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2025 F & 2024 4EFE 2023 4EJF
A by |mmw | K| mmw | K0 e
HCh st 52 EIAEHL 29,245.05| 3.30%| 28,311.68| 15.89%| 24,430.83| 50.37%
HORDHT ENHL 16,522.67| -8.90%| 18,136.25| -10.85%| 20,342.99| 36.88%
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R P S0 5 AR BT 15 25 A7 PR ) 479. 39 495. 39 -3.23%
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BARALLS BN, Af 2026 F—FERUABER L5 R %A TH, T 4
RA R, 28) 2026 5 4 AT R AL 2025 5 4 AR 40%, 2026
#1-3 A, 28 FEER PSRN EEFEIRAR K.
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Oy E) AR KB 2N B 2 TR T TRV RS- & BEAR S T SOT R % ), 2026
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11, 46%; #% 2026 4 3 A 31 B, AREFITHREHUN 2, 615.96 T, [FHHY
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L STt
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B 1, 676. 98 1, 328.70 348. 29 26.21%
HE L0 1,678. 61 1,324.25 354. 36 26. 76%
i RINE! 1,422.77 1,209.19 213.57 17. 66%
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FRONE) AT A YA G, it — TR GEI T ¥ = Re)FIE8H,
BSE R A ITEp WuFn AL B EP LA KA F, PN L5 R K
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6 IR T RS WELRS, TR R ARSI ARXE, LA
RENE RS WL BRIV e T 2 Mg, R 2023 4 2 ] A i o B
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2025 SE 2024 SR 2023 4R B
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E: LRI TERAERTHEEGFEIHKERTR S, Bl K fBPEMNTF L4\ kI
BN, NKTINE,

BRI, BIERPS dh AR R0 a7 B S A AR E , AR BARXTER
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BB 2025 FREBALIEA P RMNEA RRA LI EF v KB EAS O LAY
£ EWALHRRANEK, BREMALAELTHSH T
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A, Wk, ANk, R KEADFSEP I
a. EA|REFHHoH

BEHA, ERMFABRL. BSHELEMBRERFGREFS EREWLR
YR T, 28 W3k NSk B Sk R P HEAEAL B R RAAR PT R
#HmEARER—RKF, BT

5. Fa/E
2025 £ 2024 E 2023 F &

LY A :

g KHE o ] T o

vk gmits | HEEN 5.90 2.12% 5.78 2. 00% 5. 67
Ep FEA 45 R A 4.69| -1.77% 4.78|  -1.59% 4. 86
Ak gy | HEEA 10. 32 0. 92% 10. 23 0. 27% 10. 20
PP AAL # 45 R A 8. 02 1. 25% 7.92|  -2.86% 8. 15
+ sk bk R 24 16.77|  -1.15% 16. 96 0. 04% 16.95
7 Ep FEAL 45 RA 13. 08 0. 19% 13.05|  —-4.00% 13. 60

I. /&N, Wk, NKIAIEAS P4 E LM A, 2025 £+ 2
kB EEAS EP AL AAE B BMER 2024 £ F T 09 R B 54

WEHAR, Wk NKIAIES PR, E BN R EH I, TERZEEGR
ATLFHOAOL, HE. HEFRXES, HEBFPEAGEAEREFE
PMkig & CREABRERY ) AZHRRE CCRAEERS ) 9554, X
WX A P ARG T R k. NKPIRRE, ABERE AN E) w9 kSIS IL
MUEBSLINME B B N 3 0 | 5 B 6 R RLIME B £ H AT LB A A
47.75%. 53.62%F= 60.12%, NKBAIEAPRAAERIME L FrB IR A L H
0 R 5% 6 R4 ME B A AT Bl 5 A1 A 15, 05%. 21. 26%F= 34. 69%, 2
B EASH. AT FREUEZAATHALSEIE, RELERTHRYE, B%
Sh ARt B A, 8 R R RARX R FH T @ AR AME Wk NS,
M s) T ARG k. Nk SIS P LA B 2490 08 L3,

% Ll B RAABA BN E] T MECH BB RN HEELHA TR
#r, 2025 Foa) A K BADSEAS PP fE AL ODM/OEM AR Bty 2024 544
13. 45%48 A £ 16. 47%, BEAREX = &2 M-Eaiik, sHEREN a0
W, BIRIZEER R, 2025 F+ A KXBAFEPRAEMI 2024 FERE )
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-0. 15%.
IT. 2024 w9k, Nk, + 2 KB P RAEAL AT BR B H7

2023 5% 2024 &, NE Wk, Nk, TEKLBAHEBEPLEMN, BlERAK
FE TR 1.59%, 2. 86%F= 4. 00%, EARBE V40T

0. 2024 SFENE) KLk R KA MUBHE A A (AR E “IEA 5.4k
BEET RSB RBAAM” Z “—/(—) /2" LR, FEAE) 13200-A1
Rk (BB RITRAET) ROHNA TR, ERFHEL. ANk, +
B Sk BB AR EP FEAEAT AR AT

B /8] A R MBI e HHEe B M. BT R AN
WEHOT B LTI FFRER SR, BB o0 L&At
FRAEM . Mttt 2 RAHRM N LA E THAY (REFR R iFinD
B, REMTHANHNG 2023 FE 6 1.56 T U/0EZE 2024 FEH 1.39 54
o, Wet@ik 10.95%, N3] BAEBPRABAT, WL RHMRATH
EWE 25%E4) , #FHWE. Nk, +EXBES PR &IPS
A A AR

yo 2024 SFENE A FARFNE 2023 FE LR A, #RFHEER. A
k. T ERBABBPRINELEAT RA LI,

LRAEFWk. Nk, +E KK PR ELARANG Y RG] The T

e w9k BALEEASER | ASKEADEASE | + A LA
FA FEAL PP A

"k RAH (A) ~0. 48% -0. 83% 1. 42%

&P KRR RA T (B) 2. 51% 2. 864 217

RLEATESHHH (C) 0. 89% 0. 63% 0. 34%

HEE (D) 0. 51% 0. 20% -0. 15%

#45 R AT 3) FE=A+B+C+D ~1. 59% -2. 86% 4. 00%

E 1 HARAY R ORI RBN. RXATF L FBREL;
E 2 ATAFARFN LR LAYR, REERKEERE RSP IEANEATA T o
st AL, MU TALIRA & WL HKAEBEPEMNGERRLHES, FHR
Bl o Sk 4k FBe B A DA P AR A RAZ AT Iy Hra b bl A EEF.
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III. 2025 SF B w9 kMR IPRMEILR AT, Nk, +2 KA
EP AR R A EF AT

2024 5% 2025 %, NE) Wk, ANk, TEABBEBHYEINELIERAR L
k-1, 77%. 1. 25%F= 0. 19%, E4RBE B M4 TF:

o 2025 FENE) FLA G R ERBHES THE (GFRLARE “HA 5. 4t
HEEFREERB AN Z “—/ (=) /27 FEAAR) , FHAF] 13200-A1
ek (BBEBPRAFRAET) RGHNA LA, BRFHEDK ANk, +
B Sk BAEEAS B FEAEAL AR R A LS

B AN A5 RIRF HBRRAKE, BRIV TR
S, it F L2 RAMHNBEARL TEAY (RERLIA iFinD KE,
REAATF I EH G 2024 55 64 1. 39 50/ wele £ 2025 5 E 64 1. 31 B 4/wk,
THRREA 5.73%, M d) BB IPEIBRAT, MHETRFRATLHE
WA 25%EA ) , IRFHEADIEAS P AR S G AR AR AL AR AR AR

v MEBAGRZLAR, WINAEREGTHLR TR QRHE,
HEFRER, HARBREF LG TLAMHFRREK. ENBIK. L£HEL
&4 FD5194E R ik& (EASHER T EWIMBREGHILEIG 2024 FEH
82.26%3g hm £ 2025 £ 69 94.00% ) , WmAEAHRARE. EMHREG. RALTLR
A A%t 8g FD6194E RV % & (2025 K L #45 m A%R FD5S194E B4 &% 0. 55
BT, #2025 Fug KA &P RAEARARARR T T, REAFHWLHK
FREEFS Op LA R AR LT

8. 2025 SF B2 AV PP AT $h A 7 & 0] 4% B A BN B) 3 - et SR R
OFmEmTAFARGH A, BFELEFERHLET S RRENE, A& &L
FERBALESE L ERE AR, shib, ASNK, T2 KEAEB P M
FHEREFRA TH, IMRKLY R, MXEEATEZFT (HIRER) K
LEA R, RAFHREERRK LS LA, OB FLIEY
310 6 EHZE 433 &, BAEAT. Eahlit AR ST/,

LREAEFW k. Nk, +EKFAHESPANELRAG AT T T
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H A kB ALIEFSEP | N\NKE AP | A KEAES
A e P FEAL

"k mAHH (A) 0.77% 1. 03% 1.23%
A = R s AFRATH (B) - -1.23% -1.57%
v LA RS HH (C) ' - -
AL, $#%8 (BREF) T3
4 (D) 0.27% 0. 74% 0.52%
EwBE% (E) -0. 08% 0. 71% 0. 01%
345 g AT 5 FF=A+B+C+D+E -1.77% 1.25% 0.19%

