE 5.96% 4.01% 3.32%
FHME 6.20% 5.28% 3.97%
Y ZiPN 6.61% 5.87% 5.61%
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VE: 2018 SFEZ 2020 4F, ENL R IR S Z 008 4.08% 4.47%F1 3.93%, 2021
FEFFURTE LB RSN W RN I, WER 3 F R AR A B KT
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BN, AWHRTHER G TR i EBE, A% 2w i o A AR B 2 BT
. A, 2RI B TR T GRS L AR, R HEALE (2020
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] A E X
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N F] RIAR 2022 £ 2021 £ 2020 £
(ERVAT IS 26.86 32.13 25.70
Sk A 11.50 13.46 9.99
AR B 5.85 6.27 5.77
FIME 14.74 17.29 13.82
BTN 19.08 17.24 14.42

HHa R BT AR RS B S
T HRBHVBE 2019 S 3 THCR R 70K P5k, 2020 S NI CLIIR B0, RaT

¥o

2020 4 2 2021 4F, [A47 ML AT Ee 2 53 5 4 59 A 13.82 J376+17.29 Ji G,

DRV RN TR 0055008 14.42 J5 70 17.24 i, SFEATRT AR P
HE AU 2 AR — 5.

2022 4, [AATME AT EE A R RO 61T 3 B AR Y R R, ] DS
HEAERRBEARNT, RRREFVT RN M S 2 by 8 e T IR
PRV AL TR A, WL A7 AL — 8 R =, A BR AR BV i » TEL LB
SRS 2022 SRR 19.18 JiTt, 5T MR T % 19.08
JITEEEA L.

N AP E AR T T, 3 H AT 10 KX EWAE], B
JEATE I NG MY, 55 I A RN 52T 238 5 23t bl 2 =R N 61T
LIS LI AT

B JiTT
N T RIRR 2022 £ F 2021 £ F 2020 FF

25 (600521.SH) 20.71 20.78 17.59
Ji A (603010.SH) 29.44 31.22 30.92
B2k (603229.SH) 14.27 15.65 15.34
R (002003.SZ) 10.68 9.37 7.05
ANEHE (002326.8Z) 9.10 7.66 6.50
B (002372.82) 12.50 9.52 7.73
WLk aE (002489.S7) 10.80 13.18 11.50
A RHS (301065.S2) 27.14 21.85 20.62
Pt aE (301212.82) 21.49 20.75 16.88
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Ny, ZHUA (GIMRFERLT (—) ) m@l22z “ (=) /1. / (1) S8 RiE
SRF S TR I AU B A RN 5 LSRR g R R A B
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(3) RATANWIER FBE 100% BN #HR 2.1 /278, HA 1.69 12
TEHZ XBRARESRE 8 ABXEDIK, BERBXRARIMREANNFTER
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R, MEPARXFRTREERE. BRAPBRASBEBRWEFRE. &£
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AR R e 8 NGB THFA RIS TUE 57%AL,  FRETT M B 5 8 AR

WO, 22 1353 BB 24 W) BT 2 3 B ALVEA 10 22 1 B0 00 S ) L SR eSS
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BRIy, KAT AT 2020 2 12 H R 52 5 FIRUE 100% B AT .
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FU, BB UKE g 2 (R SRR N, B R B S5 7 IR L AN A% 7 THI A H
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(1) A5 FSAE A I 5 152 (7] — 5 e 2 22 ) B0 1 W 4 4

@© SEFRZEHI AN IKE T 2019 4F 10 H 31 H S & T i HI AL

8-3-51




IC) Heaks i g 55 i thFEEE R O

KANGDA LAW FIRM

4

n ERTiA, #% 2019 410 H 31 H, Fnikt Bt Emss 8 A%
BUFAEXHT 8,700 J3 70, AR G A I LLEl g 81.31%, i 80%. M
JRERU LB AR DG 2 58 BRI A EU ISR, VK 2T 2019 4 10 H AKHL
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8 K7 SE bR B X B SE T I IR H I o A mI S IEETRRE , YO IK

F 2019 4F 10 A 31 HEUS & FHRIEREEHIR, BRI BRI T
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$53 5% [)— J s i) EL AR AR [RD A0 I 1 4, AR & A e N Rl —Fa i T k&
I, NETRSY, FERFE (S THENDY WA RE o

(4) 275 TS AL A — 42 1 R LA

WAHTAT IR, R VKRIAH 2015 4 4 F SO R BRI SERMERIN, Boaik
T 2019 5 10 A 31 HACN & FHIE M SERMERIN, 5% mTFRUEEE I
HiT 34932 7] — 77 $2 t] EL A2 ) F i () 5k aed 1 45, SOAC IR IR IR — 2] B 4k
wIF, fE (b THEND) RZSR, HASEE.

