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2,197.47 Jigt, HTHRMIATHRREESCIL 7 ORIEIE N, PRAS2h R R AR

BT, AaFrab s B R A A E, B T340 74l
A B KA. SERARNS, REEMB)E T aimtl K, 28
AR, FEA FEIFIOME LR N &8 IS I E S, FFE T, A
HEHME,

h. PR EEFAZERL

(—) ZBERF

ASTIE 5 I L P T AT 1 BL MR B
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1. BB FEAT BT A m AT AL 5 6, ot EESERR S AR Al
A2 5y W AFAE 72 55 (0 i R 5 BV

2. WBARMI AR EEBCRN G HEN, TR 2 7 2 A
BERAL AT R A FEHEE . BoR L oE e 5 R RS DL

NIHAE B AEWARI 2 7 B R AT ML AZ 5 SR A VA T3k PP 4 18
AFEVHE AR I ZE 74, SRR 7 PG % PP 4518 & 22 5 R BEAT LLAL AT
EEEAT AT RS AR 2 R SEPRZE 1 DL B AT 4 18 e U 5 R 1 5

4y BRSSO PP IR S SRR, e LR AT Al
ARG R IEAE S S B ZE T G D0, 0 I AR 105 PR EAT 70 s BRI
PSS RS T A TH S A, 0 T B4 R 22 S ORI iR D e & R A

(2) BRERR
A% A, ALV S5 i) A A -

| INCTE | 0 o s /A U T N = e B S U7P itV S S TS o 6L ¥ P N U AT )
R TATHATE, F5RbRH) A A AL FAR A HR AR v i gt Ak
G RR T B R . MRS S R LA 5 RPIAAF AR ZE 55

2+ AURAZ Gy PR VAL 7R R PP A 45 RAT AL B 22 57 1) Jd I 3 5 % e
TR R OMES A AR, R EE i PP 4518 B & A

3. WRHI AR EE P M IME R R, SRR B, 5T R
AV, [N 25 FEAR [ 2 RIML 55 A+ PR R e, BRI se B 22 By dh i
PREEMAROR, AUV R B A S BRI SR B 2 ek

4 WERIE T, AIRVEAES OIS E . BAIE IR 3 RS HU0 R0M
eI TR 2 RS R AT I R B o e PR B R BUIB AL, 75 & SEbr H R 4 A k.
WAL, ARSI SRS . EESHOERURYE (R — 2 DURYEA P
fili v H SR 1 A - U AFAEBOR Z2 57 %L S R AR 1Y) 2 R R B i s v
Haait.
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6+ KT U EIEITIE

RIBEAWARL: (1) FRE9 A B FUNHAGN EZH2NE R G AUIEE 5 28,
HeopME RS 2025 FWNIREFIT R FUNFHE (R3S 55 RIGULRTEI A S20m, 2026
FZF 2028 FIMITFIEK 200k, 2029 FRABWNRIFARLE; MIZHEM 2025
FWNRIEFITRFITIUN, 2026 FLURHEKESNIERGEKERET—H,
2029 FERVAIEHTFBAE EMEEK, KEHARERIEK; (2) FUNEARFR
ABEE WS EFZENA 53.97%-58.50%, FE—TEHKE; (3) FUNHARFREI AR
ZHIRBRARESITA 22. 76%-24. 61%;  (4) WESEITFET, FRHUAT] 2025 £ &
2027 FEFRIHEFES R 4, 383. 44 FFT. 4,864.15 FTH 6,392.45 o, A
SRAEIE R ARIEFRIIAT 2025 £ 2027 FHEFLESFA 3,500.00 7T,
5,000. 00 /57T 6,500.00 Ajt, SITHETUINGFEE—EER; (5) BiRMEHR
FIRTNEAPAR A REFH A ZA I ERNERENERFTIE; (6) KX
R GRBMNFEHEARAHENNIER 11.29%, HPEHEGEERAKRAK
Bt 3o A R4 B MU IR EHEE 12 2. 00% T, KE AN AREFEFERSF5
JXUBG: o

EARIWE: (1) XOmmER, JIRRHA TR EEAFIFUNERS EUN
SERIGRE R, FUNEAKNIGIERE S EWNEE, A T AL FREAEE, AT A
BIE I migiR . AIEk 32 5 R GIFUNHAE R AT EE M ; 2SR 5| A = A AT
AR, ESEIERREAOREM S, BRERES FHREE, #5050
REFRAABIFITIER; (2) BEERRGEE. (TLLRER. T5HF
KL TIHREFRR. FRERNER, BRER, TTREBEZER, METET
B, BADHTUNERS L RN IBIR R IER RIEN; AEMETIERE
8 FREERFRLE, SUERGEFNIEE ST IERTE 2026 F£Z 2028
FRF—HMAE 2029 F£2 2030 FEEERNERLEEMY; ) Xk
B, 5IREZEREFITEMNEMER, BREFRTEEREZHREAER, 1T
BRIRE, FKKIRE, ZITRE. TR, HE . 2N, FHRABRAEEH. M@
THIGURET 8] R AR R, TTB AT AR AR HE, WU, SR, EHEL%ER
MEAAERZFHITER, ITEMREEREENRAMERANS SRR, 2
BEELRRE TEFKRKECHITENTRE, SERRERUARAE EITHIE
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AER, L0 EGR 2025 FRATUMBIATSCIME;  (4) BEFIRIRRY
NEREHMFNAZ L= RENERBHENRERL; SFEHLEMNRED).
T ATKFE. mHRFEE. mmEARER, EFTERPEHERIS,
SFUNHA & L~ REFRTUNSIEMY; (6 MUMSHEEARSHRE
HNERBAREE, AEAFALLQARRAILRSREFIER, S HEZERHR
TR SR (6) 2025 FE 2027 FlSuKia M S THETNFEERIE
ER&IEMY; (7) UNEREFEREER W BRNERNEFTIE, EREH.

RAMIH, ECHASEMHRNETELMKE, BESTUNABAIEKEEE
LES; (8) HAWERSHRA. Tl KIBFR, DHHTMREXSHERNE
Bt NS RER AL A RIERA SR, TR REESH SR Z R G
MELIERRERRE; FE N IRMERZ BN AR EPEPERSHIREK
BIEM; (9) REABFHABSMEBN EF R, EFGREFELINBR,

HESEFITRER, Sl SN aY AT SEHE.

VIR STV S5 B ROVE G iR & & PRI E L .
B -

— X7 RE, SRR EIA TR GBI B S FRA BRI EE L,
TR G 5 P SRS T B AL AT ML I 3 7T bE A B RIS o
] EEAE 5 SRR E KT etk i & 51 S8 =7 HIAAT ML, B0
FRFHA BN SMSr:, —RENER] [ 3REHE, BT ARRBARHI AT Prit
AL/

(—) Ko @RE, FImisi oA miE A &R S5 E
oL, TR ARG E 5 P SN E . BTt AT L O EE . T HA 7] RIS
AR T EEAE 5 S TR A A T bl

1. X7 mRE, F7n B2 A4 & B AT & SR BN S5 RS 1 O
TR N EE 55 P SN2 AT L R

PRI 7] 2024-2025 FEFIFHIN 2R ISON <800S 3G T 1 L U Pl
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Bhr: JiTo

BAREB BT ESW | RICERSTHE ST
5 BRI AY BB TSN i‘?
WA xR LN B
20242005 2024 4 1,556.19 | 29.09% 5,555.49 | 332.28% 7,258.66 | 170.90%
2025 4 8,017.85 | 415.22% 6,811.17 | 22.60% | 15268.13 | 110.34%
2026 4 9,131.90 | 13.89% 9,304.87 | 36.61% | 18,836.77 | 23.37%
2027 4 10,958.28 | 20.00% | 11,165.85 | 20.00% | 22,524.13 | 19.58%
Tt 2028 4 13,149.93 | 20.00% | 13,399.02 | 20.00% | 26,948.95 | 19.64%
2029 4E 13,149.93 | 0.00% | 13,800.99 | 3.00% | 27,350.92 1.49%
2030 4 13,149.93 | 0.00% | 14,077.01 | 2.00% | 27,626.94 1.01%
H BRI, BT AR A BRSO TR, 55 A T Pud R i, Py sh 8
SN BEOAE R 58/N 3 B T A S A S USCON 1 TR SIS 3 2 v, UM AE 25 2 A AN
AR R B« BT 1T B DL S SE PR Re B Rl b, S56 % P i I it Je o ml B
R, EHEES T ROV RS HAm G T Py s 53 i AR A B g R, T g s
Hag g EE.
2. TRIBAM ARG E 5 B AT Nb RO G 3 % 1B
RYE ICV TA&K SOt F&EMEER, =8l MRyl e 244041
ST 5 AT MV FREIU 3 T8 5 7 18] 2 ] 000 8 5k PO 0T B AR s
ETIVE 2026 4 | 20274F | 20284F | 20294 | 2030 £F
E E E
PR B RGP TG 5 13.89% | 20.00% | 20.00%
R RV HLAT M TR0 1 K 137.96%
B FR 2w ZELAT 287 it T 3 K 36.61% | 20.00% | 20.00% 3.00% 2.00%
YA AT ML TR 1 K 107.61%
B KR 82.90% 143.37%

I BRI, BR A2 m AR 5G dh R B2 A B SR 5 AR AT M G 8 R AT T
FER T 25 R 1 AT W A CGHE LR, BT R E T . Rk

JE B it WO IR

BONHH.
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3. PREIA TN SETE 57T B2 F] RIR 5 R EAR O

PRA) 2 A SO SG S 5 a) EE 22 =] [R5 dh PR 856 P A DL -

BpT: TITG
e V22l 4R
A o BiH
7R 2023 4E 2024 4E 2025 4E
PN 4,478.25 5,658.87 11,986.47
HE®T7 | 87 iHE .
WK 44.16% 26.36% 111.82%
I'PN 1,205.48 1,556.19 8,017.85
RGHKT
HEK R / 29.09% 415.22%
EHEREA
N 1,285.15 5,555.49 6,811.17
HAEPE
K / 332.28% 22.60%

SN w1 51 P ¢ 3 /A I o i VATl & /A N D= e T =R A | BT R PR
IS, FFEITIR S, SN RR, AR TN % 20% Fitii
AR R 7800 8 H

4 TRAUMCAIGE 5 7T ELAZ 5 52450 T 00 349 18 2 1

A LEAZ 5y S0 T IR A Sl a0

AL JiT
F4
GBS 7= b R
2024 FF | 20254 | 20264 | 20274 | 2028 4F
- B2TERE 3,843.00 | 4,458.00 | 5,171.00 | 5,998.00 | 6,958.00
[ G A —
PTG R 130% 16% 16% 16% 16%

R IR RSB AT PR ) RAT AR W SR B8 7 JF S AR L B B e i 15) i
LA

IR 5 5] HAE 5 B AT BRI ICV TA&K %062 B
FiA R, HUERE E OB B T A R R 2023 4 12 H 31 H, ETEERE
KR S% (2023 EFRETHEMVRERE) b FaskaE Fit sl
M, DMEEIIKZE (CAGR) 32.28%M1—F 16%THil .

