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PIFREDL TR ERE. T3S B REE, akss i ik aii P
AP HEHENESERTINKSE, HFEATRRREFRIIA A R &,
RRF=REY KT RIE, RATIMMAHEHRE 5 RK PR G LA
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18



REgpE R, MR THELF2RFE. PRAETRL., BRRK, AERTRK
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PRI 2 F] TN A GE f B AT WO R R Ol 5 EER P AR e . s
HEREN K UER R G S, BARTIMKIE LR

(1) R I PR AR BB A ER R

PRI A F CUIA LA RN EE A R, SRUR. B, B, LSRR A BRI
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PR TN B R TN BE KR Tl e K R AR B R 2R A 2 1, Bk
T

(1) 75 RIAPPENEF 1 2L

PRI ] 2024 SEAY AN R 2023 EHEK 10.96%, EERH L INIRA
) AN TR ZR A7 it DA 28 i N P BAPAE K 28 5, HL A il LA 0 1 E G B 1,
B e 5 P TR MRS RS, S AR S D
Eke 2024 4F, AREIA F] R IRE SO AR B A RNEL 2023 ST 3.66%, T
TR R 13.20%T50, 858 AR R bs i 2 7 5 8UR il 55 52 3]
SR AR B A DN 55 18k 3 i R

(2) AEBHEHANETRBIRREKBEKRN, HEEEATRLEORRT,
MNEEEHXHEERKORARLS AR

B B2 ] TR0 A 400 B3 40 AN A SR DA S 5 FE VY 2 F AT M o S i 2 45
R, 2025 A EMNIE T IR 3.03%2 )5 185495 4 & 2030 4F 0.4%. iX—
AT ERZAT M N AL ) [R) 2572 S A 4 AR R B B3, RF a7k 1si 4.

2025 4, WURH) CSG LSRN CEBFIR R IGK, Wik Tk 5, it
PRI T 2025 SRS B HCR AR R 2 D B B PESKC, TS K EN 1.77%. 2026
22030 4, HTRRI A B 2R # 3OS B Y 55 52 SR S R R TR B,
A RGPS E KK, R B THTLER, AEFEHEFFE
#, TSI KERTLE 5%-6%XH, FHRAEIEKES, BAS4H4eT:

1) EPCATIE, BEFEFLAFARFEEK

PC i7ib 7% &, AR4& IDC MM, 2025-2029 F, 43K PC B ERTHHHN
2.73124. 2.691C4. 2.721L4. 2. 741044 2. TT 104, 2024-2029 55 5 &
BRKEHH 1. 1% AEHRE, MA 6. =K. KEAR, Al FH—KREF &R
ReGRREEERR, hadTHEL. ML, ERFFELEHELSHH
F&, Al PCHTHMME, BERA LRI, RIE Canalys %it, 2024 5%
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WEE, Al PCEREZX2 1,540 546, ELFE PCE I8 23%; 2024 5
25, Al PC & PC ¥ 49 17%. 4&4E Canalys M|, Kk Al PC#y5F%R
J& Heig 51, 2027 54 2 ik 2| 60%.

B TREfT s H, BREEFEE (Sigmaintel|) FM, 2025 F4A4KE TR
R R EKZE 1.3214, Rl K4 3%; 4% IDC M, 2025 L6, il
WEHEARZE1.321FE1.351062 0, ik E, METLEESELEEKE. £
P OLED B Mini/Micro LED ¥ 2 TH K43 T4k, Al £XHFUBERE T LsE
oty AR, 2REAZFAREKEEL N, BTRET LA ZHRERIHEK,

2) BRR. REFEL2E P 2T RAGHF

AR3E IDC K A HKIE, 2024 5, 2025 F, AR T EZPC HMAHTEHF A

T:
¥5: AHE
2024 & 2025 4 K
HL | A4
htE | THHE | HkE hitE | THem | HKkE
1 BEAL 61.8 23. 5% 4.70% 70.8 24. 9% 14. 5%
2 P 53.0 20. 2% 0. 10% 57.5 20. 2% 8. 4%
3 | &R 39.1 14. 9% -2.20% 41.1 14. 4% 5. 2%
4 | %% 22.9 8. 7% 4. 50% 25.6 9. 0% 11.1%
5 #55 17.9 6. 8% 6. 40% 20.5 7.2% 13. 4%
- | e 68.0 25. 9% -2.10% 69.3 24. 3% 1. 4%
&t 262.7 100. 0% 1. 00% 284.7 100. 0% 8.1%

E: 2024 5B, 2025 9B E. THRH. EEKEHHSFRA L 2025 S, 2026 S
Aty (e RFEAANTHLELLIZ) .

HEETH, MR 2025 F PC HREFCKERNK, LesTFiHHLaE, K
BREEF.AMEA N IR 2024 F.,2025 FHFEFH IR KIS E,

2025 4-,Del | %) CSG L M NTEHMKEE K, LA AE P UAEKF,
22026 FAEHEE 2026 F1 A 30 B #9F B HE CSG k5 ANA AR
o 5.35%4938 K, EARKLHIFILRIF. 2025 55, REFEREAXAGNE, £
2025 SFEE LN K 20%, MAHERZ, 2EHALRT.