PRI, A5 m TR AL T A R B AR SO 2019 £ 10 31 H
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WEEE S A
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AL Jiou
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1R 12,165.17 12,165.17
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MBRAEL T i 5 5 A8 T £
P 8,854.89 9,081.26 | 226.37 2.56%

()
2020 ££ 12 A 31 H/2020 &£&

A JEFR—EHTEVEHF | A—=HToLEH ER ERE
ik 1,970.60 2,000.81 3021 | 1.53%
BE 7 99,057.66 98,861.51 -196.16 | -0.20%
AR TiPsE i 48,837.08 48,837.08
VA8 T BEA R T B A o 50,220.58 50,024.42 | -196.16 | -0.39%
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I EARAIE (RO

I [FAENR iFinD FEY S PR 0 33 A PP-Aik J vh 11 2 053 380 34 90 R 8
i 10 FIAR AT 5 B, FFEiE (elln: Zhis8 5y 5 5 ) r o ARAT R AT 1
B SRAFHILBE RN R 2R A2 (YTMD , BUIE H BT A 5
B AU 2 2 (0 P BEAE VPR I JE USRI 2, RITG RS R 2 BUE Y 2022 K 1)
] 53 B 5 2 3.31%.

LB 7 3 A Ay (ERP)

JR AT 1 PSS o A/ 43 % 2 5 % i S T 3 T O ) 3 T XU R e (3 4
R BEA FH o [ I 27 17 3 i 0 g S USSR AN S8 T SR R T 3 U s A, H
I IRBE T V24850 RS R It - ANRYINE 75 17 37 i 22 AR e 5 2%
FEAIPER 300 Fa 4k, [RItk, e LLPIR 300 Fa Z0Frat Bi 300 R Ry BeAE it
SRR TT 3 AR i A () B RE AR, 5 R BINESR T3 I S sh e i, 169 10 4F
(Y 18] o 30 1 A JBER T 7 ARG A PR U AR 30, 030 72 W R Rt i )43 % [l i
o T A AR ISP S8 3 0% [ e A g AR SR T BB IR EE 43 % [l e . i
Bl iFinD 144 R G4 i Fr i 5 1 & B BB A A AR AN 22 iFinD £504fE 147
ATE B TR A, I T AR A 0 LRI S5 AL A 2R R A4 14 T XU R e A
5E S AT I AT 3 AR AN o

HARTH 7 R BRI IR 300 48 Bt Bl S LT EHETH SR R,
R 300 MR R P A A LA BME R TR ERP 4518, XA
SPEELR AT 2 1) 7 2 A U3 3R B B £ 7R 300 FE S A (AL
5o 3 A R AT A S H SR T BRI N 10 SR AR 1 1T 37 XU R #UA 7 % ERPi
S ER KR S/ MEL, FFBCTIME A AT UG B B 28 1 R T 37 RS Ay, RV
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ZITETE S B BT 3 KSR 6.94% .
I D18 2 8K
i.A] b2 w] s HL

R HFFANOTEESS  LEBERER L, AR, YI25RH
LA FEAFRAEAE Sy i e b 22 m) e bt «

bS e N b U SV Fi RS AR
Xf EE s w250 2B/ A PR AE T s
XA m A RAT AR T A B

X2 w] i AR BT M B 32 B 55 5 B AL A A R Rl 100, Bl 52 A
FIATF R A, I HEE &AL AT 2 4,

R4 R PUIRE , FFH EAENT iFinD 4 mhAis 2t T i iE, g8 &% ey
EV/ASSTIRSTE A guer 1k & SPNE A 75 i TN o0 475/ N 1 = N S SN B e A R
Al R R B RE 2 R 3R, S &I E nT b BT A ] .

LTI 24 7 B R bR AR A (0 L 1A 7, X iFinD A0 B B
R AR B I, b3k B LR A R A Rl E B VARSI B fE.

AR LT A, AT BA3 il i 56 EE A B ) Unlevered B :
Unlevered B =Levered B /[1+(1-T) X D/E]
X D—HiRE: E—RAUME: T—&HPIEBE.

B XA Jl /) Unlevered B vHE HK G, BUL-PRMEE N E = HEFE AW
Unlevered B -

iv. R O 2 e B P R N AR RN B A, R B
HEFA N Levered B :

Levered B = Unlevered B X[1+(1-T) X D/E]
. D—HBUE: E—BAUME: T: @HrasiE.
VAR B REHIH R I, AT IR F R A SR I T A
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DAL AT B N2 A AR TR B, Al LR AL SR B AR Bt o 122 AR
B R

KB REUG S T7 12 K i 2 58w, BRI SEBrAli 50010 B R EUNZAE [T 5211
B REOMAZARRTUAN B R N T AEARRTIHN B REL, X% A 7 s
{51 B REUEAT Blume 1%,

Blume 2t {0 VH 1 B B 1% 5 700 F
ter, Paygmmsi e, Propis e .

EFWUE . 2 IERFE R E R BRI, R bk vk s B E
59 0.9445,

IV 5 KU AR

SRV AT U — RO B MRS (Portfolio) 4253
L, VA OB A BB A 8 A ORI, A e ]
VR R 228G T — ML 2 IR, BRIE, 7% A ) SO
(K3 N 572658 8 12 24 B 46 21 T LA 0 4 R 4 UL
CETE e

B SRR 6 12 32 R B R 24 T EUAT 0 — SR SR 47 B 3 A
R BT SRAT T, IR RIRAFE . LB, S BE FTAZEHT I
Bro Bbsi4 A1, B P BRI RS B 7 00T, 28 2 VA A 5 A3
Y PR £ 4TI R KRR, B g 3%.

