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WE—. RATAEEWSEREBBHWSME ARGV SE. MREHHN, RITAE
M4 BN 74628.47 T3 77060.50 FiTG. 65777.79 J3 oA 118780.92 Fiyt, HIFEA
TSR HIA 5776.22 FiTo~ 2517.99 FiTt. -8446.63 Ji ol 5933.55 iTt. HEHIZ
B, RITAEZER IS EFIRDFIN 27.60% 23.69% 11.45% 16.02%. 2023 FZ
2025 £ 1-6 A, FHARFIFERZRSHIN 19.61%. 12.55%. 11.75%.

FATA 2022 4 11 A LR VAR EHRETERIRTLS, 2023 FHEHE
AR5 ML 5 IR AR, WO o HERFEE B TF, BIEPIAE— 3 15 HE 250N 15.02% 70.80%
91.28%. JRFE W B H AL F WA KIETIE

BAT NE SRSV RGN & L ERFmERE RS S, LERBEEIRERR
REMBE SR EFIBERS . R IREBERFEEUBFENRSBEREERS T/
REMARE N REEREBEHASE PP EELITE.

WEREM, RITARLREFHESHDHA 37.73% 40.04% 75.34%-
93.12%; 2024 ££. 2025 £F 1-6 A, RIT AFAIE KRB HEESH L 59.57%- 82.40%.
WE R, RAT A HT TR R & H 2 A4 14.31%1.25.53%.49.90%-.67.57%
2024 2025 F 1-6 A, KAT NAE— KA N KM SH5 L3518 38.52%.28.55%.

WEFEHIR, KT AMBKRIKE RS HN 62615.12 FiTT. 80578.21 JijTs
72377.28 Ji7uM 107706.85 Fivt, FEILFMBIKEREE 1 £ E S HIA
38.19%- 47.82%- 88.80% 88.34%. 2025 £E 6 AK, AFHEBHRFLEE, &
TR KA % 4226.74 iTt. RITAT 202547 A 24 HEPUER T (CRTF4itHdit
BERWRY, ¥ 3-4F (F458) MBIKKKBUEARAEH 50%3%KER 30%, 4-
54 (F 58 MERIKKIIAUERIRARE 80%REN 50%.

WEHSHR, RITAGERKEATS PN 23851.12 Ji+ 31426.71 376+ 57153.02
JiTuAl 65110.58 Fi70, EERBIARTETIMEBRAEME, SHIHIA 90.11%. 84.10%-
96.39%71 99.82%.

WEBSH, RITABEFZABRESHN 30.65% 40.82%. 58.47%- 65.22%.

2024 1, A FAE—TRIBEHRERNHELS, REEFRRITEFLSRUAN
AMAE, R ERMIKEHERENRE, EAFFEEWSEIMER. FELEHE.
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AT R BRI, APARER SR O%.

ERIT A TEUHA:

(1D FHREHILE HEIRFIFS S RE™mERS WK, %™ hERS
mIFIRHERSZ BN, HESRITAEELFTHRRZN. KIT AR /7
Shr. R HARIERSE, WHRTALEWSHEEANIRER; 468 8Em
W55 BIIRSALSS TR & B R AR T S BUR 5 iR R A BRARAESL, W RITAS
FIZRFFEE T B R B Kk Sida e 1

(2) SaEBWMINESMESIRGSWLZHRABEENE. THFREL. AFRE
FRF . AT ARSI, URBE ZEKERR, W LT ERASHRER
KA R R A, HRMFRRAE R K G R2E K

(3) HERITNEIRGWLF R FER. TS, T, mARS. 5
FEZPFEEREETE, WHARTAEIRSLSEKEREER, 5FRATWAT A
RZRZBHREMA, HESHETITREROUIART NE SRS 5 K 7] /s

(4) BERTANENBEERAZEXNR. FRSH. FEFRX (BFENRTE
IR . AT BB RS, WHRIT AR IRFBAFH NG AR EREAL
THEMRARRE, —EFEBSPHAAEE.

(5) WHRITNERAMRHIRGHER, FLAAEEARTRAEL RITAE
MHRERE EEEME, RITABARENREEAZ A BREANEESRZKARTIILER,
RHREREERAE, RITANEETRANAR, LR ERGMNRMMRBERS .

(6) ZERENEHKERR HHKRER, WHART AR RS EZFEMBEREE
SERRIEIE A, X RAT AT REF=2E AT B AT AR ER B i o

(7 B —FR—HEAT N RLRE S HE G R R AR R & Hk
BEKKER, Sa8RTASHLRES/HNEEERAE. SEHR. GRMRSE,
WHRITAZ S HNREREL; Sa%/ /HNEEERR. milb 5HE/ REE
BHILERRE, WHAHE/ RWSHHIH L.