RBETEZTHSRALGERKOGTY, FROOQAETEXRARE LS
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ARITEE, HEBATHEZH KLY,

3 AFFTHALAARKALRE P 2EQFHRRT, AALTTLRE
FHB NABSTEE SN, FHBAEK

WONSNETEILRRRELETHEF TEZUARR, BAFTLEALS
MEAAL, THRITLETERES. TLAZTZ2EZFREHTZSF, AREGHF
Bek, $MaTHELFZ2RFE. PR RAERL, BARR, AR X HH
BEH#ETENE, BETBIRARKES 2 E R RBAKRLE, HARAR R At
BERFZR, AE—RERNME, HKAFAFHEANGEEERY, TLTHES
A, RERKARE. FHFOANETFTEABREIABLR K, £RMEOERFR—LK
PC /@t B T & XR/REZERBERT, REFLF FRKE, 2024 5, 2K
TEHREAN1.28106, BRIFNANSIFRELEFEXBEMNE, THEAR
#H12%, R&ERKEN,

FRE N B B& A R B EAIRER ., ATERAGHT XA B, AR E R Ao
REYERRE, KRR EF TREBSES N, EWmPFBRLT RIFN
o RARZGERREF KR BIATERERF B S ARIFTELTA
T HEHEHFRRAAR, HROQNNCEEREFTRAI =R, HEFORS. B
Rims, RHEFEE BB, RO CHENTRITERZHHLEX LR
VLRGBS RARE, BARAERANS R T HRAL*REBREL LR
Mg -FAR B P . Ok, AN G5 L2 E P AR ERL, BITK
AT HRBRBHERS R

gi Eprik, TN “SERE RS s R TN & A S ERSIN
ZAGR. RN AR THEBNFR, FEMTRERLEY, T 2EPF2EF
RABIMEFEE P FAE, sSHBRANSATRR, FRHBAE K BLG I,

2. REE MR REWAFTRIARRBAREREE K TER. 58

B IR ST, B 23w RG 0 A B A R b 55 )T B B L R i
AIGRAEBLUT N R
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¥pL: JigG. Ji PCS. JG/PCS

ygE| 2023 4F | 2024 4F | 2025 4F | 2026 4F | 2027 4 | 2028 4 | 2029 4 | 2030 4E

AR 1.38 1.15 1.08 1.07 1.06 1.05 1.04 1.04

B 18,696.28|49,881.18| 58,132.37| 66,943.94| 76,166.43| 83,689.26/ 91,909.68| 99,153.99

1PN 25,776.46| 57,280.98| 62,993.65| 71,836.66| 80,445.25| 87,789.10| 95,880.26(102,667.19

R R -l -16.71%|  -5.64%|  -0.97%| -1.58%| -0.68%| -0.55%| -0.74%
HEEKR -| 166.80%| 16.54%| 15.16%| 13.78%| 9.88%|  9.82% 7.88%
BB KR - 122.22%)  9.97%| 14.04%| 11.98%|  9.13%| 9.22% 7.08%

PRI 7] T BRI R = (T BR300 * T+ EIE R3O .« B,
PRA 2 FISON BB AR TSN L TN B K R RS A a a5 R, Bk
L

PRI 7] 2024 SRR BLNEL 2023 4F R R 16.71%, T E R 2024 FEREE LS
FABRMA BT IBCRE, BT SIAR B A FD T . BEE AL
FEAERHI G BT ANV AH DG 7= S G BRI AR BRS 55 e A B 8 R A 1) A
BN IR 2025 4F 5.64%I% 5 KA 2030 4F 0.74%. X —EHBF 1T 4
N0 By iR i 9 RN N R P S A

2024 FHRI A FRE 1 IS R AR RO 166.80%, LA 2024 Fhx
(122 m]E AL RE AR A4 B A b SR SR ARG dh T 2024 SR SCHUH B R
FITE.

N FEFEARERERRBANERXFS AR TFREX LKL L
BTN EITE, X P HELARE P QRAER—FTBRTIHRAREIE
Wit 2025-2027 FF LRI TG0 EL R AL S R a3k a4 /14l 2026
FEH AR IR RIRARE P, RAATRRETIENERAE.
RAM MBARNEAFFHE ARBE S, BRFEP, FANERBAEK,
B b, AReGN 8] F B2 TINS5 A S S5 A R L 45 (F s 1 K %6 2025-2027 4F
TRFF 15%AAMEKR, JRRETEEN, B4 NEE 2030 £ 8%A 4, A&AH
G

g b, BRAO FOREE RS R S R AR AR A (B R T B B R K
[ P A PR 2 W) AR SR B AL SE S A BRS04 f 7 Al e R I PR R bR
122 = D N AR Sk T 9 1 L T BRI R L AR m] AT MR I A B e . B
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I TR BRI EDRE B A B G R ALk 55 AR SR KR 1 B A T 1
P, SREUE,

3. FRIH P EELSWA KRB R B KA

A, bR 7] 22O S WSR3, AR a4 EAs)
gia e, RE&Gmt. RAnth 2 WABRIRZ “ (=) 48 () (),
T 0 U S 7 4 SR KRR JRE A R S TN TR AR O T AR RN SE B S 1
A o A S SRR T AR KR B T E . &2, I N Bk
TV SN KRR BRI SR R S BB 2“1 IR 38 S48 IR PR AE B 3.
AN IS DL AR e a2 i . &2 A “2. Kk
P B AR TN AR RN K I LR KA i S EE

(I i E e ERZZ P M ARILH . EBRO WAL AR
PR B B TR RE ST IRAPRL A TR IE DL . Bk 55 e B RIB L
FITAL AT B A F] RIS MBS, k%l BT st i PP I R BRI R MR
WRERMKSE, MEEHNEREAH. EH

1. RAREMRA. FEZ M RESE. FERO™ 8Tt a A

A ARE BN E TN BT AR A TR O k55 P R BRI R
Oty FATILTE] EE A B RS miE i

(1) PR EEZ 2 % i B L

PREA) 23 ) 2 EERFAT Ml AT 1 A I sl T 3 5 A0 A 25 e A A X, B
FEEREH MBI NI A 45 3 2 P S LA S A 50 B 58 S o AR i3k AT
gV i P 1 e e = N O 02 AN B/ e v 9 AP g
Jl— R BRI AR D97 b B B R, SR Al ST ks 5 % 7 AT B R 1 A
B, AT B 7K

