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RAT N BN 2022 45.2023 4 J 2024 475 43 BIAIE AR 397.05 J576+1,366.34
Jige R 3,733.55 Jigt. WG, KRATA 2023 5. 2024 FEHIBRAESH M a6 5 15
HRE 5> 314 5,681.77 7376+ 3,831.04 J3 70, INACF 2135 58 7~ IS 2 2273 70l 9.97%.
6.19%, “F-IME A 8.08%, 4T3 /& K AT Nk ) (AL 53528 2 B i 22 b i B0 )
o RAR EibREZ . “2.1.30 () T EAMET 242470, BT PiEERE
AMET 1500 75 70 HANBCT- 35035 55 7= U 28 28 P 3 AMIE T 8%, B Fdlt — 15 )i
AT 2500 75 78 HANBCP- B335 %5 77U 28 RAME T 8%

2. W PN TE
(1) BHEHAE PRI TG TR0

R 2024 4 2023 Z: 2022 Z:
(FTANAD oA AD oA A)D
32A 4,494.55 4,586.63 5,703.28
16KW 9,322.26
10KW 5,826.42
24KW 13,983.40
20A 3,108.49 3,584.91 3,584.91
(2) MELER
s 2024 4E 2023 4E 2022 4E
MERSA CF575) 12,417.10 11,062.54 6,431.22
Hrp: 32A 9,372.74 6,216.91 1,672.00
16KW 493.91 - -
10KW 3.46 - -
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Fwk 2024 £ 2023 £ 2022 4E
WS REA (F370) 12,417.10 11,062.54 6,431.22
24KW 201.91 - -
20A 1,753.36 4,465.15 4,503.72
HoAth AR 591.72 380.48 255.50
KA A (J570) 11,520.93 11,209.76 6,034.17
WEERA (J370) 896.17 -147.22 397.05

LR AT NI I 2 BRI HUAR 14 T 325 [F) SR M A4 (107 S0 A% 26 4T I 42
RAT NG HA 2022 45,2023 4 K 2024 475 5 51 38 A 397.05 J5 70 -147.22
Jiot K 896.17 Jijt. WHE)G, RKATA 2023 . 2024 FHIBRAEL & M5 56 )5 15 A
1853779 6,968.29 Ji 76+ 6,242.81 J370, INACFI5 537 I i 2870 3l 12.09%.
9.70%, “F35{E 9 10.90%, A5 /& AT N8 F I CAE e 2728 5 B e 5 b i 900 )
Bk EiRREZ s “2.1.30 () BT EAMET 242470, Bl pia$RE S
AMETF 1500 7376 H AR 3535 08 P IR 2 36 AT 8%, B Bells — 4R 15 )l
AMET 2500 75 70 HANBCF 24 535 IR 2t R AMIKT 8%

(Z) RITABEHLERAE

BT B AT N B BN MR =R B O 1 S I E A
BTG, AL R

TiH 2024 £ 2023 & 2022 ££
M RA (78 9,808.92 8,373.95 4,337.40
H: HUEHTIH oo 4,076.66 3,548.29 1,652.38
HE% (Jim) 5,732.26 4,825.66 2,685.03
MK A RA CFoT) 11,520.93 11,209.76 6,034.17
WEERA (570 -1,712.01 -2,835.81 -1,696.77

b, HUREHTIH A F S FE 0T -

TH 2024 £ 2023 4 2022 4E
HENEHTIH (5o 2,583.46 2,370.45 1,529.11
PR (D 18,480.00 18,000.00 15,000.00
BHUEHTIH (GO 1,397.98 1,316.91 1,019.40
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WiH 2024 4E 2023 ¢ 2022 4E
MERERIAHIAEE (4 29,161.07 26,943.94 16,209.26
MENAEPTIH oo 4,076.66 3,548.29 1,652.38

TE 1 HUREHCR % H Sebrm] AU &5 A B2 IR HUAR 20 A e 35 /Mg A2 2l FEMHD s
T2 AFS U RIS A Z R BN, SR I IR AL IR SO I 5
VE 3 AU IH=22 4 B2 1A PR ok 22 SR W I H R B B LA 4T TH

b, HBRNRERELR

A% 2024 £ 2023 4F 2022 4F
32A 4,122.40 2,679.48 579.54
16KW 238.04 -
10KW 1.67 -
24KW 97.31 -
20A 905.97 2,000.56 2,017.84
HoAh RS 366.87 145.62 87.65
it 5,732.26 4,825.66 2,685.03

E L R RAT NMBTE R = 28 B dE R0 geit, 10KW K& LA EIHRPUE 1T 3R 45%
FoA, AKW HUE IT TR AT 55% 0 T 1 E P S U, PG 9% A, 32A. 16KW L 10KW
24KW S HABFAE IR 1T k2% N 50%, 20A HLEE IT H1 8RB IN 60%:;

VE2: B5E PUE=1.3, HLZRHAN N 0.6 T0/E;
TE 3 BAEHTH=Z Kk TR *1000%24%30%1.3%0.6% %) I 171 4% %8/1000* 24 4F i 5%
& o

Al L, PURAT N MR IR 2= 3 1 Hhot B AR 3 AT B, AT AR
WG B A, Balr 2 544 05 7= IR ad 36 2 AT NIE A I (b BTiE 2748 55 F ik
Ry B BAR EiAsdEZ s “2.1.3. (—) TiFTTEAMET 2 {206, &iT
PR RNE I AMET 1500 /3 76 B35 13 35 P2 I 3 22 P AR T 8%, B B