WAEHH N (2025 £ERE TR AEREE) , 2024 F48kE FiHET
R IR R 50.37 122£ 70, 2024 & 2030 EEE SELKZE (CAGR) ik
3| 87.64%, % [E R E T A BRI R, A YRR T 1 T4 5], 2027-
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2028 HE N T2 R AR K3 20% T, TR & 2GRN % R Ak IR &= s,
HI (2026-2030 4F) B A FEEK RN 10%, KT S %6, B&
Fo4) B EME

() W ARSI ABE=FTIEIE, & 50rEdE RIERIBUE S ML
#, BENER. FHREE, BEARRBARRAF AT IIER;

AUAEAL 5 AT\ 1k IE BN ICV TA&K Mot 16, ICV TA&K K
N FEEARFHATT

AIPE | RENE
HHERIR LA O SHEEIR |l A 3R
oL i)

ICV TA&K & —FKAG M E ARG R AR, fEANT
e ETHEAR. HahBI. AR TR | FEEE
AR HEATI T AR, K KA X e i | 1 R
piie BN MR BEHERZNER R 6 FEAILT 2020 4, 2 | K. )6
ICVTA&K | FESEMETEERERS G, CAFEMATE | ERH.
it 40 B PRSI TR, HFHN 10 RET | EZREHE
] B R A0 ZE A b AR A AT ) R R 5% &

Vo
&,

oA

ICVTA&K: IAELTMERZAEZ . B, 2RI ARE A
A, EANTRERE. ETHR. BaELE, Y TR AU L AT VR BT 78
AL o LERHE MV 73 A7 T8 L 2 et () B BB, HAR TS UM A J 2
ARFMNEES K.

TR B U R R RIS, T RE A R
WSS &, R R R RSO BHEE TR R TR, KA
AL A 5 S B o B R R Ml S B AR AR 55 AL
2021 % 5 A, e &Iy, 5E5E BT R R A F T REET
FEBE~ Ao 2 4 RS IR -5 7 4 RS o Y ) o R S B = R v [ AR R Je
A 2O T b, AR ZBA AERCZE /0 7 “2021 BT RE, AEHA g
WIR” « T ROATRA T 40 b8 7RI &R s, JFHu 10 &5
o ] B R UG A M BRI AT Ml R A R 555
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gi EPrIR, ATy ATHE R, ARER] AT SR, SRR AR
JRZ 5, BENE 2 SO RAR 1 2 =] B ARAT RS B, 51 S8 = U AT W e R A
BB -

. GEERRSHH. T REES. THTFRZRML. THTRER. 7=
MEARER. BFERE. ITHRBSBN. FTR2Eah%, B EommmER
FE RSN TR R YR B B SRS SEER . PREERRE, o
W% RAFPEZE AT IRGELE 2026 FEF 2028 FERF—IMAE 2029 £E
2030 SEAFEERNRE & aE Mk

(—) SEERAZEY. TIRREES. THRFRRM. THEHR.
FERBAREN. FOER. ITRBREN. T RRHE, SRS
2R BN 3 T B R B B AR

1. ERASEH

B SR B B2 5 5 IR AR A — PR i A2 HSE - RR B B, 3R
B B ROV [ bR 5 5 13 3 L

5 [E 7E BT S AL T4, A TRRABIIT & 5 5838 At =y, JR1T,
Jyig i) o U SR R R, 36 I HE S SRAT S L R SRR A
KNGS E RSB RES . BRI S, KEENE (AR E) (Wassenaar
Arrangement) . (H OEHIKCEESR) (ECRA) L AL, DK E SR
ARFNLEAFAEREE 1 77 2, 0 B BB MR AR AR St D . 52 R A DGR R
A B BURFEZ, LLEE Cryomech 57552 Bluefors AR & F 1 EEEAF I
SeAbalb S Jawf o [ SE 1 4xTHARIE .

B S e 75 727 P R e = R R R0l = T A SR ST E bl BRG]
2. bk @

bEE BT T SEAT LA PRI A R, FLAn S SO T, 2023 £ 8 H 9 H,
5% R GE 28 B (ORI o 5 NS % B 5 1) 2R S ] 5 22 G SR AN il R 93¢ B8 i) 7t
MATECR ) o USSR A 47 1 R 1) 5% [ %o o [~ AR AN 1L B
5 RBOR LR N T REUR 1S L5 5, RN 56 Y O A AT _EIRAT B 1
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T, 2024 4510 H 28 H, SEEWMEBRA A SN G R BEEA R EZ &
BRI [ S 2 RN i 2530 5 ZRIESEE N 32 59 B S [ 5K 22 454
JRIC O BT A B (R RE SRR dh SR8 2E 5y, IR~ AR 777 dh . &
TERBARULN T fE.

R4S EIRATECA FIE LR, £ E 28 X E B O — R 5 T =P E
BV HL AR SAE S AL o RTINS AL B R e, Xt [
W TR O i A A 7 Al e RO PN LI AN T 7y, [ 7 A ON AT
RS IR HaH -

3. WHTRRAMN

B, EFEAT RS, BORESS I Tk, Ik, BRSEE 500K
R A R T 5 % S 1 T H A% 00 2B A St ™ i s o Bl 3 1 SRAE 32 P, B R
REMCEE B SEWEARHEAT & A, AR 22 =] I BA S A5 AE AR ARG I AR ol 55 45 5 I 2 AU ¢
JEHIARRIR, IR e 1 R IR AR I 55 5 5 I R R 4% R g e A, SRR T
Wy, B AN 2

Hk, EF&EEEWE T, BORKSR TR R InEkR, Ex
HE Chnsseah 0 2 1EEABT T TR %) (F B BTahTH) (2024-
2027 ) ) SFEOR, BB SCRF M AL A S e BT A I, S RBBZ R
B, BRI EAERTER R . (2024 FBUMN TAEIRE ) (2025 FBUN
AR ) 3R EL I E AR MR R, TFRE T BoRSER FRIE B ARK
PAOBNIG AL, B AR ' REEEARR . BRG] A5
EIRRF, UBRHI A F] T AR SR A T R

fJa, N TR, SRS RT LS T, EE IR IEAA T
PRI K B, BRI A BR8] o[RS S B PR 2 57 i v g Ak
P BN AR R, BT B AR R R R FF IR E . eI BR, dRi2A
AR AEVE e B QiR AT BN S KT, BENE T R T IS A e ST
MR, SEFIIRFSRTT

v

48
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4. TMHFEEIRGL

VEJyi 7 P PR S S AR A CoASC 8 5 v i i 3 71 VA L A R T 4 1 S0 A I 5 2
W, A AR RS P HL B ™ B A3k 1, A Bluefors 1 Oxford Instruments P
Fdidh T AEREEN TS0 Ak, W58 E A E SO0 T A [
i, BT E RN EE A SR, BN FES A B8R
W NNI= ¥ WP SIC NI S E A I S EW i AV SIS

WS, brfAw] 2024 G BRSSPI M E0N 30.77%, g SH
KA EEWNATIEE—, TS AR HEA RS LB R IEEAR T

2024 £ EFHREHE LT H 08

HoAth, 11.54%
#%%6

0 ORIGIN CUANTUM

AYFET, 3. 85A)

OEED

HRHEAY, 7.69%

@oncE

%%?ﬁt 30.77%

HE®T,7.69%

cexc

PEEFRIEDATE+ATRHA

¢%ﬂ+ﬁ%JLM%J///

FE CRYDGERIC
\_%HE%mv 15.38%

CryoPrf#e
—

RIS 7, 11.54%

HHERIE: ICVTA&K, (2025 EERMREHIA RS ) » 2025 £ 3 H; HERGHEE TR R
H HEE B Uik

i, WS ERNE RGAHRAM B RAEAR, sy L, &
TAHEAH SR AL BL Bluefors $& 487 5t oy 3 of EFEARIR F8 722 AEE 2 Sl A b
CEIERE = RE ), BB/ EE . ARRAT LA E P B B4 7 e, BLoRAh
PRI E S ) SR R 1, RIS 7 b [ ARIR AL . Rk SR RUL . i e IRAE
IBJ5 A EE,  PARC & KRR 7 EURR T e/ K
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5. PEREARBAR

Hl, BT SR ARBAITRE, B, BT, FHET. k&
Tt BB A B R AR S S R T SR ORI Z Yk
g9z 58, A H A B R AR 77 2 . 4K Willow” B T 54558
L2 B R T SR SR

BRI 22w 2B i N T TSI, R I R PR L RS
A K RS2 1812507 AU, 75 & B AT ERERIBEATT 75 5L FR,
PR 2 F RRARAT = 1 T BIFBORBR £k, MO AN [ N 37 557 B 76 5K, R FRAIRRT B — 3%
ARBR A A AR

6. ITERBEERIL. T HER

A 2025 4 10 AR, PRMAREFITH 15,522.19 Jit; #E 2025 4 12
H 31 H, WA FRIETFITREEHN 25,155.39 Jist; #&ZE 2026 6 A 30 H,
NS EFITER AN 26,256.35 7 4; HE 2026 58 A 31 B, +#R&N
B2 B AFITREAHN 33,183.32 F 4, (EFI 72 HAT eI KRR,
HAEFAT AR 040 2 oo BN A RIFBE BT . =i BHER A, 07 3
fir. % 2026 5 8 A KM EBAETFIT b, FTHLE 2026 FHHINN AT 1T 5
G409 8,236.34 JiTt, 5 2026 4 1-8 A AP (A2 F i) &35 2026 4F
PEAG TSN (I LB 131. 38%. BRULZ 4h, 4k 24, 946. 98 J o i F-1T Hfiit
T 2027 FEFAAON, 5 2027 SETTU T ELE1 Y 110, 76%.

LR EpTid, BT AR E PR 5 B, RRAT R R AL E
[ 7 B AT M AR R A F b SR H s [ 5oy AL 10 Bk, BRI
FAAT R, 25 B A B 7 B B A% Do B A A 2B bl i R B KR LIS . A
(2 &) 12 S T 0 AR R , HAEORIERTT 5 & 7 1H 5 R il R
AREEERFF 0, HAETITRTE L B R Ik, ARSI N 1 3 A
wr  E
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(D) EEFETIEEER. FREEEISE, SlERSGANZEH
BRI ETE 2026 £ 2028 FRF—BOMLE 2029 F£2 2030 FFHAEER
i R B R A A

D% 2 G055 P2 AL i A AT Ml R 18 39 259 30 sy A O 25 R0l 55 SN F5000 )
WA, HE TR EMEH.

FE VPR SR U, A YR ATEAR FE VA 00 3 B S R RN B R IR HE K B &
K, Hop iR 2029 4FE 2 2030 FEHRE/NEIGK, TliE REAHEHE K
eSS EY

BT MR RS, MIEAAFEF ST L RR, MU SRR L=
ARG e B AR SR, IR AT ML Al o m) S Y R G A
BOREEH & A oK, DL R SERFERT 508 AL, IR AL RT3 /SR BN
WERS, AR, 5 RSB AR IRA_E AR .

ER I3, APPSR TR TR, DRAS [R5 il 75 5RO B i P4 B R
AT AR, KA G,

= Kb5sRA, FIAEBE B RIETF TR RAER, SRENRTER
RASRE AR WTHERE. FBRKE. FITHE. TRESH. HE. 240, W
THRNBN S BT Il 18] RAdE, T8 A SR TR I Al 22 Bl okt
RISAT s BLFKHIREL E KRR HATHEM, THEMRE % &8 R
HEARKILE, REFELEHRR . RERREDHEIT RN, HEHRE
DLCA R B 52 AT BB AME DL, #E—B &35 0 2025 SERTRI A T Se itk

(—) FEFITRREHER
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FEATITH QTR 100 73, BRZETTRALIN) KA.