(2) EERO= Ak A A3

U B L A R T R, A I A, TH RS e A B
PRy [R]85 7 e 2 B o % S 7™ e () S 4 AR ITTR B 0807, AHIRL 557 i 14
S8 BN S AR AT M AR 451 3R 47 N
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(3) FRIE=xt £ TR 8E S

T F AT SE S AR 78 0, IS BONIEW], 17Nk il KIS
25 AN SR T 7 A% 1) 7 FOE s AR AR A el R i e Sk Aialk K% 7 (1
P RESIHIRT A R o A7 Ml A Alb X E 3 SR AR R R 33U RE o, I HLREZE .55
P [ 3 KR 2D 1Y o

(4) JEARLRA TR E L

B XIAR, BRi A m) B R a8 SOR MR K oh IS R sk, A=
77 A R JEA R RA 5 U R B SRS, AR F SRR R AR R AR
A, CARBEME. B ARl BBIRAE . AN R N, JEARLER G 40
BRI 2 FER IS B 60%, RIS CREFAIS RS E , IEhiR RN, T
FKIFEM R R RS N AN 2 H UK 33N

R 2 F] JEATBESCA TN 1 BARTE S AR R E 2« (—) sl 5 Btk
FRVEVEAR P R PR S TR A S S AR , 4 2 B BT AL AR
WP RRRE . s AN AL S K T2, U RA T 25 S A 4
MBI E L7 2“1y ok Ul IS AR VPG T AR S R T
S AR

LN LAY E B EMA R IR R, 2023 5. 2024 F. 2025
F1-9 A, #n690 8] & B A & AR R R e 5 51 46. 35%.45. 07% A= 41. 78%.
£, MR, MY 2254, 2023 F. 2024 5. 2025 F1-9 AR®
AR EE BB 2 F LY 52%. 36%, wiEEIEBLEMBLFR
P T Rk F BT
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2023-2025 4 B 4B 5 oL

25,000 ~ 4%

T TS

5,000 -

3%
20,000
2%

15,000 1%

0%

10,000 -1%

-2%

-3%

- T T T T T T T T -4%
2023/1/3  2023/5/3  2023/9/3  2024/1/3 2024/5/3  2024/9/3 2025/1/3 2025/5/3  2025/9/3

e 1 [E] AR (A00) B T (UMD — WER
HKIEEKK: Wind
2023-2025 SF AL B AN AR S HE A

5,000 r 6%
4,500 r 5%
4,000 F 4%
3,500 - 3%
3,000 F 2%
2,500 - 1%
2,000 - 0%
1,500 r-1%
1,000 F -2%

500 r -3%

-+ T T T T T T T T ™ -4%
2023/1/3  2023/5/3  2023/9/3  2024/1/3  2024/5/3  2024/9/3 2025/1/3 2025/5/3  2025/9/3  2026/1/3

— WA GRERAZD) ¢ MBI CUMD  —— W
KRR Wind

WERTH, LFRE, MM EHERSE- 22X H A, LFEHNE
HE g EASYE, REMBERZR DR TELY, BN a) AR BH
# BRI AAIAER

RBRBRAEAM R T HALRE, HREFARERE, BRESEMHAGOARE
NG EHRENRABELEZAEY (B 100%4% F. 50%2F. REF) , Bikeh
M E MR AT S AR AT, B4 F 2023 4. 2024 £, 2025 F 1-9 A
RGN Bl BT R M &I RP 44.36%, AN L S 3HAREG A
S| I A MR E R T
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MM EF R L5
MHENBRERER | A (F) A () % 3 e tp]
W) $ 3% X B e dl
100% #1444 3
3% 134, 022. 75 2,975.76 2. 27%
2% 133, 030. 83 1,983. 84 1.51%
1% 132, 038. 91 991.92 0. 76%
0% 131, 046. 98 - 0. 00%
-1% 130, 055. 06 -991.92 -0. 76%
-2% 129, 063. 14 -1,983. 84 -1.51%
-3% 128, 071. 22 -2,975.76 -2.27%
50% - #1% F
3% 127, 272.55 -3,774.43 2. 88%
2% 128, 530. 70 -2,516.29 -1.92%
1% 129, 788. 84 -1,258. 14 -0. 96%
0% 131, 046. 98 - 0. 00%
-1% 132, 305. 13 1, 258. 14 0. 96%
-2% 133, 563. 27 2,516.29 1.92%
-3% 134, 821. 42 3,774.43 2. 88%
WH T F
3% 120, 522. 36 -10, 524. 63 -8.03%
2% 124, 030. 57 -7,016. 41 -5. 35%
1% 127, 538. 78 -3,508. 20 -2. 68%
0% 131, 046. 98 - 0. 00%
-1% 134, 555. 19 3, 508. 21 2. 68%
-2% 138, 063. 40 7,016. 42 5. 35%
-3% 141,571. 61 10, 524. 63 8. 03%

B ERTHe, Hra&te 522 50569 LT, 25 AN LIHTARE N 5] 8
PREEY AR
(5) FATALTT EE A F RIS f it
B IR, BRI F] BN S BRI & AT B R A, R
R 7 5 800 [RIAT Mk AT BE 22 = M 55 R 77 I SR AE I SR 22 5 T L. oA L
RS “RE 37 2 ¢ (=) SaEE PN R, EREM RS2



Dls Z ek RIS N EE SRR b A A ar L O RETT . A
R LU B85, 3l 55 Ui B A6 e T [RAT M T B BT 2 ] [R5 i (19 B IR B 45
Bk, AR WAL EEHRRZ N EEZ IR AEHNE, mBN R 2GR
2z, BRSSO R A R 2“1 BRI A R BRI E T EAT AT B
BT A RIS SR A B

