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K XPT 2026, 2027 4F, FIE IR 5 LIS S S, 5 UEAR R &
JUREZE A I BN )RR IR 2 W) R HES LB, DRI VP Ak 0 PO o SR IR AT e
ik, %I 2026 45, 2027 B e £ 4 IH] 1,000 J77G. 500 J77ciEATFdN; 2028
EZJE, TR A FPEAS TR SN AR B LB 1T 5, DRISAS - T B g 1T
L, RFERTT AN SS 2, HAT G B S
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BB T B B IS O B RYE RS, & AT BRI
NN Y e

AR EAR P8 88T SR A A A5 IO 1) BB 2R 45 5 A 14 28 ) g sk 3 T
TG H S vl FATIE AT B oS WS LA EE AT R . S FE TR, HAR
Mran e

1 ARG BT A BN TR 0L 0 10 & & L

AP PGSR0 0 A % S OB B REMIT AR T A REMI UL IT L, R
LN LEBIA R e 2 N, HARTE DL

BT BRSNS 18] B HL A5
AR W4 F o B=AE HE wif
(6 ™A (6-18 ™MA) (18-30 M~ H) (30 MABLED
BRI RSt 8% 42% 35% 15% 100%
BRI A 20% 40% 40% - 100%

(1) ARE2A 7 7 230 E KA 35

PRI 2 R BEITE AR A B REPD R4 IO H M A [RI R8T 22 00 46 WA T AR X
B, HA— 0 SR 52 % AR, SRR K 24 W) 2020 ST
55 LRSI 6] S AR T80 H (10 0 R JUI 8B4 70 b A

2020-2024 4, FREGATIEREYITR RSS2 REWD A4 T H )56 U = 31 20 At
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A S0

2024 4F 2023 4F 2022 4 2021 4F 2020 4F P 52343 1e) 4 44 PG

3 RAR &5 ik &5 4 S/ ik &5 ik &5 4 S/ i b FeAL LI

6 ™H 341.25 3.78% | 67631 | 19.75% | 430.79 | 29.03% | 290.00 | 20.11% - - 1,73835 | 11.30% 8%

6-18 ™~ H 4,555.71 | 50.41% | 1,466.24 | 42.82% | 1,052.92 | 70.97% | 1,152.21 | 79.89% - - | 8227.08| 53.47% 2%

BRI ARG | 18-30 N H | 2,657.24 | 29.40% | 1,281.89 | 37.43% - - - - - - 3,939.13 | 25.60% 35%
30 M HLLE | 1,483.07 | 16.41% - - - - - - - - | 1,483.07 | 9.64% 15%

it 9,037.28 | 100.00% | 3,424.44 | 100.00% | 1,483.71 | 100.00% | 1,442.21 | 100.00% - - | 15,387.64 | 100.00% 100.00%

6 ™H 539.70 | 27.06% | 376.11 | 13.05% | 489.10 | 53.51% | 429.97 | 60.48% | 117.43 | 77.97% | 1,952.30 | 29.35% 20%

6-18 ™~ H 657.35 | 32.96% | 1,779.77 | 61.75% | 424.89 | 46.49% | 280.97 | 39.52% | 33.19 | 22.03% | 3,176.17 | 47.74% 40%
BHemAess | 18-30 ™M1 563.36 | 28.25% | 726.55| 2521% - - - - - - 1,289.91 | 19.39% 40%
30/ MHBLE | 23398 | 11.73% - - - - - - - - 23398 |  3.52% -

it 1,994.39 | 100.00% | 2,882.42 | 100.00% | 913.99 | 100.00% | 710.94 | 100.00% | 150.62 | 100.00% | 6,652.37 | 100.00% 100.00%

FE: BBOHHET BAEE NIRRT, BRI 6 A H LU G Y SR EORT S T T AR A SE BRI s S SORIY] 6-18 AN NS N AR B 1T B TR AR
SERMUAHIA, LA

i BRI, BEThR w1 SR RE I AR SE . R DU R A IO H IR 1 S SO U O A RSN 7 U DL, AR A AR
HORE AR OB T K S RSN A LA S AR AT SR I S B Le B, R AR T e R, BAT S R
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A NTTORE, AL AT e 2 w20 H AT R Ol k-