(8) Bof—HiR BIKUK R IK T R BT 100 H o EAER, AFEREXTLHE OB
T R—ZEHRNZEFEMAR—F S FFEHIIR), KR, S RLEEKE . @i
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IR BRI SRRt e SRR E . R REKEN, EEXREFGHERENSH
FERBVESER, HXEREEENE, CRINEREBEE MM, HXEEEER
. R, RESAHF. KRR, BERRHFEREXR, REFERSEH. BE
P 2R B AT 28 2RI 1B T, AR TS LSO R BN A B R v A P AN L S
e, RETUHBRKEZRE, MEEFKAKEZTRETRS &it; RkKBUH
BRBRRRSIETZENEREEAERER, SHOKE BB BUH S R R A
R G Y, N FEEMSEIRNEN, REESFT LT HAFREFEER.

(9) FHRFRTFILIHEAEEHR, OFEAELK. FRAEAER. TEHARST
BFE. BUEFFAEET R B RIEM. SERREM. TLHE. SEEMEH. FEER
B, FHEEERMETHRBOR. WARRSHER I\ T RAHE LB, HHERBGN
HETHRR B RS .

(10) SEMEHRAT AABRBER, HHRTAR=ARRREEHMKER, BT
FAETS TR

(11) SEBIE— MR TREW R F R B ISTHR BB, AN EEEE
T FERBE, Hit—BURARRRITHXEEXMANAES, A7 SLERILHE
(RIS 3R B B IE L, R—ERFE GEFHIREREARIE 18 5) B—KHHE.

(12) PiH “PBREBERROBEELE” WREER, GFERS & HERER.
EZHMEBERR S WERFETRE, EEFERBEERNEL EFRDEMHEIL
KB BrRWE SRITNE WK BFRNEK G, RAZRRWERREGEE, 5
EFEWEHRR, REFETLREA, FUAERERIVEITHEORNEEE, REFE
(EEHNERRT —RITRBE 75 WHXAE.

HERATARRHE (1) (2) (3) (6) (7) (8) (9 (10) BRMMARNL . FHoit
I H R RIAFHE L.
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— FREWALS BRI SS TR S R RS R, SR
MR mRIIRR G BN, FEERTAEEWSHHTRZM. KITAK
YreeSInispHhr . FATILAT LA RIBDLSE, W R ALE LSRR R
B SaBRRmAL% . FARST LS B & K B AR B EURS S R B A
BRI, U RIT ABFIRIGE T RKREE KL ST E k.

(—) BRI BRI A& B R M EURSS fh3R, %7
HRF @RI REREEN, HEGRITAETEUFTHFREAL. RITA
WHRE AT AL. FATILAT LA BB, BBRIT AEBE LS EERK
R

L BRI SS . SIS 55 I 60 8 BB i IR 55 iR, 4% dh B
R 55 dh B s 2 315 JH U

=

FER S UK, A7 EZEABUFHLOC, ol i, k%, £
RA S SR G & B, B R X = R R A T % AR IS UK, 2~ F]
DL 55 EOFE IR 28— JSR BB & BRI 55, MR - R R g vt B
N SRS R ALIE AR S5 A — R B, 5 B S A IR
Ja, BB AR, AR REESIARN . 5 SRR E s E RS, B
WE AL RGBT AN SECFIE . M. B4EiRkss, HI%EM
L), B, AR g Ry ks, wiaE N AN
BEAt, o m TR AR ROR KA I R RE ST, ARSI 1°1 60T R S B AR
5%, NI E R BN TR GET G 1& P SRS T 6 KN € T A RS
CAMIE b, N & K.

"
el

2022 FFEE 2025 4F 9 H, 2 F RS L 55 LIRS 55 4% B AR 2R
ZN: LN AR T

AL HIG
2025 £ 1-9 A 2024 4 2023 4 2022 4
B EARZL S %
" poen | wazmE | dosm | 5’;’1 BN ‘B;J)‘ ; B
B RS 132,894.30 | 3,562.5%% | 46,571.71 302.38% | 11,574.07 - -
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2025 4£ 1-9 A 2024 4 2023 4 2022 4
ZAMRILS W) e A
WAEH | MAZEFIE | WAEH N ] _ PNl
= R
o, Bk
o 19, 140. 69 - 338. 41 - - - -
BE RS
5% %
‘ 108,937.42 | 2,902.28% | 46, 233. 30 299. 46% | 11,574.07 - -
LRSS
AR
. 4,816. 19 -
TEI% R wi A AR 4%
BEIR IS 22, 202. 71 18.91% | 19, 206. 08 -70.67% | 65,486.43 | -12.25% | 74, 628. 47
Ho. Wiigs
- 4,534, 12 -50.72% | 9,299.63 -35.82% | 14,490.66 | -37.12% | 23, 045. 10
E
0] X 8, 361. 18 56.73% | 5,332.85 ~57.27% | 12,481.16 | —3.78% | 12,971.73
mERA 8, 054. 92 191.96% | 2,897.94 -91.91% | 35,801. 06 0.69% | 35, 556.25
BYERR 5% 1, 252. 49 -9.12% | 1, 675.66 -38.25% | 2,713.55 | -11.19% | 3,055.39
&t 155, 097. 01 595. 49% | 65,777.79 -14. 64% | 77, 060. 50 3.26% | 74, 628. 47

TE: 2024 £ 1-9 H, ARTEHEREIZE RS 57 QIR LRSS YN .