2. oMb 55 B R i VR I AR P B R A T S R R MR
B L5 T HEA R AU R -

TH | 2023 4F | 2024 4F | 2025 4F | 2026 4F | 2027 4F | 2028 4F | 2029 4F | 2030 4F
AR 3L
BRAATT
TR G | 27.19%| 32.15%| 29.44%| 29.57%| 29.70%| 29.74%| 29.91%| 29.91%
i

30.13%| 29.88%| 28.36%| 26.63%| 26.42%| 26.52% | 26.06%| 25.99%

M ERATUE H, 2023-2024 4F, BoRgs SOEBRAMFBARACTBONREE, %
AHERFAE 30% /A7, i o 0 I A A S R A (B A R KT 1 27.19% BT £ 32.15%,
EE AR A T ENIESEIE BRI 7 Aol N JA ARG i T 2024 SRS
TR, R i BN ORI, AH G BE 7 R a B AIAS BRI, 7
BRI NLIE T o

PRE) 2 ) 7 5 SO SRR R R o v R AF B R A7 b 2 KT i, KR
i FAARIE R — 2B R 73 /N o AR R BRR SR T B A T S A
FPRPRP, diaiiimsid R AT B ES . AFDEN RN R R, X
PRI R ARRGANZ AT I, ARG R 7> FSNBE IS BRI b L,
KBTI ERG B MR TN S IR 8 B A

i A T BRI BRI 2 AT RIS (—) A% AP A
o B TG S B TR, DA B AL A LM i3
SR, HRAIIP B KT L A EOP R KT, DT 0
ST 2 1. S0k 25 BEICAT HEVP ol o B 0 41 2 T
(S

3. FUEEAIEH A HIL SRS T

2023-2024 4F, ARHIA F RS SCER KRNV 55« KGR A R g5 R A T
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BIBERZIKF 08 30.01% 29.67%. o, RIRa8SC4E R Ea 2% R 2 AH
XRGTE , A b A S S Ak 55 B A 26 2024 L 2023 SEHKZ) 5 AN 0
FERR A T ENACE R AR 4 BT AL AR A G T 2024 4R SE LA
BT, XL A WO RIE IS, AH O™ e 78 BUIE I J5 BRI BRI, 77
B HFAHRLAE T

BERT R A8 SO AR PNV S5, BT IE IR IR I, 25 RS B RUR % AT R R
SOMA AR TE TR AR SR G S PEAN AR SRS S R 2R, i) 4 ) A8 B 73
I 2024-2026 FEF|ZRAEE—E MBS 2026-2030 4, FALRFEEFHAE 26%
FEA BRI b, ARAE — T8 /IR NV S, RFETH 9 R AT ARFAE K A mE S T

BRI b A R AR EESS . AR 2w T 2024 SERIF G RS2
FIT R AR, SR TR, AR e BRI 2025 A4 f P
fRIRI B 65 S . BRI A B K. 2025-2030 AR HTE], BB RIARI AR EEHE
JUA VT RAFEIETERT, AR R B INE A TR T A, B R
122wk S5 RRGE T, HEX MR BE T RR SR T, S am F 7 wh T H s A
BLZHE . AN ER R, RKRBHRI 2 /NEE GBS

LR EPrIE, ARR) AR PR EAR RS S EME. i E .

() SGEEHERA . HHR R AZERE KTRNARYE, AT AN B2
HETEES. FFRFARKTRL—F—HAKPFRaEM, 25 EUSTERT

B R AR, HORASURME 1T B 7 B AL 247 3 1R 3% F R 2R S5 PRl 45
KK

1. BEEFHEEREIINKSE, HAFRUNRNEEEAE TREHNE
Hik
(1) FHEHHEZIE B KA

2023 . 2024 F, PRI EIEES R AN 13,983.66 St 17,555.14 J
TG, S EDNBN R EL AR 45 A 12.66%F0 12.53% . FRiA RS FRZR H FE R T
. FSTIRH . WS, IrIHERE . HhAREM, B HAAEKE
AN =EL D

PR 7] 5 3R S T 3 A B 2 F T 25 SR VC S R

36



BAr: )17

WiH 2023 4F | 2024 4F | 20254F | 2026 4F | 2027 5 | 2028 4E | 2029 £ | 2030 &£
IR T %M | 9,295.63| 11,887.73|12,482.12(13,237.29|14,038.14 | 14,603.88 | 15,192.42| 15,804.67
W HEAE% | 933.46| 1,317.05| 1,296.64| 1,402.26| 1,512.37| 1,618.95| 1,728.68| 1,829.77
NS | 626.06 93521 1,127.18| 992.27| 791.69| 660.21| 454.82| 549.25
SR P 1,065.63| 1,082.08| 1,114.54| 1,147.97| 1,182.41| 1,217.89| 1,254.42| 1,292.06
VAYN: 611.64 917.18| 877.70| 949.19| 1,023.73| 1,095.87| 1,170.15| 1,238.57
aatifi 524.59 389.91| 547.13| 591.69| 638.15| 683.13| 729.43| 772.08
FoAth 2 H 520.97 506.05| 604.96| 654.23| 705.61| 755.33| 806.53| 853.69
ZENR 405.69 519.92| 53633 580.01| 625.56| 669.64| 715.03| 756.84

At |13,983.66| 17,555.14|18,586.59 |19,554.93 (20,517.65 | 21,304.89 | 22,051.48 | 23,096.93