UEZF AR TR B AT AL

RNERE |7 AT AR PR LRI IO, 8% 52 6-18 4> H K [h)

B REVRIH KL 4-6 N H, HAATME KM 12 AN H CRIET-4 K E Br 2022 4F
ARERE  |[BEEFRRCT) o AR H S 3-6 N, EEATL I H R
HAE 6-12 N H CRIET A KIEFR 2017 FEHR % H R RICHK)

B H SERE R IAE 6-12 A H o R BR I H SN HES 2 ESE SR, T H

2 oyl

SSIEE ean 12 4 A

SR 2018 2021 4 & 67 2B I 16.15 AN H L 1312 N H . 16.44
B He

MH. 885 1MH

HORAEAE SN 6 S H 2 18 AN HAGE

AEBARHE | B R SRR AR AE 1.5-2.5 4F

VE: FATME AT LG22 mI I H AT WA ARIE SR B U 5 e 5 4Ras . s R ARl
KA A TR B AT R P

i BRI, 528 ATIb oA T AR R Z R, [RIAT M AT EE 2 w3 H
Kol A e 2257, IUH PRI ORII T 6-18 S AR

ARVEAL T, % T REA I R GEI H BT R, TRk 47 58 e i LL A3
K 8%, URAESE RIS BT LU R 50%, 28 —4F5E s BT LLB ol 85%, 2
PUAESE R AT LB 100%. SRR AR TP AESE 4. S =4F, RAVIH
H SR TR 6-30 /N3, S RAT AT b 24w AR HLAs o .

TR B IR B AT B, T A 58 R LR 20%, IRAE S8 U
BT R 60%, 5 A SE RGBT ELI R 100%. 2% 18 28 Redrini e % 5
REMIIR RGO 55 A G 1) 28 ek, AORIG WU T Gl 55 A ke i, S IRATIE AT LG
NAAAE R E TS

2. E S EAT RIS IAKSE R S E

ARYRPEAL TGN 2025 £F-2028 425 i 24 0 H S BN BERS S 150 J7 75200
JiJG~ 250 J78+ 300 J37G, 2029 4F M PUJG AR EEAERRANAS o TN A & 25 F &
HABNME 45 SR REMIR R G . R BB AN B R AR R R e, AT

6-5-32




0.99%-1.44%, ShrE1A ] D7 e HHiE] & LeAAEAE B3 =, A G
HARIT

PRI

e i A5 AF S FEARN 55 2 EAL R A RED U 2R 50 SR REPD U 45 DT 1) 46t 2%
fF, BRIt AheH %R YR TSR R . T H Sad S g5 .

Fr b A5 AF IR 7 SR 5 2 T A REMDIR 2R 40 SR RED LR i ol (M 43P i 2 2
55 7 24 1 SN (KT8 H BB AR BN B . B A AeIi R 30 H 4K
AT, FER O AT [ MO BRAE ], LRI Ik ot it 26w A& R4

247, JBRAE AP Ko DI, RO & a5 Ak 55 Tk S B

FrizAT,

& LTS

2023-2024 4, Frir) o A g b g A X HABNMY SN R BEVII R 4. R BEW)
TR I H AT F NI B4 50 3.57% 1.16% . AIRVEALS TR, 45 5%
H J AN 45 5 R REMIIR R Ge . B REMIIR S & A v BN B EL B

i JiIT
i H 2025 4£ 4-12 A 2026 4E 2027 4E 2028 £ 2029 4E 2030 ¢
2 A S A 109.38 176.99 221.24 265.49 265.49 265.49
AT b 0.99% 1.23% 1.36% 1.44% 1.31% 1.24%

U BRI, PRSI0 o dh 2 1 AR 55 5 R BED R AR A R RETIUR
Fee BTN LEIEARLRFERRE, AT 0.99%-1.44%, SFRFI2 =) D7 52 0] b
AEER 2R, RAEHEME. EEdt.