1. RIREHRMFEESNERERS

Bfr. ot
’; 5in% HEE P LA WmEF/RP LA | TRAR & RAR BiTen | TEAH PN
1 | Q2025168 | & 7 AT E P AT B K P AHER | 2025/12/5 1, 693. 81 564. 60
.; 4% £ L ; ) 2 Lk £ n N %;w °r A£3] "
2 | o617 | FNERARBOAR | RATRARBBARY | WEFRFIT | 06/8/11 1,588. 94 529. 65
A 8] &) L F K
CE L SE LT
3 Q2026096 | &FY EPY RH igifﬂmaﬁ 2026/7/10 1,310.22 1,310.22
4 | Q2026048 | B N EPFEN BEAR KB P AHE R | 2026/4/22 1,129.20 564. 60
9B 2 A HOE |+ A B AN B3R B P AR
5 | qaoz60a6 | TNERABBAAR | RANERMBEBARE | 0w WEFRFIM | 006s5/10 | 1, 089,29 529. 65
N8 &) L F K
6 | Q2025016 | & F U EFPV LRBEAT | LR EPHAFEK | 2025/1/23 1,054, 87 527.43
TP
7 1Q2026088 | &7 Y EPY RH k;ifﬂmaﬁ 2026/7/10 960. 07 960. 07
TP
8 | Q2026083 | &7 AL £ P AL RH &gifﬂﬁiﬁ 2026/6/30 929. 20 929. 20
F ] F A O F & A BR A Bein g P AT
9 | 02026111 RIERABBAATR | R E AR AR WFH %?Fﬁmaﬁ 2026/8/31 853. 10 853. 10
N8 8] L F K
30 & P AT
10 | Q2026093 | & 7 AM P A RH igifﬂmaﬁ 2026/8/5 788. 78 788. 78
11 | Q2026047 | 7 N EFEN BEAT KR EPAHEK | 2026/6/1 760. 62 380. 31
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’; 5in% %P LA WmEF/RP LA | TRAR & RAR BiTen | TEAH PN

12 | Q2026064 | % 7 AB P AB BT KB P A ER | 2026/5/18 706.19 706.19
gk aly

13 | Q2026053 | % /7 AN EF M BT B kaff FHRFRE 2026/4/22 619. 47 309. 74
W 7

14 | Q2025160 | & 7 AB P AB B “mEpPAHFELR | 2025/11/20 566. 90 566. 90

15 | Q2025167 | B 7 A EFA BEAR LanE PAFELR | 2025/12/4 547.35 547.35
Yl B 5 £ T 32 Y| B 55 £ 1 o gk"'

16 | 02026110 Y FRABBOAR | EIZAAEBDFH R . mE P AHFXA 2026/8/21 529 65 529, 65

A\ 8] a) FR

17 | Q2025088 | &7 H ZPH BEAR Kink PASELR | 2025/8/11 524.78 524.78

18 | Q2026100 | & / AE E P AE BEAT KRB PFAFE K | 2026/8/6 521. 68 521. 68
g_k s

19 | Q2026105 | & 7 AO P A B FH W E i;ffﬂm&ﬁ 2026/8/12 501. 77 501.77

20 | Q2026092 | & A EFA BEAT KR EPAHFELR | 2026/8/19 485. 84 485. 84

21 | Q2025193 | &7 C ZFC LT E KB P AFE R | 2026/6/22 453.98 453.98

22 | 2025024 | £ F O E F AB KRBT | EREPAFEKR | 2025/9/11 441.59 441.59

23 | 02026075 | L& %@ k% 3 &P E B LB PAAEK | 2026/6/4 440. 62 440. 62

24 | Q2025180 | £ 7 AE EF AE BT KBEPHFEL | 2025/12/9 438.05 438. 05

25 | Q2026066 | L& XiE k¥ EHEZELF BT KRB PAFER | 2026/6/2 434, 42 434, 42

26 | Q2026063 | L@ kF EHEZELF BT KRB PAFELK | 2026/5/9 431. 86 431. 86

27 | Q2026012 | A T7HH LT TTHHERE BEAT LR B PAFER | 2026/2/5 429.82 429. 82

28 | 02025064 | EF W EPW BEAR LB PAHFEKR | 2025/5/28 424.78 424.78
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’; A% ERE P LM wRE /AP AA | TERE &£ A BiTHE | TREW | E | EH
Q2026067 | & 7 AP P AP BEAR LIREPAAER | 2026/5/6 407.56 1 407.56
02025191 | £ F H ZFH BEAR YR FEPARAER | 2025/12/22 406. 19 1 406.19
02024124 | & 7 AC %F AC RBEAR g3nF FATE K | 2024/7/30 397.52 1 397. 52
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ZEUNITH (2026 F 6 HUSK) WIhid &R ATFAE 528, i a il
BTN TF 37 2460 IX R R Y (9.60%-13.73%) , H. i T3~ F %05 rh A 3,
FARE Y IEIE

LETiAF PRRIAE] DA H PTELR
R S S EIT 2025-5-31 12.47%
i SR R 1 2025-9-30 13.73%
FHRAE R R A 2025-4-30 11.06%
TR PRIGIE 2025-3-31 10.91%
% i 2R SERE 2025-12-31 10.60%
VAR JeyRAE 2025-2-28 10.12%
Tk 15t A FIFARHE 2025-5-31 10.24%
e & HL it 2025-6-30 9.60%
S TR % H LR 2025-12-31 11.37%
Rk & =S A 2025-4-30 9.91%
R IIRE JB T i [ 24 2025-9-30 11.06%

FIMH 11.01%
H A A 10.91%
RIRAZ 5 11.74%

PRI AU S ATF I RO T A A2 50, R & R I
KRB T E A 3 S A S B A RS AT SR 2
AR BRI AT 2 S

AU SRRV LA I 2 MU & FEPE ST

1 PR & M

AV PR AT, 27 PRI b FL A R S B0 3R R 7l 5
SCh ST RO £ KRB AT, AU I P FI 2 <[ )
SIF " BIAIIRIS 10 AFROIE GRS EIIRRE, ZHHSE, AR
P £ A BRI 0 BT B 5 2.33%.

W) (2026 4 6 LR BT AIATFAH RO, TEREAIEA
R A R
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EWAF

PREIA ]

PPAEEEAEH

To R 22 Py 52

Rf

2025-5-31

AU F AR iFinD % 11 2 48 2 i 25 1)
2025 4F 05 H 31 HEfRIR %, HETE R
B 10 42 DA _F 1 Bl 53 ~F 3508 2 e o T6 XU
W2, REEL 1.97%.

1.97%

EURHE T

2025-9-30

2025 4 FEAE PEAG LAY IR 300 Sy A Fa Aol 5
ERP, W Sk mh 4 Bk 1 T8 XURS AR 26 g w6 5t
75 B A 10 R E Rl as %, Rtk
TS AR A R R A2 1 10 453 £ [ 45
W g AR e A R 2, B 1.86%

1.86%

2025-4-30

T R % T 2R 328 FH T8 3 24 IXURG: 1) 1] 52 WA 2 TIE 75
flith e ARVUITAG G EUE M H 3R E 2k AT 1
[ o B 2 R e, AR B,
#EH 10 9 53 2 AU RS 2~ F3ME N 1.62%.

1.62%

AR

TR T

2025-3-31

R4 WIND iR RS #1015 2, 10 2R3 [E

GAEVPAE R H (2025 4E 3 H 31 H) BIFIH
FIRRE RN 1.81%, L 1.81%E ATE RS ad
o,

1.81%

IRFERE R

2025-12-31

WOIEZRAZ 5y B L A2 Gy R it (B PP A
Sk H AR 10 0L D B as 511y
fE, B TE KSR R0 1.85%VE A R IEAl
TE TS 2 2

1.85%

2

Bl pw it

2025-2-28

HR 5 r e N BRG] U TS DX 2 A ) P ] ]
USRS R £k, AP FEdEH 10 31 E 7 2
WIS RN 1.72%, LU 1.72%F 78 X1
MHE,

1.72%

WSk i A7

HFFHARHL

2025-5-31

YR CHEPPAG & RKIBE 5 12 5——URERIEDFE
il M E T ER D CR PR
(2020) 38 5) ZR, KHFR AR -4
ol A L 57 B A 2 A N TS KU R
Ry ARUCKH R E TS0 A A
(CCDC) giit e H 10 4 HAE Rk a2,
Bl 1f=1.67%.

1.67%

[ 5 &

LB

2025-6-30

T ARG A 2 BLrp e ] 5 D 45 55 2 ]
(CCDC) A 88 Aty 2 1 H SRR IHIRR Ay
10 ST 2 50 [ 65 2 2 R R0, B R
THEBE PSS B AR L 1.65%
PETE A i o 2

1.65%

O R

I P

2025-12-31

AT H R F AR B IR 10 48 DAL ) 2105
e F P A A N TE RS IR R (R 07 1
(BRI L IR0 12 5) R GRE
FMUGE 46 51 —PHEEREE 15) O
Rf=2.28%.

2.28%

Al e #

&
il

Bl a])

2025-4-30

HRHE WIND iR RGP 1E R, 10 4EHE
FRAEVPAL EAE H 2 R R %N 1.62%, DA
1.62%1E T B i 2 26

1.62%
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EWART | AT | PPEEAEH To R 22 Py 52 Rf

Zéﬁiﬁlqﬂﬁﬁﬁﬁw/%m%, ARPIPATY
R [H] 5 AL A A W] (CCDC) $R AL [ 51

U a8 v i 1= 0
J& = L i 2025-9-30 | Y ZEE, $Mﬁﬁm%10$%l%ﬁ SRMEN | 1.86%
B TR, B rf=1.86% (HRIEFITEH (&
P ERIEEIE 125) ) .
“EEME 1.81%
HRA A 1.81%
RIRAL 5 2.33%

A UAE 5y BT AR M R AR 5533 A TT T 37 SIS AUL, 38 AR SHIE o e
ROy EEA;

2. AR ERP &2 ERE

AUAE 5y I REA 300 $REE BRI ERP HOTREL, 2558 b [E B A
Pite, RdRdt R X R B0h 2015 4 1 7 1 H-2024 4 12 7 31 H: J7¥ 300
B B H BT AR IR IR 5T 5 2015-2023 4K 2024 SRR A M, 5 BY
[RIAE N B HCR AR A 75 4 £ AUt ) B AR A (DA B R0 - T3 P 3 Wi i
FER KT UFTF U 8 2P M, I TR 300 A IS4 LT3 fE 3%
Bl S T I BI S HH s TSI R AR R R A S B BT
REPREE 10 45 = G200 2T EG S DI AT B R 2
55 TE SR B =R R 22 WA DS LR AU I a8 2, 250 R TS5 Hh 32
i ERP, IRZAAGHAIH K ERP N 6.12%.

I (2026 £E 6 H LK) BRINIE 2 A TFAE 5 S I O LEAn T -

EWA#E WHIAT | DGR T3 R A B

ERP

e FURZESR /mEESz?E&ILHJFi’Jﬁfr%ﬁE’JT‘éi&
Wt R AR NI S R W G TR A, PP e i e T
¥ SN EIT 2025-5-31 iﬁﬁﬁﬁi&@lzmm K FH 2548 17 37 B AL 2 26
(ERP) SR SAMEAE S B P i KU Ui &8 2%
ERP 4 6.60%.

6.60%

PLIPER 300 NEASREL, Kol AT AR S AR
%, B 12 A 31 H A% se bl B B e € 44
S EOORHENT | 2025-9-30 | 3z Ui, K Z4E 11737 ) LA 3R 05 478
USRI AF T — 4 ERP S84 U5 PP 2025 4
JEHEUE H PP 150 H ERP 48— 52 N 6.67%.

6.67%
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ETAF

R AT

PPAEEEAEH

T35 XU i B

ERP

BT

2025-4-30

7 37 AU 3 A =17 37 15 B 4 I o3 - T R B i B %6 . T
BRI 2 DL _EIIE SRS 5 AT FIRYINIE 25258 5 FiT
I S8 Gy A Fe O 2EA, R 1992 4E % 2024 4F
HIEEA U 8 P SR B o Wi e N 8.82%; 6
AR ICEMEH 10 SFIE G Rk E %, AP
ERP=7.20%.