T EEES

RIS RIS LA B LR O R 2 01 O

R, 5T LAERERR . BASURRS, SImEHEhe
HTFTAI, GOBU AT BT R AT R, BRIl A 42
R 55 M 25 AR, B A S DA .

A% B VP LA NI B, VAR (IR SR L R AR
B, 2% A T LR 0 A SRR RIS (LPR) 3 ARt
HE O U .
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c. BIALIHN

VAV TP 0 A 0 B 0 FTLL A R A S T L B
VAHI: AL AR AL

T B PR NS LA R R BT AR 7T BREE AR ST T 2 5, I
SEE B NARAE A B RIS 0L, 2R B HRFE N E S BEAR
SERVE N IR A I I GEAREE R o FERSE B AR BT AR5 I 2 R F T3 i A TH SRR
JEERCHIACE LG, T 53 7= A N TE A A 3 A AT 3R 5 5 o M KA £ 55
T AR SR 25 B8, PP ST BRI R &I NIV 25 AT A Can =% R hn i 55
FLAF N 2 S EET IS, s » K, &R AREE Ll
0% BAUIALE E A5 9 100%.

3. TEPIE B 4L AT [N A4l ) & B

A 2022 £ 12 A 31 H, BREIFETBUE B8 E I L 1 2 e 5t
FRATE UL

AL JiOG
oy (S AERER BEEEMN
VAR B o B 75
o T TE 45 B R mmE b o G EIVEZ SEEs
TR 281.23 8,275.81 36,400.00 4
QIR 1,840.51 4,855.31 5,200.00 4

2023 5 4 H 24 H, WFREGE R (B ARAFHE (INTE2RIE
T WA A B 2 W] 400 R 25 D B K 8 B 1) T i VL 22 IR 8 3&E MU A PR 2 =11
P T 25 A G B 7 A TS [ S T 3 H B 7 A R 7 ) Crb [F AR PP 72 (2023)
552029 5) , WIEHIEMESE, BE 2022 4 12 A 31 H, A" % EisiE i
7 A R 2 B R P L TR (8N 4,855.31 J376, AT Rl 4 4N 5,200.00 57T
2N, A ) RSO 22 T 56 38 1T 72 BP0 oA K A kA

N ER 2 P USOUE f  FT  AE R A BT R TN, R 2022
12 H 31 H, Bre gk E o 8,275.81 Jit, W EI &4 36,400.00 /5 7T.
2o, ] DRTUST A v S TG T2 S 7 25 R R A B

EERER A, 2 IES ST 2023 EEETRIE LS 2023 4F 1-6 H SZbR
B CREHET) R
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AL TG
REBERT=H RIEFERA
iH 2023 4EEE | 20234E1-6 B - 2023 4EFF | 20234216 A .
. _ SERER . SERLER
TE SERME TRME SERME
RN 26,663.46 13,694.83 51.36% 6,440.36 3,293.80 51.14%
SBLATFE 5,748.44 3,220.66 56.03% 1,084.02 411.53 37.96%

TE 1 2023 4F 1-6 AHdEM AL H it b 9 2023 4 1-6 7 SBLHTAE BRI
R I A R AR 2 A 2 8 R T 50%

FEVHAS R PR B A1 2 IR B AR T Bl S, A R E R Sk
IR T A R T 2RISR SERRAE PR 2B G DL TN A BT R AT L & B
SARRB SRR I0N 2R, AR TR R & B e A A S B, (A S
P I B 7= 4 ] [l BOP A 1 2L # B EAE

4 1R TS R e AT <p YA L DA e v R UK L A R A

2022 5 12 H 31 H, @B R, PRISOW = 90T T RSEHT 7 25 P e 8 7
2H [ AT AT (] G K T4 20 51N 36,400 F376.8,275.81 Ht, BiZmEm T 6,
RPFE SRR ERE. WESHERRR, FEFEREET:

(1) P2 AT )& B = K TN B R 2019 45 10 3 US55 7= LAl ik 18 1T
i G RFFBH R RNME, 28 B 1T e B R E HE T 2022 FEACKRH
R TTE RARR IR DU, P (TR AR AT T B A AR

2019 4E 10 AR = VKWW R FUE ST%BA , RIBATIHETERE, 25 1E
FIBUEAEXUT B 2019 4 8 H AR i T M 55 IR UAT 2018 S22 8 Mk SN S A,
$% 10 £ 17 48 Z 9 5 0 RS U L AL T S I E SR R &R, B IR BUE -
FE 2021 S ZAREERUS U IR, VPl A IS 28 Z5 VEAN 1) B LA R i
DAUSTIE) >4 BF o 2981 P 2 o A7 (BRI R WS AT T T2 RS PR 7 255 4 200, A R R4 & N P S
G PAGA IR A R BEATIE WAL . AR SN BB S A IR A F T 2021
11 A 10 B H R UL 2 U B 0 A IR m SO AL 2 285547 R T
W B BT e AL A PR B AR A AL ol B VP A RS ) (P EHEITIR
[2021]343 5) , #Z 2019 4F 10 A 31 H &P F % = K e A 15,171.72
JITC, BEP AP 2 SRS PPN T v R B B VAR AE 23 A 17,780.17
JiTG 20,934.00 JiTG, E{ERDHIN 17.19% 37.98%. RIS 572 0P Ail 32 BLEAR
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I A T ARSI AT IS 015 BUVEAS A 3 5= B, BRI E e E A
X B BAR [ B P BT H W mIE S I = T4 A B P R R PP A VR A PP A 45
SRR R TS AR DR B A AR L U 8 2 8 e B R R T