=\ BRAE P EHEBELSRPATELR, 2026 FRKER TGS R
SERBATHERE, AN S ER K WO TP A4 45 R i3

H 7 & il e TR R I H R A = 1847, AR ) IEZE R G &
HEBEL H AR AR, S BT0HIH AT 7E 2026 ESE I, FFA T H H T
PAT HEFEG DL ARAE I, I H G IR I 1-2 A VR A R 52 M A T
0.86%-1.64%, FEMd AR /N HAKUIR

(—) AT 5P Ea B K & RHAT R
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PRI W S A s RL T 2022 4F 7 HZST T (REMREIAT A Bk RO
F R RS R AR, A RIEH 4,288.00 J10 CEBD, WAKR 2 &, #%
B L R, RIATH F 2023 4 8 H ek B, T 2024 45 1 H5gia:
MR BRI A ERAE Y ) AN AR B A, Z I H T 2024 4
12 H 58 e 31

A & Ak (603260.SH) T+ 2025 4 8 ] 28 H AN 2025 4 AF FE Rk
5, B EE R A AR AT PR A T AR 20 J5E R4 2 R E IR BEIERE ) 92%,
2025 4 1-6 BN 2.39 1270, H i & sl © 2 AE JT e H & 73l A:
FEIGAT, AR T IEAERARC A T H BRI T AR, A BETUVHI0UH RIEE 2026
TESEE, AT H T IAA T IE EEA O.

(Z) FERRHBCT PEAL 45 R KT

S A BN A R AR 5 2027 4 & 2028 ISP RME L, PP 45 R
URMEA TR, SR AT

HEHLE BRI E (T) HETPEEE (Ton) EZ8/ (I ERK

2027 SEEG U 13,918.33 -121.32 -0.86%
14,039.65

2028 “EIG UL 13,809.84 -229.81 -1.64%

AL E IR, v FS A b 5 ) SiE 3 0 SO DA 48 AR PR S i AR R o

M. SEtRrI AT L. R HATRRE, 28 HE&Rk
S5-TB 2R R SR 3 P 2R (0 R AR A L

AP, XTSI H PG A, BT VRN BEAE I H Szt
0L, FeHRITH 853 AR 925 CUR AR AR B e T H U B R SE A S
S X T2 B T 5, 2025 4E-2028 4E T BBV RS HIT PRBFIF N
26%. 24%-. 22%. 21%, 2029 K LUJG A BEORRF 21% A3 2025 4£-2027 4T
TR RE VRS BB AT BN 12%. 10%. 8%; AIAE T % i £ A e HoA
T H BAEN 50%.

2RV 55 B A B e K e BRIE AT AT
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(—) EFITRBHRR LSBT

AP, X T 2024 FEARA AL T 58 A 73 9 IS DL REA T4 i Bl
S (1D X FPPAGEEAE H OSSO H S sA R A A S I H 2 I H
CL e AR BAE I H S Bs R B AR IR B B 25 FE R E s (2) S A A A= g A
SEREMIIH S AEAR 2 7] 300 H BB AT AN N2 2 S 70 i, AN
SE I H T A

FF PRI E LR, FRIOAF] 2024 FJRAETFAT RVHE TVE A X B R A
HLUE

R S0

FEmarR AEH (FBD | AFEH CREBD | WETUHEAE | PPEBTHERIR
BRI A 3,851.41 3,408.33 2,920.40 14.32%
BREVIR ARGt 18,329.74 16,221.01 11,813.37 27.17%

wn ERPR, ARV R R IR AS AT P P B AR 14.32%,
PG TR & A e MDA o BRI R KT 23.96% 17.04%F1 16.11%; £ He)
AR GAETAT PG T BAIR A 27.17%, (G TARIIA T 2023 4E1E | 2024 4EJF
DA KA 5 0T A R REAAIIAL AR G P H AR B A 2K 34.32% . 29.42%F1 29.24%. Al
U, ARG, VRSO TR T LT R SOA S BRI DR AT S B 14
M.