E L RHRARAY A AT RRMN. REBSFZFTHBEE;
& 2 ERFAHANKKAMES PN LERAY O IR LT E2HEF, 2025 SENF
BEEREEBIMEE (BENEERENGERE. BH%. TS BLF. BRER
) BB A B o R HAGAHBIMEE (AFAEARENGERT. E&HF. TH
T ) B EFHK 5T%, SR 13. 43400595, AEXETHRS, FRLHE
1535 3 An 567. 47 /&, MiIesh k85 m AH T L4,

b. M EHHAT

2024 R, N Wk, NKBR+ B LBADESPIRAMGEE L ILHFH T
B, T 22 AR TP Tk B LS4 EAERATE., —+TwkA
VA L SRS Ep AL T B8 &) [F AL AR K B PP ik T RGBT, L3R B P A
BA&E. AR FHRERBRR A T, BHE YRBUF— 2 7| ieig 3t Ko
SRR A . R B RERIP XSGR FFENES T, DHN35) FHkik
BAEE AR MERA, 24 KBA L E4EE Lrbdk 2023 FR AL 8 A BH L,
M Sk Nk B Bk BAEERS PG E B H T T IE,

2025 FE, DNIANKE+RKRBABIPEAIGE SILERARIFRE, W
IBREREFEHKRSL IRZAZHRTLBMARHE. HE. HEFRRIHE
Been, MBI B AR E SRR T AR RS (R EERS )G
SRR SRR ETRS VNS EALY XK A P RE T R kR4,
L E) WK R A4 EAARR & IR, #—F T G EATRE R,

B. HAGR 5 RAAS EP A

228 FAR 5 W ARG PP R LR A =+ w9 K BA B PRI, A ANE]
P2 AT AP LT R AT AR A B E P 3ol Fp i B AARAAFH N E R, R EK
BRI F 3% = %, MABRBHRARELAREE, FTXEHORKEN,
BE LA RARAE G 23%-~25%. 2023 £ 2024 F&, HAHNE —F+waLRA0L
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LR G T HIAT ERERI, AR ERRRET X, & 1,024.42 574
A E 3,366.33 T, BN EEAR 5 HDEB P EAMNGLHI T 30% L1
FE 5T%, AmEshT 2024 FEEARIAR 5 HADEH P RAEF R R LA T
BRE B R,

2025 B, % Ll BOp HAAHA PR ) RIAAR T, 28 =+ w9k
BOA LR G EMRRFT TR, BREFTHREY 500 FU, i bERHD
HABUPRABNG LB TR, Rf, BESEATLRHOAGE, HE. &
EFHREB, AALHNE) “HBBRENEF” Bk 546 RIRB69H L
3, ANE)BINE P & WA BT LA, AR5 RO A5 Op oAU RIR T AL
£ WO & A 5 A A B AU S LBl 9% EAZE 13%, RREMMET
28 S R AME XA &, M3l T 2 8) S B4R -5 SO A5 o AL L
A EGRE—F EA, 22 AHEABR S TRGY R, LATRERPIEK.

QRENAHE EREAERE LAGERE

LA 5% K A A AL, B> St E R B #343%, ZaMEHL
. 3RMNRELETRD, GERSALRD BERGNMAL, BT HAYE.
BAEHN NG BBVAEEIARR L HHIME & IR R, 2023 55 2025
3 ABHAEE IS FH 1,563.93 Fa. 1,862. 01 5 A= 4,069.45 Ft, £
¥ 2025 FHERBERK, AAEEE EREAZ 13.91% REFHEKT.344F
o k. SEN, LRSEFARIITHRALARE, RATNE “BEBASE
ShEFP” B SRR A K E, RBHABSME AR H 17, 08%.
23.03%Fe 46.13%, RXILASITHEFIRELT . LT FRELTBHEMAK
FEFRER R, BBV THEARGTRALAER, BHAMERLA]F
K.

O F ik & LA R RS
BEREH, FRELRF LI T:
$45: FA
. 2025 £ A 2024 £ 2023 £
BN ERAES BN EFAES BN LA F
HIRAL 222.60|  3.63%| 667.50|  4.45%| 697.48|  6.57%
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2025 - 2024 S 2023 &
nE BN EAES BN ERAES BN ERGES
DTG% & 253.81|  24.60% - - - -
FHEIF 95. 49 7. 95% 58.87| —29.25%| 117.17| -3.77%
At 571.90|  13.66%  726. 36 1.72%|  814.65 5. 08%

7 : DTG (Direct to Garment) HEFR RN SR EKAZTHIIRY (T M) Lk,
RYFAMEST, REEEZWEHAE, BT ZXEATRK, EHRELEZHFTEA
£ B EANTA . T R EH(DTF B A ) R R4 BEITEPAE PET B L, BRI R L,
ILREGHAERS, EEMEL®.

W LR T4, REHANEBIRIAFBILA R YL TREAKFE. £F,
RPN ERE P A R AP B B BAFBA RG], A4 4 ik Je & = e B
FARBI LB B 12 R TN, 28 A HRERTIRS, 48 24K
PRAK; A T EQBAAESIRABARETRARET P IRGRGE),
Ex 2@ XAGROPET QI FIREFEEF BARL REQBE, X HoF
AR R E BB A RBER. FEGH I ep B ABA A8 5T
AATHEERE, TR TREFT RIS EFREARELH R, Ad %~
5o B B BMANFAR I L FHRAKAKF . Bk, DA TAZBRE T REERK
WA E R, TDNRREETHEEHREN TR, REPAVNZTHEAYE, B
AR 4 S R RAK TR G B = FHF AT 5.

2025 B, AEREFINE P FEREH QDR DIC REFEFTHIAT, 2»
B HIEWN 253.81 T L, FREARKEGH 24.60%, #3h L HHERELAFE
EHRIEK,

(2) FAITEPM

BREPEH, NAFRABTPNEIEOLIETAN. UV ITHPNE, £HE, K
A& IR EFHTEREF AT

2025 B 2024 7 2023 S5
T enn b |ane | S| b | aee | S| b | aas
BAM 20.57% 74.41% 15.31%| 22.65% 88.29% 20.00%| 19.60% 93.28% 18.28%
UVATEPAL 20.98% 23.16% 4.86%| 18.75%  9.78% 1.83%| 7.69%  6.03% 0. 46%
H 18.06%  2.43% 0.44%| 15.90% 1.93% 0.31%| 9.15%  0.69% 0. 06%
%3t 20. 61% 100. 00% 20.61%| 22.14% 100. 00% 22.14%| 18.80% 100. 00% 18.80%

80




wEHA,

A8 BABATEPMEA T k% R HUH R B E IR T:

2025 S E 3% 2024 2024 F 42023 FE
Iﬁ E] L= Lk = 4k &R
wHEE | LAREE %*gﬁf@ BHEE | LHERE | 2 g;‘f‘“
BAEM -2.85% -1. 84% -4, 69% -1.13% 2. 85% 1. 72%
UVATEPAL 2. 81% 0.22% 3. 02% 0. 70% 0. 67% 1. 37%
HAb 0. 09% 0. 04% 0.13% 0. 20% 0. 05% 0. 24%

W LA T4, 28] 2024 FEKBITPNLA R RA L ERT B AMNLA
., OUVITEPMEAN R B E & btgRIt; 2025 FHATHPNEA R EA TR L
ZAEAMEARBAE SWAKATE, AT UVITHNEAEBZLEE L)

HERA A PTIE .
OF AMEAE A BB RF 24
BEHA, 28 LEZHFTEFAMBAE, M\ & R LA T R R Lo
T
#n 2025 B 2024 B 2023 B
2 , LON 24 ; BN | A ; BN 24
TR s Al TR T S TR Y
3k 13.50% 11.27% 1.52%| 17.94%| 14.27% 2.56%| 14.51%| 16.71% 2.43%
Rk 21.58% 23.73% 5.12%| 24.67%| 26.77% 6.60% | 21.09%| 30.42% 6.42%
w9k 21.29% 46. 68% 9.94%| 22.53%| 50.41%| 11.36%| 20.12%| 44.14% 8.88%
H Ak 21.78% 18. 32% 3.99%| 24.94% 8.54% 2.13%| 21.42% 8. 72% 1. 87%
A+t | 20.57%| 100.00%| 20.57%| 22.65%| 100.00%| 22.65%| 19.60%| 100.00%| 19.60%

Er AE) Wk,

AR AR T EANLARKPEARL, HEEZZTELFTAMN, £

B AN ERIEABANT HERCATHA. EEUAAIBARTHIATR, £
REAEITR,

BEHN, D8 BEANEATRERFGER A E>FH AL T:

2025 3% 2024 B 2024 F R 2023 B
Iﬁﬂ 5 bk 2R = ) 2=
sHEE | tagEs | CTERE | Lumy | eaggs | PHUARE
£3) 3

¥ 5 -0. 41% -0. 63% -1. 04% -0. 44% 0.57% 0. 14%
JrES -0. 66% -0. 83% -1. 48% -0. 90% 1. 09% 0. 19%
vk -0. 80% -0. 63% -1. 42% 1. 41% 1. 06% 2. 48%
HAb 2.13% -0. 27% 1. 86% -0. 05% 0. 31% 0. 26%