H B AT, BRi) 2w SN E B9 S R IB 4 TS . AR~ ] E

B PRI R
1) R 5 T

2023 4E. 2024 4F, WA R EENREED N 614 N, 702 N, BIRE

Frath, FWTED AN 1515 FI6/AE. 16.94 J30/4, BRI 12.2%, FEH
B 2 ) ST~ 250 3557 M £ 2 2R 28 ) 1 38 16 [R st R 4T 1 /N R B sl

EHRUIRHIATE 2024 SFE BN RBOVEERL, A5 SR A AR FHE K
AN T RAIG G, PN E BN S EOBOE REE 3%-5% KR [ 25
JEBIH LA T RE T8 i, BLBRI A 7] 2024 52 NS5 ION AL, 278 25 8 o
M TaE ~ R FHIMECRAER A, 0 B3 5 E B 1% 3K [
b, AT P 0 Y] S A e B K

2) HrIH5 W

IrIH S I BRI E B3 IH L o B p Al & o B R ARGE A B 5
TUF YA S H 25 0 5 5™ U, AR 10 2 R B I3 IH SRR, 15T
IHANSEEH 80, JF 45 & 25T BE ™ M - R@ AT 0, B HHTE ARG 92 . 2530
Y1e) B RO FT IH 5 9EsR e il 3 IH 5 40 e 10 BRI S AR 2 WA R 2 2
O\ T IHRESE . BEAPE SCH A SRR R AR, 45 A 3 TH SR
SR AR TR TS 00 FITH B A SCHS AR NLAT IH AR 15 048, 0 B T 3097
IH PR T B — AT HAFFEe FER S EE” S
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3) MR

BB R WAEAR I~ 7B I AL, a5 A AT T i 0, fa T
TR IE A 3% A B0 AT T

4) HAh

BRI ZEAR Y ML ST 9L HoAl 9% FHAF AR B B A L 2023-2024
T E MO EE B -T2, AR T E SN SR LA LE BT SEAS H

(2) NN EERHETREESSEME

TN, PR R Kass, (HE MR MK RN FEE,
HARW T

i H 20234F | 20244F | 20254 | 20264F | 20274 | 20284 | 20294 | 2030 £

HHLTR A 13,983.66 17,555.14| 18,586.59| 19,554.93| 20,517.65| 21,304.89| 22,051.48| 23,096.93

B 110,487.33| 140,087.60| 144,032.35| 155,243.87| 167,325.55| 178,959.82| 190,896.03| 201,903.45

B AR 12.66% 12.53% 12.90% 12.60% 12.26% 11.90% 11.55% 11.44%

B R R R TGS EERDY:

D SETARA AT RS SHIMECR, SRS, SIS
ARBEALON R (I, 5 S0 E TR 90 o 5 THF I b T BN
GHEISS

20 i ) O LA A6 S 52 7 O S B 7 4 WL T 2 BT LR
SO B 7 D47 B8 7 L SRS T2 T ST AP S 38 0 T 47 1P 9 BR 2
WUV R S ST IF 5 R R A s ST T3S

3) Fif i 2 TR 6 9 FEARAR 1 SR B LRV S AT LU 3% 1
%, AHBOFIESK, RIS ARSI %K, (€T TR
=

PR HRA, LT b i ) 5 B 9 P S T

UEZ AR UEZFRIFR 20254 1-3 A 2024 £ 2023 48

002600.SZ A 2 A4 15 3.41% 3.19% 4.11%
300115.8Z KB 4.66% 5.05% 5.89%
300976.SZ 1K Hi L 5.60% 5.33% 10.87%
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UEZ AR UEZFRIFR 2025 1-3 A 2024 £ 2023 48
002947.8Z JERZS0S 4.31% 3.94% 5.39%
301086.8Z ' 10.96% 8.54% 8.77%
301326.SZ FEARHL 17.93% 14.23% 14.06%
920005.BJ ARG 4.27% 6.20% 6.45%
SEE 7.31% 6.64% 7.93%

M1 BRI, BRI B 2k R A A A7 AL/ NIRBRAR, (BT [FAT
MR F 87K, PR TR A R

2. BERFAHEZETE RBNKE, BBHATHR AR TR 4
KPHIEEME, BERUSHERHIBE = RFERRE

(1) BFR 3R EETE KRR

2023 4. 2024 4F, FRETA AR 508 3,636.44 TiG. 5,494.42 JiUT,
RN BT EE 23 5 3.29% 80 3.92%. A A B A 2 A S e EE T
PRI . ITIH S PR S/, B 8RR 2 B THE3A

P B8 2 ] R SR A Bl S &5 SRV i

AL FiTT
WA 2023 £F | 2024 £F | 2025 4F | 2026 £F | 2027 £ | 2028 £ | 2029 4F | 2030 &
ANRANT 2,142.31| 2,652.62 | 2,982.32| 3,222.99| 3,462.24| 3,724.46| 3,981.14 | 4,141.58
HEHRA 925.05| 2,178.80| 1,201.55] 1,724.69| 1,860.11| 1,991.19| 2,126.16 | 2,250.49
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	问题3、关于标的资产经营业绩和财务状况
	一、上市公司补充说明
	（五）报告期内汇率变化、境外收入与汇兑损益的匹配性，结合汇率波动对标的资产净利润的影响和占比，量化分析是否存在汇率波动对标的资产经营业绩、评估作价产生重大不利影响的风险，并补充说明标的资产针对汇率风险的应对措施及其有效性
	1、报告期内汇率变化、境外收入与汇兑损益的匹配性
	2、结合汇率波动对标的资产净利润的影响和占比，量化分析是否存在汇率波动对标的资产经营业绩、评估作价产生重大不利影响的风险
	（1）量化分析汇率波动对标的公司经营业绩的影响
	（2）量化分析汇率波动对标的公司评估作价的影响