(Z) BIREFRIT BB R 0L LSBT
1. FHRYRRABNE

AUV o TR BE IR R G BRI 2, Rt 2025 4F-2028 4F 5§11 B R
N 26%- 24%- 22%. 21%, 2029 F R LS FEEORRF 21% AR BEAT I . Eik
B R BT AR 12 F R 0 A B Re Wi R e I H 3R B R 3K (29.24%),
[F] I 2% 12 T 5 SERE A BRI W BT AT 5 Sl 8 USSR R g K, 78 R H A T I
Ry 3 5 4 AR BE R B8, W RE R B0 ) A R AR T H B R R I — e B R
B DRI, ZEMRCRS TR TN P , BT B R 2R KB AE T I, R PR E AEAT
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WP, AL A R BU T I, RSBk, st

WIS AL AR BV RSB HN 16.79%. 17.41%- 16.39%,
T AT BT AW PRI, 3R 2 A Sk 7 BB 8L 350 H A
PR b LKA R MR o A TRPPAl R0 TAR ) A ) 2028 4F J 2 J B A s i
ARG BB AL 21% AT I, & T A RHE AR, FEA:

(1) MBA BT OB E ,  db B RH R AT A AU IR e R 4t
LI, I = FFENR RV ARG SN 18.02 1470, F L1 L
£ 20 ALTC/iAn s bR~ FIAE 2028 £F L 2 Ja SR O L1 0 2 44T, 58T
RATPIBLLA Jy 2.5 1200, BEFMT B Am K

(2) WFe ) AR ERUE K I oK, BT AR R R AL M) &
LR, AT AR R A R BRif 2w R 3 7 32 2 A /N A
bk =, FASIRH AR B RUSATS N  AFE T SN H e R AR BEAT R K
A AR A B R I H

BRI 7 B A R AR AR BOFT AT A, T 5 e bR i 2
) PT35S o S AR 55 1 110 23 7] o AT i £ 20 7 BEAAR R I AR K
AR Set S Y1 i A D E R T 3 Nl /A S o sy e i D B
BEIUR 2R G0k 55 BAH AW 7y B2 R AT S 2

BARIIH 0T -
(1) P sEHI TR BRI R AR oL

B BEVI AR Gk 55 FLAT v 5 BIARF Ao e 18 2 W) A 45 S 1 5 SR AN
JET A BRI ST HA5 S5 12 P 7 e 2 i R T2 00 H A, 25 RS I H R
BRAEM T SEP R . BORMH S BARTT SR L ) G I A5 5 1t
Arapdrs T H St RE RO SRR SEE R A D BRI W] e SO H AN S
FIRD S Al REAEAF AN R I H B RAAERRZE TR o BEAL, RREVIUR 2R Gt R
3R, BN TRl 2 2P UE AR 2 7] R LR 20 1A TN A
WA DR J9 350 H SR A 3 AR 1 D0 S 30T L AR WA 1) 26k BT 55 B R 4 AR R
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RIS, AREIA T Re IR RG0S BRI N 34.32%. 29.42%F1
23.92%. 2025 5F 1-6 H, ZAMEEAZI0H 24301576 g Bog e, 80 114
BEWIIR R G BRI ZRAR ARG BB FIRAOCI H R 5m S, 2025 47 1-6 H, #x
(K1 AR BEMIIR RGNS BRI N 30.89%. < THRIIA T 2025 4F 1-6 ARHEM
ARG BT B A HAR S TN, “ 8 9/ (=D AR w R R
MARGBAHFAL DL

LEVPAGIERE T, by 530 B SIS Sl 350 H R 24 S ) B S0 ) B ) R R i),
UEE A AR TIN5 BRI 55 AR, DRLMEGTBR P 2 W) 41045 0T P9 4 READ I 2R e ol H 4
BRI RAGOLAT T8, HAR T

T H

2025 % 1-6 A

2024 &£

2023 &

MEHNTH Bk

23.92%

29.42%

34.32%

29.24%

e

IR REPI UL AR SL I H AR B A H= R IR REPIR R G0 H A v N3R5

W BEMITR AR LI H A E A ARSI B eI R S H AN, R

n B Pos, SN, b2 w B R

(2) FATIEAT A R B ZKF

ARGIH BT H TN 29.24%.