2022 R, AR RS AR B B LS. 2023 IR, AR RE TR
b S FERITL 4, A SEIUENVYN 11,574.07 J3 70, 5 A T E I 15.02%.
2024 4F, A EV IR G LS SEBUN 46,571.71 J3 76, A B E LI 70.80%,
JCA A BB BN SRR . 2025 4 1-9 A, k55 o5 2 7 ENE O B Bl —
BHETE N 85.68%

2. &

AT NEEN S M RAA . RAT N RE IRt iL . [RAT
AR HE A F R OLRE, AAT N8 S sl BRI R A

(1) ~a] FEN ST T RN

B 2023 FE, BEITATBAD N TS, TEERT. OXd2HE
PR R T S VAL, S A 3 X s s T A it ) R S T e 5 AR 55

T 3K B — S AN . @B 3l i 1 H AR SRR, A R, 4
F8 73 T ORI BSOS 7380, T2z FE SN 1 %k 3ty BORF 65 55 1938 B AN BT, 3
7 WU A AR PR AT 2 T I TSR . D3 D™ T AT R, 4z [E s
PERT LARFFEEAR, MR 300 H R AR X R R T A 55 7 R

2-6



2023 UG, FHIATIWIF MR A . 2022 4F 11 H, OpenAl AFHEH
B i ChatGPT, 7= fh EZ&MA T H s, RIUEAANLEGE (AIGC)
IR SAAEE . I6J5, ChatGPT BUGEAR, IAFIYERE S KER, H RS E A
MEEHRIE S N IE NS R e B B 5%, ARSI T B S A8 B AT LA
S . BT OpenAl, ZEE ) Anthropic. Google. Meta LA K xAT 25 V&R 7F KA
RIS RS F1, BT R T “OpenAl 4, Anthropic. Google 1 xAI iBjEt,
Meta FFE 56 55 35

[ AL KA A FE 2 B 4Bk AL $G8 I0HESH, 2023 48 SR EEST 55,
FHRBHLA T ARG I B QKB S8, SROEEAER. e,
REERVHAR . ST I A TR . 2025 FEJF4E, DeepSeek £ 35 AYiH
HEVEM R FIQIFIR A H AR, DI R0 MRS RHE B35 I, ik
VRIS B N . 2025 4 B4, OpenAl. Anthropicy %38k DeepSeek
BT L SR R R AT 25 BRI, I EEUINEES . HE 2025
Fo A, FRE KA KR 1,509 4.

KR e 5 B0l K I SR N S8 . KRR R 2 Fs S 1wtk
REH 1. BEEIREMZME (DNND. HiER IHLH] (41 Transformer). [E#H£2 ]
2% (GNN) SR IRBANT 2N, AR R SIE R s VEFFER I . XS8R SRk
i B KIS ISR, IR E T 5, UGt fe T, BE R AR E
MSHERIE K, HRERENEEERREIONK.

RAGRY ( RAR G K5 B 570 75 SR T . LI e i 23 A A 24N Joa
HRE A, AR SH LT Tt BRI AR K, &
T ESRBRE 2 2URIZE T WISk — N A LS BRI R S5 24— TS5
IR, iR R ER TR EE 2 . MBS, M
HEEL T TR SR 2 PR MO0 K R MRS B 2RI 2R R P AT LA
BRI ZRI, R Z BT T SO T I R, REWEFREE L HE
TIFEVERIFAT AL BRI BT FAE ST o KRB I Bl AL BEHES 1 SRR R . KA
I H OB TR IR R, R AR O BB, S ISR SRS
B HoRETZ RESEAT. AT R HEm Ve RIE, 2 ix st
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JEAEBHE AT AN TR, EREEAETE L. A I TRACFE A oAb FE AR R N 3 1 B
{155, ke, RHERRE. H—15E, MHEREMIE TR, BEE SR T
¥R, X ARSI E A B TR R B 2 B R E g K, Mmidt— B HEs) 1
TR

B KRG . BEE R G . BB TF R AR E
FEIRIE BRI, 51 R EEHE T R R K

FRIEE FREE AR (IDC) S T &5 5, 2025 5 H [ 2 5 5 ) I A 3
1,037.3EFLOPS, Jf7F 2028 1A% 2,781.9EFLOPS, 2023-2028 4+ [E & fe 5 /1
FIABL AN 38 FH S5 1R 1 4 A K R 70 ik 3] 46.2% K11 18.8% .