By LR T4, 2024 FENE LARAFTH AN LA TREZT S T EFEY
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RIXHAER, LT 0L BANEATRELALARZAHE & ILRIAGREI
FHTHEKRARE; 2005 FEN EHR 5 RLHERHEE L F T TH,
BRRMAXEATREA T THE, AABFTEANLATRERHE & LR AR
TOHEAR TR ARA K, BAEMREHREHSHT:

A #E, Rk, @B AM
a. 2AREHoH

BEHA, ERMFABRL. BSHELEMBRERFGREFS EREWLR
YR T, 28 K. RKRW KT AL BN AELRIA RS, ddmLF
RER—REKF, BT

B3 Fau/é
2025 fB 2024 S 2023 SR
XXX 5 A _ :
£ i E S A3 EHhE £
. HE RN 164  —0.36% 165 =0.23% 1. 65
¥ K5 A —
215 RA 1. 42 5. 04% 1.35|  —4.23% 1. 41
4B 24 2.76 3. 32% 2.67 -3. 36% 2.76
Rk B A
B3 RA 2.16 7. 55% 2.01| -7.73% 2.18
A5 2 4. 88 2. 08% 4.78 -2.94% 4.92
Wk B AM
F 45 A 3. 84 3. 71% 3.70]  -5.87% 3.93

I. Rk, WKEAIHE RN AL RESH

2024 5, N k. Wk B AN E LM LS TH 3. 36%F 2. 94%, £ &
APARFPIHBAMNAGTRAENOREZRFR, £ EFRTAT. AL ESM
Bl ERA T, AT LAV BZ R Z2| P EHE, & T P55 AP 65557
BN G T P AS AN R EHBK, BELEZERAKRS. A
THHRELSG, ERBFATEAEARERAY TH. Bk, HHEH
13200-B1 k69 Rk, Wk PN BAVAEERE LI TH, 4590k 62. 204 F &
E 49.19%, & 56.58% FHZE 41. 01%. Z Rk mAM (I13200-E1l kMR35
F 13200-A17%k, TR) ¥rh, PINEAVAEE EH AT, SRFHF
BHIENTE,

2025 5, A Kk, WRE AN E LM LS EA 3. 32%% 2. 08%, &
AMMATHZTAENE—F TR, PASANTHERBE TR, MPIEL
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W 2 L5 R BOAEE ST R SEARPE, A S B A 13200-E1 "}k
Wk, Ik P INE AN B E B ES, SRl 49.19% LA £ 65.78%, W
41. 01% EF- £ 48.94%, R KRAMBrh, FIEAIGEE LM FATEE,
izl 7

I1. 2024 FEF K. Rk, WkBANELRATERE S

2023 SFF 2024 25, 08 3k k. WGk B AR R AR LT 4. 23%.
7. 73%%= 5. 87%, FARKBRBE 4T

0. 2024 SFENE) ZEA T RBEHBBA B (FRLADE “EHA 5.4
EHETREERMAIAN" Z “—/ (—) /27 MXAR) , FHLNE]FAMN
% R kA 5 13200-A1 "k & 13200-B1 ot kP39 RBENHA TR, #tm
FEEL, Rk, Wk ANELAFRA TR,

By 28] A F R B ARAL S e B B A AT IRAL AR
WEHN T HHEH N FFRERT A, &mBABITPEEHEI
FREH . WAttt F TR BRI PR Z TEAS (REBRLIA iFinD 4
B, TEMEHRRN G 2023 5FE6 1.56 ZU/aEZE 1. 39 FA/ vk, BEREiA
10. 95%, AEAE) B ANRAT , 44t R BRI RAFH & A 10%-15%£4 ),
HshE k. Wk, WkE AP LA RA TR,

TREFAFEKR. XK. WABANESSRRG A5 T4 T

R A L L Rk B A w9k E A
HKXRAFR (A) 3. 03% ~5.79% —6. 04%
& R s At R AR @ (B) -1. 87% -2.55% -0. 69%
HAEE (C) 0. 67% 0. 61% 0. 86%
45 R AT 3h FD=A+B+C -4, 23% 7. 73% -5.87%

E: WRBRAY R QNI RMN. REARFFZT0REL, MRBAHBIAEMN, FL
AP R R BRAE A, B K RN ES R rai K.

III. 2025 SFE 23k, Rk, WkBANEL R A LA B E >

2024 £ % 2025 4,03 B3k Rk, W@k EB AL KA EE A 5. 04%,
7. 55%%= 3. 1%, BARKBRBE 44T

a. 2025 FENE) REA KM EHPEATH (LRI E “FA 5. 4
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HEEHEFREERBALME” Z “—/ (—) /27 MRAKR) , FEAE)FAM
% B oR kA % 13200-A1 "3k & 13200-B1 "k kB34 LM ENHA BT LA, #h
FHE K. K. WX FANELEAA R LT

B. ZEAZFARFEARHLMFITLIFALL YR, HoT 5T EARBAT
BT, BATPLBTHERTIT, AIFAIUER 2024 FETHRRS, £
A PPAT B A P F 8 L T R R MR Hrh, AR B REN, FHAE
AL, BLHERA (BREF) R ESF B,

ERBEFE L Wk, WABANELRAN GG T TF:

R H 2R BAEM Rk B A k5 AN

HERAHH (A) 2. 80% 5.99% 3. 86%

AL, #EFA (JIRER) £

S8 (B) 1.17% 1. 82% 0. 86%
.y 2,

EwBE (C) 1. 07% -0. 26% -1. 01%
345 R AT 2 ED=A+B+C 5. 04% 7. 55% 3.71%

Z 1 RARAYHEERARMN. RABSFFZTEHEE, MBRBAEBIEN, FL
MR A & R E, Bk RN RSB R K;
E2: 2025 FREBAMELRERAYREKR, TEE LHEA 13200-B1 *fk (Fk &
AEEEF 13200-A1 %k ) 897 585 A b EAFTE.

b. EHMEIHHH

BEHA, TEATLITE AT KRR R RENERFEAR, TiHE
HERZ B Wk L8 Hik X S04, ARG 4EE S MEZ T4, WkikE
A5 B A PTIRA (2025 2NNk, T55KkBAMBANE LA K HH,
kXG4 E BB TIE) , 2 ABIKE AN E &I RS TR,

B. R 55AM

2024 HFE, NE) R ERWSHB IR kBB M. BT R
AN 56 ) B BRI FF R fm R, BRI RE
AR PARAAF . A fE 5 2 2 RN MR Z THAEE, AR LR
PHTRE, BN BENEA R LA, EHERTBANEHEFA R,
5 AR EEAMEA R T HE—K,

2025 ), EEEANTHRARETANERT, A RBEEEEZHx+
NKhBEAM, AHikETHEEFMALRKEEL, RAATE ARG
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Rk, LAFRARAEAA 18.23%, £ T EHHATIKRBFANUAE LA STEHL
AU B B3R 5 49 40%, HARST ARG BAIK-F A — AR L3R T 489348
B 55 AN L) K,

R, NI MG FHEE K AL, FREBAMN, EBRATLT
AT IMBRMIARE P AT AR EA AR ROFIN, B E—TARA L
B EBEATLS RUBHIGEARE . BTN S EHRONERE S, ¥
£ AT BRI, A0 £ = FF 2025 2T 1, 435. 90 5 AAG45 & BN,
BRESIEK 136.81%, MAB3hT SHRME 55 AR &g,

QUV ITEPHUE B G B £ A %K% LA B R

BEHA, A8 UV ITEPMEIERLRE, L —R T2/ FHAENLA Z 6 UV
B, BFREBFREBKR. TP AR, RBREKX, T 204 UV WFM,
B3 X UV A UV R, =R @A 416900 TR UV R4, BF&E
B A TP AR, AR, TROERAKX UV ITPHFeK G AFITEP
M. REMEH, NEFAI UV ITEHUE EIARR LA R H LR T

L5 FA
58| pam 2025 2/ 2024 2/ 2023 £
a2
Rt BALT A G| 2HF BKALT KA G| 2HF BALFT KA L] £H%
ff]’*f\fff; 1,182.17| 30.89%| 13.51%| 942.23| 53.11%| 13.01%|1,125.36] 91.73%| 7. 50%
2N ']‘I' %
A J@ZM 1,230.76| 32.16%| 15.39%| 560.17| 31.57%| 19.45%| 93.80| 7.65% 7. 46%
Bt (2,412.94]  63.06%| 14.47%[1,502.41| 84.68%| 15.41%|1,219.15| 99.38%| 7. 50%
ff]’*fﬁfg 810.25| 21.17%| 33.50%  8.06| 0.45%| 27.42% - - -
2N ']‘I' %
Bsh JV%&Z%A& 603.44| 15.77%| 30.19%| 263.75| 14.87%| 37.49%|  7.60| 0.62%| 38.32%
Bt [1,413.69] 36.94%| 32.09%| 271.81| 15.32%| 37.19%  7.60|  0.62% 38.32%
St 3,826. 63| 100.00%| 20.98%(1,774.22| 100.00%| 18.75%|1,226.75| 100. 00%| 7. 69%

E: OALEA. FSMEBHABARSEA . BRIIMEE,
A UV PP Ebir R0 RE

D3 R SR ) UV AN 36 4R UV SR AR SURS4 2 3

IRAERE, HPa35 2024 FEIAMNE F A UV LS4 2023 FEA TR E
2R BRBREKERLERALYE . LA RBKN UV BRI, f KB
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%k, 28 FIETREZHEM R RENHL. £7, LREESH T EKP-FIR
Ay UV PR XBEEAR L ZHEERKER, MGG E UV PR L >
IEFERBEA TR, REBIMY, LAFKPRKY 6%, I Z4HR
INRT HEFIREORA AL, BT 2024 FERBHEKE THXLSE, #
A FFREAE ERERFETHIF) B UV RE&LH5Met, B8 0V FK
PN HARK 48 T &, & L5 TH 477.29 7 L.