7.20%

WG

PN 7LINE

2025-3-31

T 37 RS = TH7 37 BB A =R - JE KU g < . i
Ty B AR I 2 DA S 58 5 BT AR YINIE 73 52 5 i
WSS Gy i A AR BN R, X 1992 4 A5 PRAG REAE
4 A J Wi 2 200 BT BB 28 5 20 B 1 52
8.31%; Jo USRI A BV H 10 48 13 [ 51 21 i
& 1.81%, B ERP=6.50%.

6.50%

% A

IRFEREF

2025-12-31

FILFH UL [EIE 25 TSR AE R B0 IR 300 NFEASEEL
X ERP 4TI 5, BB R 300 A %04 H (2002 4F)
VERFERE RS A6 A S & T LT 2 26, K H 2010 4F
S A AF B T LA A 2 R RN SRR AR, 25T 3%
KBS 6.38%.

6.38%

IEEE

TR

2025-2-28

w717 3 RV v A= 8] I 22 71 37 P S5 i s R - rp [
TSR . B ZE T3 P UCaS 26 DLYF TR 300 $E%L
J77 52 Kt LA, N Wind B HGE IR 300 55
IExUkATH (2005 44 H 8 H) jE#zRiEHMA
FEHWE, KA 10 SER2sh FAE ks, i
737 S A M 6.71%

6.71%

WSk i A7

AIFARHL

2025-5-31

CArb [ A BT 3 SO T Bl et R A Dy Tl i 22
B rm; JEEEUEZRARAE bR HI9REL 20 LA
Hﬁﬁﬁﬁi%ﬁ%ﬁ¥ﬂﬁﬁﬁﬁ$%§$&ﬁ
Ry PRI REEARN ) U AR EME, 2
i T E tm=9.20%; 117 37 X I i A =rm-
rf=9.20%-1.67%=7.53%.

7.53%

[ 5

HLT B

2025-6-30

K H ENIEZ7 1 3 B0 5 3 B A s IS
YU S R LI TR 300 80 SR BEE N, M
Wind BZEIRERE) IR 300 F5%0E IE %A H (2005 4F
4 A8 H) EEIMEHM A E W, KA 10 £
R BN R AR 5 v, FedE H rp [ 17 3 KU R A
H 6.52%.

6.52%

O R

PREFH

2025-12-31

AT 1 3 RS v AN SR B AIE 2R 48 FRAE Rl H ik

AR IR 3 B R A R 26 25 TG IR ik
RIBAMETHE, BUER RN B IR R S
ERP=6.55%.

6.55%

A %

AL

2025-4-30

Hh I ST I P B F LYK 300 Fia 5T s
A, A Wind ZEHIES) R 300 85 H 1Bk AR
H (200544 A 8 H) ie#izidtH i A EEEE,
K10 SRR s EAR 3 7 VR Hp [ T8 KU F
R UDLPE B S H R R IARR Y 10 52 1A 1 430 [ £57 21
Wil s R RoR s ME T E T3 S AN N 6.68%.

6.68%
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ETAF WHIAR | PHMEEAEH T3 R i A O ERP

IRHUCE RN _ ISR PR TR 5 2l LR
e H BRI %R BT I8 IR B AR R
JAR=IIRES pp 2025-9-30 | Z, AR SEARES JUMSE . WASEIME, & 7.73%

. ZEB AT E T2 I S R 2 tm=9.59%; 11137 XUK:
B =rm-rf=9.59%-1.86%=7.73%.

FIE 6.82%
H AT A 6.67%
RIRAL 5 6.12%

ARIRAL 5y 2 W 5 [H Ibbotson Associates 1t &5 ERP )%, 454 [E i sLbr
FEOLEATAE 5, IXPME S AT 1R IE A LT 3 2 & 3 By W . &
IR 300 FeEE N E BT ERP 4650, 2 RNz 4a B0 Re B iy Hh ) e i 3 329
I 2R, 5B A T i35 A ik BCE AR F B ik — 2

3. Beta RS HMERAE

I TR VAl AR BT, ok EAEE T I A S AR IR R S, ek
PG B b 115 228 Al il S A B R (W 77 v S U N 228 Ak 8 1 55
SO, B BCS VPl SRR A I JE B ORGSR L B
BHL. RENR 5 K B AR . #id Wind #ALKIREES &S5 M BAE %
FLAFH) Beta REGEHET T 50, 5 KAe@ed. KA S0 B ANS 2%
ANV 5 Beta Y4 N T Beta, THEILHIBR T ALK Beta, FEARFE2ALH
VPG BALAN & BEARLE R Beta “FHMEN 1.3462. AXITAL H AL B IS0
B, Rl 547 Unlevered Beta #2495 H 5 B A 45 #4 I Re-levered Beta,
DK EE 28 7] B AR S5 40P EAE N B AR AR G54, 15 D/ (D+E) N 1.84%, 4
1B 15%0F, B PPAl LA B A U S5 ALAT 1) Beta 2 1.2390.

LI (2026 £F 6 H LK) BRINE 2 A IF A 5 S I O LE4n T -

EHAT | BIAT | IHEEEH DU RBHIH 2 Be
3 FAENR iFinD AR A 5 TS
A7 k" B 7 B AT M A S 5 1 5%
FATHEE B 2E0N 09711, ZiaitE
AR KT ERR (15%) , K
FH %5 AR 25 1 B T A % 4 % A 45
D/E, ffiE Al X 2% B e (2025-
2026 4F B =0.9855, 2027 4F il B
=0.9711) .

LR | G EIT 2025-5-31 0.9855
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EWAHE

PREIA ]

PG A H

UK R B 2

St
<
=
B

EDURHE
Yy

2025-9-30

%2 HZEAS VR 2T BT A
TERREAR (AR, Ry %
B, SFdBE 45, TRIEIRSE
£ ity 25 U SEHE H U 45503, Beta
F B B BN W S AT AT B R
( BUFHME=1.1029) , FiZaTtLA
F A B 5SS TR P S B U E AT
TR ARSI (D/E=21.05%) ,
FHTINAATAT B L=1.3002,

1.3002

2025-4-30

S8 (FEAEIRGE IR Bk, BUEfh 3
HEHRT 3 FERAT AT B A E (G
BRI TS R IRl s
Bk, R 5 5 MSALF X
FH PR TCI AT IS R B
AR, FEARE TCATAF S R
FA W SRR RS R 8 Ak 554
it 0.00%, SCAALFF B =TCALFT B
=1.0336.

1.0336

Hream AR

TR T

2025-3-31

BT WIND il RS E#H 3 KA A
BRI b BTy ] CAas R i . IEARIA
WE ) 2025 4 3 H 31 HIY B 1H,
WYL A A TR . ARSI
HR B UH, HCFIME 1.1156 7E A
PR AL B U fH; HUATEL A A AR S,
FIEIIME 8.27%AE N H An B A 45 1)
D/E, FERIZE 14.69%, #ARB L=
B U X [1+(1-t) X D/E] N # j5 B L~
1.1943,

1.1943

5% i Bty

IRSEREH

2025-12-31

1 58 5 Z Ak Al [ 47 M B 52 5 M ] 25
FHFAR 3 K EHAFENFEAR, 15
e S0 T A A B 50 B T 45 AT AT )
Beta {f, FH&FEA LA AT E MR
/B 8 A 1P AR AT 1
ARSI, EH AT Beta,
n#EJs B=1.2612.

1.2612

A

b

2025-2-28

ik WIND B ARG 33 KR
A AT BT AE B LAE (il 24 A
H, 2023-3-1 & 2025-2-28) , HIEAT
EEA F BT BR . BEARLE My R B
U, BUCF1E 0.9542 1E Aol &
fLBU MH; HEsEAZEMRAMIA
GRS, JLABEA B A6 0,
TEAREER] 0.00%, 14 B L=B U=0.9542,

0.9542

6-2-170




EWAHE

PREIA ]

PG A H

UK R B 2

WSk B

FIFHRHR

2025-5-31

DL AT 23 U B 45 AT M AR 1
FERATI IR LT A w) i 5 2
H RNV SR L VAR, B RE

KA AT e . R R B RERT
R é3ivk = 21 5 /A IO O Nl ST 2 (=l 1
a4, LA iFinD % A4 fh 2,
PLYEAL R UE H AT 5 FEH k& s,
2N AT A B M S ATH B u, # 4l
HERASGWIFHEA B EB
e=1.2008 (Jfj 5 B x=1.1050, % B
t=1.0693, TCALAT Bu=1.0323) .

1.2008

EECGEE

HLT B

2025-6-30

i WIND # IR A i S 4T5
K-TRRKH MG HHEAAT BL 4
(B1EH 1 FERTE 2025 4 6 A 30
H) , RIETEHA R AR, #

SR R B U {H, BEARF%L
0.9143 /ENHEFRE B U fH; HUATHLA
F R ALEREAR T8 1.87%1E 8 H
FRZALER) D/E, £t E T B
L=0.9314.

0.9314

15 SR

Wi o R

iy

2025-12-31

B ¥R ARE LUEHUIFEA CHRTIA3 R
VAR FERERCE) B RIETE R
GBS B AT B FEbRE
Senit, TFERTAAT MY S AR A (R
W55 KTAF B $8ARME (B U=1.1804) ,
PR 4 1 VE Al B AR M CH B
D/E=8.50%) 15 % & & ALAT B 15
FRE (2026-2027 4F B =1.2650, 2028
i B =1.2642) .

1.2650

L&

R
Al

2025-4-30

JHik WIND ARG &R A I
AfL BT A E GRERGE T JIE A
POt e AR IR R 5 50
B L (2022-4-30 % 2025-4-30) ,
PEPTEEA R TS BIR . BEAR G M5
BB UAE, HCFIIME 0.9630 1 kT
fli B B U {H; HURT LA R AL 1)
SERME 10.09%1E N B bR B8 A 45 14
D/E, &3 B L=[1+(1-t)X D/E] X B
U I 55 ATAF (B L~1.045) .

1.0450
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EWAHE

PG A H

UK R B 2

A I 7

2025-9-30

DA [E] A2 FR 5 2R 245 HE ) - B 97 FEAA AT
PR BT A IS A, B R
SRAL PEERRAL. VAR Z R
e JEAT LM E SR 3 KTt B A
q, LA RUEZRIR NPRHITESL, &)
[ FE 4k 2, DA R ZEHEH T
AN (USRI R B E H AT 250
FD . 8RR A E TE M S AL B u,
fe Al 5 & B ARG TS 2GS B
e; RIFRIIA AR UEH AT B A5, B
2t B =JCALAT B =0.8670.

0.8670

FMH

1.0944

iz £k

1.0450

AIRAE 5

1.2390

S AT M35 028 5 EBIAA L, AR DUEE 28 5orf g R AR AR — 2. AR IR
A G I EE 55 5 KGRV AL S B, B BUARIE Y BT A RE NS
%, 2 TR REdE rT 5 e AT SRR AR TIRSER I, D
X EE A A TR A SR B E B ARSE R, 5] L Sk BOT R — SCH NG & ol
KB EOL,  BENVPAL SR AT FEAK e -

RIRAL Y Beta ZEHEATAT LRGP IMEAAAEZE SR, FEFEEETARZ
Gy E R AR TT B A m] 5 T 3 s 1 0 5 7T e SR A7 AL 22 R

4. KA R 24 E M WE

ARAE AL AP AL A MBSz 2, F 8PP R 5 Bl A=A 2
FRUR L Al BT BT 2 R, B R U R VPR, PR
N AR 5 AT EE BT A FEAT 1 EEB AT, 49 R RS 2 £ Rs=2.00%.