	3、标的资产针对汇率风险的应对措施及其有效性


	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、关于本次交易评估作价
	一、上市公司补充说明
	（一）分业务说明收益法评估中主要产品的预计销售单价及预测依据，并结合主要产品所处生命周期、市场竞争程度、报告期内售价水平、可比产品售价水平等，说明预测期各期销售单价变动的合理性
	1、分业务说明收益法评估中主要产品的预计销售单价及预测依据
	（1）预测单位成本
	（2）预测毛利率
	（3）预测销售单价

	2、结合主要产品所处生命周期、市场竞争程度、报告期内售价水平、可比产品售价水平等，说明预测期各期销售单价变动的合理性
	（1）主要产品所处生命周期及市场竞争程度
	（2）历史期内售价水平
	（3）可比产品售价水平
	（4）预测期各期销售单价变动的合理性


	（二）结合在手订单及意向性合同、现有客户的合作期限、续约情况、新客户开拓情况、市场空间、行业竞争、标的资产竞争优势等，分业务说明收益法评估中销售数量测算过程及预测依据，并结合标的资产的现有产能和产能利用率、未来产能扩张计划等，说明预测期内销售数量与产能水平是否匹配
	1、标的公司在手订单及意向性合同、现有客户的合作期限、续约情况、新客户开拓情况、市场空间、行业竞争、标的资产竞争优势情况
	（1）在手订单及意向性合同
	（2）现有客户合作期限
	（3）新客户开拓情况
	（4）市场空间
	（5）竞争格局
	（6）标的资产竞争优势

	2、分业务说明收益法评估中主要产品的销售数量测算过程及预测依据
	（1）优质的客户群体和长期稳定的业务合作关系
	（2）下游终端客户所处行业发展周期、市场容量及供需情况
	（3）历史销售数量增长率
	（4）2026年以来，显示器支架及底座业务销量增长率在5%以上的依据

	3、标的资产的现有产能和产能利用率、未来产能扩张计划等，说明预测期内销售数量与产能水平是否匹配
	（1）标的资产的现有产能和产能利用率
	（2）未来产能扩张计划
	（3）匹配性结论


	（三）结合（一）（二），补充说明显示器支架及底座在报告期内收入下滑情况下预测未来收入先降后增、精密冲压件及结构件预测未来收入大幅度增长是否谨慎、合理，预测期内上述主要业务收入增长率波动较大的原因及合理性
	1、显示器支架及底座在历史期内收入下滑情况下预测未来收入先降后增是否谨慎、合理
	（1）历史期内收入变动情况
	（2）在历史期内显示器支架及底座收入、销售量存在下滑趋势的情况下，预测销售量持续增长的原因及合理性

	2、精密冲压件及结构件预测未来收入大幅度增长是否谨慎、合理
	3、预测期内主要业务收入增长率波动较大的原因及合理性

	（四）结合定价模式、主要客户定价调整机制、主要核心产品所处生命周期、标的资产对上下游的议价能力、原材料成本预测情况、各业务历史毛利率情况、同行业可比公司同类产品情况等，分业务说明收益法评估过程中毛利率的测算过程及依据，预估毛利率是否合理、谨慎
	1、标的公司定价模式、主要客户定价调整机制、主要核心产品所处生命周期、标的资产对上下游的议价能力、原材料成本预测情况、各业务历史毛利率情况、同行业可比公司同类产品情况
	（1）定价模式及主要客户定价调整机制
	（2）主要核心产品所处生命周期
	（3）标的资产对上下游的议价能力
	（4）原材料成本预测情况
	由上表可知，价格传导达到50%的情况下，金属材料价格变动对标的公司的评估值影响较小。
	（5）同行业可比公司同类产品情况

	2、分业务说明收益法评估过程中毛利率的测算过程及依据
	3、预估毛利率的合理性与谨慎性分析

	（五）结合管理费用、研发费用主要项目的预测依据，说明预测期内管理费用呈下降趋势、研发费用率低于最近一年一期水平的合理性，是否足以支撑标的资产持续发展。并采用敏感性分析的方式量化分析期间费用率的变动对评估结果的影响
	1、管理费用主要项目的预测依据，说明预测期内管理费用呈下降趋势的合理性
	（1）管理费用主要项目的预测依据
	（2）预测期内管理费用呈下降趋势合理性

	2、研发费用主要项目的预测依据，预测期内研发费用率低于最近一年一期水平的合理性，是否足以支撑标的资产持续发展
	（1）研发费用率主要项目的预测依据
	（2）预测期内研发费用率低于最近一年一期水平的合理性，是否足以支撑持续发展

	3、期间费用率变动的敏感性分析

	（六）标的资产报告期内享受税收优惠的金额及占比，是否对税收优惠存在重大依赖，高新技术企业认证安排及续期是否存在实质障碍，未来税收优惠是否可能发生变化，对业绩及评估结果的影响
	1、标的资产报告期内享受税收优惠的金额及占比，是否对税收优惠存在重大依赖
	（1）研发加计扣除、高新技术企业、小微企业所涉及的税收优惠
	（2）出口退税

	2、高新技术企业认证安排及续期是否存在实质障碍，未来税收优惠是否可能发生变化，对业绩及评估结果的影响
	（1）公司高新认证不通过风险较低，主要由于公司持续满足以下核心条件
	（2）国家对高新技术企业政策支持具有稳定性和持续性
	（3）标的公司历史续期情况良好


	（七）截至回函日，评估基准日后标的资产实际实现业绩与评估预测的对比情况，是否有较大差异，如是，请补充说明具体原因及对评估结果、本次交易作价的影响
	1、评估基准日后标的资产实际实现业绩与评估预测的对比情况
	2、对评估结果及本次交易作价的影响分析