I — 1 FTEAME T 2500 J5 70 H IR 390% 55 72 I8 238 BAME T 8%

23 b, LTI R SRS U % B R RS A LT B s B R AT NI R =
AZHAL ST AR AR 73, KAT N5 ZER G A, (B ARSI A AT N /2 R AT B 264
FRRAT N B L B AT N AR = S B B RNLAE 7 i I 54T A
T EE AT, ANFEMR RAT N S5 22 B b B e 5% UV 5548 b IR AN K
17 N R RAT B2
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B PR ERRF RZER L
(—) BREEF
HR T2 R 7 W h

1. VIRAFSEFRIEHIN . HEK, DA 200, THA FTEMRREL
P B HURR A I DL« RSB B & 0 AL BT 3K, A 8 v fR B A 5 B L
I IRAE SRR 9% A e ol & B 5

2+ BERKAT NI A BN, o B I R AZAE PRI IE L5 19 el ml 5
FEHURE AR . AN SE PR 5 A . il S & LU L s

3. BUSMRR ZAZHAAINGR, SRIUIA R 23S M AR 2 R A A 1 DL
B TIREMR ZAZ MBI R AT NS SN B R RS EAE L R R VR R I i %
PRSI R S e B R B N IR R R, JREs S Mok o S Hr I 18 0, 7k
TN A ERKA . RBERI %S 5 2 fo 5%

4, VIREPRERIAN . EFK DRI, AR RS T EBLE],
I 2y RGNS T B B R I A T 1) 2 P B B LB S 20 P R AR SR G
BN MRz A e [R) T R AR UAE R I A 4% (14 B R e A A A SRIBCR I A A% 2 15
AT

5+ BBRAT NSO A AL S SR & RIS, BRAT NPk = A e
LA AN R PR RIS 0L

6+ M EE MR ZHARATIAK, N B AL B HACR A S L 1%
A 2 (U5 T2 5

Ty T IEMRIRIEHL G FAA AL s i 16 00, RAZRAT NIRRT
s BN ARG IERAT NAE TS A% . B U RRAS S BRI A
A, FF 5 RAT NP R A BRI BHEAT R L, 0 54T N 3 &% e
b SR A T S5 AR BRI, IR AR AT N 2 AT B2 A

(2) BKERR
oA, HIRETHImIAN:
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v RAT N EANTE U IR T A IR PR ZR TS L3 TR B S e LA K
AR NUAE SE PRl 8 . SR S E . RS, AT N E SR TR 2 AL
FE A P I UL, T B WL AR SRR 5 8 70 N MR = S Bt AT AL B, AT AA
FRAHARSC A FrIHER 28, P WU AR IO R AT N2 BT R O
TR E , ERTRA R 2 IR I LRSS % T 2 iR A A 4
THERFELLY, —J7 G U, 5547 KBTI W s, aAlT
TR AT NHs B 25 7 SRS IANRRAGENLSS , 53— IR B 10k PR L T R L
MERIEEA, $ETF 7RI AR AT B, RIE TR VUEAAAE N BRI, Mok
AR UK EIRRPORAT N oG AR BAT X AN, 3271 B4R, (RS RRAS ;
FRAT NG, EEEYAER T, — 7 Ea 7 XREHUE R,
R T RAT NSEPRAEAHUE R . BET1, A AIRAT ASRICR % 7 JFH i
3T, RAT N AT UARE R /5 R A& T SE bR A U R, 1 JE AR AH T3
B LA AR o3 3R 20 AR A, 38t S 17 AL B 5 22 WA DL AL VB R 75 )7 75 5K T A ZE Rk
ASCH s RIS AE— 2 FE L _EBRFIPRR = A HIT R R, SEMRAT N A J5 o
Bk, RAT NS IS E BOF— RS U 9 MR = 2 ik s = BT
e, B aEE.

2 MR A BRI i 1 AEIRGE A HAR 2R =75 IDC AR S5 R i e S 2 )
FEVRAKIRIENLSS , PR = AZ AR T B AE 7 T B i 2 ) BB B Tl i 547 A
W, FER: (1) MORBAHA R IDCATIEBEREM, TEMRRIEHLEHRA