I (2026 E 6 H UKD dhid 2 AT 5E 5 SR IE RO LEan R «

EWAF | AR | THEEARER TR XK R BT E Rs
KA VAT BT AR AL, AR By
WZEW B TIRAEREI . M5 R, T8
=) S A s o= \

RIE=SE W E BTN I NS E YN EL T47 /NP 52
B T A LR (RS T3 T 2k 575 RS B RE R E X

I 250 Re A 4.00%.
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PREIA ]

PPAEEEAEH

R RS RS E

EURHE T

2025-9-30

2 2% Grabowski-King #ff 77 JE B, #HAL JX F
=3.139%-0.249% X NA, FhrA 7 A e ik
AT BB S A 2.89%; A VA% i U= 4
A F RS 0.75%+ 5% 8 N KBS 0.75%+ H il
0.75%=2.25%; RC=2.89%+2.25%=5.14%,

5.14%

2025-4-30

IS 8 B 28 IO AR A P A B 67 5 50T B A Ml 7
TRETEINEL . AV, 28 E . PUARAE )
PR IR 2 118 9 95 55 U7 T 22 5 EAT TR RE s R ORBE N
PRI A FFE AT e BURKK . %)
WAL 5 T INAL 20% A% 2 70, B iR
R 2 HCN 2.00%.

2.00%

Hream AR

FEAT

2025-3-31

Al AR 5 RS 1A 8 2R AR A O ] s AU T
i RS 7 B RIS B2 0 55 XA 38 7 T IR B x5
Fenth R AR s S5 AL S5 I e 2 S
AT 2B REST SEFHRETT . PR S
T, R Al AR e AU T R EON 2%

2.00%

IRFEREF

2025-12-31

ARSI RN | AN =2 S e W ARSI E SR S R 95
R, BUE—MRTE 1%~5%Z [0); 4 H i %
RRZEGEARIL i 3 b T i PR 2 8 DL, e TP At
fizElTRE. B eayygial, HH
JFRHTT I A% LA AR — B 28 XU, AR A
FEHR, Al AS A RIS 2.60%

2.60%

EIHERaRE

IR

2025-2-28

AR RE AU 1 B AR g Aol AR T RAT kA
NAEST N - A IES K P el AT (S A=)
Beo Disrzeie Rt EE= s Ab kb B &
EME S/ S AT L AR B R P AL
EHNREWHEN . AV EE L, XF 32k
LRI AR W55 s« SEHA R XRS5 10
Uls L5 E 5 RS E A KSR B 0 2%

2.00%

WSk B

FIFARHL

2025-5-31

SRR A F) 50T EG T FAE Al U | @il
RE I MRS A . FTAL B B, 384 71
TR AR N TR OB S5 T T 22 R i AR R R
G R H e =1.0% CHA4H: bR 0.3% Rl B
77 0.2%+ZE M B 0.3% %005 4 17 0.1%+% 1
A 0.1%) .

1.00%

EEGiE

HLT B

2025-6-30

A MR 5 IR T B AR AR AL AR R T [ AT A A
MV RS RE KBS, S A 3 B4 Ak T AL 2 E
Bes DS ROl EE P R TAL R R B 4
BT/ X A P R B R A LA
EINRAWE . AV EE R Xf 3 2%
LA MR W55 WU iR R XGRS 10
Wi ZRA 5 R A E T e Al XS 1 I % Oy
2.00%.

2.00%

SR

I

Bl

2025-12-31

EE R v E = NI S TN RS E AR S R DAZE =87 i
ANE, [FIR 25 RPN FAL B B8 R, Ak
A RSN 1.50%.

1.50%
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EWAF

PREIA ]

PPAEEEAEH

R RS RS E

iR |

2025-4-30

il Ry SE XU A B 2R AR A AR R AT b A
b R E RS, REm R R RS AL TR E B
Bes DSt g ROt 2 A R R BL. 4
EME S/ X AT AR B K P AL
EWMNAZRTRE] A EMEL X F 8%
LMERLR AT W55 R« VA R U 4 10
s L5 E 2 RS E A KU I 2R 0 2.00% .

2.00%

NN &
J8 i I3 2%

2025-9-30

F eV R 5 BT A JAE A R il K R
B B A 0o e G 77 6 DR P AR S B A 07 7 A
Al Bl T E 7 S T RS R TR AR (R S
D7 T 22 5, W e e RS B 3 2L TS
RIS R B e =2.50%

2.50%

FHME

2.43%

Hh iz %

2.00%

AIRAE 5

2.00%

AN TTAE 5 SR Rs IHUER G5 )8 T 22 7a RIS R B K155 AR 1 E
R ML R EL BAIREE S Rs IR 20 008 1 PPl B An Ry /1

CUTIERE L

MWATFZ oy RBIRT, S AT Rs BUEAE 1.00%-5.14% 2 [0, AR5 Al
S Rs O 2%, AT ATFAS 5y S HUE X T L A

5. BBEBEERE Re (W EEER CAPM) SHEMHRUE

HITFBLARY 15%0 , R4 A X EAL B Re (CAPM) =Rf+BXERP+Rs,
TS H Re=11.91%.

I (2026 E 6 H LKD) dhid 2 (A58 5 SR IE RO LEan R «

EWAR | HRHAHE TEAEEAER BT AR Re

BEEY | ANEST 2025-5-31 12.47%
AL AR | sQDORHE 2025-9-30 15.67%
AEER | R 2025-4-30 11.06%
BRI | BB 2025-3-31 11.57%
Bty | RS 2025-12-31 12.50%
IR | bR 2025-2-28 10.12%
sk | RIEAIRN 2025-5-31 11.71%
EghE | BTk 2025-6-30 9.72%
SR | BEERHL 2025-12-31 12.07%
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EWAF | WRHAHE PP H A FARA Re
e | AL 2025-4-30 10.60%
REIIRES g%gfﬁ@ 2025-9-30 11.06%
FEME 11.69%
i % 11.57%
AIRAL 5 11.91%
WA AT 015K CAPM R AR I IR R B A, HARIK

25 Re WAL E T N—3, AIRAZ 5 K Re ST 1IEH X AR A
6~ B ZEZR Rd HEEL

OB 2 4 38 W R P ARAT DU, A a5 RS P-4 i) P M A 5 P
fili B H Al SE PR OERFI A 2.69%, A KIEAl DAHAE A BB i %

LI (2026 £F 6 H LK) RIhiE & A IF8 5 S I O LEan -

ETHAF RIATE | PEEEREH BRI 2 R A2 Rd
15 SN EIT 2025-5-31 | RILFEZSH K 5
TSy ol R | 2025-9-30 | BUSS BA AL HME H LA LLE LPR 93.50% | 3500

- —— ARURAEAL 15 55 IR BGEAL FEvE H ) 5 4E3 LPR ,
ARG R FR KA 2025-4-30 FI% CRIAT 3.50%) 3.50%
. e PRAG FE v H W PR A B AT B 55 1T B R ) R .
SHTERIHAR T 2025-3-31 5 3.35% CRIAT) 3.35%
% v 4y ZRSEREF 2025-12-31 Egﬂgﬁzlgﬁkzl“@%{ﬁa RPN 3.50% 3.50%
s e . WEPPAS B T PR A5 FE v H AT B A KT -
ARTCR | JOBOR | 2005228 | o, Bt MR A (RA=0%) ., | D
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	一、关于问询问题
	1、关于本次交易对上市公司的影响
	一、结合上市公司和标的公司主营业务收入及盈利情况、业务发展预期、交易完成后上市公司业务发展规划等，分析本次交易完成后上市公司主营业务是否发生变化
	（一）上市公司主营业务收入及盈利情况、业务发展预期
	（二）标的公司主营业务收入及盈利情况、业务发展预期
	（三）交易完成后上市公司业务发展规划
	（四）本次交易完成后上市公司主营业务是否发生变化

	二、本次交易完成后周振直接持有上市公司的股权比例；共青城同策的历史沿革、持有上市公司股份及周振担任其执行合伙人的背景，结合共青城同策合伙协议及其运作情况，分析周振对共青城同策的控制是否稳固，是否存在周振不再担任执行合伙人或失去对相应股份控制权的风险
	（一）本次交易完成后周振直接持有上市公司的股权比例
	（二）共青城同策的历史沿革
	1、共青城同策的设立
	2、共青城同策历次份额变动

	（三）共青城同策持有上市公司股份及周振担任其执行合伙人的背景
	1、共青城同策持有上市公司股份的背景
	2、周振担任共青城同策执行合伙人的背景

	（四）共青城同策合伙协议及其运作情况
	（五）分析周振对共青城同策的控制是否稳固，是否存在周振不再担任执行合伙人或失去对相应股份控制权的风险

	三、吴明未出具不谋求上市公司实控人地位承诺函的原因，其是否有直接或间接谋求控制权的意向或安排
	（一）吴明未出具不谋求上市公司实控人地位承诺函的原因
	（二）其是否有直接或间接谋求控制权的意向或安排

	四、傅忠基本情况，在上市公司的持股及任职经历，周振与傅忠形成一致行动关系的背景、过程，双方不再续签一致行动协议的原因，傅忠与吴明是否存在签订、计划签订或可能形成一致行动关系等安排
	（一）傅忠基本情况以及在上市公司的任职经历
	（二）傅忠在上市公司的持股经历
	（三）周振与傅忠形成一致行动关系的背景、过程
	（四）双方不再续签一致行动协议的原因
	（五）傅忠与吴明是否存在签订、计划签订或可能形成一致行动关系等安排

	五、结合交易完成后各方持股比例、上市公司董事会设置及决策管理机制、经营管理安排、周振及吴明在上市公司的任职安排等，以及事项（2）-（4）的回复内容，分析本次交易完成后周振是否实际控制上市公司，上市公司实际控制权是否发生变化
	（一）交易完成后各方持股比例
	（二）上市公司董事会设置及决策管理机制
	（三）上市公司经营管理安排
	（四）周振及吴明在上市公司的任职安排
	（五）本次交易完成后周振是否实际控制上市公司，上市公司实际控制权是否发生变化

	六、标的公司主要产品是否被相关国家列入出口管制清单
	七、标的公司是否被列入或可能列入“实体清单”，如被列入或采取其他类似措施，是否影响标的公司生产经营，是否可能对上市公司造成重大不利影响
	（一）标的公司目前尚未列入“实体清单”，未来不排除被列入“实体清单”的可能
	（二）如被列入“实体清单”，对标的公司生产经营影响有限，不会对上市公司造成重大不利影响
	1、标的公司当前主要收入来源为中国境内，业务运营不受“实体清单”的影响
	2、核心零部件已实现自主生产，主要的生产经营不受实体清单影响
	3、进口的原材料主要部分为通用件，受相关方制裁的可能性较小；若被制裁均有备选供应商


	八、中介机构核查程序和核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	2、关于本次交易目的与整合管控
	一、本次交易仅购买标的公司56%股权的原因，针对剩余股权是否存在交易计划或意向安排；向上海堰岛全部现金支付的原因及其合理性，是否为避免上市公司控制权发生变化
	（一）本次交易仅购买标的公司56%股权的原因，针对剩余股权是否存在交易计划或意向安排
	（1）非全额收购有利于防范收购风险、保护中小投资者权益
	（2）保留原股东的部分股权有利于长期价值实现
	（3）针对剩余股权是否存在交易计划或意向安排