	（八）预测期折旧摊销、资本性支出的测算过程及预测依据，结合折旧摊销政策、在建工程转固情况、预计资本性支出及相应折旧摊销情况等，说明预测期折旧摊销低于最近一年水平且持续下降的合理性
	1、预测期折旧摊销、资本性支出的测算过程及预测依据
	（1）折旧与摊销的预测依据与过程
	（2）资本性支出的预测依据与过程

	2、预测期折旧摊销低于最近一年水平且持续下降的合理性

	（九）结合营运资金增加额的计算过程中各具体项目比例取值的依据及合理性，说明营运资金增加额预测是否与未来业务发展匹配
	（十）补充说明评估过程中可比公司的选取原则及合理性，不同场景使用不同对比或可比公司的原因，是否存在刻意挑选有利可比公司的情况，折现率计算是否谨慎、合理
	1、可比公司的选取原则及合理性，不同场景使用不同对比或可比公司的原因，不同场景使用不同对比或可比公司的原因，是否存在刻意挑选有利可比公司的情况
	（1）可比公司的选取原则
	（2）不同场景使用不同对比或可比公司的原因，不同场景使用不同对比或可比公司的原因

	2、折现率计算是否谨慎、合理
	（1）无风险收益率的确定
	（2）权益系统风险系数的确定
	（3）市场风险溢价的确定
	（4）企业特定风险调整系数


	（十一）说明标的资产市盈率、市净率与同行业可比公司存在差异的具体原因，市净率远高于同行业可比上市公司的原因及合理性。说明可比交易案例的选取原则，是否与标的资产具有可比性，能否合理反映行业估值水平
	1、说明标的资产市盈率、市净率与同行业可比公司存在差异的具体原因，市净率远高于同行业可比上市公司的原因及合理性
	2、说明可比交易案例的选取原则，是否与标的资产具有可比性，能否合理反映行业估值水平

	（十二）标的资产2024年3月股权转让时的估值方法、估值结果及其与账面值的增减情况，结合该次股权转让估值与本次重组估值过程各关键参数假设及取值的差异情况等，说明两次交易价格存在差异的合理性
	（十三）标的资产评估基准日后进行现金分红对估值增值率的影响，是否实际提高估值增值率，现金分红对评估和评估结论的具体影响；并结合上述情况，进一步说明本次交易评估作价是否公允、合理

	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5、关于标的资产历史沿革与股东
	一、上市公司补充披露
	（一）标的资产历次增资及股权转让的背景及原因，是否履行必要的审议和批准程序，相关增资方及股权受让方是否为标的资产职工、顾问、客户、供应商或其他利益相关方，并结合增资及股份转让价格的确定依据及公允性等，补充披露是否构成股份支付
	1、标的资产历次增资及股权转让的背景及原因，是否履行必要的审议和批准程序
	2、相关增资方及股权受让方是否为标的资产职工、顾问、客户、供应商或其他利益相关方，并结合增资及股份转让价格的确定依据及公允性等，补充披露是否构成股份支付

	（二）结合成立背景及合规性、合伙协议安排、合伙人在标的资产的任职情况等，补充披露深圳天琛、深圳嘉瀚、深圳宏旺等相关交易对方是否为标的资产员工持股平台，并结合历史入股价格、后续合伙份额转让价格的确定依据及公允性等，补充披露是否构成股份支付，是否为标的资产实际控制人控制或存在一致行动的主体
	1、结合成立背景及合规性、合伙协议安排、合伙人在标的资产的任职情况等，补充披露深圳天琛、深圳嘉瀚、深圳宏旺等相关交易对方是否为标的资产员工持股平台
	2、结合历史入股价格、后续合伙份额转让价格的确定依据及公允性等，补充披露是否构成股份支付，是否为标的资产实际控制人控制或存在一致行动的主体

	（三）苏州呈润、福清宏联历史上存在股权代持的背景及原因，相关股权代持是否已彻底解除，并进一步补充披露标的资产及其子公司各股东、本次交易对方中各合伙企业上层权益持有人持有股份或份额情况与其实际出资情况是否相符，是否存在其他未披露的股份代持或其他协议安排，标的资产及其子公司股权是否存在纠纷或潜在纠纷
	1. 苏州呈润、福清宏联历史上存在股权代持的背景及原因，相关股权代持是否已彻底解除
	（1）苏州呈润层面的股权代持
	（2）福清宏联层面的股权代持

	2. 并进一步补充披露标的资产及其子公司各股东、本次交易对方中各合伙企业上层权益持有人持有股份或份额情况与其实际出资情况是否相符，是否存在其他未披露的股份代持或其他协议安排，标的资产及其子公司股权是否存在纠纷或潜在纠纷

	（四）结合主营业务、除标的资产外是否存在其他对外投资等情况，补充披露深圳嘉瀚等相关交易对方是否为专为本次交易而设立，并结合其产权控制关系，补充披露相关锁定期安排是否合规
	1、结合主营业务、除标的资产外是否存在其他对外投资等情况，补充披露深圳嘉瀚等相关交易对方是否为专为本次交易而设立
	（1）丰顺讯达
	（2）国惠润信
	（3）高岭壹号
	（4）广州万泽汇

	2、结合其产权控制关系，补充披露相关锁定期安排是否合规
	（1）交易对方中的机构股东产权控制关系
	（2）相关锁定期安排合规


	（五）按照《26号格式准则》第十五条等相关要求，以列表形式穿透披露深圳嘉瀚等7名合伙企业交易对方各层股东或权益持有人至最终出资人，相关主体取得权益的时间及方式，是否已足额实缴出资及出资方式、资金来源，合伙人、最终出资人与参与本次交易的其他有关主体是否存在关联关系
	1、合伙企业交易对方相关主体取得权益的时间及方式，是否已足额实缴出资及出资方式、资金来源情况
	2、合伙人、最终出资人与参与本次交易的其他有关主体的关联关系情况如下：
	（1）深圳嘉瀚
	（2）深圳宏旺
	（3）丰顺讯达
	（4）国惠润信
	（5）深圳天琛
	（6）高岭壹号
	（7）广州万泽汇