W E R R AR R T, 2020-2028 4E

EFLOPS

3,000.0

2,500.0

2,781.9

2,0

2,000.0
1,500.0 et
1,037.2
1,000.0
7253
500.0 & Op I
155y 2599 I
75.0 -
O_O [ | - .

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

W &SN (ETrFP16iR)

HHEKJR: 1IDC

bEAE H TR K, BEIRS T EAEPGE K FE . IDC 4 iR, 2024 4F
o [ B 55 55 T A BE AR SLL 2 50 123878, 2025 EIGHE 2 79.5 {435 0T, 2028 4
ik 2] 266.9 103578, 2023-2028 FHFEFEGWRKEN 57.3%. Hi, BEEN
AR5 B A N LB RS (GenAllaaS) Wiz R KEEMHANMEEN, H
AR GRS INIEE] 73%F 79.8%, TiilZ 2028 487 AL B % T 7 MU
HEERIIE 47%, AR RN LR RE TR & ik 48%.
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B & EYERS Y S TR T, 2023-2028 £

30,000
25,000

20,000

(Bh%x)

15,000

10,000
- .
o -

2023 2024 2025 2026 2027 2028

W EEERMS ENon-GenAl 1aas W GenAl laas

BERK)E: IDC
(2) NEIYEESITFNTT 7 AL

On w55 25 P EEONBURHLG . S AL AT sk S
AL, IZRBEE AT RSB R AL, R, H 2023 SEELCK, HBor T I
TG 2 R IR e g iz B SR 17 ek i 75 SBORT 5% 55 [ 775 A AN BT, 3 350040 1
3 BSURF R 24 ek T AP PR 55 S HH B AR I H F b BEAE TSI ek, 2
FUORA AR SRR, R T I ISR R . TR R T, A e S
BESINES T, JUPFERA NS BAk, A SRR AT W B,
BOREE LA PR, B 7 HB AT ECR RSN, A KR A5 P E S A, 2]
TR RE Aol AEFREIT #ART B < lAS AR T At B S oAt 5 4 B A A B4 A
o % PR ERERE M, 2w AL SR B ST 2 IVEORIE LI F B

FEFSIRSSAT I, EES 577 RYE IR R A E A R AT L2 N BUR L

ANRA

—RBEZENE, whEES) (600941.SH). FEHE(E (601728.SH). H[EH
PG (600050.SH) %%, HARH R R &L hiom, EiEwwwii, BA mEILs,
WERENEPRE, 2REPOEREENSSH.

TR RS T AR HECR A, ke B PSR, ATk, R, HE
BaitEEA, BB EERHTH S KB RIIGT R R &%, &

2-9



WHAZ 5 2

JiEEHE (9698.HK) %25, HE&FEER IDC HlFE

» HRSSH N, WS IIHEE

=& IDC AR5 T, UnZ8 MEEHE  JEE R (300442.8Z) L Y6 3R 5 (300383.8Z)

A DL R S O3 A3t b A A R0 LA S T SR R 5 0 R 55

TR L LRI E R

VUSRS = 5 B SR S5 7, L HE WV R B 47y (301085.8SZ) 5415 HL T+ (300657.SZ)

A RS (300536.S2) EIEEA (603985.SH) LU AL /47 N &538 3 M 4% 16 70 1 387
HENF AT AR S5 7, HARSER R BEUE . A BRI el e B, B e bk
HE— 25 A DL S 55 0 [R], Bl ok s e 2R 5 oR b 45 B B K T, B R R

BRI LR TT S B R AR R P SR IR SR 55 o 28 =05 B RO iR 55 re 4R A3

AR 45 B AEIE N AV AN AL 7R oK, HAEIS S & R0 i n] ML s 5 TH P0G 58 =
B AR AREK, RENSRIE R B O m) KB A A e g ia s
BIIRSW AEE KRR DATI, HErmEmiy b6 2538, Kk, ¥k
A F FERPEFEFINFER S ETAF#HATIR, BB
SHRAL: It
= o N HA% | BELE
B ETWAH BAHVEHE FERAE | B
T i e
1 6032‘20 S?I BER. RS E . Al KT ANV EER 345 | 15,000P | 29,729.88
(603220.5H) 1 e e ke
| iH BT T ERISGNE P RME GRS BRI, 54
2| (603620.SH) | ScHL ZAe TR N PR AL B e | 2000 | 4839540
28 A JE I A A S E + 2 v 1R SRR X
B Fif 4ok GPU HR&- 252t NE PR TIRS, & —
31 (600666.5H) | IR E R E IR, SO R A | e | 1147442
e 5 RS
HEAEAE TN FEEAC R B ONE PRI RS S ARIEE -
4 (600186.SH) | BLAYGLIA . AT 7 E . AL B FHEE RS AP 692773
nE|BATE S E 7 U N TR s M FRE
LRl Siv HMIR S+ S, NS s NFH =
5 (000818.SH) RS, B HUE N S OB SRR | KRR | 76,248.20
' YT RV 55 e = A — AR A 1 0E B 207 i A IR
AR R
6 MEARARIZEER S AT R E MRS, N PR AR AR
(603300.SH) éﬁﬁﬁ HEBRS ) S B e R IR 55 25 6
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VAVE S