	（二）向上海堰岛全部现金支付的原因及其合理性，是否为避免上市公司控制权发生变化

	二、上市公司与标的公司在核心技术以及核心技术人员知识技术背景方面的共通和差异情况，双方核心技术有助于提升对方产品技术指标或性能的具体体现，相关产品在双方主营业务收入中的占比，相关合作研发及产品优化是否具有可行性和经济效益，是否符合产品下游客户需求和商业逻辑，结合上述内容分析双方技术协同效应的具体体现
	（一）上市公司与标的公司在核心技术以及核心技术人员知识技术背景方面的共通和差异情况
	1、核心技术的共通和差异情况
	（1）真空相关技术的共通与差异情况
	（2）信号探测采集、传输、处理/射频控制电路等相关技术的共通与差异情况
	（3）离子阱相关技术的共通与差异情况
	（4）低温相关技术的共通与差异情况

	2、核心技术人员知识技术背景的共通和差异情况
	（1）禾信仪器核心技术人员知识技术背景
	（2）量羲技术核心技术人员知识技术背景
	（3）双方核心技术人员知识技术背景方面的共通和差异情况


	（二）双方核心技术有助于提升对方产品技术指标或性能的具体体现
	1、禾信仪器核心技术有助于提升量羲技术产品的具体体现
	2、量羲技术核心技术有助于提升禾信仪器产品的具体体现

	（三）相关产品在双方主营业务收入中的占比
	（四）相关合作研发及产品优化是否具有可行性和经济效益，是否符合产品下游客户需求和商业逻辑
	（五）结合上述内容，分析双方技术协同效应的具体体现

	三、上市公司及标的公司同领域类型的客户、供应商情况，双方对相关客户销售收入、供应商采购金额占比；选取典型业务场景，结合双方销售、采购产品类型及业务开展模式，分析双方客户、供应商协同效应的具体体现
	（一）上市公司及标的公司同领域类型的客户、供应商情况，双方对相关客户销售收入、供应商采购金额占比
	（二）选取典型业务场景，结合双方销售、采购产品类型及业务开展模式，分析双方客户、供应商协同效应的具体体现

	四、本次交易后上市公司、标的公司董事高管设置及任命安排，吴明是否拟在上市公司和标的公司任职
	（一）本次交易后上市公司董事高管设置及任命安排
	（二）本次交易后标的公司董事高管设置及任命安排
	（三）吴明是否拟在上市公司和标的公司任职

	五、结合本次交易完成后上市公司、标的公司董事高管设置和决策管理机制安排，分析在吴明持有标的公司及上市公司股权比例较高、标的公司所处行业技术门槛较高、标的公司核心管理团队维持现状的情况下，上市公司是否能在经营管理、业务、技术等关键领域对标的公司实现有效整合管控，本次交易目的是否能够实现，是否有利于提高上市公司质量
	（一）在经营管理方面对标的公司的整合管控措施
	（二）在业务方面对标的公司的整合管控措施
	（三）在技术方面对标的公司的整合管控措施

	六、本次交易未设置价格调整方案的原因及合理性
	（一）未设置价格调整方案符合相关法律法规的要求
	（二）未设置价格调整方案有利于保证交易的确定性、顺利推进交易进程

	七、本次交易发行价格与公司二级市场股价是否匹配，现有定价是否有利于保护中小投资者及上市公司利益，以及本次交易中小投资者保护措施设置是否充分、有效
	（一）本次交易发行价格与公司二级市场股价是否匹配
	1、本次交易发行价格符合《重组管理办法》相关要求
	2、上市公司二级市场价格受市场宏观环境、投资者预期等多方面因素影响

	（二）现有定价是否有利于保护中小投资者及上市公司利益，以及本次交易中小投资者保护措施设置是否充分、有效
	1、现有定价是否有利于保护中小投资者及上市公司利益
	2、本次交易中小投资者保护措施设置是否充分、有效


	八、交易完成后双方业务在上市公司体系内的定位与进一步发展规划，并分析其可行性
	（一）双方业务在上市公司体系内的定位及其可行性
	1、整体战略与发展定位：“战略根基、核心主业”与“战略新赛道、增长引擎”
	2、协同效应中的角色定位

	（二）双方业务的进一步发展规划及其可行性
	1、当前阶段业务发展规划
	2、中长期业务发展规划


	九、中介机构核查程序和核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	3、关于标的公司业务
	一、标的公司主要产品的终端应用情况，是否均用于科研或前沿研究，是否进入商业化应用，进入国际市场是否存在政策障碍
	（一）标的公司主要产品的终端应用情况，是否均用于科研或前沿研究，是否进入商业化应用
	（二）进入国际市场是否存在政策障碍

	二、标的公司产品在科研或前沿研究领域、商业化应用领域的市场空间；量子计算产业链中游特定技术实现突破进展和下游终端产品商业化应用的情况；当前量子计算产业链中游不同技术路线优劣势及发展状况，下游终端主要应用场景及发展前景；标的公司产品技术路线是否符合中下游主流技术路线发展趋势和应用需求
	（一）标的公司产品在科研或前沿研究领域、商业化应用领域的市场空间
	（二）量子计算产业链中游特定技术实现突破进展情况，当前量子计算产业链中游不同技术路线优劣势及发展状况
	1、量子计算产业链中游特定技术实现突破进展情况
	2、当前量子计算产业链中游不同技术路线优劣势及发展状况

	（三）量子计算产业链下游终端产品商业化应用的情况，下游终端主要应用场景及发展前景
	1、当前量子计算下游商业化应用的情况
	2、未来量子计算下游终端主要商业化应用场景及发展前景

	（四）标的公司产品技术路线是否符合中下游主流技术路线发展趋势和应用需求

	三、ICV TA&K及光子盒基本情况，是否为主流研究机构，相关市场空间测算依据，预测市场规模短期内实现爆发增长的合理性，是否有其他第三方研究成果予以佐证，并补充披露国内市场空间情况
	（一）ICV TA&K及光子盒基本情况，是否为主流研究机构
	（二）相关市场空间测算依据，预测市场规模短期内实现爆发增长的合理性，是否有其他第三方研究成果予以佐证
	（三）补充披露国内市场空间情况
	1、极低温极微弱信号测量调控系统
	2、极低温极微弱信号测量调控组件


	四、标的公司主要产品的国内外市场竞争格局、主要参与方及其竞争优劣势，以及标的公司市场占有率和排名情况，并披露相关数据来源
	（一）标的公司主要产品的国内外市场竞争格局、主要参与方及其竞争优劣势
	（二）标的公司市场占有率和排名情况，并披露相关数据来源

	五、分析标的公司业务的可持续性、后续成长性
	六、中介机构核查程序和核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	4、关于标的公司产品和技术
	一、区分不同产品，选取国内外行业主要企业的先进产品作为可比产品，就行业公认或符合下游客户主要需求的关键技术性能指标、产品稳定性、操作空间、软件能力、整体解决方案能力等方面进行对比，分析标的公司产品及技术是否具有先进性
	（一）极低温极微弱信号测量调控系统
	（二）极低温极微弱信号测量调控组件
	（三）标的公司产品及技术的先进性
	1、标的公司产品具备高精尖属性，存在较高的技术壁垒
	2、先进产品性能与技术先进性获得广泛认可


	二、标的公司核心技术来源，核心技术研发和主要产品开发的过程、关键时间节点、主要参与人员及其履历、研发投入金额，核心技术研发和主要产品开发周期是否符合行业惯例
	（一）标的公司核心技术来源
	（二）核心技术研发和主要产品开发的过程、关键时间节点、主要参与人员及其履历、研发投入金额
	（三）核心技术研发和主要产品开发周期是否符合行业惯例

	三、标的公司主要产品的对应零部件及其功能、零部件自产或外购情况，主要产品的生产过程及对应设备，标的公司核心技术在产品研发、生产和使用过程中的具体体现；标的公司是否主要从事装配，其产品性能实现是否主要依赖于外采零部件的特定性能指标
	（一）标的公司主要产品的对应零部件及其功能、零部件自产或外购情况
	1、极低温极微弱信号测量调控系统
	2、极低温极微弱信号测量调控组件

	（二）主要产品的生产过程及对应设备
	1、极低温极微弱信号测量调控系统
	2、极低温极微弱信号测量调控组件

	（三）标的公司核心技术在产品研发、生产和使用过程中的具体体现
	（四）标的公司是否主要从事装配，其产品性能实现是否主要依赖于外采零部件的特定性能指标

	四、标的公司经营管理人员、技术人员、生产人员分布，主要经营管理人员、技术人员履历，是否具备行业内知识储备和从业经验，标的公司技术人员配置、知识产权布局、研发投入、采购与生产模式与同行业公司是否整体一致，是否符合行业惯例
	（一）标的公司经营管理人员、技术人员、生产人员分布
	（二）主要经营管理人员、技术人员履历，是否具备行业内知识储备和从业经验
	（三）标的公司技术人员配置、知识产权布局、研发投入、采购与生产模式与同行业公司是否整体一致，是否符合行业惯例

	五、中介机构核查程序和核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	5、关于标的公司估值
	一、同行业上市公司和可比交易案例的选择依据、可比性及充分性，标的公司评估增值率、市净率、市盈率、市销率等主要指标与可比公司、可比交易案例的比较情况，并分析差异原因
	（一）同行业上市公司和可比交易案例的选择依据、可比性及充分性
	1、同行业上市公司选择的依据、可比性及充分性
	（1）可比公司选取的可比性、充分性
	（2）可比公司选取的依据

	2、可比交易案例的选择依据、充分性、可比性
	（1）可比交易案例的选择依据及充分性
	（2）可比交易案例的可比性


	（二）标的公司评估增值率、市净率、市盈率、市销率等主要指标与可比公司、可比交易案例的比较情况，并分析差异原因
	1、可比上市公司分析
	2、可比交易案例分析


	二、本次交易中两种评估方法的评估结果存在较大差异的原因及合理性，采用的评估方法、评估结论、不同评估方法下评估结果的差异率等与可比交易案例是否可比，并结合行业特点及标的公司经营情况，分析以收益法作为最终评估结论的合理性
	（一）两种评估方法的评估结果存在较大差异的原因及合理性
	（二）采用的评估方法、评估结论、不同评估方法下评估结果的差异率等与可比交易案例比较分析
	（三）结合行业特点及标的公司经营情况，分析以收益法作为最终评估结论的合理性
	1、标的公司所处的行业特点
	2、标的公司经营情况


	三、结合标的公司主要产品演变过程、运营模式、净资产累积情况、行业及公司业绩增速、技术及竞争壁垒、客户拓展等，总体分析标的公司评估增值率较高的原因及合理性，本次交易作价的公允性
	（一）标的公司主要产品演变过程
	（二）标的公司采用轻资产运营的模式，对资本金规模的需求较小
	（三）净资产积累时间较短，净资产金额较小，使得评估增值率较高
	（四）标的公司业务处于快速发展期，未来业务持续增长为较高的评估增值率提供了支撑
	（五）标的公司技术及竞争壁垒
	1、行业经验壁垒
	2、技术壁垒
	3、人才壁垒

	（六）标的公司客户拓展情况
	（七）标的公司市场地位领先，客户资源多样化，具备较强的竞争优势
	（八）标的公司评估增值率较高的原因及合理性，本次交易作价的公允性

	四、收益法本次评估与前次评估在各类产品收入增速、毛利率、期间费用率、折现率等主要评估参数上的差异情况、调整依据及合理性；市场法本次评估与前次评估在评估过程、主要评估参数选取等方面的对比情况，本次评估结果较前次评估发生较大增长的原因及合理性
	（一）收益法本次评估与前次评估在各类产品收入增速、毛利率、期间费用率、折现率等主要评估参数差异情况、调整依据及合理性
	1、收入增速
	2、毛利率
	3、期间费用率
	4、折现率