	（六）补充披露情况

	二、上市公司补充说明
	（一）结合东莞海内尔历史沿革、业务、产权控制情况，与标的资产的业务、技术、人员和资产是否存在承继关系等，说明标的资产历次股权转让中是否存在控制权变更情形，相关资产权属是否完整、清晰
	1. 东莞海内尔历史沿革、业务、产权控制情况，与标的资产的业务、技术、人员和资产是否存在承继关系等
	（1）东莞海内尔业务
	（2）东莞海内尔历史沿革
	① 2006年8月，东莞市海内尔成立
	② 2011年5月，东莞市海内尔第一次增资，注册资本增加至200万元
	③ 2012年3月，东莞市海内尔第一次股权转让
	④ 2019年11月，东莞市海内尔第二次股权转让
	⑤ 2019年12月，东莞市海内尔第二次增资，注册资本增加至1,500万元
	⑥ 2024年3月，东莞市海内尔注销

	（3）东莞海内尔产权控制情况
	① 东莞海内尔子公司
	② 自有不动产权
	③ 知识产权
	④ 主要生产经营设备

	（4）东莞海内尔与标的资产的业务、技术、人员和资产不存在承继关系

	2. 说明标的资产历次股权转让中是否存在控制权变更情形，相关资产权属是否完整、清晰

	（二）因增资、股份转让、合伙企业份额变动确认股份支付（如有）的具体过程，股份公允价值、等待期的确认是否合理，相关股份支付费用的确认是否准确、合理，是否符合《企业会计准则》的有关规定
	（三）标的资产股东人数穿透计算的具体情况，是否符合《非上市公众公司监管指引第4号—股东人数超过200人的未上市股份有限公司申请行政许可有关问题的审核指引》等相关规定
	（四）7名合伙企业交易对方各层股权或份额持有人的主体身份是否适格，是否符合证监会关于上市公司股东的相关要求

	三、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6、关于标的资产生产经营合规性及有关资质
	一、上市公司补充披露
	（一）苏州呈润设立台湾办事处的背景和过程，设立时未办理备案程序的原因，其他程序是否完备且合法合规，苏州呈润是否正在办理补充办理备案手续或采取其他补救措施，如是，补充披露截至回函日的最新进展及预期办毕时间；结合《企业境外投资管理办法》等有关法律法规及政策文件的规定，补充披露标的资产及苏州呈润是否存在被有关部门处罚的法律风险及可能承担的法律责任，是否可能构成重大违法违规及对本次交易的实质性障碍，该事项对标的资产经营及本次交易作价的影响
	1、苏州呈润设立台湾办事处的背景和过程，设立时未办理备案程序的原因
	2、其他程序是否完备且合法合规，苏州呈润是否正在办理补充办理备案手续或采取其他补救措施，如是，补充披露截至回函日的最新进展及预期办毕时间
	3、标的资产及苏州呈润是否存在被有关部门处罚的法律风险及可能承担的法律责任，是否可能构成重大违法违规及对本次交易的实质性障碍，该事项对标的资产经营及本次交易作价的影响

	（四）结合相关法律法规的具体规定补充披露香港瀚海、香港宏联商业登记证，宏联电子、苏州呈润高新企业证书，以及标的资产及其子公司将于一年内到期的认证项目续期是否存在障碍，是否充分考虑相关资质续期对标的资产经营及本次交易作价的影响
	1、香港瀚海、香港宏联商业登记证情况
	2、宏联电子、苏州呈润高新企业证书情况
	（1）宏联电子、苏州呈润现持有的高新企业证书基本情况
	（2）上述高新企业证书续期不存在实质障碍

	3、标的资产及其子公司将于一年内到期的认证项目续期情况
	4、是否充分考虑相关资质续期对标的资产经营及本次交易作价的影响

	（五）结合相关安全生产、环保审批、项目备案政策，苏州呈润超产的原因、比例、是否存在安全生产风险和污染物超标排放情形等，补充披露苏州呈润电脑配件项目是否需重新履行有关备案、环评、能评等程序，苏州呈润是否存在被有关部门处罚的法律风险及可能承担的法律责任，是否可能构成重大违法违规及对本次交易的实质性障碍，后续整改情况及相关措施的有效性，超产事项及其整改情况对标的资产经营及本次交易作价的影响，报告期内标的资产是否存在其他无证或超出许可范围生产经营的情形
	1、苏州呈润超产的原因、比例、是否存在安全生产风险和污染物超标排放情形
	2、是否需重新履行有关备案、环评、能评等程序
	3、苏州呈润是否存在被有关部门处罚的法律风险及可能承担的法律责任，是否可能构成重大违法违规及对本次交易的实质性障碍
	4、后续整改情况及相关措施的有效性
	5、超产事项及其整改情况对标的资产经营及本次交易作价的影响
	6、报告期内标的资产是否存在其他无证或超出许可范围生产经营的情形。

	（六）结合《中华人民共和国城市房地产管理法》等有关法律法规的规定，补充披露标的资产境内承租的部分房屋未办理租赁登记备案是否可能构成重大违法违规及对本次交易的实质性障碍，相关事项对标的资产生产经营和本次交易作价的影响；境外租赁房屋的合法合规性
	（九）被质押的专利权的具体情况，是否为生产经营的核心专利技术，相关专利权是否存在被处置的风险，并补充披露评估中是否充分考虑相关权利限制的影响

	二、中介机构核查程序和核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见