TRRBERE PR 7T R SRR A

9 LA HE &
7 (jfgffgzjz) SERE, MRS I RE RS KBRS | 1,920P | 3,537.26
' B AL 2 W B RS
N EL 5 2 R T A B, JETT T AR
Ty AR R 2 2R B &
‘, e TR LR 1 AIGC S5l 25Uk, iy
g | PEREE e, WS EE . BT | e | 122,066.60
(300857.8Z) | souy 524k )y, bAJ%fE4ER DICT JrHHIHA .
FRRLEE I TR RS, JERTIE PR A 2
Sk F.
2023 T PG R AL B RSS2 B R . %
SERT | iF BEERIREE, AL RS, A N
| (300657.57) | tonu s BT O A R R gy | D | 148,172.80
R
gy | 2T A LA AR A, B
10| qonogs.gupy | AL ORI SIS B106 | K | 10394919
RO R, SR
enry | ATV 2023 TR S s B LR
11 L5 90 o R 254003, (RN $h F 00 o R e T | R e 2,428.25
(300536.SZ)
A%
N T 1 B R 2 SR 5 = s
TR | RS R, M BN AR B R »
120 301085.57) | 0 Z T IR E SR i sy | e | 5640104
2%
T 2 % B S ik 25— b
R ERIS, KRR RO R G
. WAL, BORE . SR AR RS |
B REA ks, kRt | 20000 | 2038

5 BB RGBT B g e
2RI 1B4EIRS .

Ve 1 BRIV S ENN S . 5 BHERUEE B LA F AJT R 9 2025 4 1-6 1
Hilg, BAFREINESWANIGE T QAR RENS A 22570 . 2. R P ORAT NS BRI

AER I EERL S,

IS BHIE R N4 6,400P

MELF I BHIEIIAR B ST N S RAT NAENFET 55 (1 LT 2 =]
BRI .

IE X I IZE RS . B 2025 4 9 AR, KRITAWTEZE

RIS IR ST T RIE A, BAT NS PR RE ST % A IR A LU Bk, HL
FAT NBABERTH LAMEE S, B, RAT NSE L2 ey, Bf
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—REMBANREST, AT ASRAE AV AT AP i i
(3) [AATME AT L~ m RN AR B 17 1

D2 8 BRI %5 7 H 115 4 w0 1 2 200 55 H A A sh g

Bl Jiot

2024 4EFF 2023 £ 2022 5EFF

SRR | ERE PN X %z PN %z A&
ST #iT %Ejiziﬁi 53,082.89 | —53.39% | 113,891.99 | -27.58% | 157, 266. 23
[EREZLEPS! %Ejiziﬁi 22,551.60 | —53.27% | 48, 256. 83 -5.99% | 51,329.30
HH R %Ejizfrﬁ 793,937.67 | 27.53% | 622,571.95 16. 76% | 533, 207. 60
R %Ejizfrﬁ 22,214.90 | —45.47% | 40,737.42 | —7.25% | 43,921.75
At 5 %Efizfﬁi 64, 083. 76 | —24.55% | 84, 939.25 13.17% | 75, 056. 42
FEPL %gfiziﬁi 19, 206.08 | —70.67% | 65,486.43 | -12.25% | 74,628.47

BRI SS I BT AR, B 7 EEARRE R AR SR 55 Uk k55
BERRASL, AR 2w R ST Mk S5 N B 2 B R R

2023 4, A E) R I L BRI AL TAT A SRR 2024 4, A FEH
I S U BEIR AL T K, BB T S B B AT AR R A, i
BT (1) 2] 1R = b5 MO 5 ) A8 BB SR SO, 378
TR R ERBEINIUH . (2) ARIAE ISR, b T 0=l
ISR B BB AN

BEAh, MRARERITHOR . RAC G FIZAR GV GERVAE R FEEIREFEATHE
BN, HITHA, RACSMACE R s B LS FEVIN . BITHEARLE
ANFFE R HBRR R “HRITEE O @A EAE AT B LR it ) 5
A48, LB )38 S00PFLOPS, B 7E 4 H B 18 E iy A 55 2k 55
PRALSR KR E S0, RS RN TR E RS . RACTTE 2024 4 12
HARFEIE , HE SR s SR EH T “HOERRSIH”, %H)
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ARSI H £E 2025 4F 2 H IR NIZE, I NHAE 2025 4F 1-6 A 5wk HE J1Ak
SN 313 1276, BB RECH R H = RS HIER, FETE 2025 4 F 44
IR EIERIF, 2% “Al+mit&E” ERNRKREEKI S 2 — T E SR