AN, [FAL AT T2 7 REPD R R Gk 55 X LU DL N R PR :

\= WRE RN .
NEIE Y S 20254E1-6 A 2024 4E 2023 4E TR Ee b 2%
H ik
NI 23.85% 23.34% 24.17% 23.83% | RALEEMRRTT &
o AT 23.19% 24.01% 21.09% 22.53% | AWML RGEEK
ki ke 26.82% 30.74% 32.42% 30.43% | FlRethliG
R RS BB
A Jal 0 0 0 o B He Ji~ H
R R 17.92% 4.74% 9.00% 9.59% o A4
FHAA e 17.23% 21.46% 21.96% 20.82% | R RECEVIIR RS
BRI RS B
He IZ ) = H
b Bk 16.39% 17.41% 16.79% 16.98% | - X
’ ° ’ * | P R4
ATNEERME 20.90% 20.28% 20.90% 20.70% | ——
TN PF{E—
21.50% 23.39% 23.28% 22.92% | ——
RERAEE ’ ° ° °
PRIAE] 23.92% 29.42% 34.32% 29.24% | FRYIMAS
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MIFATEXS EEAS DU SR 2w T b 55 A . 28 BRI T H
PRI /]« A8 SRS 22 5 S DN 38 T, s (18 2 W) Y R 2R e 55 4 AR B R o4
00 K A = 8 o /N PR NS B R S e o LTF TR A VAR G B N /AR K 0
P AR G B AR AT TG 5L 7

(3) AYIHAl X T 8 REWIR R A B 2 KB E K38 B S T

H AN B0 H B A 10 A P H R ARS8 YA 1] 2 5 B b 5% B 0 o 7 A B
RARH, DA OEAS F ho T-R Re i RGO 1T BRI, REETARM A
R 3 A e R G H AR R AR 29.24%, TEARFEGBEIE . R TE
JEIE, %288 2025 ST BRI 26%. 2026 428 24%. 2027 4k 22%.
2028 4 S G HEFRFAE 21%EAT T o FOUI 30 A B 21T BB R A K TR A S A
BBV R G0 H AR B HKT, I RIUEE R IR 808 b e AT
KB . EEHIEM R

BRI WA HE A (R ik A R BN R ST 2 )7 dEPE R L ARSI
Ho XtF2% ), T RESES RS TR IR URE SRR, #lt
NSRS Vs[RI RIRUH 20 7 A BE 7o, A AR IO H v i PR T 3 5 S ARG
SO IR R By n] g 3 B b i) 23 w0k 55 AR A RS, B AR L
—OEREEE M . HBRAARIFA S TOIRLFEAR, — Iy, AR 2 TS5 LR
Jan] URBGHE R« 1 (A R AR 3 U sgn S Bbe it 2 71U RE 14T 45
JrAIREBA N BRI 5y, BRSSO N T LERFBOR S84+
PRI H R T LA .

DI, AP A I Rl 25 R 42 KA BE 25 18, PPAS A T 30T A X 1
BREV IR AR G 5T B R TN 2 DB AE T BB D R E AL RAT L AT LE o 7] 3
K HA A B S TR

2. HReYIREETBFIER
WA, e A T8 Bedim 2 2 M 45 B H R 50 58 23.96% 17.04% F1
16.11%. ZJER]: (1) FEEWIREES TR EENRZERBT RS, 0 RE%E
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BE R 25 FOR T A AR I RS AT B R B K (2) BRI m) R REMD iR ke o5\l
5 FEFRN T RS FIHIA NG I, $&maedi i zee, b aipiiia A
SR I A ] AR S, ARBRIR A R RSR T ENE S K TT ). PRI, AEASIRPE
FFUI X T4 Re i B 4 T H , 2025 £E-2027 SETTHEHE T BRI 12%.
10%- 8%, THUIN T A REA0) it o 46 MU 55 B M) A IR A 1) 2 ) 7y sk 41 N AH Sl
S BHF KN HIBAE T, AT & B Tk