EHET 2022 FAK A E BT S TR AR IS EBUEE v 2
Ja& B AL I R A e

Gn E R,  DAIAT vy I PR RSP e S O Je B 4 K A LR 2019 4F 10
JIUSOE I % 7 S At R B B PP AL 8 R RS TH R R B, RES P 9377 4 AT R Ar 2 40
REHET 2022 FARMWGET FAKI G R EDE. 557 SAEE A
B E A EARAE TSRS i AR LR I BU WA s A D9 B AR
SRR PG T3 I2ATAE R IRANR], 3 BRSO v 57 Y P2 e ) T 5 ol s 7 AL i
T AL AT AT S Rl < B T B LA B IR AN R, BT 51 A e b IR 22 5

(2) Rz VK 2019 £ 10 AW TS, 2o THERURAT W 74T
T AP ML P [ R (R 4%, 3L B B 2 E S DU B RPIRDURFEE R, 51 =TS
e a d2 A (LS T

S at TUERAT W T AT A0 Ml Bl [R) 28 s AR SR 848, 2020 48 LIOK iRy T3
I H S g O S APRILF S m i, P Tl i I8 W e i P BUME, 5
v TR R VA A (ST

DAL 2 3 DA RO 550 M USCN DA R B T 78 R 6 b 1 RV A 481, A S 38
VA VPAL TN 2020 4F BE A2 2022 4F B s IO EDIION | 3R L Se PR SR
RGO T

B T
WA B 3 VAT 2 Y2 D T AL SRREBAE
R 2022 £ 2021 £ 2020 £ 2022 £ 2021 SEEE 2020 £
ERIZON 20,104.55 20,104.55 16,752.44 22,771.07 22,221.11 17,361.88
A 2,841.42 2,670.88 1,894.08 4,171.83 3,769.02 3,057.93

(8 EREN. BRSTHH. RITANRMERAFER, FHHHRKRT
ANEHFRREMNE (EFHEREHARLSE 3 5) HXERMACHZER
. BESR.
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2019 £ 10 H, RAT NPz ER 2 oK 58 BRI i FIUE ST% MG 2020
F12 A, BAT NSERBE R TR 100%BA80, KNS5 58I 2% &5
JETEG F 1 5 3552 [F) — 7 e 24l ELZss i) R AR I 0, 0AR Uk UAC e 440 il ) —
PR AL A It

ARSNGB Ko () 5 72 BB N 38,626.68 T3 70, HEZE R 2019 4 IR ¥ 77 2
B 53,825.10 370, AW % 7= VB o g 25 R 2019 4 B IR 5% 7 A 1)
LB 71.76%, #d 50%. fR4E i AARA F ERZ - EAE NG
THRE, MUR RS R SR R B B A

AFrAmARSE GEFFEGEAE R IEE 3 5) mAREHFIH AT E,
HARZ BRSO NAZ B LR T

(1) BTy B s PRI R 5 547 N 32 A — 2wl S

WRHTATA, BRmvK. THERIEE 2015 4F 4 7 SR8 K 1 SEBReEfi A,
B UKT 2019 5 10 H 31 H oy @ T BUE ) sebrfzfil N . BRI, gy 3
WAL R S WA R0 5 5 AT N2 A — P BN ]

(2) PEHBENKAT MBS 5547 NEALRT L 55 BAT A ek

o

TR AT 2 M RS IR IR AR AN s, P AE 40 77 i
R 2 P38 S5 5 T AT B AR, X7 MV 55 BAT B0 K B AME AT = FEEAR SGHE, 754 Gk
TR EE B AR 3 5) “BEABNKAT NBL S5 KAT NEHFTHLS

X

B OOR m

Siery
HAMRME” BIHUE .

(3) BEYL7 A GENE T I AL

AR A — 28R A IR B T AOIE 5 I T BB 756 CIESR I bk
EHEWS 3 5) kT “E4TGEME TR N, SREARTUR TR K
A7 NSO S AL 7 IR AT NS e B A 5 I B PR B 77 A R RN BAg
H2H 5 A B R B 7 RAT NHEAT I B 5 R AT N s 4L " RLE

(4) B 5ERJR IS AT I 2 H R EER

N RPN, AT & TR EA R THERRD 2019 AR 5541
P A F A NI H 1) S0%H AL 100%, AKEA G A A CEBIET 2 48
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THERE, BEATT m TR AN RBUEEER, 78 GEFRHTEEE R
%350 BIRRME .