RIETRPAREFZREM ERQBARRE, A3 @6 UV HERE T
HBERTFEREMGERX UV MARREMBARMG UV RER, EESE
ANT G ERNBREAZEE AN F B LLSTRE IV THEHAFFEERL.
T IHHARTE Y KPR, REHNAARBNFFLEEK, 5504 591,65 F .
893.87 F /Aw 1, 968. 56 F 7.
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2025 S 2024 4EBE 2023 4R
A R 5 50 el R &80 =] PR X 7]
BA%K 31, 169. 38 64.98%| 28,944.23|  64.71%| 29,795.12|  65.85%
Hor. misk 22,518. 33 46.95%| 20,266.59|  45.31%| 21,132.38|  46.70%
LR 11,116.70 23.18%| 10,564.03|  23.62%| 10,226.72|  22.60%
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= . 2025 4% | 2024 4F | 2023 £
BB mmer | UDF leaaw wex | wex|  znEm
s | Rothhe | Wb
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RN E &
4 B A HF|  663.68| 652.01| 621.57
. AN
A E FryTETe
BRA R ~| 628.60| 622.25
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(3) #K

AR, AF KIS K 3 EATGER SR K . KGRl 88K 2 BER K,
RN 4700 o 2% B 22 KR W 4 A 1 LB 51 435 A 89.94% . 83.15% 711 75. 89%. Fik 15 1]
W, AFXFF9TEFIER K. KPRkl SR KR/ B Rk, 2 5] [R]— 287 BOK AN [F] = 44t

IV 2 T SR Ak P A n

Hfr: oIt
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2025 % | 2024 4F | 20234
PR RIR | PR | PR | PR EZRER
T | M M &

=K
B3|

g P e s U4 SR OK LA P AN
[, PR T A SR I A A AE —
SEZESE, BARNL AR
2025 F B, & @RI EES
RBHA Y E 2R HREE
*, HoF G EFE

2. 5EMETHAFUHE L
(1) Mk

S5 TR R SR IE i # 2 Fo A R 70 A AR ] 52 ) L 5. B3k 7 e £ v
PR BRI A Juttk” 2 “—1 (Z) 117 MRAE

(2) BUBGERA 257 dh

MBI, 2~ "R RIS 2O U Bee e kA, Mg s
Mm% ERMCREEE R R, AP Himtiik. Hr, 2 mHUNPERE e R O i
T EZ W PR RSN LA, 5 HEURH AT dis i vl LU PR g5 1M
BB R I A% L2 B0 T O A AN T A2 I o SR AR 5 A ) R R
VARSI P 0, ST I A& LU T

AL JulASy ol

. 2025 4 2024 4R 2023 4R
By R By ZHhER X0y

B F 2,407. 08 0.11%| 2,404.42 -0.11%| 2,407.08
At G 1,334.80 4.24%| 1,280.48 5.79%| 1,210.40
A H 716. 15 2. 88% 696.10 4.36% 667.05
CEpity 457.12 3. 32% 442.45 3.67% 426.81
ERIA T 735. 42 1. 73% 722. 94 4.59% 691. 19
B 20,703.55| 3.96%| 19,915.40 6.48%| 18,702.80
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AL TG

2025 2024 R FE 2023 4F
BH P P X
=KK 3, 456. 88 100.00%| 3,121.99| 100.00% | 3,112.30| 100.00%

Horp: 5977 82K 1, 636. 02 47.33%| 1,615.42| 51.74%| 1,643.19| 52.80%

KA Gt s 7K 516. 48 14. 94% 565.19 18.10% 629.29 20.22%

3B ER K 471. 05 13.63% 415.38 13.30% 526.63 16.92%

n ERR, AT FERMIGER K KIEGeR K ek, R
151153 5112 89.94%. 83.15%F1 75. 89%.

KT AT, HIRATAE AT HE 2 w35 R 35 He sk BRI it . A w

SRR IO RS 5 S8 /KAT Mk b T AR 2 w190 Bk A A AR T 3 s L
AL Juldhs Jul T

2025 4B 2024 4ERE 2023 4EpE
i H AT B — -
B AR B AR B
Bk 2B 24. 46 -7.00% 26.29 -3.84% 27.34
IR SR K 22 B0 23. 47| -14.47% 27.44| -13.23% 31.62
‘ H 2B 15.14  -3.72% 15.73 -2.64% 16.16
IKPE Gkl 22K
E - - 21.08 -2.41% 21.60
42 H0hG 22. 34| -15.09% 26.31 -4.88% 27.66
KB - - 29.40 -4.36% 30.74
A1 B R IK —
W 20.75| -15.97% 26.73 -8.83% 29.32
E - - 3222 -12.90% 36.99

VE L A SR EAN AT S37KAT I BT A B 4 1A B A A N T T
AR, T SR IK SIS K 55V TR SR K BB B ELY

VE 2: REGIMRIEEE 2024 4F A 2025 5B 7 HUEE /K A B B0, R4y 2024 4 1-6
AR, B AE 2024 F£ER 2025 FERAG EHIKERGIE LY, £
¥ 2024 SFEHIENIL 2024 SF 1-6 A SEAE O BER KIS RN, 2025 FERIEH KL
SEEB KL E Y, THFE R 2024 FE 0 EKLE N4

n ER PR, 8 m] FEESROKEERIE S5 2K BT 2 Rl 3R A & 113
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8IS 77 S (R E N AFAEZE SR I, A FERIW RS 5 ARSI @ S R EF— 2L A
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(—) SERRBOR. RWRAEAY. HERY. RTLA A RFRS
PR EIE, ARG HIAF IR, BARRERR S SRR &
BHit, FREFESRIT AN RIT B2 ILE

1. E6&RBUR. RUREFRY. HERH. RTLTHARFRSH
FARFERE, WARE AR, RO R & & IR m a2
£

(1) AI|RBUR

PR EERH “ U E R+ EA T MR, BRI S, EaahR
TN OL T 70 B 00 DA SO R il 2 7 da SRR Al B, 2 w1 AT X T3 3
PURSREAT & B A7, (RIS DU DR A P SR, B0 WSk S5 S B B A PR A 4
JEAT R o

(2) R RA=RH. #HE M

WA, A F] B EFEAR OGS AR AU Bt A A
PUBERAF . S8KEE, o, WELESRIWRIY 5-7 K, Hor 3 2R RER I ]
HH Y 15-30 Ko A F E B SOEAD IR EIENL . BT EIHUNT BLAS R A S
ERRIAL,  FL A KRt it 55 ETENLAE 7= 200 3-5 K, HORSHT EINLAE ™ A 140y 2
Ko AT RAGBAS ENRIALAE P A W20 0 5-7 K

O] VAN R R USOR M b 55 58 i G T SRR MIRN B AN 5o B
IR E P A R L0 R BB N 2 ARSI ], —BE 7 RPAN s Ha [AZY
SE R TR R T LE M IR], —fRAE 30 REAN . A EE a4 L&
JE S

(3> FATILFT LL A R A5 450 B R 3B L

AR, AF S RATI AT E 2 =] A7 B A AR G DL R -

2025/12/31 2024/12/31 2023/12/31
NFEZIR | FREH — ~ ~

4 BHER di AE R g H BHER
FHERL | JEM R 48.32%|  23.72%| 43.96% 6.00%| 40.02%| 48.43%
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2025/12/31 2024/12/31 2023/12/31
AT LR | FRER
i b ZHR b ZHNR i b B TIES
> i - - - - - -
FE A7 o 22.58%| 70.55%| 14.90%| -23.54%| 18.81%| 55.21%
R 9.56%| —46.53%| 20.11%| -36.50%| 30.56%| 334.22%
1E77 b 18.92%| 13.86%| 18.70%| 80.15%| 10.02%| 145.96%
Hopt 0.61%| =70.28% 2.32%| 278.20% 0.59%| 425.25%
it 100. 00%|  12.54%| 100.00%| -3.50%| 100.00% | 98.80%
JR# AL 33.06%| 29.22%| 29.87%)| 23.67%| 30.48%| -29.59%
-l b 6.92%| —-14.01% 9.40%| 30.32% 9.10%| -39.35%
FEAF T i 17.06%| 22.89%| 16.21%| -051%| 20.56%| 11.12%
HRE | KEES 32.76%| 110.23%| 18.19%| 23.16%| 18.64%| 120.27%
LET™ f 10.21%| -54.62%| 26.26%| 56.59%| 21.17%| 32.79%
oAt —| =100. 00% 0.07%| 74.77% 0.05%| -38.62%
i 100.00%| 16.76%| 100.00%| 26.21%/| 100.00%| -1.27%
J5 AR 40.69%| 26.47%| 36.91%| 14.84%| 35.25% 9.42%
- B 6.92%| -14.01% 9.40%| 30.32% 9.10%| -39.35%
JEEAF P i 19.82%| 46.72%| 1555%| -12.02%| 19.68%| 33.17%
SEEME | R A 21.16%| 31.85%| 19.15%| -6.67%| 24.60%| 227.25%
TE77 b 14.57%| -20.38%| 22.48%| 68.37%| 15.59%| 89.37%
Hofth 0.31%| -85.14% 1.20%| 176.48% 0.32%| 193.31%
&t - 14.65% -l 11.35% -|  48.76%
AR 55.59%| 31.21%| 51.93% 9.37%| 55.43%| -1.10%
> i - - - - - -
FEAF T i 30.90%| 12.99%| 33.52%| 23.61%| 31.66% 5.17%
HLBAS | K 6.12%|  52.70% 4.91% 0.85% 5.69%| -13.87%
LE™ fi 6.41%| —10. 86% 8.82%| 77.84% 5.79%)| -17.53%
ot 0.97%|  44.97% 0.82%| -33.32% 1.44%| -0.69%
it 100. 00%|  22.56%| 100.00%| 16.74%/| 100.00%| -1.20%