B, RN AL L RS K P A i S BRI 2, =T
WEA XL WA NN =77 IDC iRk557, HBF IDC i ss S %
F, MR TFEBPHGBgEL MM EER, A EmNE P IRSEE . 1Tk R4
B (2) MRBAHGEL 55T NB B S SR, 2058 AT N sl
MR H— WA, 2T RAT AN 2,800 ML HEMFIZER, B
TR RAT NAER T IRSS TH ST s, I E R, RS

o B, e ZERRIE, R T H TR = 300 Bl R AT N SME
AR, RA GBI R B A RN A RAT N S Al R k55, &
17 NASKE MR 25 58 0 il ZE R A

3+ RAT AN CANTE U IR A% I B2 PR [ of A U8 2 17 2 7 B R LA % 1) it
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B 20 PR GREE ARG O T PR 25 38 48 [F) R AR AR R 0 A (1 5 B o PRk
A RAT NAH A I URE A 1% I AE 5 AT A AE B bt X 1) JH Al £k 2 7o SR ) A
IRHUREHE , RIBCRIAINS 2 o s MR A F R AT N & RN UE A A 2
FURARARRA T S B, RIS S s AT &~ fetk. SN, TR B
BARAI TR, EER ERFAFNFE . LH IR THTSS SRR =2 5
SR, BERIT AN ESR HF. REEEAN IR IRK, AR A
MREAZHIBAR ., . WF. SREEAR BRI, BREFFTRRER
A 10% DB L A FIFES . Bl BRI R 258 B FI, ARl
MR BTSRRI IR B . mAE AR HlZo AR
ZIHEEAFAE R R AR AR 28 0 R, AMFAEHADS ) B &1k, A7
FEACHR A T ] B IR R 2 R 1 R AT AL S B

4y RAT N CHBAE R X T R SSML ST A% . &AT N B A B ]
PR 2 AL BT IR 73, SRR 2= 3SR A G A A% AR A AT A i 13 45301
BNV GBI SRR AR, IR AT N 2 AT BT A
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(2) BERESHATEY

RBEAESE RAEETERR: OREHA, 2ARATHEERR, “B#HE
+HHE” EXMBEERTR 100 ZERFUF, 2024 F£ZFERBA GLESH K
24.47%, 54.22%, 21.31%. QRITAXEEZRA=ZKRCEH, CEFESES
EBMEEAREZREFRETKMEHES DRSS . QREHAN, £ITANE
HARRFRITERS 2024 FRHHEBNM KB LA T ERHENBHRIIE
HEEM. FERARESESAEHEEFRRBERA, AR0HERNSABIER
BNIEER T, SEVERBMRATR. @2024 £, FEBSVEHNHIE
BRERPEEXETMERSHIE, RENER.

BERITA: OITHREMFHEERN, “BHEER" RANEERAE
MERAERIR, BNEXITARSTEMBIELER S, RIESEM. M
HERNMREEFERER WMAREFERFER, &R THEE. BENER
AEMNNWARELE. QFAHHHERD). FBXAaiig. tREEEt
EFHENMES, WAREHRAESHTEMSSE TENERRELEEY, #
ENwET LR QRS LRI BHNERBERLE . REHELE, Kix
ERHELTAENE. VIEMBENHEMESRA . MENEZENLESAFR
R, RAARRRPEEAEMBERSHENRERSIEM, HXHIESERMUR
73; EHARIEPRBHHESE ., WAS EREFHIBREES, EH, LR
RBHIER R B SEHHE.

ERFNA., BRSHIF: (1) ZHELRSEm, HARESZE. EE. &
BREGIE, HARRAWBERL. (2) XSBEVENSZIES AR ANIER =
BEFRERER, SIXMBRSHTIERTHE—SHRERRF, MTHARERNT
B EMERNMRAE ERENERRER . FHEFRER, WiARESR
REHMERBAZIT ARSI MAEHBAHIIHEE. ) HASNLZITALSE
KimB PN ERPRFZELN. LEHIMEL, MBEHR. Kk KK
SERFHIALERDTXNARHEE, FAFERERAHABRAZTRS, #
. W) RTASEFRTIEEIHAHHGZHME, B TR KR4 E
ERANZERRF. BELf, MTHANEFEAEFSHREARTHASY, RE
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FENKEFRSBRETFT. KPAXNKFRERL. (6) FENGREHEL
RETZETERR.

QEE=D
= FIRRE AR ERA. BREAR” AN 2RSS B
B ZHL5E AT ANEE AR RIS HAEER K G L SRIGERAY . R4 & A

REBFERES . MARBHRER, - EXTHEE. 5 B2IERASX M
LN SN

(—) FIR &AM ERA. ‘SRR EANE2RAZHEH
DU REAR

PE A, MGG, BB AL GE T B B A A LB LR AR
LeRAT N HECE TG DL T

2025 F 6 R

1 ré'jﬂmﬁgfijg i Ef< 2,389.00 / /

2 MRARTEHL 5 E gy i 3,689.00 2,396.00 64.95
3 To 8 1 BRALBE FAL5R 4,341.00 326.00 7.51
4 BRI Lo FHL5R 2,056.00 208.00 10.12
5 p K SY NN FilL 5% 1,759.00 146.00 8.30
6 WEE (B3 P LB 21,000.00 125.00 0.60
7 BRI 5 5% 4,200.00 99.00 2.36
8 BT Y IN FAL5R 4,200.00 91.00 2.17
9 T8 KR L5 FHLBR 9,477.00 30.00 0.32

2024 R

1 ﬁﬂm@gf% o H 2,560.00 / /

2 MRARTENL 5 PE+FL R 3,689.00 2,156.00 58.47
3 pa LI 5% 4,341.00 354.00 8.15
4 OIS Fil 5% 2,056.00 228.00 11.09
5 p K Y NN 5% 1,759.00 153.00 8.70
6 WEE (B3 HLb BT 21,000.00 144.00 0.69
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“BEHER” B