HAL: JiTt
2019 4 12 H 31 H/2019 &
A HFEBRED BERED s (©/@)
B S 31,672.64 53,825.10 58.84%
E 15,803.27 16,858.59 93.74%
I S 5,082.39 5,576.65 91.14%

(5) HEMATTEMF— S THEE S BT RAT NAFERIRA S)
TR AT 2 RS BT USRI 5, A K GIESR3Y]
PR E WA 3 5) “B B B BORE S AT IR R 1255 5 5 A
FI AR R

(6) RAT ANRZEH R HIE X HT— N2 EE S — A AR KA 2 IR E
HAT NG T

RAT NFREAS B R G SR — Nt s — W N AN R A 2 IR E AT
HNHER, A& GEFHIEEEHREISE 3 5) “EANTRIT NEFE LS80,
B B SR s B B ETE .

(7) #EEAT A IFATREm STt N EE W R

AR = FIRE R BUE T (AT RATIER R A TS S E MR E A S 1
S—AFL WM (2008 Bi]) ) (PEIFAREEEHERSAS (2008)
43 5) HE—EH TS EIFET, WEH T EIFATRE S S AN IR
P, FEEMSIRERBEMIIR, SHAEBRHY “E510 S ER
5EMBENN/ T M HIEIERAES mEmR” .

=, (HEXEWERY FE 4 KT EhRER ARSI S
HIRMBHEIR

(1) AFEHREFIANEDK. THEREETIZIZEAER AT ERBERE
E Tk 100%BA . H, BevkilEid & B T MR ENRIEEEH RIT A 37.91%
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R, T 0B I R I A 235 RAFA B RAT A 19.84% IR, 2= UK
THRAETERIEATN 57.75% K B4

(2) ABRUHPBRRE GEFRRZREABRE 17 5) MHRUEHE
S PN

BRITAN:
(1) WARTARBEHRTSINRMREE . SvEEEEHEME. FRIESE

. REFEREFKR. SR REEEMERERNNLE, RITAE
BB AR SZ IR« LRI SCBL B BR BT R AT N BB A BUR = 5 I b

(2) R GEFYREBRERABIRE 17 5) HIMEH P HARTA
LR LI PN L ) 8 g

WREAN RAT NEMARSE (L ENER S —RITRFE 4 5) “4-8 35
ShEERIZRN” K GEFIRERERRLSE 17 5) e RRAHRE L.

&R
B, APrETET AR
V RBOFE R RAT N BB TR EICHEL

2. AREFBARER IERIRER) , P EERE K BRABARET IR,
FFHUS A MM A i A< B R VR R LA 5

3. £ Eastern Rainbow Limited FVE M &0 304, 3REUE 4MF T T Eastern
Rainbow Limited H L f7E 78 5= 0L 4

4y PIRFAT NSEFPREEHIN T 5/ 28k v BT 5t SR

5. SRBOUFERIZARE Tk RN Im A B0 L2 AR LRk se, %
DS F RGN APN )5 N g A S

6~ X QR G I 5l ——RATE5 4 5) “4-8 BNl ” & Gk
FHIBOREEE R LSS 17 5) BIMSOIE, BSERAT AR EER G &R K
E -
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(=) WHERITARBEWRSSARAKRR . GEELSEE. FROE
Stk REFERTRE. BGEFR. REFEMEMERMNLAE, RITA
BB AR MR KA SRR BRI AR AR R B E
BT

1. BEAN R e B i D A B

HWEA (FREFER O ) WAH, KRAT APz A Se Izl 15
SRR R AU R »

Bk
100%
. Eastern Rainbow
T . 7RI PR
Limited

10.5% 88.5% 1%

T 70 5
ﬁ{)é?ﬁ\m

Y
A

100%

RE T

100%

Y

20.22% Z]_;‘i:#l’ HL‘I‘HJ‘(

17.69%

> R

R UKRINEREFE, 1997 5 10 A AESEJE4ERTHE B ¥ 7 2 /7 A 7] Eastern
Rainbow Limited, 737 2000 4 10 H £ 7 #1537, Eastern Rainbow Limited 51 [#]
HWIRE, JFLLFBAR BN TN L. 2B R s VKT
H S5 S 6 TR S R &R A R WAL RIS T T R R &,
MR H BB W BVLL H E AR RS R 5T 580, Bl & 3

B AN M B FE T AN S E LS 5, AR T L T A AT NI AL
HUEIR B R UKT 2000 FEE) COLEANA ], BOZIZA R R SR =N
B VOB AR BH E Y CAERAL, T 1991 SFEROL | BB AR EH S AR A
A, e, HAEBENIE IR ROL TSR R R BRI B A e k. 34k,
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VKT 1995 4 AL 1 i =it TAHBR A ], T 1997 AL 1 RIE 7R i 5%
HIRAF, T 1998 FE AL T A L KA PR 7] o N FRI S T3 ALK R,
R UKT 2000 SFRAL T RIBARE, I N IT R R 0 A m REGE D ik 25
TR BEPEH,

201594 A 29 H, RHEREBIFBA S, RUEGEIT R S TG RFR TG
%2806 Jigt, ARG G2 B TALEFA RHER T 82.87% AL, AR E Tk 3Lkr
1 NER 2 UK IE I AR 5 B 0t TR Fe 4% 3 25 UE. 30.62% AL . ERT, 4k vKIt
ERAT NI A, Rk, ERBIANIN S5 RAT NFFTTEEZK R