T L BRI TS AR A e RS S ATHE B

T 20 ERPARGFNE RSP IR AR S5
W 3 T EATME AT B J] A A I R AR AR R I DL, B EME A AR PR

OBt Dl R 5 1 i < L S AR B R

i EFRATRN, ISR, AT EMR R EARE S 5N 87.09%.
85.45%F1 86.50%, =T [FAT ML AT LU A F] BRI RGE R B, 7877 b LB s 43 )
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5.79%. 8.82% 11 6. 41%, (KT~ [RI47 MV A bl 23 7] 22 e ORI R, 2 R R
TP AT B2 5] 7= S B Ay R Hp R AR T e 4%, A= AR e, T
AR 20 7 S A RE B AR v, FL 32 L ) rh /N B R 5 P BRI, AR
WA, A FJCTH REIRATHORH AT A, IR BEAF &8 2, M
PR R @AFRE “L= g T EE&RAH” BRI, A
CRAEFEIESEME, A B 75 BEHE A0 At 25 JED R DUORAIE A 7= (L8 00 S o, DT K S
MRL & LEAT B s @A FR & B AR F= ST s A P AR A S R AR oA, AR R
T FRUINAT o 1T 37 AR TEE AL 3R AT & B8 B, 1 R4 T BE 2 ) 2 SRR R
TR E BRI LA P AR AR, R R S B AR E E L TR, R
FET o LR E— i 2 5

R IR, AR KM S 5.69%. 4.91%1 6. 12%, KT [H]
ATV AT LG A R AR BORH R R A, FE R &R AEZ BT, AR EELLN
B B SORI M55 5 BAR SR TF S OIS 2, 7= R B8 N A
) IR R B, T [R)AT ML AT B2 W] RAFEAR E il B R B A e o, A7
TE 7 AR 22 3L B0 USCHR 5 B2 B IR 5 A5 JE I B T, 72 i R B8 BN
AR JE 3 A

BEHA, B 2023 £ 2024 FEN)EREREFHAS L RATLT A
8 R BABEERS, DA BERRAEDLYEE RATLT o8 5 34 E
REGEARBEF K. TREZFFER 2023 4, FHEEBAEP BT KL T2
] TEXPA Fl L AR B RERII NG 4R R S BT R A R 5 CR H SO 38,
M B RAURIRIE K, B &M

(4) LM EHANFRAEE K. FEMRRERRS SRR A

WA SR, AR IR B .

HA7: STt
2025/12/31 2024/12/31 2023/12/31
A & e & )2 & 5
AR 6,459. 58 55.59%| 4,923.25 51.93%| 4,501.39 55.43%
FEAT T i 3,590. 57 30.90%| 3,177.86 33.52%| 2,570.80 31.66%
TE b 744.98 6. 41% 835.72 8.82% 469.94 5.79%
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2025/12/31 2024/12/31 2023/12/31
A & i b & 2 & i b
R 710. 98 6. 12% 465.60 4.91% 461.68 5.69%
TN T % 113.21 0.97% 78.09 0.82% 117.11 1.44%
&3t 11,619.31| 100.00%| 9,480.51| 100.00%| 8,120.92| 100.00%

mEHEIAR, AAFERKH A A 812092 Jist. 9,480.51 Jj Al
11, 619. 31 & 7, & WA B L 249 BN 16.74%F11 22. 56%.2024 4F K F12025 5K,

BRI, A SR, AR EAR S E 270y 55.43%. 51.93% A1
55.59%, JEFERE b 2 A 31.66%. 33.520611 30. 90%, JEURA KA EEAE R b
e, FEEFMW T O/ " AR R & F R, RS IR A RTE
77 b S R T R E SRR, LUBAEHK, BUEEEAE R AR B R @
S AR HHA, A T TR AT A JEARE DULRAIE AR 7= (b P B I, ] B 2 ) %o o
I BB 5 — B LA AT, W A R R B R s @A 7R 4%

B ORIT B QA = ARG & B 2R AR 3, AR I S 5 13 D0 L T b A S5t U <524t
I AR HE LR AT 26 B2, oo =) 2R A7 Tl i LU B 2 v

i b, EMIN, AR D)5 A R L E G OAHILE, FEA R ELE
Fi i o LU B A ERE

2. FRBFES RITANE KT BIE N2 T LA

A IHSIAAR, A RAEEON N AL FIT HAE O T .

AL JITG
T H 2025/12/31 2024/12/31 2023/12/31

JEEAF P i 3,590. 57 3,177.86 2,570.80
R 710. 98 465.60 461.68
LE7 il 744. 98 835.72 469.94
it 5, 046. 52 4,479.17 3,502.42
TET 1T B0 958.21 625.07 854.66
FEFT BB 2 LA 18. 99% 13.96% 24.40%
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W H 2025/12/31 2024/12/31 2023/12/31
A 5 4 e 0 4,711. 84 4,456.18 3,500. 40
HWE &R 93. 37% 99. 49% 99. 94%

Ve USSR SRS 2026 £ 4 A K.

wn ERAR, WG SIAR, AFETFITRE G ARG, FERAT R
WA= 5% B E P A G IR, 46 D7 LRSI T ar s LRt
W I A SRR, X T RN AT & B A = 8L, A W) 5 B R AR B0
MITEFAT A B R G A S R ERC. #5 2026 5 4 AR, ARlIREHE
HHAR PR AT i« R HE TR ot BT 72 i 0 4 7 LA 4 3l D 99. 94% .99, 49% A1 93, 37%,
FA S 25 L, FH L RT I A R SR AT AR S B A, AR RE B 5 AR

b 55 FARE b AT LG BUAR UL G -

(=) WBAERFR S ARAM R B AFE R B KR, R 1D EER
K BRI R TR RITR 1800,  PEAF i i R 5 A7 FE 3 6 B XU

P AR, O m) BEAF R AT SRR 2R R R L B AR N R
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	3、公司已在招股说明书补充揭示单一供应商依赖风险
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	三、说明产品性能的实现主要依赖于核心部件的质量还是核心技术，发行人的核心技术主要应用于哪些环节及具体应用情况、发挥的作用；围绕衡量数码喷印设备核心性能、生产技术功能指标参数，说明核心技术是否为通用技术，与可比公司同类产品或技术相比具有哪些先进性
	（一）在深谙核心部件性能特点的基础上，产品性能的实现取决于核心技术水平应用下产品模块及整体的研发设计与高精度装配水平
	（二）公司核心技术的主要应用环节及具体应用情况、发挥的作用
	（三）公司核心技术系围绕数码喷印设备打印精度、运行稳定性、打印速度、操作及安装效率等关键性能的提升而构建，包括在行业通用技术基础上进行零部件结构、材质的优化设计及升级改造，海量数据积累及建模，以及结合新兴应用场景及客户业务需求痛点形成具有自主创新和自身特色的专有核心技术，与行业通用技术及同行业公司相比具备先进性

	四、核查程序及核查意见
	（一）核查程序
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	问题2.主要产品的市场需求
	一、结合行业政策、技术迭代、下游需求、生产成本等，说明纺织印花和瓦楞纸箱包装数码打印渗透率低的原因，相关细分领域是否具有成长性
	（一）国内纺织印花领域数码打印渗透率相对较低的原因
	1、国内对纺织数码喷墨印花技术的研究起步较晚，自2016年以来国家相关部门相继发布多项积极推进数码喷墨印花技术研发与应用的产业政策，推动了国内数码喷墨印花设备研发进程的加速与技术路线优化，数码喷墨印花技术方逐步渗透
	2、我国传统印花工艺发展历史悠久，技术及应用体系已高度成熟、稳定，且市场主体多以中小规模厂家为主，对于数码喷印技术的接纳和熟练运用需逐步培育；近年来在环保要求日益严格以及订单模式向“小批量+多品种+个性化+定制化”转变的驱动下，纺织行业数码印花替代传统印花的趋势方逐渐明显
	3、数码印花加工成本较高于传统印花，直至近年来数码转移印花加工成本才与传统印花成本接近，在一定程度上影响了数码喷墨印花技术的应用普及速度，且在大批量、单一品种应用场景下传统印花工艺速度和成本仍处于优势地位