34

7 JE KAL) 5T 4,200.00 126.00 3.00
8 Bl 1N Fil 5% 4,200.00 90.00 2.14
9 T KB B 7 i 9,477.00 41.00 0.43
2023 K

1 ﬁﬁﬁiﬁ%ﬂﬁ Ef= 1,500.00 / /

2 PR ARIEHL 5 B+ 65 4,951.00 2,780.00 56.15
3 T H BrL s A5 3,982.00 412.00 10.35
4 BRI FiL 5% 2,056.00 643.00 31.21
5 TR FL5R 1,759.00 164.00 9.32
6 WEE (B3 HLb ik 20,000.00 137.00 0.69
7 AEHURAIMHL G5 FHL 5 4,200.00 146.00 3.48
8 Bl EE i IN FiL 5% 4,200.00 85.00 2.02
9 o8 K BHEE B 55 BT 9,477.00 69.00 0.73

2022 XK

1 ﬁﬁ%ii%ﬂﬁ Ef= 1,500.00 / /

2 MRIRTEHL 5 Es' ARy N 4,138.00 1,647.00 39.80
3 T H BrL 55 BT 3,982.00 421.00 10.57
4 BRI FAL5R 2,056.00 673.00 32.73
5 pn S NI FHLBR 1,759.00 142.00 8.07
6 W (B3 WL 5% 15,000.00 144.00 0.96
7 BRI 5 5% 4,200.00 162.00 3.86
8 Bl E Oy IN 5% 4,200.00 117.00 2.79
9 T8 KA L FAL5R 9,477.00 115.00 1.21

MBI, AT R R 5 S USRS S EE A e sly, E 2
FRAT NI % 77 75 SR AL Bl 1 58 1 {3t I e SR P AT LA e P

(2 BHBERITARBAFMEIEEE K AL RGBT 5 NMHE R
MREZEMHAZS . WARBHRERL, 2T ERATHRE. BZYERE 53
IV N S IN W

1. MHEER.
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I, AT NAERL ST

“CERBAHALTT” B LSS R RS
PURECE K o5 L RIS o X A 5 S e Je BB YN BB R L

R
- KW ARy BB BN .
T men | o0 | KU GeM | xEEE | Gu | BASE ERE
=1 % ¥E (F78) (%)
A) A)
2025 4E 1-6
|| PORAE 32A * | JbntHE * | 7321.58 .
BB | 16kW * | EEEE * | 1,997.44
M T
H i " A B Il
7 20A kL TN T * 358.14
3 | I 10A | T T * 312.44 ,
HLps 20A £ [ 7T x| 25867
THER HER
S T | leA "l EHRRE T 4367 '
W5 X .
5 (F&3) 60A * wf%fifii * 174.40 *
B L
JEF AR N . )
6 WL 13A TP AT 294.56
b5t D H . %)
7 FEbLE 16A * o 5 * 304.17 *
T8 ARt "
8 LB 10A Gl I LV BE 4 1 * 63.67 *
2024 4
32A ol B R * | 14,127.32
o Sk 7 s s R
L R a0 o Jesopm “| 305602 .
4 WK R
16KW * | Hooit®E * 800.65
) L | T .
, | EEEE 10A ST 1,311.73 ,
L 20A * TR * 653.62
- " s R
; TR | 10A * oy * | 1,921.02 .
b 20A kL TR * 500.54
THER .| EIERH
4 oI 16A ELAE * 889.79 *
E3 . T
Sl gy | 904 LR Y| 69995 )
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KW Ay HEBRM 9
)j VIR S EER ) R (o | FERF (Tu/AN BN ST %f%
=2 *g' ﬁ% ( 7375) (%)
A) J=p)
WA
A6 H AN N e % *
6 WL 13A P T 785.96
B | .| HHHZ N N
7 WL 16A v 588.43
RPN e
8 i 10A kL TP * 246.09 *
2023 FEF
32A * LA * 9,540.56
|| TRAE R .
P 20A * | dbEBsE * | 6308.83
L #5)
- o | T .
5 %iﬁ 7S 10A 152 1,647.74 .
20A kTR * 565.90
- - L | ERER .
. VY 10A reynram 4,097.24 *
L 20A kL TP * 522.86
THHER o
4 oy 16A * R * 811.10 *
N X
- T A
5 (B3 60A *¢ i e * 734.43 *
WL R
AL HURAN e
6 WL 13A N R * 1,006.98 *
b 50 . HHZ) . .
7 VLB 16A 5 724.62
RPN e
8 L 10A N R * 458.97 *
2022 4EJE
32A * b S * 2,160.42
|| HRAE s A .
P 20A * | JLRiBsE * | 6,366.25
b3
# o | TR .
, | EHEE 10A ST 2,456.29 ,
L 20A 0T * 325.59
- » HE R
. VIR 10A * reynrom * | 5743.90 ,
b 20A * | TP * 276.43
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VE 1 RIRHL5 8 A Jxt NS B 7 BT S B R, B ALD B F D IZ AL LR AL