2. SEANER VL E AN R R i B sk

(1) FHELRE

MRYE s 2R B FE At iV E M &1 SO BL A, LT & PARTENERS 3 IfiZE 45 ot H B
AR W, HHEEE T 2000 45 10 H 25 H AT EEFEE L, JEMS 8 735579,
1R BEA N 120,000 B, #ib 2023 £ 5 H 31 H, FHER B FIRAEE N

75 AR 28 R FREE (B FERR Ee g5
1 Eastern Rainbow Limited 106,200 88.50%
2 g1 12,600 10.50%
3 SR 1,200 1.00%
it 120,000 100.00%

WA, EFEARE AR RYRIR B, AL ST MR I 52 2]
FRIZEAR T 5 i B A AR SR 3 a5 7, AN AL S AT AT B i 52 2]
TEHRTTHIARTT PR ECHARA AT BUE AT 1E . &R BRI SRR &
HA#E, MMAEEMETRR . R R b R 2t 22 7S 0

(2) Eastern Rainbow Limited

R4 Eastern Rainbow Limited &k (v W& i SCF A S 58 4 I =5 55
Harney Westwood & Riegels H EFiEH# & WL 45, Eastern Rainbow Limited T 1997
10 H 28 HAESRJ@4E Rt WAL, WEERAN S I, FKHE 1 £t. ke
UKFFA 100%HI R, HBERIER L H A 5.
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WE AN, Eastern Rainbow Limited NEFE R R YF AT, ANAFLEE I IE
YA T 52 BRI AL T L B ) B AR AR SR S A I T, ANAFAE TS SR
AT LI T 52 2 &AL ST« BE i) 35 Ath A5 54T BURS HE 1 15 T« Eastern
Rainbow Limited FT#EA &R & R A AT B IR . BFCRE R s dLAh
| 25 2 HEE A

i LRTR, ARPTEITIAA, KAT NI IR E5 A0 B2 TE AR R A 2 by 43
e WAL I BT S MR IR A B, AR e AR A S s i,
AFETICE I . (SRR s At sz A 5 3w A P . 224 .

3. RAT NI AR S22 B AR SE bz i) N SCEC IO I 2R B kR AT AR
13 K ¥ b

BEA ((hRFEEELE (—) )Y HEAEH, RETWEERITA 2,100 Jik
By, &5 RAT NS BB LA 20.22%, ZE Tk i 100% 00 2 LR
(B FE AT N 17.69% 080, G 1HREFE RAT N 37.91% 14, R E T AK
AT NI 2R

KAT NEBriEd N =GRS R B Tk, RKBENMIREEES AT AN 37.91%
I o AT NSEbrdz il N T B I A ¥ 52 35 R Rl e i AT N 19.84%
IR o

7R B Db RENII I KBTS 23 RAFEEE AT NRB BARIE R

(1) RET

BEAR GMNEEELT (— ) HEH, KITABEREARRE LI H#EE
BHRAT N AT 2,100 T3, FEAZELHIN 20.22%.

BEAR GhRFEEELS ) ) HAH, RETARRARSSHIT:

g R FR HEH (i) FrI
1 TR E 4,093.00 100.00%
it 4,093.00 100.00%

(2) REHHE
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Til%, FEREEEHIN 17.69%:

MR E RS ()

BWEA (RPN GO ) AR, REHEFEAT AT NI 1,837.20

BEAR GhRBEELS ) ) HAH, REVBRIRASE T -

5 BARBR HBEH (Fi7) R LA
1 ATk 3,386.00 100.00%
&t 3,386.00 100.00%

Jilk, FEEEBIA 11.13%.

(3) Ik B

BEAR MRIFEE LA ) ) AR, AR RA AT Nt 1,155.60

#wEA GhRiELE () ) HAH,

i A #5 B AR A S5 R U R -

5 AR 47 Bt Il Ecgid=nll
1 B 256.66 51.33%
2 gk H % 51.92 10.38%
3 JEF5 25.30 5.06%
4 & 10.85 2.17%
5 T 8.66 1.73%
6 TKE 5.48 1.10%
7 PR 5.06 1.01%
8 (ENEEAN 4.04 0.80%
9 W3 B 4.01 0.80%
10 oA 3.60 0.72%
11 Jot 5] 4 3.57 0.71%
12 R 3.11 0.62%
13 ZEME 3.06 0.61%
14 LRVARY 2.55 0.51%
15 A 2.42 0.48%
16 L 2.36 0.47%
17 RSN 2.35 0.47%
18 s 2.34 0.47%
19 [y 2.34 0.47%
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MR E RS ()