@A FH IR S5 5 A 2w 3 8k S5 AR B 1

BfL: JITG

it | UE 2025 4% 1-6 0024 LEFF 2023 2027 R

% |H| W o

RO &1 HE | e | RPEE | RASE | RSEE | KASE | " | BRAEE

B
bz

301 | g fiiii? 56, 401. 04 -23.35% | 132,938.55 | —11.28% | 149, 838. 34 8.29% | 138, 362. 81
> 77

085 | B | HoAhsT
%f ji;kli 3, 874. 55 83.66% | 4,773.77 42.44% | 3,351.49 | -55.66% | 7, 557.76
7] 73
| HIIM

300 | 14 | 2% 2,428. 25 ~71.40% | 10, 808. 28 - _ _ -

536 | ¥ | HAhsy
s jilk;; 309. 34 ~77.93% | 12, 198. 42 73.03% | 7,050.08 | -81.79% | 38,724.48
S
IH

603 i% ﬁiizzg 103, 949. 19 | 29, 431.60% | 19, 768.73 | 2814. 46% 678. 30 - _
1l

985 | A% | HiAhAT 0 0 0
o | i 88, 466. 05 66.45% | 129,793.73 | -10.33% | 144, 746. 65 3.10% | 140, 391. 71

300 ?ﬁ iijzzs 148, 172. 80 33.85% | 198, 787.37 | 5303.30% | 3,679.00 - -
[=}

657 | | St 197, 413. 73 6.39% | 379, 999. 72 12.60% | 337,467.64 | 23.51% | 273, 231. 43
e RIAE S ’ ) - 09N , . . 60% , . .51% ,231.
= H

- %; iijzz§ 108, 426.86 | 5,627.22% | 46,571.71 | 302.38% | 11,574.07 - _

396 | B | HAhtT
£ | % 10, 354. 06 -30.97% | 19,206.08 | -70.67% | 65,486.43 | -12.25% | 74, 628. 47

77
E: BT E@ATE B AR 2025 HFEFEHRIIN FEARZ R 5 R P FE, Kk R

AR EE A F] 2025 4F 1-6 H I EE WSS IRN
MWEARE, BT ET A TR 2022 4E. 2023 FFEIT 6 28 %, T 2024
FEREIRE KR AR, AT SEATI T A B AR
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	问题一、发行人主营业务包括智慧城市业务和算力服务业务。报告期内，发行人营业收入分别为74628.47万元、77060.50万元、65777.79万元和118780.92万元，扣非归母净利润分别为5776.22万元、2517.99万元、-8446.63万元和5933.55万元。报告期各期，发行人智慧城市业务毛利率分别为27.60%、23.69%、11.45%、16.02%。2023年至2025年1-6月，算力服务业务毛利率分别为19.61%、12.55%、11.75%。
	一、智慧城市业务、算力服务业务所包含的具体产品或服务品类，按产品或服务品类列示报告期各期收入，并结合发行人主营业务市场需求变化、发行人议价能力和市场地位、同行业可比公司情况等，说明发行人经营业绩波动较大的原因；结合智慧城市业务、算力服务业务所包含的具体产品或服务品类单价、成本变化情况，说明发行人毛利率持续下滑的原因及业绩稳定性。
	（一）智慧城市业务、算力服务业务所包含的具体产品或服务品类，按产品或服务品类列示报告期各期收入，并结合发行人主营业务市场需求变化、发行人议价能力和市场地位、同行业可比公司情况等，说明发行人经营业绩波动较大的原因
	1、智慧城市业务、算力服务业务所包含的具体产品或服务品类，按产品或服务品类列示报告期各期收入
	2、结合发行人主营业务市场需求变化、发行人议价能力和市场地位、同行业可比公司情况等，说明发行人经营业绩波动较大的原因

	（二）结合智慧城市业务、算力服务业务所包含的具体产品或服务品类单价、成本变化情况，说明发行人毛利率持续下滑的原因及业绩稳定性
	1、公司智慧城市业务及算力服务业务按具体品类列示的主营业务毛利率及收入占比情况
	2、公司毛利率持续下滑的原因
	3、业绩稳定性

	（三）风险披露

	会计师核查回复：
	二、结合智慧城市业务和算力服务业务的具体经营内容、市场需求变化、公司竞争优势、同行业可比公司业绩情况，以及两者之间的联系，说明上市后收入结构发生较大变化的原因及合理性，相关业务未来发展规划及面临的经营风险
	（一）智慧城市业务和算力服务业务的具体经营内容以及两者之间的联系
	1、智慧城市业务
	2、算力服务业务
	3、智慧城市业务与算力服务业务之间的联系