[l A B 22 W) A REPD AR 2 B ARG DLt 2 -

NGB 2025 % 1-6 A 2024 4 2023 4 BEHUN HMk 4%

RPN 17.18% 22.68% 27.51% | HLEE N7 il

AT 19.00% 21.07% 18.11% | BE28. HELAL

FERA R RE 32.54% 38.66% 34.77% | BRE G YR &
b AR 27.34% 15.09% 41.72% | BHeiide s
SEHBME 24.02% 24.38% 30.53% | -

T O RERUR AN RERIF D B R RN, RN LRG0t

Un RIS , ASUCHIIY] P9 B 46 Mk 5 B A A A IR BRI A Tk ]
LA FEE, HAT SRRt

3. Edh &R R AN S B R

ARVEAG T8 2 I S HARE 5542 50% AR EA TN, 53t 40
PARIKT 2 AR SR 55 BRI RAMAAE W 2257, 755 8 i S AR B 7 RS R SR I
) 3 SR SRR B S DL BARIM AT R

AN, BRI ] T A A S I 25 BRI 2 530 43.43% 63.17%-
53.00%. %NS EBAFE m, ERERA& A2 RS TR IHE, T
WA MR B H R, XRTREARSNE, HESBEUN, % ks U
JEAG: I, BRI R G e TR R, A b A IR BE R, 20 P R AR 1Y)
NEIGYESR, % LR AR R, XIS e M AR A S % A, TR
P A2 AT Is B “AMETTIR” e .

[RIAT M AT B2 7] 6 it 26 P B AN 5 B A R DL T 3R
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ALIEZY ] 2025 4E£1-6 A 2024 4F 2023 4F R k45
RAEHE 20.17% 40.06% 62.10% | %1 K HoAth

b AR 51.10% 50.18% 42.55% | B4, PRk &I RS
=9I F He 65.84% 52.05% 65.33% | 1aE 44 s

AR b 32.91% 40.75% 37.32% | iaE i

Rz 63.91% 62.12% 63.59% | k5 N

A EHE 46.79% 49.03% 54.18% | -

TE: HARRBERIT I PR 2 i # F S LA RN, RN R Gevt 70 #r

U 2R P s A UCHIIIIYT Y 26 26 A S ELARME 25 B A3 KT S [RATIE 24 W] F
BARCFRA 3, RGBSt

(=) HERHARNHEKE L SENE

ARVHAG TN A 2025 4E 52 2030 £85I R AE 4.76% % 4.07% 2 [0 F-F
NFE, AR R SR E T EATIE T B BT TR . TR P A B R
TR RN S, TS, HAR TR

RN, BRI 2w RS 2 20 0 408.27 J3JT. 484.18 J T Al 207.13
i, S WIE NN ELB 2 5 R 6.25% 4.34%A1 3.67%. AR T 2023 41
W2 I, R ZRRI A F T RV 5 50« SIAIND 5 IR /N 5 o B
BRI A TN, B8 o % SR et

A I, AR 0 2 w8 2l BN 0 B4 5 [ T T B mI R T

NGB S 2025 4E 1-6 A 2024 EE 2023 £
RN 7 1.66% 2.39% 2.83%
R 4.01% 3.45% 3.59%
B0l T 8.42% 6.71% 6.14%
RN RE 1.24% 2.06% 1.72%
FERA R RE 6.35% 5.57% 6.48%
b AR 2.19% 2.06% 1.73%
FHIE 3.98% 3.71% 3.75%
FEMT R 3.67% 4.34% 6.25%
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2023 S, REATR GRS R T RAT LT BT AR PR, 3
FAHTHIY S5 R /N T B2 AR A iy o 2024 R J 2025 4F 1-6 H, BRI AR
WS R S RATE A e w ] PR ERA 2L AR 2R