5 AR B il Eadid=nll
20 £ BT 2.34 0.47%
21 TLHS 5k 2.34 0.47%
22 FNER 2.34 0.47%
23 &+ 2.29 0.46%
24 AP [~ 2.25 0.45%
25 HlISZ 2.13 0.43%
26 V] 2.13 0.43%
27 77 JA 2.13 0.43%
28 N 2.13 0.43%
29 FB%E 2.13 0.43%
30 £F5 K 2.13 0.43%
31 VXA 2.13 0.43%
32 TR IR 2.13 0.43%
33 A 2.13 0.43%
34 &R 2.13 0.43%
35 4 2.13 0.43%
36 ikNE 2.13 0.43%
37 BRI 2.13 0.43%
38 TER 2.13 0.43%
39 SR 2.13 0.43%
40 25 2.13 0.43%
41 TRR 2.13 0.43%
42 B A 2.13 0.43%
43 sk IE 2.13 0.43%
44 e 2.13 0.43%
45 & 2.13 0.43%
46 P 5 B 2.13 0.43%
47 &F 2.10 0.42%
48 B 2.10 0.42%
49 T 1.91 0.38%
50 KL FH 1.91 0.38%
51 Jrni i 1.91 0.38%
52 G| 1.91 0.38%
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MR E RS ()

5 AR B il Eadid=nll

53 =153 1.91 0.38%
54 J7 8 n 1.91 0.38%
55 BRI 1.91 0.38%
56 VNGE 1.91 0.38%
57 TR 1.91 0.38%
58 RAEL 1.91 0.38%
59 R 1.91 0.38%
60 JE 8 K 1.91 0.38%
61 oAl 1.91 0.38%
62 W AH A 1.91 0.38%
63 BRI 1.91 0.38%
64 fif) S 1.91 0.38%
65 W S 1.91 0.38%
66 VREEVN 1.91 0.38%
67 A gl 1.54 0.31%
68 BreLAs 1.17 0.24%
69 T 0.44 0.09%
70 ThNER 0.22 0.04%
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	1、结合研发活动特点、研发成果形式说明研发材料投入占比持续提高的原因，研发样机、产品、废料的销售情况及相应的会计处理方法
	2、分析说明研发费用率高于可比公司的原因，是否存在将正常生产成本支出与研发支出混同的情形
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	（四）说明钱云冰、海宏液压各自收购高宇液压股权交易价格的确定方式、标的估值差异及合理性、对价支付安排等，发行人收购高宇液压作价的公允性，是否存在损害发行人利益情形。
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	（五）说明公司与高宇液压在合并前后均受同一方钱云冰最终控制且该控制并非暂时性的具体判断依据，认定本次收购构成同一控制下企业合并依据的充分性，高宇液压与公司处于同一控制的具体时点，模拟测算若本次收购属于非同一控制下企业合并将对发行人商誉确认、财务报表的影响。
	1、说明公司与高宇液压在合并前后均受同一方最终控制且该控制并非暂时性的具体判断依据，认定本次收购构成同一控制下企业合并依据的充分性，高宇液压与公司处于同一控制的具体时点
	2、模拟测算若本次收购属于非同一控制下企业合并将对发行人商誉确认、财务报表的影响

	（六）结合安正铸造、高宇液压报告期内的主要财务数据、业绩承诺实现情况（如有），商誉减值测试具体方法、关键假设、关键参数及其选择依据等，说明商誉所属资产组或资产组组合可回收金额评估的合理性，高宇液压可回收金额评估值大幅高于其账面价值的原因。
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	4、高宇液压可回收金额评估值大幅高于其账面价值的原因

	（七）请保荐人、申报会计师、发行人律师发表明确意见，并说明就发行人重组事项是否符合《证券期货法律适用意见第3号》相关要求规定的核查情况、核查结论。

	三、《审核问询函》问题4：关于实际控制人和境外控制架构
	（一）说明发行人设置此类境外架构的原因、合法性及合理性、持股的真实性、是否存在委托持股、信托持股、是否有各种影响控股权的约定，发行人控股股东和受控股股东、实际控制人支配的股东所持发行人的股份权属是否清晰；
	1、境外架构设置的原因及合理性
	2、境外架构设置的合法性及持股的真实性
	3、发行人控股股东和受控股股东、实际控制人支配的股东所持发行人的股份权属清晰
	4、综上，本所律师根据《监管规则适用指引——发行类第4号》4-8 境外控制架构规定逐项核实发行人相关信息，发表意见如下：

	（二）根据《证券期货法律适用意见第17号》相关规定进一步说明发行人实际控制人的认定依据及其充分性。

	四、《审核问询函》问题5：关于历史沿革
	（一）说明历史沿革涉及国企改制及出资瑕疵的具体情况，并根据《监管规则适用指引——发行类第4号》“4-5 出资瑕疵”规定完善信息披露。
	1、发行人历史沿革涉及国企改制的具体情况
	2、根据《监管规则适用指引——发行类第4号》，发行人历史上国企改制行为合法合规
	3、发行人历史上涉及出资瑕疵的具体情况
	4、发行人出资瑕疵事项的信息披露及补救措施,

	（二）根据《监管规则适用指引——关于申请首发上市企业股东信息披露》相关规定说明是否已彻底解除股份代持情形，是否存在纠纷或潜在纠纷。
	1、临宏投资股东层面代持及解除
	2、深圳稳智达代持及解除

	（三）根据《监管规则适用指引——关于申请首发上市企业股东信息披露》相关规定充分说明历次股权变动的原因、价格、定价依据。
	（四）根据《监管规则适用指引——发行类第4号》“4-3对赌协议”完善信息披露，说明涉及发行人的对赌协议是否均已清理完毕及其依据。
	1、对赌协议的签署
	2、对赌协议的解除
	3、核查结论