KW AN HeERY 2

? VIR S EER ) R (o | FERF (Tu/AN BN ST %?$
=2 *g' ﬁ% E ) E ) (7375) (%)
4 %ﬁg% 16A * * | EERMY * 581.66

e ‘

N TR A

5 ( ﬁ? 60A * * LR * 550.83
6 j;?ﬁij] 13A * * T IHET * 970.96

B . « | FHEZ) «
7 FeLE: 16A 5 847.33
8 9;%?* 10A * * T IHET * 665.40

FH R 55 A8 E IR 55 (K B AR B A 3% 5
TE 2 ArEALTORE, BB AR AL L ST AN RS LR I K SR #.
XN 5 B S B A AR O R R e R

A AN, RAT NEAFEBLS IR S BAZRAAEZE R, FER: (1D
SEAL GO DX L HUR AR . SRR LU (4 7 7oy 2275 SO S 520, R AT NAEAS TR
B R EAAAEZE s (20 RAT NAESHLG % 4500 S B IA R, A
[ 2 PR BB ATY BE 0 5 O RS BBURS E % St » DRI R AT NAE AL 0 SE BB 45 5
RSB % BeAh, S A5 SERRRINLIE EACRTR 2 M B AR . R, AT A
FEAFIHLGS N ML 55 B A A A7 AR 72 e BT & BRI

MBI, AT NG, “HBRHALST” BEEREHL5S B AR 5 3 R
NBARARS @S 8, AAILEME, BAEDHrnT:

(1) MRIRTEBHL

MBI, AT NERRARIBILS BAS . WA 239K, Hrf, 2024
2025 5 1-6 A, KAT NAEIZH L3 A K8 EERS IR T IRN , BAIHRA B EJT,
FHE R 20A PUERIBH R T EE: 2024 4, AR KRB 9M4ER], AF 5Hk
AN ERAE, FEIR T 20A HURERRIGAS, (E%0 P AR IRAR I H B S A
JRAAAH SRR SRR, 7] e R [0 R X 22 7 A 5 0 P 2

(2) B EHELRYE KNS (B3 Pl

WG, KT NELBEB LG . TBHERID NS (831D Bl
A NS A — 2, BRI RGNS . &SR s r
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#FE, HBEFHRRBEEN.
(3) RIIBERINLS . ACSORFIMHLGS < AL S ALDS A I8 R FHE L5

AN, RAT ANAERIIBE L AESORFIMELES « Ab st S JatibLbs & To
BrRRHEHL S A . SNBSS — B, (HBF RN, FERRIEI%
TREEA G RFD R HUE SRR AT AEAERT B XAL
FER IS T PR T S DOLUn R -

DA 2021 FFLLK, Sz TR A HLAE 22 1) 7 R B R 5E 2 6.6kW
PA b ZEAES IRINGEHLX, a5, AT A = KRS E /N
REFTRRI B EEE 0L, AN ST kW, HEZHAHR%K
P75 e RIS, T D R ATUAE 5t R M K, o DA 2 4 Wi R IR A T IR SR,
PRI T — 52 1 “ RAF IR K77

@ bR Hh X [ Hcdfs 0z E I R, AR e K 2 O 5 AT IH A4
FEME ST, A AR 8 PRk, BEHWANA RS, HEH T
P S ] 5T RRARIS N, AT AT SEBAE A Bl

OMEATBHT I Z F KL IDC BRSS R, BAT ARG, AU fr
IOV, HAS BRI P RS I SN 3N . AEB A SR L, AT NN
VETH, SEH ALY, 12 P B B B ) R B R L R A
FOR. RN S EHERIW A T S, &2 € Ui, H
AR LA IR .

HeFPAEBRER, AT NBENE R 70 R AR R B3 AL A AL b 55 (R B A
HIRT o X R BRI AR BAR a0 T -

D RYIBE L

AN, RAT ANTEIRDIEE S5 BRI 58 24.19%. 23.01%-. 23.07%
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FAEPET EEZR: (1D 2022F 6 H, ARXHHTEF . I—RIHHLG BHIEKE
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4) T KRHE LS
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	问题2.向关联方怀来云交换采购真实公允性
	（1）向怀来云交换租赁机柜公允性
	一、补充说明报告期各期，发行人在怀来东湾机房预留或可支配机柜数量、不同规格机柜实际销售数量、金额及占比，已支付预留费用机柜的使用情况、未实现销售部分的处置方式，是否长期为发行人空置预留，进一步分析保留独家运营权并一次性支付预留费用的商业合理性
	（一）补充说明报告期各期，发行人在怀来东湾机房预留或可支配机柜数量、已支付预留费用机柜的使用情况、未实现销售部分的处置方式，是否长期为发行人空置预留
	（二）不同规格机柜实际销售数量、金额及占比
	（三）进一步分析保留独家运营权并一次性支付预留费用的商业合理性
	1、对于怀来云交换而言
	2、对于发行人而言


	二、结合怀来云交换其他客户性质（运营商、IDC服务商或终端客户）等，说明怀来云交换未向运营商或终端客户直接销售而通过发行人销售的商业合理性，怀来云交换是否主要为发行人服务，发行人是否对怀来云交换有重大依赖
	（一）发行人与怀来云交换系独立运营的主体
	（二）发行人自建数据中心将逐步投入使用
	（三）环北京地区机柜资源丰富