	（二）智慧城市业务和算力服务业务的市场需求变化情况
	（三）公司的竞争优势
	1、较强的设计及组网能力
	2、可靠的算力业务供应链
	3、精准的算力服务市场定位

	（四）同行业可比公司业绩情况
	1、智慧城市业务
	2、算力业务

	（五）公司上市后收入结构发生较大变化的原因及合理性
	（六）公司未来发展规划及面临的经营风险及披露
	1、未来发展规划
	2、经营风险


	会计师核查回复：
	三、结合发行人算力服务业务的业务模式、行业趋势、行业地位、成本优势、与主要客户合作历史等方面，说明发行人算力服务业务增长较快的原因，与同行业可比公司变动趋势是否相同，并结合在手订单等情况说明发行人算力服务业务增长可持续性
	（一）结合发行人算力服务业务的业务模式、行业趋势、行业地位、成本优势、与主要客户合作历史等方面，说明发行人算力服务业务增长较快的原因
	1、算力服务业务的业务模式
	2、行业趋势、行业地位
	3、成本优势
	4、公司与主要客户的合作历史
	5、发行人算力服务业务增长较快的原因

	（二）公司算力业务与同行业可比公司变动趋势是否相同
	（三）结合在手订单等情况说明发行人算力服务业务增长可持续性
	1、算力行业受到国家政策大力支持
	2、智能算力市场持续高速增长
	3、公司在算力服务市场具有较强的竞争优势
	4、公司算力业务在手订单
	5、小结

	（四）风险披露

	会计师核查回复：
	四、结合发行人算力服务合同签署对象、合同金额、主要条款（包括但不限于控制权转移、付款及验收相关条款），说明发行人算力服务收入确认方式是否符合企业会计准则的有关规定，是否存在跨期确认收入情形。
	会计师核查回复：
	五、说明发行人自有及租赁算力服务器情况，客户不直接租赁而是通过发行人转租的原因及合理性，发行人租入算力设备及向客户转租的主要合同条款内容及其差异，转租是否符合合同约定，发行人在其中充当的角色，实质上是否仅提供相关融资服务
	（一）说明发行人自有及租赁算力服务器情况
	（二）客户不直接租赁而是通过发行人转租的原因及合理性
	（三）发行人租入算力设备及向客户转租的主要合同条款内容及其差异，转租是否符合合同约定
	1、出租方为深圳市缔息云联科技有限公司，对应算力服务客户为X公司
	2、出租方为宁夏西云算力科技有限公司等四家供应商，对应算力服务客户为中国移动通信集团宁夏有限公司
	3、出租方为连云港市数字产业投资发展有限公司，对应算力服务客户为深圳市Y公司科技有限公司

	（四）发行人在其中充当的角色，实质上是否仅提供相关融资服务

	会计师核查回复：
	六、结合宏观形势及国际贸易相关政策，说明发行人算力服务主要原材料供应稳定性和合法合规性，对发行人可能产生的不利影响及发行人采取的措施。
	（一）美国有关高性能算力设备出口管制的相关政策
	（二）发行人存在被美国制裁的风险
	（三）发行人采购高性能算力设备不存在违反中国法律法规禁止性规定的风险
	（四）发行人采购高性能算力设备的稳定性
	（五）对发行人可能产生的不利影响及发行人采取的措施
	（六）小结

	会计师核查回复：
	七、最近一年及一期发行人向前五大客户销售占比及向前五大供应商采购占比大幅增长的原因，结合发行人与前五大客户/供应商合作内容、合作历史、合同期限等，说明发行人客户、供应商稳定性；结合客户/供应商经营规模、行业地位与销售/采购金额的匹配关系等，说明销售/采购金额的真实性。
	（一）发行人主要客户情况
	1、最近一年及一期主要客户基本情况
	2、最近一年及一期，发行人向前五大客户销售占比大幅增长的原因
	3、发行人客户稳定性
	4、销售金额的真实性

	（二）发行人主要供应商情况
	1、最近一年及一期主要供应商基本情况
	2、最近一年及一期，发行人向前五大供应商采购占比大幅增长的原因
	3、发行人主要供应商的稳定性
	4、发行人采购的真实性

	（三）风险披露

	八、最近一期末应收账款账面余额大于100万元的具体情况，包括欠款方名称（属于同一控制人控制或视为同一客户的请合并列示），账龄、合同约定还款时间、逾期应收账款的金额及比例、逾期时点及原因、期后回款情况，在相关客户逾期后是否仍与其存在大额业务往来，相关原因及合理性，已采取的催收措施及有效性，相关主体经营情况、偿债能力，是否与公司、大股东、董监高存在关联关系，是否存在资金占用、潜在利益输送或其他利益安排的情形，长账龄应收账款对应收入确认时点准确性和收入真实性，未单项计提坏账准备原因，应收账款坏账准备计提...
	（一）最近一期末应收账款账面余额大于100万元的具体情况，包括欠款方名称（属于同一控制人控制或视为同一客户的请合并列示），账龄、合同约定还款时间、逾期应收账款的金额及比例、逾期时点及原因、期后回款情况。
	1、最近一期末应收账款账面余额大于100万元的整体情况
	2、发行人对X公司的应收账款情况