	（二）瓦楞纸箱包装领域数码打印渗透率低的原因
	1、相较于广告数码打印及纺织数码印花设备，瓦楞纸箱数码印刷设备在运动控制、墨水适配、烘干控制、机械设计等方面具有更高的技术壁垒，产品落地较为滞后
	2、瓦楞纸箱长期以来仅承担运输包装的基础功能，其美观性、个性化设计需求较低，近年来在电子商务的蓬勃兴起以及包装纸箱产品个性定制化、中高档化发展的推动下对数码喷印技术逐步开始一定程度的应用
	3、当前行业内瓦楞彩箱数码印刷设备受限于喷印精度较低，主要应用于牛皮纸彩箱印刷，不能满足客户对于纸箱产品展示、品牌强化、消费引导的增值性作用需求

	（三）纺织印花和瓦楞纸箱包装数码打印领域具有成长性
	1、数码喷印技术具有高效、环保、节能、交货周期短、无需备货等显著优势，系纺织印染、瓦楞纸箱包装印刷等传统行业数字化、绿色化、智能化转型升级的应用方向
	2、在绿色转型升级、纺织行业“小批量、多批次”订单模式持续深化以及数码喷墨印花加工成本持续降低的推动下，数码喷墨印花市场渗透率将持续提升，预计到2025年全球数码喷墨印花渗透率达26%，预计到2030年中国数码喷墨印花渗透率达35%
	3、目前瓦楞纸箱数码印刷品市场渗透率约1.1%，随着全球电子商务的蓬勃发展、对定制化和小批量包装的需求日益增加，瓦楞包装行业数字化应用空间巨大；公司创新技术路线，设备以较低的成本在达到传统胶印、预印工艺下印刷精度的同时提高了套印精度和印刷幅宽，有效解决了当前同行业企业设备无法打印出高精度、高色彩饱和度产品以及均一性差的问题，未来将在消费电子、美妆个护、高端礼品等高附加值的彩印纸箱领域快速渗透


	二、说明纺织数码印花领域的市场竞争情况，包括但不限于主要竞争对手及市场占有率，产品及技术的对比情况等，说明公司在该细分领域的市场地位，是否具有较强的竞争优势
	三、说明开发瓦楞纸箱包装数码印刷机领域相关产品的原因，研发及实现销售的过程，该领域的市场竞争情况，是否存在同类竞品，发行人的产品与竞品相比有哪些特点。说明报告期内瓦楞纸箱包装数码印刷机的主要客户及期后客户拓展情况，该领域能否实现持续稳定的业绩增长
	（一）公司开发瓦楞纸箱包装领域数码印刷机的原因，研发及实现销售的过程
	1、公司开发瓦楞彩箱数码印刷机的原因
	2、瓦楞彩箱数码印刷机的研发及实现销售的过程

	（二）瓦楞纸箱数码印刷机领域市场竞争情况；公司采用完全不同于当前行业内的技术路线，有效解决当前行业内瓦楞彩箱数码印刷设备喷印精度较低的问题并大幅降低了预印材料的存储空间成本，目前市场尚不存在同类竞品
	1、瓦楞彩箱数码印刷机市场竞争状况
	2、公司采用完全不同于当前行业内的技术路线，有效解决了当前行业内瓦楞彩箱数码印刷设备喷印精度较低的问题并大幅降低了预印材料的存储空间成本，目前市场尚不存在同类竞品

	（三）报告期内公司瓦楞纸箱包装数码印刷机的主要客户及期后客户拓展情况良好，预计未来业绩将保持持续稳定增长

	四、核查程序及核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见



	二、财务会计信息与管理层分析
	问题3.经营业绩及毛利率可持续性
	一、业绩变动合理性
	（一）结合下游纺织印染、广告制作、包装印刷等不同领域客户需求的影响因素和变动情况、产品更新周期、使用寿命、客户复购率等，说明报告期内营业收入先升后降的原因，与同行业可比公司业绩变动趋势存在差异的合理性
	1、下游纺织印染、广告制作、包装印刷等不同领域客户需求的影响因素和变动情况
	2、产品更新周期、使用寿命
	3、客户复购率
	4、报告期内营业收入先升后降的原因
	5、与同行业可比公司业绩变动趋势存在差异的合理性

	（二）分析纺织产业向东南亚地区转移对纺织印染行业的影响，电子屏等户内外视频媒体发展趋势以及对广告行业的影响，说明数码喷墨印花机、数码打印机下游厂商需求是否存在进一步下滑的风险和拟采取的应对措施
	1、纺织产业向东南亚地区转移对纺织印染行业的影响
	2、数码喷墨印花机下游厂商需求是否存在进一步下滑的风险和公司拟采取的应对措施
	3、电子屏等户内外视频媒体发展趋势以及对广告行业的影响
	4、数码打印机下游厂商需求是否存在进一步下滑的风险和公司拟采取的应对措施

	（三）分别列示喷头、墨水销售收入及占比、单价、毛利率等变化情况，说明其与设备销售情况是否匹配，是否存在配件及耗材配套或捆绑设备销售的情形及占比，是否符合行业惯例，2024年喷头收入大幅下降的原因，喷头及墨水业务未来的发展计划
	1、分别列示喷头、墨水销售收入及占比、单价、毛利率等变化情况
	2、说明其与设备销售情况是否匹配，是否存在配件及耗材配套或捆绑设备销售的情形及占比，是否符合行业惯例
	3、2024年喷头收入大幅下降的原因，喷头及墨水业务未来的发展计划

	（四）结合期后对主要客户销售情况、产品结构变化、内外销市场变动情况，以及新产品、新客户开发拓展情况、在手订单及执行情况等，进一步说明发行人业绩增长的可持续性，是否存在业绩下滑风险并完善风险揭示
	1、期后对主要客户销售情况
	2、产品结构变化
	3、内外销市场变动情况
	4、新产品、新客户开发拓展情况
	5、在手订单及执行情况
	6、说明发行人业绩增长的可持续性，是否存在业绩下滑风险并完善风险揭示


	二、毛利率持续上升的原因
	（一）说明影响产品销售价格的主要因素，报告期内主要产品单价持续上升的合理性，剔除产品结构影响外价格变动情况，同型号产品销售价格与市场价格是否存在较大差异及差异原因；结合各产品境内、境外毛利率情况、产品销售结构、客户需求等说明境外毛利率各期均高于境内毛利率的原因
	1、说明影响产品销售价格的主要因素，报告期内主要产品单价持续上升的合理性，剔除产品结构影响外价格变动情况
	2、同型号产品销售价格与市场价格是否存在较大差异及差异原因
	3、结合各产品境内、境外毛利率情况、产品销售结构、客户需求等说明境外毛利率各期均高于境内毛利率的原因

	（二）量化分析各产品单价、成本变动以及对毛利率的影响，说明报告期内毛利率持续上升的原因，对比同类型产品在客户结构、技术差异、议价能力等方面的差异情况，说明同类型产品毛利率低于可比公司的合理性
	1、量化分析各产品单价、成本变动以及对毛利率的影响，说明报告期内毛利率持续上升的原因
	（1）数码喷墨印花机
	（2）数码打印机
	（3）瓦楞彩箱数码印刷机

	2、对比同类型产品在客户结构、技术差异、议价能力等方面的差异情况，说明同类型产品毛利率低于可比公司的合理性

	（三）列示报告期各期主要型号喷头采购数量、采购单价、自用数量、销售数量、销售价格，说明在采购单价波动的情形下，喷头销售单价持续上升的合理性
	1、喷头的采购和销售结构差异
	2、细分主要型号喷头单价波动差异分析


	三、核查程序与核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	问题4.不同模式销售收入真实性及核查充分性
	一、经销商、贸易商及终端销售真实性
	（一）分别列示境内外经销、贸易商销售、贴牌销售、电商销售的销售金额及占比，说明采取经销、贸易商销售模式的必要性，是否符合行业特点，上述模式占比高于同行业可比公司的原因
	1、分别列示境内外经销、贸易商销售、贴牌销售、电商销售的销售金额及占比
	2、说明采取经销、贸易商销售模式的必要性，是否符合行业特点
	3、经销、贸易商销售模式高于同行业可比公司的原因

	（二）分别说明各期主要经销商、贸易商销售情况，包括不限于基本情况、合作背景、销售规模、分布区域，销售的主要产品及对应收入、单价、毛利率、终端客户类型，销售区域和终端客户地区分布是否匹配，分析主要客户销售收入变动趋势不一致的原因及合理性
	1、主要经销商销售情况
	2、主要贸易商销售情况

	（三）梳理报告期内注册/实缴资本较低、参保/员工人数较少、成立时间短即合作等客户情况，说明其经营规模与向公司采购金额的匹配性。
	（四）结合经销商、贸易商备货政策、进销存数量、退换货情况、向终端客户销售情况、期末库存以及期后实现销售等情况，说明经销商、贸易商收入的真实性，部分客户期末留有机器设备库存的原因及合理性，备货量与备货周期是否与经营规模相匹配，是否存在向经销商、贸易商压货、期末突击发货的情形。
	1、经销商、贸易商备货政策、进销存数量、向终端客户销售情况
	2、经销商、贸易商退换货情况
	3、期末库存以及期后实现销售
	4、说明经销商、贸易商收入的真实性，部分客户期末留有机器设备库存的原因及合理性，备货量与备货周期是否与经营规模相匹配，是否存在向经销商、贸易商压货、期末突击发货的情形