	（五）说明历次股权转让、增资、整体变更、分红等过程中涉及到实际控制人缴纳所得税、发行人代扣代缴情况，是否存在违反税收法律法规等规范性文件的情况。
	1、历次股权转让、增资、整体变更中涉及到的实际控制人缴纳所得税、发行人代扣代缴情况
	2、发行人历次分红中涉及到的实际控制人缴纳所得税、发行人代扣代缴情况


	五、《审核问询函》问题7：关于现金分红、募投项目及募资必要性
	（一）结合目前在手订单、市场拓展情况、市场规模发展趋势等情况说明新增募投项目产能是否存在过剩风险，以及相应的新增产能消化措施；
	1、产能利用率情况
	2、在手订单情况
	3、 下游市场规模发展趋势
	（1） 工业车辆（叉车）
	（2） 工程机械
	① 装载机
	② 高空作业平台
	③ 多功能小型工程机械

	（3）矿山机械
	（4）农业机械

	4、市场拓展情况
	5、产能消化措施
	（1）主要客户均为下游知名企业，推进核心客户合作规模持续增加
	（2）公司不断进行新产品研发，拓展新业务的发展机会
	（3）募投项目投产后，公司可拓展同一领域液压阀销售品类
	（4）下游市场需求广阔，公司产能可被有效消化


	（二）在阀体铸件产能利用率不足70%的情况下对年产10,000吨液压铸造件技术改造项目的合理性和必要性。
	1、募投项目备案批复显示技改项目无新增产能，完成技改后将达到原有设计产能
	3、阀体铸件技改项目完成后，阀体铸件品类、复杂程度均会有所提升


	（三）说明现金分红的必要性，是否符合公司章程等相关规定，股东获得分红资金去向用途是否异常。
	1、现金分红的必要性
	2、现金分红符合公司章程等相关规定
	3、股东获得分红资金去向用途

	（四）结合公司报告期内大额现金分红、大额股票投资及大额资金拆借情况，说明使用募集资金补流的合理性，以及本次上市募集资金的合理性、必要性。
	1、报告期内大额现金分红、大额股票投资以及大额资金拆借情况
	2、使用募集资金补流的合理性
	3、本次上市募集资金的合理性和必要性
	（1）液压行业市场前景广阔，公司业务快速扩张
	（2）液压行业市场竞争激烈，公司技术研发需要
	（3）立足公司战略规划，谋求长期持续发展



	六、《审核问询函》问题15：关于会计差错更正、财务内控不规范等
	（一）说明上述前期会计差错、非财务信息更正的主要情况、错误发生原因，是否构成重大会计差错，是否表明发行人会计基础工作薄弱或内控缺失，并根据《公开发行证券的公司信息披露内容与格式准则第57号——招股说明书》五十三条等的要求完善招股说明书信息披露。
	1、前期会计差错更正及原因，并根据《公开发行证券的公司信息披露内容与格式准则第57号——招股说明书》五十三条等的要求完善招股说明书信息披露
	2、非财务信息调整的主要情况及原因
	3、上述前期会计差错更正事项不构成重大会计差错，更正事项不属于发行人会计基础工作薄弱或内控缺失的情形

	（二）根据《监管规则适用指引——发行类第5号》“5-8 财务内控不规范情形”的要求完善“周转银行贷款”相关信息披露。
	（三）逐一说明报告期内会计差错更正、财务内控不规范事项发生的原因、发行人的整改措施，以及整改后内控运行的有效性，发行人是否符合“内部控制制度健全且被有效执行”的发行条件。
	1、报告期内会计差错更正、财务内控不规范事项发生的原因、发行人的整改措施
	（1）报告期内会计差错更正及原因
	（2）报告期内财务内控不规范事项及原因
	（3）发行人的整改措施


	（四）请保荐人、申报会计师、发行人律师结合资金流水核查的充分性、完整性，就上述事项发表明确意见，并完善保荐工作报告资金流水核查相关内容。
	1、基本情况
	（1）银行流水核查范围及账户数量
	（2）银行流水获取方法及完整性
	① 发行人及其子公司
	② 控股股东、控股股东或实际控制人控制的其他企业
	③ 董事、监事、高级管理人员、关键岗位人员等相关人员

	（3）核查重要性水平

	2、核查程序
	（1）发行人及其子公司
	（2）控股股东、控股股东或实际控制人控制的其他企业
	（3）董事、监事、高级管理人员、关键人员等相关人员
	（4）异常标准及确定情况
	（5）受限情况及替代措施

	3、核查情况
	（1）发行人及其子公司银行流水核查情况
	① 发行人及其子公司与客户/供应商之间资金往来
	② 发行人及其子公司与发行人关联方之间资金往来

	（2）控股股东等关联法人、实际控制人及董监高等关联自然人银行流水核查情况
	① 核查主体与发行人主要客户/供应商之间大额资金往来
	② 控制人钱云冰、丁颖的大额资金往来
	③ 实际控制人及其控制的其他企业与发行人员工之间借款


	4、核查结论