	三、补充说明采购价格下降的同时未调整向客户销售机柜价格的原因，而客户未继续合作的情况下怀来云交换同意调低机柜采购价格的合理性，关联采购价格是否公允；进一步说明怀来云交换同规格机柜向发行人销售价格低于其他供应商、低于向其他客户销售价格的定价的具体情况，关联采购价格是否公允，怀来云交换毛利率持续下降的原因，是否存在关联方代垫成本费用、让渡利益的情形
	（一）补充说明采购价格下降的同时未调整向客户销售机柜价格的原因，而客户未继续合作的情况下怀来云交换同意调低机柜采购价格的合理性，关联采购价格是否公允
	（二）进一步说明怀来云交换同规格机柜向发行人销售价格低于其他供应商、低于向其他客户销售价格的定价的具体情况，关联采购价格是否公允，怀来云交换毛利率持续下降的原因，是否存在关联方代垫成本费用、让渡利益的情形
	1、发行人向怀来云交换、其他供应商采购的主要规格机柜价格情况
	（1）机柜功率差异
	（2）租赁地区差异
	（3）采购规模差异

	2、怀来云交换向发行人、其他客户销售的主要规格机柜价格情况
	怀来云交换向发行人销售IDC资源的定价策略与其他客户一致。考虑到发行人采购规模较大，属于怀来云交换的大型战略客户，议价能力较强，故存在一定价格优惠（该优惠并非仅单独针对发行人，亿安天下在秦皇岛机房亦向大客户提供价格优惠）。数据中心产权方对大型战略客户的机柜批发价略低于其他中小客户的机柜零售价符合行业惯例，双方基于长期合作愿景，怀来云交换向发行人销售IDC资源的价格较其他客户整体略低亦具有商业合理性，价格优惠在合理范围内。具体优惠幅度通常取决于机房上架率、客户储备以及机房运营方资金压力等因素。从商业...
	3、价格公允性分析
	（1）20A机柜
	1）价格公允性
	2）2024年降价合理性

	（2）32A机柜
	（3）10KW、16KW及24KW等机柜

	4、怀来云交换毛利率持续下降的原因
	5、是否存在关联方代垫成本费用、让渡利益的情形


	四、按照市场同类租赁价格、发行人自建成本替换租赁的部分，测算怀来云交换机柜租赁价格较低对发行人报告期各期经营业绩及各项财务指标的影响，是否影响发行人满足发行上市条件
	（一）市场同类租赁价格
	1、市场较高价格测算过程
	（1）各期各规格机柜的市场较高价格
	（2）测算结果

	2、市场平均价格测算过程
	（1）各期各规格机柜的市场平均价格
	（2）测算结果


	（二）发行人自建机房成本

	五、中介机构核查程序及核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	（2）租赁成本与收入匹配性
	一、列示报告期各期租赁模式、“投资+租赁”模式和自建模式各机房的机柜规模、各机房发行人租赁不同规格机柜数量及占比、采购单价、对应销售单价及主要使用客户、收入及毛利率情况，分析各模式下租赁、自建机柜成本与对应收入是否匹配
	（一）列示报告期各期租赁模式、“投资+租赁”模式和自建模式各机房的机柜规模
	（二）各机房发行人租赁不同规格机柜数量及占比、采购单价、对应销售单价及主要使用客户、收入及毛利率情况，分析各模式下租赁、自建机柜成本与对应收入是否匹配
	1、租赁模式、“投资+租赁”模式
	（1）怀来东湾机房
	（2）无锡国际机房、无锡华东机房及内蒙古（移动）机房
	（3）深圳横岗机房、北京太和桥机房、北京马驹桥机房及无锡太科园机房
	2、自建模式
	3、“投资+租赁”模式、自建模式毛利率对比分析


	二、结合市场供需变动、同地区市场价格、供应商向其他客户销售价格等，说明报告期内租赁机柜价格持续下降的原因及商业合理性，租赁价格是否公允
	（一）市场供需变动
	（二）同地区市场价格
	（三）供应商向其他客户销售价格

	三、说明与上述机房供应商采购合同约定、采购机柜数量、实际使用数量及预留数量、机柜预留机制及预留费用、预留机柜空置的处理方式等情况，说明盘点表中存在大量预留状态机柜的原因及合理性，相关机柜的实际权属方；问询回复中披露的销售数量、收入与上架率等数据是否真实、准确，上架使用的机柜是否已实现销售
	（一）说明上述机房供应商预留机柜相关合同约定、采购机柜数量、实际使用数量及预留数量、机柜预留机制、预留费用、预留机柜空置的处理方式。说明问询回复中披露的销售数量、收入与上架率等数据是否真实、准确，上架使用的机柜是否已实现销售
	（二）说明盘点表中存在大量预留状态机柜的原因及合理性，相关机柜的实际权属方