	（二）市场法本次评估与前次评估差异情况、调整依据及合理性
	1、评估过程
	2、主要评估参数选取差异

	（三）本次评估结果较前次评估发生较大增长的原因及合理性

	五、中介机构核查程序和核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	6、关于收益法评估
	一、区分产品类型，列示标的公司报告期和预测期各年收入金额及增速情况，预测期收入增速与历史收入增速、所处行业预期增速、可比公司同类产品增速、可比交易案例预测期增速的可比性；如涉及引用第三方机构行业数据，请分析数据来源的权威性与独立性，是否为定制、付费数据，能否公允反映标的公司所处行业情况
	（一）区分产品类型，列示标的公司报告期和预测期各年收入金额及增速情况，预测期收入增速与历史收入增速、所处行业预期增速、可比公司同类产品增速、可比交易案例预测期增速的可比性
	1、区分产品类型，列示标的公司报告期和预测期各年收入金额及增速情况，预测期收入增速与历史收入增速的可比性
	2、预测期收入增速与所处行业预期增速对比情况
	3、标的公司收入增速与可比公司同类产品增速对比情况
	4、预测收入增速与可比交易案例预测期增速情况

	（二）如涉及引用第三方机构行业数据，请分析数据来源的权威性与独立性，是否为定制、付费数据，能否公允反映标的公司所处行业情况；

	二、结合国际贸易形势、行业发展趋势、市场需求变化、市场竞争状况、产品技术迭代、客户拓展、订单覆盖情况、新增订单变动等，总体分析预测期各类产品收入增速的依据及审慎性；结合所在行业增速差异、产品配套情况等，分析测控系统和测控组件预计收入增速在2026年至2028年保持一致而在2029年至2030年存在差异的原因及合理性
	（一）结合国际贸易形势、行业发展趋势、市场需求变化、市场竞争状况、产品技术迭代、客户拓展、订单覆盖情况、新增订单变动等，总体分析预测期各类产品收入增速的依据及审慎性
	1、国际贸易形势
	2、行业发展趋势
	3、市场需求变化
	4、市场竞争状况
	5、产品技术迭代
	6、订单覆盖情况、新增订单变动

	（二）结合所在行业增速差异、产品配套情况等，分析测控系统和测控组件预计收入增速在2026年至2028年保持一致而在2029年至2030年存在差异的原因及合理性

	三、区分业务类型，列示截至目前在手订单的具体情况，包括但不限于直接及终端客户名称、订单来源、需求来源、签订时间、订单金额、数量、单价、预计确认收入金额、预计验收时间及依据，订单中关于交付时间安排、验收条件、款项支付、违约条款的具体约定及实际执行情况，订单规模与客户经营规模或预算投入是否匹配，是否存在延期交货、变更需求或取消订单的可能，结合前述情况以及历史上订单违约情况，进一步分析各类产品2025年收入预测的可实现性
	（一）在手订单的具体情况
	1、极低温极微弱信号测量调控系统
	2、极低温极微弱信号测量调控组件

	（二）订单中关于交付时间安排、验收条件、款项支付、违约条款的具体约定及实际执行情况，订单预计验收时间及依据
	1、订单中关于交付时间安排、验收条件的具体约定及实际执行情况，订单预计验收时间及依据
	2、订单中关于款项支付、违约条款的具体约定及实际执行情况

	（三）订单规模与客户经营规模或预算投入是否匹配
	（四）是否存在延期交货、变更需求或取消订单的可能
	（五）历史上订单违约情况
	（六）各类产品2026年收入预测的可实现性

	四、逐年列示标的公司报告期和预测期各类产品毛利率及总体毛利率情况；结合历史毛利率变动、同行业公司水平、市场竞争程度、产品技术迭代、在手订单及期后销售情况等，分析预测期内各类产品毛利率预测的合理性
	（一）逐年列示标的公司报告期和预测期各类产品毛利率及总体毛利率情况
	（二）结合历史毛利率变动、同行业公司水平、市场竞争程度、产品技术迭代、在手订单及期后销售情况等，分析预测期内各类产品毛利率预测的合理性
	1、历史毛利率变动与预测期毛利率分析
	2、同行业公司毛利率水平
	3、市场竞争程度
	4、产品技术迭代
	5、在手订单及期后销售情况

	（三）结合在手订单中高配置产品占比情况，量化分析系统类产品预测期毛利率上升的合理性

	五、预测期各期间费用率与报告期的差异情况及原因，并结合可比公司及可比交易案例情况，分析各期间费用率预测的合理性
	（一）预测期各期间费用率与报告期的差异情况及原因
	（二）结合可比公司及可比交易案例情况，分析各期间费用率预测的合理性
	1、可比公司对比情况
	2、可比交易案例情况


	六、2025年至2027年业绩承诺金额与评估预测存在差异的原因及合理性
	七、预测期净利润调整至企业自由现金流的具体过程，借款金额、资本性支出、营运资金增加额的测算过程及依据，是否与预测期收入增长趋势相匹配
	（一）预测期净利润调整至企业自由现金流的具体过程
	（二）借款金额的测算过程及依据
	（三）资本性支出的测算过程及依据
	（四）营运资金增加额的测算过程及依据
	1、最低现金保有量
	2、其他科目的营运资金


	八、结合可比交易案例、行业分类情况，分析折现率相关参数选取的合理性、预测过程中可比公司选择的合理性，折现率及主要参数与可比交易案例的对比情况及差异原因；特定风险报酬率未考虑标的公司客户集中度较高的原因及合理性
	（一）结合可比交易案例、行业分类情况，分析折现率相关参数选取的合理性，折现率及主要参数与可比交易案例的对比情况及差异原因
	1、无风险报酬率合理性论证
	2、市场风险溢价ERP合理性论证
	3、Beta系数合理性论证
	4、特有风险收益率合理性论证
	5、权益资本成本Re（股权收益率CAPM）合理性论证
	6、债权收益率Rd的选取

	（二）预测过程中可比公司选择的合理性
	1、行业分类
	2、业务相似度

	（三）特定风险报酬率未考虑标的公司客户集中度较高的原因及合理性

	九、报告期后标的公司总体收入、毛利率、毛利额和净利润实现情况，并结合在手订单情况，分析业绩预测的可实现性
	（一）报告期后标的公司总体收入、毛利率、毛利额和净利润实现情况
	（二）结合在手订单情况，分析业绩预测的可实现性

	十、中介机构核查程序和核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	7、关于市场法评估
	一、市场法评估中选取的对比公司与收益法评估及财务指标分析的选取结果存在较大差异的原因及合理性；结合对比公司与标的公司在细分行业分类、业务类型、企业规模、盈利能力、成长性、行业竞争力、企业发展阶段等方面的差异情况，分析标的公司是否满足市场法评估的适用条件，对比公司的选取过程是否符合评估准则的有关规定和可比交易惯例
	（一）市场法评估中选取的对比公司与收益法评估及财务指标分析的选取结果存在较大差异的原因及合理性
	（二）结合对比公司与标的公司在细分行业分类、业务类型、企业规模、盈利能力、成长性、行业竞争力、企业发展阶段等方面的差异情况，分析标的公司是否满足市场法评估的适用条件
	（三）市场法评估中可比公司的选取过程是否符合《资产评估执业准则一企业价值》第三十三条的相关规定，与近期已通过审核的许可类重组案例是否可比

	二、选取市盈率作为比率乘数的原因及合理性，与标的公司所处行业、发展阶段、财务状况等是否匹配，与可比交易案例是否可比；其他比率乘数的适用性，并选择其他比率乘数、对比公司2025年半年报数据分析市场法估值的稳健性；市场法评估中未对比率乘数进行调整是否符合评估准则的有关规定和可比交易惯例
	（一）选取市盈率作为比率乘数的原因及合理性，与标的公司所处行业、发展阶段、财务状况等是否匹配，与可比交易案例是否可比
	（二）其他比率乘数的适用性，并选择其他比率乘数、对比公司2025年半年报数据分析市场法估值的稳健性
	1、其他比率乘数的适用性
	2、选取其他指标模拟计算情况
	3、采用对比公司2025年半年报数据，分析市场法估值的稳健性

	（三）市场法评估中未对比率乘数进行调整是否符合评估准则的有关规定和可比交易惯例

	三、缺少流通性折扣的测算过程及依据，与可比交易案例是否可比
	（一）缺少流通性折扣的测算过程及依据
	（二）缺少流动性折扣率的市场案例对比

	四、中介机构核查程序和核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	8、关于标的公司收入
	一、标的公司主要产品相关禁运政策的实施主体、实施时间及实际执行情况，对国际主要竞争对手销售布局及我国相关市场供需状况的具体影响，结合前述情况、国内下游市场规模及发展状况、国内市场竞争格局、标的公司竞争优劣势及行业地位、下游客户需求及投资计划等，分析报告期内标的公司各类业务收入大幅增长的合理性
	（一）标的公司主要产品相关禁运政策的实施主体、实施时间及实际执行情况
	（二）上述政策对国际主要竞争对手销售布局及我国相关市场供需状况的具体影响
	（三）国内下游市场规模及发展状况
	（四）国内市场竞争格局
	（五）标的公司竞争优劣势及行业地位
	1、标的公司的市场地位
	（1）量羲技术在极低温极微弱信号测量调控设备领域具有一定的先发优势
	（2）标的公司在极低温极微弱信号测量调控设备领域具有较为领先的行业地位

	2、标的公司在产品、技术、规模、盈利能力等方面与竞争对手相比的竞争优劣势
	（1）标的公司在产品、技术等方面与竞争对手相比的竞争优劣势
	（2）标的公司在规模、盈利能力等方面与竞争对手相比的竞争优劣势


	（六）下游客户需求及投资计划
	（七）报告期内标的公司各类业务收入大幅增长的合理性

	二、报告期内各类业务收入变动趋势与同行业可比公司同类业务的对比情况；结合客户资源、产品类别、市场地位、技术先进性等对比情况，分析标的公司收入变动趋势与国盾量子存在较大差异的原因及合理性
	（一）报告期内各类业务收入变动趋势与同行业可比公司同类业务的对比情况
	（二）结合客户资源、产品类别、市场地位、技术先进性等对比情况，分析标的公司收入变动趋势与国盾量子存在较大差异的原因及合理性
	1、客户结构存在差异
	2、产品类别存在差异
	3、市场地位存在细分赛道领先与多业务兼顾的差异
	4、技术先进性存在单点突破与整体集成的路线差异


	三、报告期内各类业务销售单价变动较大的原因及合理性，销售价格与公开市场价格是否一致；标的公司组件产品和系统产品配套使用的具体情况，并分析报告期内相关组件产品和系统产品销量的匹配性，各期组件产品和系统产品收入增速存在较大差异的原因及合理性
	（一）报告期内各类业务销售单价变动较大的原因及合理性，销售价格与公开市场价格是否一致
	（二）标的公司组件产品和系统产品配套使用的具体情况，并分析报告期内相关组件产品和系统产品销量的匹配性，各期组件产品和系统产品收入增速存在较大差异的原因及合理性

	四、结合国际贸易政策变化、市场需求变化、市场竞争格局、产品技术迭代、新客户拓展情况、在手订单变动情况等，分析标的公司各类业务收入增长的可持续性
	（一）国际贸易政策变化
	（二）市场需求变化
	（三）市场竞争格局
	（四）产品技术迭代
	（五）新客户拓展情况
	（六）在手订单变动情况

	五、中介机构核查程序和核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	9、关于标的公司历史沿革
	一、吴明对标的公司和上海堰岛的出资义务是否履行完毕，出资的资金来源
	二、吴明、张清楠设立上海堰岛间接持有标的公司部分股权的原因，张清楠出资上海堰岛的资金来源
	（一）吴明、张清楠设立上海堰岛间接持有标的公司部分股权的原因
	（二）张清楠出资上海堰岛的资金来源