YT P9 A S B P

Hfi: JITC

mH 20254F 4-12 H | 20254 | 2026 4F | 2027 5 | 2028 5 | 2029 4 | 2030
ANTT#% 147.15 | 18832 | 220.73 | 250.16 | 267.92| 27328 | 278.75
AL VN8 34.68 40.65 79.24 89.75 98.08 | 10232 | 105.71
A 7.02 8.23 16.11 18.24 19.93 20.80 21.49
TR 91.97 91.97 | 10139 | 114.69 | 130.76 | 142.63 | 150.96
WU AR 2 9.49 11.66 13.40 15.17 16.58 17.30 17.87
INA T 5.26 7.01 8.10 9.07 9.59 10.07 10.07
AW B 15.98 20.10 23.23 26.00 27.50 28.86 28.86
FENR 28.85 34.83 40.26 45.06 47.65 50.01 50.01
NI R R R 79.10 98.80 | 114.19| 127.80 | 13516 | 141.84 | 141.84
PBebr 2 3.65 12.65 14.62 16.36 17.31 18.16 18.16
g;%\ﬂ%a 8.31 8.31 9.60 10.74 11.36 11.92 11.92
HrIH 5 WS 43.67 58.02 40.92 31.95 31.69 31.69 31.69
Zﬂ%&?&ﬁ 7.24 9.66 10.14 10.65 11.18 11.74 12.33
%
HoAth 0.90 0.99 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
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TR Y] B 7K B3] (1 £ 28 242 S BN IR 2% (2024 SR ELHIA 1.5%)
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	问题2.关于交易方案
	一、翁忠杰、刘庆国、冯伟未实缴全部注册资本的原因，是否符合《公司法》等法律法规以及公司章程规定，交易
	（一）翁忠杰、刘庆国、冯伟未实缴全部注册资本的原因
	（二）相关交易对方未实缴全部注册资本符合《公司法》等法律法规以及公司章程规定
	（三）交易完成后对出资义务的履行安排
	（四）相关事项在评估和交易作价中是否已予以考虑

	二、中介机构核查程序和核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	问题4.关于标的公司估值
	一、收益法与市场法评估结果差异的合理性，本次交易未选用资产基础法进行评估的考虑及合理性
	（一）收益法与市场法评估结果差异的原因及合理性
	1、收益法的评估结论能更好体现标的公司整体的成长性和盈利能力
	2、本次收益法与市场法评估结果的差异率与市场案例平均差异率水平相比不存在显著差异

	（二）本次交易未选用资产基础法进行评估的考虑及合理性

	二、穗麦大数据和黍麦智能装备的经营情况，主要客户及收入金额、占比，亏损原因，未来业务安排及盈利预期
	（一）穗麦大数据和黍麦智能装备的经营情况，主要客户及收入金额、占比，亏损原因
	1、穗麦大数据的经营情况，主要客户及收入金额、占比，亏损原因
	2、黍麦智能装备的经营情况，主要客户及收入金额、占比，亏损原因

	（二）未来业务安排及盈利预期

	三、备考财务报表中商誉的确认依据，对客户关系、客户合同、技术等无形资产是否已充分辨认，对标的公司可辨
	（一）备考财务报表中商誉的确认依据
	（二）对客户关系、客户合同、技术等无形资产的辨认情况及对标的公司可辨认净资产公允价值的确认情况
	（三）相关处理符合《企业会计准则》的规定

	四、2025年业绩承诺数额与评估数据的匹配性
	五、核查程序和核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	问题5.关于标的公司收益法评估
	一、结合合同约定、项目进度等，分析2025年在手订单金额、对应收入确认的分布情况及依据
	（一）智能物流系统项目、智能物流装备项目合同中通常不会对项目验收时间进行约定
	（二）在手订单金额及对应收入确认的分布情况及依据
	（三）主要在手订单执行情况

	二、结合行业发展趋势、同行业可比公司情况、标的公司历史数据、在手订单等，分析2025年新增智能物流系
	（一）智能物流系统新签订单确定依据及合理性
	1、本次评估中2025年智能物流系统新增订单确定依据及合理性
	2、本次评估中智能物流系统2026年至2030年新增订单增长率确定依据及合理性
	（1）标的公司历史期间新签订单情况
	（2）行业发展趋势
	（3）同行业可比公司情况
	（4）标的公司在手订单情况