	二、境外及跨境电商销售情况
	（一）说明境外销售的区域分布、主要客户的基本情况、类型、销售规模、主要产品及其单价、毛利率变动情况，说明印度地区销售额大幅减少、部分印度客户2024年不再采购的原因，境内进出口贸易商终端销售的主要区域及销售情况，上述销售情况与境外对应区域需求是否相匹配
	1、境外销售的区域分布、主要客户的基本情况、类型、销售规模、主要产品及其单价、毛利率变动情况，说明印度地区销售额大幅减少、部分印度客户2024年不再采购的原因
	2、境内进出口贸易商终端销售的主要区域及销售情况，上述销售情况与境外对应区域需求是否相匹配

	（二）结合境外客户拓展方式、境外客户原采购途径、报告期内转向发行人采购的原因、采购额变动因素等，分析说明境外客户是否稳定，境外收入增长趋势是否可持续，贸易环境变化对期后境外销售的影响
	1、境外客户拓展方式
	2、境外客户原采购途径
	3、报告期内转向发行人采购的原因
	4、采购额变动因素
	5、境外客户是否稳定，境外收入增长趋势是否可持续，贸易环境变化对期后境外销售的影响

	（三）说明电商销售的具体情况，各平台销售情况、产品种类、数量、金额、退换货情况，同类产品线上、线下销售价格是否存在显著差异，线上是否存在大额或异常的消费记录；说明合作平台合作和收费方式、结算方式，相关运营和广告费用等，客户收货、评价、平台回款、结算手续费和销售收入的匹配性
	1、电商销售的具体情况
	2、各平台销售情况、产品种类、数量、金额、退换货情况
	3、同类产品线上、线下销售价格是否存在显著差异
	4、线上是否存在大额或异常的消费记录
	5、说明合作平台合作和收费方式、结算方式，相关运营和广告费用等
	6、客户收货、评价、平台回款、结算手续费和销售收入的匹配性

	（四）说明2024年第三方回款金额大幅上升的原因、涉及的客户及对应的付款方，采用第三方回款的必要性，第三方回款与销售收入是否勾稽一致

	三、收入确认合规性及会计差错更正情况
	（一）结合合同条款中关于物流运输、签收、回款等的相关约定内容及实际执行情况，进一步说明不同类型客户（经销商、贸易商、其他直销客户）、不同销售渠道（线上、线下）收入确认的时点、具体单据、出具方或签收方及关键控制节点，内外销平均签收时长，存在发货至签收时间间隔较长情形的合理性，相比于可比公司产品无需验收的原因
	1、合同条款中关于物流运输、签收、回款等的相关约定内容及实际执行情况
	2、不同类型客户（经销商、贸易商、其他直销客户）、不同销售渠道（线上、线下）收入确认的时点、具体单据、出具方或签收方及关键控制节点，内外销平均签收时长
	3、存在发货至签收时间间隔较长情形的合理性，相比于可比公司产品无需验收的原因

	（二）结合喷头、墨水等配件及耗材商品转移过程中权利和义务的具体约定及执行情况等，说明其销售是否实质为贸易业务，目前该业务模式下各环节的会计处理方式，是否符合《企业会计准则》的规定以及行业惯例
	1、结合喷头、墨水等配件及耗材商品转移过程中权利和义务的具体约定及执行情况等，说明其销售是否实质为贸易业务
	2、目前该业务模式下各环节的会计处理方式，是否符合《企业会计准则》的规定以及行业惯例

	（三）逐项说明报告期内会计差错更正的具体内容、差错原因、整改情况以及对报告期内财务数据的影响，是否构成报告期内会计基础薄弱及财务内控不规范，报告期内是否存在其他财务内控不规范情形及整改情况
	1、逐项说明报告期内会计差错更正的具体内容、差错原因
	2、整改情况以及对报告期内财务数据的影响、是否构成报告期内会计基础薄弱及财务内控不规范
	3、报告期内是否存在其他财务内控不规范情形及整改情况

	（四）结合上述情况，说明发行人财务内部控制制度及执行情况，整改是否充分，是否健全且得到有效执行，能否保障销售收入、成本、费用等的核算准确性
	1、发行人财务内部控制制度及执行情况、整改情况
	2、整改是否充分，是否健全且得到有效执行，能否保障销售收入、成本、费用等的核算准确性


	四、核查程序及核查意见
	（一）核查上述事项并发表明确意见，说明核查方法、范围、依据及结论
	1、核查程序
	2、核查结论

	（二）区分经销商、贸易商、境外客户说明函证、走访情况，说明发函、回函金额及比例、回函不符比例及原因，未回函的替代核查程序，访谈的具体内容、获取的证据，2022年、2023年贸易商访谈比例较低的原因
	1、函证情况
	2、走访情况

	（三）说明经销商、贸易商抽样情况，是否覆盖收入增长较快、采购金额变动较大的客户，主要客户无法配合走访、不予提供对外销售或库存明细的具体情况、原因及替代核查措施，获取进销存数据、向终端客户销售的具体情况，实地查看客户仓库的具体情况
	1、走访抽样及执行情况
	2、获取进销存数据抽样及执行情况
	3、主要客户无法配合走访、不予提供对外销售或库存明细的具体情况、原因及替代核查措施
	4、实地查看客户仓库的具体情况

	（四）说明穿透走访终端客户的样本选取过程、访谈具体方式及获取的实质证据，按照实际执行核查程序的终端客户采购金额加总为分子，说明对经销商、贸易商终端客户穿透核查的比例，获取证据是否充分、有效并足以验证销售收入真实性
	1、样本选取过程
	2、访谈具体方式及获取的实质证据
	3、核查情况

	（五）说明对收入细节测试、截止性测试的核查情况，获取签收单等相关资料的具体方式，收入测试控制表相关日期记录与底稿中相关单据数据不一致的合理性，对收入确认日期与签收日期不符且跨期的核查情况，发行人是否存在收入虚增或跨期、成本或费用核算不准确等情形
	1、说明对收入细节测试、截止性测试的核查情况
	2、获取签收单等相关资料的具体方式，收入测试控制表相关日期记录与底稿中相关单据数据不一致的合理性，对收入确认日期与签收日期不符且跨期的核查情况
	3、发行人是否存在收入虚增或跨期、成本或费用核算不准确等情形

	（六）说明第三方回款真实性的核查情况，主要客户回款方代客户支付必要性及合理性的核查证据
	1、第三方回款真实性的核查情况
	2、第三方回款主要客户回款方代客户支付必要性及合理性的核查证据



	问题5.供应商集中风险及采购公允性
	一、核心原材料供应商集中的合理性
	（一）说明与爱普生的采购模式，包括采购周期、定价及调价机制、返利政策及费用结算等情况，各期返利金额及变动原因、与采购金额及数量是否相匹配，返利的会计处理及是否符合《企业会计准则》规定
	1、与爱普生的采购模式，包括采购周期、定价及调价机制、返利政策及费用结算等情况
	2、各期返利金额及变动原因、与采购金额及数量是否相匹配
	3、返利的会计处理及是否符合《企业会计准则》规定

	（二）对比市场价格、爱普生向其他客户销售价格说明喷头采购价格的公允性，其价格波动的影响因素，量化分析如爱普生调高销售价格、调整供货条件或返利政策、延迟或停止供货等对发行人收入、成本和利润的影响，是否对发行人业务稳定性和持续性产生重大不利影响，并充分揭示相关风险
	1、对比市场价格、爱普生向其他客户销售价格说明喷头采购价格的公允性
	2、喷头价格波动的影响因素
	3、量化分析如爱普生调高销售价格、调整供货条件或返利政策、延迟或停止供货等对发行人收入、成本和利润的影响，是否对发行人业务稳定性和持续性产生重大不利影响，并充分揭示相关风险

	（三）区分不同原材料说明主要供应商基本情况、合作历史、采购金额及变动原因、交易金额占其自身主营业务比重，说明与规模较小、参保人数较少的供应商合作背景，供应商是否具备与其交易规模相匹配的经营能力
	1、电气部件
	2、机械部件
	3、墨水
	4、各主要原材料前五大供应商采购金额及变动原因
	5、各主要原材料前五大供应商基本情况、合作历史、交易金额占其自身主营业务比重，说明与规模较小、参保人数较少的供应商合作背景，供应商是否具备与其交易规模相匹配的经营能力

	（四）说明同一类型原材料不同供应商之间采购价格是否存在较大差异，结合市场公开价格、不同供应商间采购价格说明各类原材料采购价格公允性
	1、同一类型原材料不同供应商之间采购价格比较
	2、与原材料市场公开价格比较


	二、存货余额较高的合理性
	（一）结合备货政策、采购及生产周期、销售周期、同行业可比公司存货结构及变动情况等，说明报告期内存货规模增长、原材料和库存商品占比较高的合理性，存货保有量与发行人业务规模及订单情况是否匹配
	1、结合备货政策、采购及生产周期、销售周期、同行业可比公司存货结构及变动情况等，说明报告期内存货规模增长、原材料和库存商品占比较高的合理性
	2、存货保有量与发行人业务规模及订单情况是否匹配