	四、请保荐机构、申报会计师：（1）核查上述事项，说明核查方法、范围、依据及结论，并发表明确意见。（2）区分租赁机柜和自建机柜分别说明机柜盘点程序及盘点结果，针对预留状态机柜执行的进一步核查程序，如何确保盘点的完整性、准确性以及如何识别已上架机柜的归属情况、所销客户情况，如何保障盘点的机柜是由发行人租赁或所有并租出实现销售。（3）说明针对发行人业务在终端客户处投入使用的具体核查方式、比例和结论，如通过访谈、函证、获取交易单据等方式核查是否实现终端销售，结合穿透核查情况说明收入是否真实、准确。（4）发...
	（一）核查程序及核查意见
	1、核查程序
	2、核查意见

	（二）区分租赁机柜和自建机柜分别说明机柜盘点程序及盘点结果，针对预留状态机柜执行的进一步核查程序，如何确保盘点的完整性、准确性以及如何识别已上架机柜的归属情况、所销客户情况，如何保障盘点的机柜是由发行人租赁或所有并租出实现销售
	1、自建机柜盘点程序及盘点结果
	2、租赁机柜盘点程序及盘点结果
	3、说明如何确保盘点的完整性、准确性以及如何识别已上架机柜的归属情况、所销客户情况，如何保障盘点的机柜是由发行人租赁或所有并租出实现销售。
	4、针对预留状态机柜执行的进一步核查程序

	（三）说明针对发行人业务在终端客户处投入使用的具体核查方式、比例和结论，如通过访谈、函证、获取交易单据等方式核查是否实现终端销售，结合穿透核查情况说明收入是否真实、准确
	（四）发行人与客户主要通过邮件形式核对账单，说明对于对账单及邮件回复情况的核查程序、覆盖比例，如何确认客户回复方身份及内容的真实性，是否存在对账客户身份或金额不符、长期未对账等异常情况
	1、对于对账单及邮件回复情况的核查程序
	2、对于对账单及邮件回复情况核查的覆盖比例
	3、如何确认客户回复方身份及内容的真实性
	4、是否存在对账客户身份或金额不符、长期未对账等异常情况




	问题3.关于业绩稳定性及下滑风险
	（1）与三大运营商合作稳定性
	一、结合怀来云交换经营模式、机柜上架情况等，说明三大运营商未直接租入而通过发行人向怀来云交换租入机柜的商业合理性，进一步说明与三大运营商的合作背景及合作模式，该合作模式是否稳定、可持续
	（一）怀来云交换经营模式、机柜上架情况
	1、怀来云交换经营模式
	2、怀来云交换机柜上架情况

	（二）三大运营商未直接租入而通过发行人向怀来云交换租入机柜的商业合理性
	1、与三大运营商合作的密切程度
	2、服务知名客户的经验
	3、与怀来云交换的合作关系

	（三）与三大运营商的合作背景及合作模式，该合作模式是否稳定、可持续
	1、与三大运营商的合作背景
	2、与三大运营商的合作模式
	3、该合作模式是否稳定、可持续


	二、说明在无锡、怀来地区发行人与三大运营商之间采购、销售机柜的终端客户是否重合，在相近区域同时采购并销售机柜的合理性；发行人披露的新增客户的开拓背景、具体合作模式，是否为发行人直接客户，相关订单的获取是否依赖于三大运营商，发行人是否具备独立开拓新客户的能力及竞争优势
	（一）在无锡、怀来地区发行人与三大运营商之间采购、销售机柜的终端客户是否重合，在相近区域同时采购并销售机柜的合理性
	1、无锡地区
	2、环北京地区

	（二）发行人披露的新增客户的开拓背景、具体合作模式，是否为发行人直接客户，相关订单的获取是否依赖于三大运营商，发行人是否具备独立开拓新客户的能力及竞争优势
	1、发行人披露的新增客户的开拓背景、具体合作模式，是否为发行人直接客户，相关订单的获取是否依赖于三大运营商，发行人是否具备独立开拓新客户的能力
	2、发行人的竞争优势


	三、结合搜狗客户流失原因、主要客户及新增客户期后合作情况、续约及执行情况等，说明与主要客户的合作是否具有稳定性和可持续性，是否存在因更换自建模式、政策限制、客户经营变化等导致客户流失、销量减少的风险，并进一步完善重大事项提示和风险揭示
	（一）搜狗客户流失原因
	1、2023年下降原因
	2、2024年下降原因

	2024年，搜狗信息向发行人的采购金额较2023年下降较为明显，主要系搜狗集团自2024年8月起终止与公司的合作，导致2024年8月以后，公司对搜狗信息的收入（机柜租用业务、带宽及虚拟专用网业务等收入）几乎降至0，且公司侧重发展智算高规格机柜的战略选择，综合导致公司带宽租用服务及虚拟专用网等业务下滑较为明显。
	（二）主要客户及新增客户期后合作情况、续约及执行情况，与主要客户的合作是否具有稳定性和可持续性
	（三）是否存在因更换自建模式、政策限制、客户经营变化等导致客户流失、销量减少的风险，进一步完善重大事项提示和风险揭示

	四、中介机构核查程序及核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	（2）关于业绩下滑风险
	一、说明公司报告期内业绩变动趋势与主要客户、同行业可比公司业绩变动趋势是否一致
	（一）公司主要客户业绩情况
	（二）同行业可比公司业绩情况
	3、同行业可比公司亏损情况分析