	（二）在相关客户逾期后是否仍与其存在大额业务往来，相关原因及合理性，已采取的催收措施及有效性，相关主体经营情况、偿债能力，是否与公司、大股东、董监高存在关联关系，是否存在资金占用、潜在利益输送或其他利益安排的情形
	（三）长账龄应收账款对应收入确认时点准确性和收入真实性，未单项计提坏账准备原因，应收账款坏账准备计提是否充分、及时
	（四）应收账款预期信用损失率会计估计变更的背景及具体考量因素，对长账龄应收账款预期信用损失率调低的合理性、谨慎性，对主要财务数据的影响，变更后与同行业可比公司是否存在差异
	1、应收账款预期信用损失率会计估计变更的背景及具体考量因素
	2、对长账龄应收账款预期信用损失率调低的合理性、谨慎性，对主要财务数据的影响，变更后与同行业可比公司是否存在差异
	综上所述，公司调整长账龄（2-5年）应收账款预期信用损失率对2025年1-9月利润总额的影响金额为1,489.17万元，占当期利润总额的比例为11.66%，对公司经营业绩构成一定影响。但考虑到：一是公司业务重心由智慧城市转向算力服务，公司综合考虑业务转型升级、应收款项信用风险结构特征及算力可比公司信用减值损失计提比例等因素，变更应收账款和合同资产的预期信用损失会计估计；二是国家出台一系列政策以解决政府及大型国央企拖欠民营企业账款问题，加之《保障中小企业款项支付条例》自2025年6月1日起施行，为公...
	3、发行人变更前后的信用减值损失计提政策，并按会计准则逐项详细说明发行人变更减值损失计提政策的合理性

	（五）风险披露

	会计师核查回复：
	九、存货中未完工项目具体情况，包括项目名称、客户基本情况、项目合同签订时间、项目开始时间、合同金额、合同发生额、完工进度、结算金额及比例、待结算余额等，并结合存货减值计提政策、可变现净值确认方式和期后结转情况，说明存货跌价准备计提是否充分
	（一）存货中未完工项目具体情况，包括项目名称、客户基本情况、项目合同签订时间、项目开始时间、合同金额、合同发生额、完工进度、结算金额及比例、待结算余额等，并结合存货减值计提政策、可变现净值确认方式和期后结转情况，说明存货跌价准备计提是否充分
	（二）风险披露

	会计师核查回复：
	十、结合报告期发行人负债情况，说明发行人资产负债率持续增加的原因，是否存在流动性风险。
	（一）结合报告期发行人负债情况，说明发行人资产负债率持续增加的原因
	（二）是否存在流动性风险
	1、公司有息负债
	2、现金流情况
	3、偿债安排
	4、偿债能力指标分析
	5、风险提示
	6、小结


	会计师核查回复：
	十一、结合最近一期末可能涉及财务性投资的会计科目情况，说明相关投资是否属于财务性投资，并进一步说明本次发行相关董事会前六个月至今，公司已实施或拟实施的财务性投资的具体情况，是否符合《证券期货法律适用意见第18号》第一条的规定
	（一）财务性投资的认定标准
	（二）公司最近一期末持有财务性投资（包括类金融业务）的情形
	1、货币资金
	2、其他应收款
	3、一年内到期的非流动资产
	4、其他流动资产
	5、长期应收款
	6、长期股权投资
	7、其他非流动资产
	8、其他
	9、关于本次发行董事会决议日前六个月至本次发行前新投入和拟投入的财务性投资金额应从本次募集资金总额中扣除
	10、结论


	会计师核查回复：
	十二、说明“融资租赁形式的销售业务”的具体情况，包括交易各方的基本情况、各自的主要权利义务、业务流转方式等，是否符合融资租赁的定义，是否需取得相关业务资质 ；前述业务占发行人营业收入、净利润的比例，采用该模式的原因及合理性，与主营业务的关系，是否符合行业惯例，不纳入类金融业务计算口径的合理性，是否符合《监管规则适用指引——发行类第7号》的相关规定 。
	（一）说明“融资租赁形式的销售业务”的具体情况，包括交易各方的基本情况、各自的主要权利义务、业务流转方式等，是否符合融资租赁的定义，是否需取得相关业务资质；
	1、“融资租赁形式的销售业务”的具体情况，包括交易各方的基本情况、各自的主要权利义务、业务流转方式等
	2、“融资租赁形式的销售业务”是否符合融资租赁的定义
	3、是否需取得相关业务资质

	（二）前述业务占发行人营业收入、净利润的比例，采用该模式的原因及合理性，与主营业务的关系，是否符合行业惯例，不纳入类金融业务计算口径的合理性，是否符合《监管规则适用指引——发行类第7号》的相关规定 。
	1、前述业务占发行人营业收入、净利润的比例
	2、采用该模式的原因及合理性，与主营业务的关系，是否符合行业惯例
	3、不纳入类金融业务计算口径的合理性，是否符合《监管规则适用指引——发行类第7号》的相关规定 。
	4、小结


	会计师核查回复：
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