	三、吴明与合肥科之光设立亦波亦粒的背景、目的和过程，吴明实际出资情况和资金来源
	（一）吴明与合肥科之光设立亦波亦粒的背景、目的
	1、吴明具备专业的教育背景与丰富的行业经验
	2、对美国限制及进一步彻底实施禁运政策的认知和预判

	（二）吴明与合肥科之光设立亦波亦粒的过程

	四、吴明通过其他主体代持亦波亦粒股份的原因，上海浦之智、郁建农基本情况，是否与标的公司及其主要客户、供应商存在关联关系或其他利益关系
	（一）吴明通过其他主体代持亦波亦粒股份的原因
	（二）上海浦之智、郁建农基本情况
	（三）是否与标的公司及其主要客户、供应商存在关联关系或其他利益关系

	五、王成基本情况，合肥科之光将股权转让给王成、王成将股权转让给郁建农的原因，结合亦波亦粒生产经营情况及业务发展预期等分析转让价格的确定依据及合理性，合肥科之光和王成是否代吴明持有亦波亦粒股权
	（一）王成基本情况，合肥科之光将股权转让给王成、王成将股权转让给郁建农的原因
	1、王成基本情况
	2、合肥科之光将股权转让给王成的原因
	3、王成将股权转让给郁建农的原因

	（二）结合亦波亦粒生产经营情况及业务发展预期等分析转让价格的确定依据及合理性
	（三）合肥科之光和王成是否代吴明持有亦波亦粒股权

	六、亦波亦粒并入标的公司前日常生产经营管理安排，以及技术来源情况
	（一）亦波亦粒并入标的公司前的日常生产经营管理安排
	1、亦波亦粒并入标的公司之前，其采购和销售等业务开展由吴明统筹负责、由吴明团队具体实施
	2、亦波亦粒并入标的公司之前，其董事、高管、核心员工均由吴明团队成员担任，日常管理中的人员调配由吴明团队统筹
	3、亦波亦粒并入标的公司之前，其资金调拨与管理由吴明进行审批决策
	4、亦波亦粒并入标的公司之前，其公章等相关印章以及银行账户、会计账册等日常经营管理文件由吴明团队统一管控
	5、亦波亦粒并入标的公司之前，其工商登记、日常账务、银行、税务、政府补助等事项由吴明团队统一管控
	6、亦波亦粒的历史股东对亦波亦粒日常生产经营管理安排的确认情况

	（二）亦波亦粒并入标的公司前技术来源情况
	1、亦波亦粒的主要技术人员来自于吴明团队
	2、亦波亦粒的专利权发明人来自于吴明团队


	七、中介机构核查程序和核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	10、关于标的公司产能和长期资产
	一、标的公司各类产品的瓶颈工序，产能难以准确估算的原因及合理性，是否符合标的公司实际情况及行业惯例
	（一）各类产品的瓶颈工序
	（二）产能难以准确估算的原因及合理性
	（三）产能难以准确估算符合标的公司实际情况及行业惯例

	二、标的公司合并报表范围内各主体的业务分工及定位；分主体列示报告期内各类产品的产销量、收入金额、毛利额，并结合主要工序的设备投入、人员投入及场地占用情况，分析产品产量与机器设备、人员规模、生产面积的匹配性，标的公司固定资产占总资产的比例与同行业上市公司是否存在较大差异
	（一）标的公司合并报表范围内各主体的业务分工及定位
	（二）分主体列示报告期内各类产品的产销量、收入金额、毛利额，并结合主要工序的设备投入、人员投入及场地占用情况，分析产品产量与机器设备、人员规模、生产面积的匹配性
	1、分主体列示报告期内各类产品的产销量、收入金额、毛利额
	2、结合主要工序的设备投入、人员投入及场地占用情况，分析产品产量与机器设备、人员规模、生产面积的匹配性
	3、是否存在理论产出量，实际产出量与理论产出量是否匹配

	（三）标的公司固定资产占总资产的比例与同行业上市公司对比

	三、中介机构核查程序和核查意见
	（一） 核查程序
	（二） 核查意见


	11、关于标的公司成本和毛利率
	一、报告期内各类产品的成本构成情况，结合原材料价格、原材料耗用、生产模式等变动情况，分析报告期内各类产品成本构成的变动原因，标的公司成本结构与同行业可比公司是否存在较大差异
	（一）报告期内各类产品的成本构成情况，结合原材料价格、原材料耗用、生产模式等变动情况，分析报告期内各类产品成本构成的变动原因
	1、极低温极微弱信号测量调控系统
	2、极低温极微弱信号测量调控组件

	（二）标的公司成本结构与同行业可比公司对比情况

	二、结合市场需求变化、市场竞争状况、技术更新迭代、生产模式变化等，分析报告期内各类产品毛利率上升的原因以及对主营业务毛利率的量化影响，并结合期后销售、在手订单等，分析各类产品毛利率的可持续性
	（一）结合市场需求变化、市场竞争状况、技术更新迭代、生产模式变化等，分析报告期内各类产品毛利率上升的原因以及对主营业务毛利率的量化影响
	1、系统产品毛利率上升原因
	2、组件产品毛利率上升原因
	3、上述因素对各类产品毛利率的量化影响

	（二）结合期后销售、在手订单等，分析各类产品毛利率的可持续性

	三、各类产品毛利率存在较大差异的原因，与可比公司同类产品毛利率的对比情况
	（一）各类产品毛利率存在较大差异的原因
	（二）与可比公司同类产品毛利率的对比情况
	1、系统产品
	2、组件产品


	四、报告期内各类产品毛利率按区间的分布情况，并分析项目毛利率过高或过低的原因及合理性
	（一）极低温极微弱信号测量调控系统毛利率分析
	（二）极低温极微弱信号测量调控组件毛利率分析

	五、中介机构核查程序和核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	12、关于标的公司应收账款
	一、各期末应收账款的逾期金额及占比，逾期的主要客户、逾期原因、逾期金额及期后回款情况，是否对项目结算时点存在异议；各期末应收账款的期后回款情况，截至目前尚未回款应收账款的具体情况及原因，是否存在较大回款风险；
	（一）各期末应收账款的逾期金额及占比，逾期的主要客户、逾期原因、逾期金额及期后回款情况，是否对项目结算时点存在异议
	（二）各期末应收账款的期后回款情况，截至目前尚未回款应收账款的具体情况及原因，是否存在较大回款风险；

	二、各期末应收账款占营业收入的比例逐期增加的原因，报告期内对不同客户信用政策是否存在差异，对同一客户信用政策是否存在变化，信用政策实际执行情况与合同约定是否一致，是否存在放宽信用期刺激销售的情况；
	（一）各期末应收账款占营业收入的比例逐期增加的原因
	（二）报告期内对不同客户信用政策是否存在差异，对同一客户信用政策是否存在变化，信用政策实际执行情况与合同约定是否一致，是否存在放宽信用期刺激销售的情况；

	三、标的公司应收账款坏账准备计提比例的确定依据，是否与预期信用损失一致，坏账准备计提比例与普源精电差异较大原因及合理性，并结合历史计提水平与实际发生损失的情况，分析应收账款坏账准备计提的充分性。
	（一）标的公司应收账款坏账准备计提比例的确定依据，是否与预期信用损失一致，坏账准备计提比例与普源精电差异较大原因及合理性。
	（二） 结合历史计提水平与实际发生损失的情况，分析应收账款坏账准备计提的充分性

	四、中介机构核查程序和核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	13、关于标的公司存货
	一、报告期各期末存货的订单覆盖率、期后结转或销售情况，存货周转率逐期下降的原因，存货周转率、存货占比及存货构成与同行业公司是否存在较大差异
	（一）报告期各期末存货的订单覆盖率、期后结转或销售情况
	1、报告期各期末标的公司存货的订单覆盖率情况
	2、 报告期各期末存货期后结转或销售情况

	（二）存货周转率逐期下降的原因
	（三）存货周转率、存货占比及存货构成与同行业公司是否存在较大差异
	1、存货周转率与同行业公司对比
	2、存货占比与同行业公司对比
	3、存货构成与同行业公司对比


	二、各类存货的存放地及其金额分布，标的公司对各类存货的管理措施和盘点情况，相关内部控制是否健全并有效执行
	（一）各类存货的存放地及其金额分布
	（二）标的公司对各类存货的管理措施和盘点情况，相关内部控制是否健全并有效执行
	1、标的公司相关存货管理措施
	2、盘点情况


	三、各类存货的库龄情况及相应的跌价准备计提情况，存货跌价计提政策和计提比例与同行业公司是否存在较大差异，并分析存货跌价准备计提的充分性
	（一）各类存货的库龄情况及相应的跌价准备计提情况
	（二）存货跌价计提政策和计提比例与同行业公司是否存在较大差异，并分析存货跌价准备计提的充分性

	四、中介机构核查程序和核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	14、关于标的公司关联方和关联交易
	一、赛澔上海、上海合典、上海零佳和FLUX成立的背景、过程和股东信息，主营业务开展情况，与标的公司主要客户和供应商是否存在关联关系或其他利益安排
	（一）赛澔上海
	（二）上海合典
	（三）上海零佳
	（四）FLUX

	二、赛澔上海、上海合典、上海零佳注销的原因
	三、报告期内标的公司关联采购和关联销售的必要性、合理性，结合可比市场公允价格、第三方市场价格、关联方与其他交易方的价格等，分析相关交易的公允性
	（一）报告期内标的公司关联采购和关联销售的必要性、合理性
	1、报告期内标的公司关联销售的必要性、合理性
	2、报告期内标的公司关联采购的必要性、合理性

	（二）结合可比市场公允价格、第三方市场价格、关联方与其他交易方的价格等，分析相关交易的公允性
	1、关联销售
	2、关联采购


	四、赛澔上海和上海零佳相关关联销售的终端客户及终端销售情况，资金流、货物流、单据流的流转情况，终端客户验收时间与标的公司收入确认时间是否存在较大差异，标的公司未直接向终端客户销售的原因及合理性，是否存在调节收入确认时点的情况
	（一）赛澔上海和上海零佳相关关联销售的终端客户及终端销售情况，资金流、货物流、单据流的流转情况
	（二）终端客户验收时间与标的公司收入确认时间是否存在较大差异
	（三）标的公司未直接向终端客户销售的原因及合理性，是否存在调节收入确认时点的情况

	五、标的公司对赛澔上海既采购又销售的原因及合理性，采购和销售的具体内容及是否相互独立，相关交易是否具备商业实质、交易公允性及会计处理合规性；所采购产品的生产模式、技术来源和用途
	六、标的公司与关联方是否存在主要客户、供应商重叠情况，相关采购和销售业务是否独立，是否存在其他利益安排或不公允情形
	七、中介机构核查程序和核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	15、关于商誉
	一、上市公司新增商誉金额的计算过程、确认依据；上市公司拟在购买日认定的与商誉相关的资产组或资产组组合、认定的依据以及将商誉分摊到相关资产组或资产组组合的方法；在未进行资产基础法评估的情况下，如何确认标的公司可辨认净资产公允价值；
	（一）上市公司新增商誉金额的计算过程、确认依据
	（二）上市公司拟在购买日认定的与商誉相关的资产组或资产组组合、认定的依据以及将商誉分摊到相关资产组或资产组组合的方法
	（三）在未进行资产基础法评估的情况下，如何确认标的公司可辨认净资产公允价值
	1、存货
	2、无形资产


	二、纳入无形资产项下评估的具体资产及对应的公允价值，并分析估值的合理性及依据；结合前述内容，以及标的公司拥有的专有技术、技术秘密、工艺秘密、客户关系等情况，分析是否充分确认了应当辨认的无形资产
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