	（二）智能物流装备新签订单依据及合理性
	（三）结合标的公司历史项目验收周期、同行业可比公司验收周期等，分析新增订单转化为各期收入情况、确定依
	1、本次评估中新增订单转化为各期收入情况、确定依据及合理性
	（1）标的公司历史项目验收周期
	（2）同行业可比公司验收周期

	2、备品备件订单预测期收入确认依据及合理性
	DBM_468



	三、标的公司与中部合盛硅业合同执行情况，2026年验收是否符合合同约定及执行进度，模拟测算延迟验收对
	（一）标的公司与中部合盛硅业的合同执行情况
	（二）延迟验收对评估结果的影响

	四、结合标的公司历史数据、同行业可比公司情况等，分析预测期各类业务毛利率及期间费用率的确定依据及合理
	（一）在手订单毛利率预计情况及合理性分析
	（二）各类业务新增订单毛利率预计情况及合理性分析
	1、智能物流系统毛利率
	（1）历史期间毛利率情况
	OLE_LINK29

	（2）同行业可比公司毛利率水平
	（3）本次评估中对于智能物流系统毛利率的确定依据及合理性分析

	2、智能物流装备毛利率
	OLE_LINK25
	OLE_LINK28

	3、备品备件及其他业务毛利率

	（三）销售费用率的确定依据及合理性
	（四）管理费用率的确定依据及合理性
	（五）研发费用率的确定依据及合理性
	（六）财务费用率的确定依据及合理性

	五、预测期及永续期折旧摊销金额的预测依据及合理性，资本性支出的确定依据及与折旧摊销的匹配性
	（一）预测期及永续期折旧摊销金额的预测依据及合理性
	（二）预测期及永续期资本性支出的预测依据及合理性
	DBM_479

	（三）资本性支出与折旧摊销的匹配性

	六、列示预测期及永续期营运资金增加额的测算依据和计算过程
	（一）营运资金的测算过程及依据
	（二）营运资金增加额的测算过程

	七、结合可比案例，分析标的资产本次交易收益法评估折现率相关参数选取的合理性
	（一）本次交易收益法评估折现率相关参数选取
	MBM_482
	DBM_859
	DBM_860
	1、无风险收益率的确定
	2、权益系统风险系数的确定
	DBM_4148
	DBM_864

	3、市场风险溢价的确定
	4、企业特定风险调整系数的确定
	DBM_1306

	5、预测期折现率的确定
	（1）计算权益资本成本
	（2）计算加权平均资本成本


	（二）同行业可比交易案例

	八、结合标的公司主要财务指标实现情况，分析2025年业绩预测的可实现性
	（一）标的公司2025年1-11月业绩实现情况良好
	（二）基于2025年项目验收情况，预计2025年全年业绩预测可实现性较高

	九、核查程序和核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	问题6.关于标的公司市场法评估
	一、列示本次选取可比公司的筛选过程、筛选条件，与财务分析中可比公司存在差异的原因，并结合可比公司与标
	（一）本次选取可比公司的筛选过程、筛选条件
	（二）与财务分析中可比公司存在差异的原因
	（三）可比公司与标的公司成立时间、业务模式、产品分布、应用领域、业务结构、行业地位、客户类型等方面的

	二、结合拟合优度、可比案例等，分析选用P/E作为可比价值比率的合理性
	（一）本次选用P/E作为可比价值比率的主要考虑
	（二）结合拟合优度、可比案例分析选用P/E作为可比价值比率的合理性
	1、拟合优度情况
	2、可比案例比较情况


	三、结合可比案例，分析价值比率修正指标选取和分配权重依据、各项指标因素修正数值确定的合理性
	（一）价值比率修正指标选取和分配权重依据
	（二）各项指标因素修正数值确定的合理性
	（三）与可比交易案例的可比性

	四、结合流动性折扣的计算方法与其他交易案例可比性等，分析流动性折扣率确认的合理性
	（一）流动性折扣率的具体计算方法
	（二）与其他交易案例的可比性

	五、核查程序和核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见