	二、分析发行人2024年主营业务收入及净利润下滑原因。结合近年来下游互联网企业及其他主要客户、终端客户经营环境和经营情况变化、IDC行业发展情况及竞争格局、机柜供求关系及市场价格变化情况，说明是否存在行业周期下行或产业政策限制等重大不利变化，对发行人持续经营能力是否构成重大不利影响，是否存在期后业绩大幅下滑风险
	（一）分析发行人2024年主营业务收入及净利润下滑原因
	1、2024年度、2025年1-6月主营业务收入下滑的原因
	2、2024年、2025年1-6月净利润下滑的原因

	（二）结合近年来下游互联网企业及其他主要客户、终端客户经营环境和经营情况变化、IDC 行业发展情况及竞争格局、机柜供求关系及市场价格变化情况，说明是否存在行业周期下行或产业政策限制等重大不利变化，对发行人持续经营能力是否构成重大不利影响，是否存在期后业绩大幅下滑风险。
	1、下游互联网企业及其他主要客户、终端客户经营环境和经营情况变化
	2、IDC行业发展情况及竞争程度
	3、机柜供求关系及市场价格变化
	4、说明是否存在行业周期下行或产业政策限制等重大不利变化，对发行人持续经营能力是否构成重大不利影响，是否存在期后业绩大幅下滑风险


	三、在招股说明书中对业绩下滑风险进行充分、有针对性的风险揭示
	四、请保荐机构、申报会计师核查上述事项并发表明确意见，保荐机构提供上述事项的核查工作底稿。
	（一）核查程序及核查意见



	问题4.募投项目的必要性和合理性
	一、说明发行人募投项目拟新增机柜规模的合理性，是否具备潜在客户需求，相关产能消化风险披露是否充分
	二、结合发行人目前机柜的上架率情况、自建数据中心所在地的客户资源和行业竞争格局，说明发行人对募投项目建成后的利润测算是否谨慎。说明后续发行人若转为以“自建模式”为主的经营模式，测算自建模式下折旧摊销对发行人未来经营业绩的影响，是否会导致经营业绩下滑，进一步量化分析并完善相关风险揭示
	（一）发行人目前机柜的上架率情况
	（二）自建数据中心所在地的客户资源
	（三）自建数据中心所在地的行业竞争格局
	1、环北京地区市场空间广阔
	2、发行人在募投建设地具备高规格机柜的竞争优势

	（四）说明发行人对募投项目建成后的利润测算是否谨慎
	1、募投项目效益测算
	2、效益测算与同行业可比公司比较

	（五）说明后续发行人若转为以“自建模式”为主的经营模式，测算自建模式下折旧摊销对发行人未来经营业绩的影响，是否会导致经营业绩下滑，进一步量化分析并完善相关风险揭示
	1、发行人经营模式、自建模式下折旧对发行人未来业绩的影响及风险提示
	2、发行人积极开拓业务，除募投项目外，预计经营业绩将有较大幅度提升，该等收入产生的利润可覆盖募投项目新增折旧
	3、募投项目积极开拓终端客户，预计自身能产生良好收益，覆盖自身折旧摊销额
	4、发行人在怀来东湾机房的客户储备有助于募投项目产能消化


	三、结合同行业可比公司募投项目的费用测算情况，说明对于房屋建造及装修工程费用、设备购置费用的测算是否合理、准确
	四、中介机构核查程序及核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	问题5.其他问题
	（1）进一步说明总额法核算的准确性
	一、针对机柜租用及服务器托管服务、带宽租用服务等不同业务，以及租赁、“投资+租赁”和自建不同模式，结合发行人提供的具体服务内容、在服务过程中具体投入资产、技术、人员情况，进一步说明采用总额法确认收入是否准确，是否符合《企业会计准则》的相关规定，相关会计处理与同行业公司尤其是与发行人客户相同的行业内公司收入确认处理方式是否一致，不一致的理由是否充分、合理
	（一）针对机柜租用及服务器托管服务、带宽租用服务等不同业务，以及租赁、“投资+租赁”和自建不同模式，结合发行人提供的具体服务内容、在服务过程中具体投入资产、技术、人员情况
	1、具体服务内容
	2、具体投入的资产、技术和人员情况

	（二）是否符合《企业会计准则》的相关规定
	1、企业会计准则的规定
	2、发行人具体情况
	（1）机柜租用及服务器托管服务
	（2）带宽租用

	3、结论

	（三）相关会计处理与同行业公司尤其是与发行人客户相同的行业内公司收入确认处理方式是否一致

	二、中介机构核查程序及核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	（2）信息披露准确性及风险揭示充分性
	一、说明相关信息披露文件中对来自互联网企业客户收入情况和未来变动趋势的披露是否真实、准确
	（一）搜狗集团收入情况
	（二）互联网企业客户收入情况和未来变动趋势
	1、互联网企业对IDC服务商的粘性较高是行业特点
	2、发行人存在因客户策略调整导致客户流失的风险，已进行风险提示


	二、按照招股说明书准则的相关要求，逐项梳理风险事项的揭示是否充分、准确，删除其中包含的风险对策、发行人竞争优势及可能减轻风险因素的类似表述，针对部分需投资者特别关注的风险因素，请在“重大事项提示”中披露
	三、中介机构核查程序及核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见