	（二）说明库存商品和原材料是否存在库龄较长的情况，库龄1年以上存货的具体构成、形成原因及期后结转情况，库存商品是否存在滞销的风险
	（三）结合与同行业可比公司存货跌价准备计提比例的差异、市场价格波动、参数选取依据及其合理性等，论证存货跌价准备计提的充分性
	1、同行业可比公司存货跌价准备计提比例的差异
	2、市场价格波动
	3、参数选取依据及其合理性


	三、在建工程核算准确性
	（一）说明研发生产基地建设项目的主要内容及用途、投入明细构成、施工进展、相关成本归集核算是否准确、投入规模是否合理，是否存在延迟转固或减值情形，在建工程与募投项目的关系
	1、研发生产基地建设项目的主要内容及用途、投入明细构成、施工进展
	2、相关成本归集核算是否准确、投入规模是否合理
	3、是否存在延迟转固或减值情形
	4、在建工程与募投项目的关系

	（二）说明在建工程主要供应商基本情况，是否与发行人及其关联方存在关联关系，发行人采购的具体内容、定价方式及价格公允性，在建工程对应采购款支付情况与建设进度及合同约定匹配性
	1、在建工程主要供应商基本情况，是否与发行人及其关联方存在关联关系
	2、发行人采购的具体内容、定价方式及价格公允性，在建工程对应采购款支付情况与建设进度及合同约定匹配性


	四、核查程序与核查意见
	（一）核查上述事项并发表明确意见，说明核查方法、范围、依据及结论
	1、核查程序
	2、核查意见

	（二）说明对发行人报告期内向供应商采购真实性及公允性的核查情况，对成本能否清晰归集、产品成本确认及结转的完整性、准确性、合规性发表明确核查意见
	1、核查程序
	2、核查意见

	（三）按照《北京证券交易所向不特定合格投资者公开发行股票并上市业务规则适用指引第2号》2-18资金流水核查的相关要求进行核查，并提交专项说明
	（四）说明对存货真实性、完整性和存货跌价准备计提充分性采取的核查程序、核查方法及核查结论，以及各类存货监盘情况，存在的账实差异及处理结果
	1、核查程序
	2、核查意见



	问题6.人员变动及期间费用核算准确性
	一、说明报告期内人员大幅增加的合理性、与生产、销售、管理、研发情况的匹配性，报告期内人均创收、创利情况与职工薪酬变动是否相匹配，结合员工人数、地区分布、各项期间费用中职工薪酬比例对比情况，说明人员结构、薪酬水平是否与可比公司存在较大差异
	（一）说明报告期内人员大幅增加的合理性、与生产、销售、管理、研发情况的匹配性
	1、生产人员
	2、销售人员
	3、行政管理人员
	4、研发人员

	（二）报告期内人均创收、创利情况与职工薪酬变动是否相匹配
	（三）结合员工人数、地区分布、各项期间费用中职工薪酬比例对比情况，说明人员结构、薪酬水平是否与可比公司存在较大差异
	1、公司员工人数和地区分布情况
	2、各项期间费用中职工薪酬比例与同行业可比公司对比
	3、人员结构比较分析
	4、薪酬水平比较分析


	二、说明研发费用中直接材料的明细内容、金额，各期研发领料的投入产出及库存管理情况，在研发项目及人员大幅增加的情形下直接材料费用持平的合理性，直接材料投入与在研项目、研发进度、研发成果是否相匹配
	（一）研发费用中直接材料的明细内容、金额
	（二）各期研发领料的投入产出及库存管理情况
	1、各期研发领料的投入产出情况
	2、研发领料的库存管理情况

	（三）在研发项目及人员大幅增加的情形下直接材料费用持平的合理性
	（四）直接材料投入与在研项目、研发进度、研发成果相匹配

	三、说明报告期内非研发人员转岗至研发部门的原因及必要性，其工作经历、专业背景是否符合研发项目需求，其转岗至研发部门后实际参与研发活动的情况；说明研发人员的认定标准及划分依据，是否存在非研发人员薪酬计入研发费用情形，工时填报及统计的具体形式及实际执行情况，研发费用相关内控及其健全有效性，研发费用归集核算是否准确
	（一）报告期内非研发人员转岗至研发部门的原因及必要性，其工作经历、专业背景符合研发项目需求，其转岗至研发部门后实际参与研发活动的情况
	（二）研发人员的认定标准及划分依据，不存在非研发人员薪酬计入研发费用情形，工时填报及统计的具体形式及实际执行情况
	1、研发人员的认定标准及划分依据
	2、公司不存在非研发人员薪酬计入研发费用的情形
	3、工时填报及统计的具体形式及执行情况

	（三）研发费用相关内控及其健全有效，研发费用归集核算准确

	四、结合经营模式、经营规模、未来经营发展计划、期间费用占比变动等，说明期间费用率低于同行业可比公司的原因，分析是否存在费用增加对业绩造成不利影响的情形
	（一）经营模式、经营规模及未来经营发展计划
	1、经营模式
	2、经营规模情况
	3、未来经营发展计划

	（二）期间费用占比变动情况
	（三）说明期间费用率低于同行业可比公司的原因
	1、与同行业可比公司经营模式不同，公司主要采用经销商和贸易商开拓下游市场，承担的业务推广、客户开发、售后维护等工作相对较少，从而销售费用率较低
	2、公司研发方向及需求与同行业可比公司存在一定差异，研发投入规模相对较小，导致研发费用率较低；随着多项新产品、新应用领域研发项目的开展，公司研发费用率与同行业可比公司间差距较以前年度呈缩小态势
	3、职工薪酬系期间费用的重要组成部分，受公司人均薪酬较低于同行业可比公司的影响，公司期间费用率处于相对较低水平

	（四）是否存在费用增加对业绩造成不利影响的情形

	五、核查程序与核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见



	三、募集资金运用及其他事项
	问题7.募投项目的必要性及合理性
	一、说明报告期内公司及子公司创印智能的产能分配情况，创印智能生产基地建设完成后，原生产基地是否继续使用，测算募投项目实施后公司的总产能情况（包括新建生产基地、原子公司生产基地及世纪数码原厂区生产线改造），说明募投项目实施后公司产能大幅提升的合理性，结合下游市场需求、主要客户情况、在手订单、报告期内产能利用率等，说明是否存在产能闲置的风险，并就相关事项进行重大事项提示及风险揭示
	（一）报告期内公司及子公司创印智能的产能分配情况
	（二）创印智能生产基地建设完成后，原生产基地仍继续使用，经测算后募投项目实施后公司的总产能产值约14亿元
	（三）募投项目实施后公司产能大幅提升的合理性
	（四）结合下游市场需求、主要客户情况、在手订单、报告期内产能利用率等方面，公司预期未来产能闲置的风险相对较小，并就相关事项补充进行重大事项提示及风险揭示
	1、下游市场需求情况
	2、主要客户及在手订单情况
	3、产能利用率
	4、公司预期未来产能闲置的风险相对较小，并就相关事项补充进行重大事项提示及风险揭示


	二、说明年产10,000台智能化高端数码打印设备研发生产基地建设项目中购置设备的具体情况，列明拟购置设备名称、主要用途、数量及金额等，拟购置设备与募投产能是否匹配
	三、进一步说明募投项目的必要性及合理性
	1、当前公司用地及建筑面积相对有限且租赁方式不利于长期稳定发展，无法充分满足公司未来业务规模增长的生产以及仓储需求
	2、随着行业市场竞争加剧，公司需通过零部件自主设计与生产、生产线优化及技术赋能实现降本增效，进一步强化性价比优势
	3、数码喷印行业具有发展迅速、迭代速度快的特征，公司需紧跟行业技术发展趋势前瞻性布局新产品、新技术的研发，构筑先发优势壁垒

	四、核查程序及核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	问题8.其他问题
	一、说明济南泉韵及汇益创投分别入股发行人的原因
	二、二者不构成一致行动人的合理性
	（一）汇益创投、济南泉韵均设置并实际执行了投资经营决策的相关制度，独立决策，汇益创投总经理齐恩辉不具有投资决策参与权，且济南泉韵有限合伙人李红梅无法决定或重大影响济南泉韵的投资行为
	1、汇益创投投资经营决策由股东会或执行董事负责，汇益创投总经理齐恩辉非汇益创投股东或执行董事，不具有投资决策参与权，未参与投资决策
	2、济南泉韵设立投资决策委员会负责其投资经营决策，李红梅为济南泉韵有限合伙人，非投资决策委员会委员，无法主导或重大影响济南泉韵的投资决策

	（二）汇益创投总经理齐恩辉非法定代表人，不具有出席世纪数码股东会的直接权利，且其配偶李红梅为济南泉韵的有限合伙人，非执行事务合伙人，无法对外代表济南泉韵执行合伙企业事务，二人不构成共同扩大其所任职/持股主体所能够支配的发行人股份表决权数量的法律基础
	（三）济南泉韵部分有限合伙人与汇益创投存在共同投资行为，系该部分有限合伙人的个人独立投资行为，无法代表济南泉韵
	（四）济南泉韵、汇益创投具有相互独立的主体资格，代表不同利益主体
	（五）济南泉韵、汇益创投作为世纪数码股东独自行使股东权利
	（六）济南泉韵、汇益创投已出具不存在委托持股且无一致行动关系的确认文件
	（七）已有上市公司相关案例未认定为一致行动人

	三、是否存在通过降低持股比例规避股东承诺、减持限制等情况
	四、核查程序与核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见



	四、其他

