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A b e DA 7 Y B BT I4E B A BT R R AT AT P BAT S #R A FUN NIK N
50%; TEIZYETNIK B I — SR B B HAT IR, ST NKIMER 20%, DUEFEE
P I R FUAR B L R AR

2 50 WL AT, AL BUR BRAR B 7= 8 b AR 20 S 3 T 7

B4 A

T 4 & 2024 4 2025 4 2026 4 2027 4
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B LR A 4K Bk AR 82,168.09 4823847 29,687.40 14,757 .81
I H 4 2028 48 2029 4£ 2030 45 2031 48
B R A 4 Bk A

(3) Bl M AnHn

P4 B Mt A, B SR T 4 OB B 5% WA B0 4 T 4 P B A R B A
Ep ALBL DA st 472 40040 B9 0 AR 5 MRON b 51 9 S 38 9 I 4 B AEA

Z UL LA, Bla B A BN 4 T B

BAL: A

3 H 4 & 2024 4 2025 4F 2026 4F 2027 4
W Y PR 7945 61.92 46.83 3547
HE Ao 66.86 52.11 39.41 29.85
By 0, 110.07 85.79 64.88 49.15
&1t 256.38 199.83 151.12 11447

W B 4 2028 4 2029 4 2030 4 2031 4
T Y P R 25.32 16.88 10.71 7.69
HE 5 A 21.31 14.21 9.02 6.47
By 6, 35.08 23.39 14.84 10.65
&t 81.70 54.48 34,57 2481

(4) #4€ 3% | Bl

HEFAETRAEALRA . BPAORERE. WHBHFH. K@z k. Wg A .
H g%, AR XTI F o BT AT #AT T AT, ARRMEE, B KL
T P (] B A NE BB R — SF TN 5 x4 & 5% R o oy ot 3% R e R st 47 BOBON o Lt AT
Ak 5% L BN

2 I L AT, B E R Bl T R BT

BAL O

T 4 & 2024 4 2025 4 2026 4 2027 4

ANL#HHA 1,397.20 1,088.99 823.54 623.84
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DIV & &8s 61.92 48.26 36.50 2765
W 448 1 % 198.82 154.96 117.19 88.77
7 3% 4 5% 11.28 8.79 6.65 5.04
Wi % A 965.95 752.87 569.35 43129
* % 5 385.71 300.63 22735 172.22

&t 3,020.90 2,354.52 1,780.58 1,348.81

B 4 & 2028 4 2029 4 2030 4 2031 4

AL #A 44524 296.89 188.42 135.21
DN &Y & ¥ 19.73 13.16 8.35 5.99
W 548 1% 5% 63.36 4225 26.81 19.24
7 3% 4 5% 3.60 240 152 1.09
w3 % A 307.82 205.25 130.26 9348
i+ % % 12291 81.96 52.02 37.33

&t 962.66 641.90 407.38 292.34

(5) & 3% F Hl

CHFMTZAEATRA. PARERER. WHBEE. TG FRA . Wb 5%
TR RS RR ZREM A H R SE . I RT Alb IE 8BTS K
AT T AT, AR 1 23 SR A i BB A 4R 3% KT HON; Wi R A E R A+ &
FFM; AHE 0 B A AR B P2 AR A3 1H 888 BOR 4 BN AT IR 2 B T

bk B R Sy ot % R 1B T s SR HAT TN, JB R — AR EE K.

2 5L VL b oA, B AR R BN 40 T AP R

AT G
3 H 4 2024 4 2025 4¢ 2026 4F 2027 4
AT # A 2,005.58 2,065.74 2127.72 2,191.55
AR E TR E 171.71 176.86 182.16 187.63
w448 15 5% Rl 150.45 154.97 159.62 164.41
o R 4 # R 14365 147.96 152.40 156.97
L & i 15.26 15.71 16.19 16.67
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R E W F A 4518 46.54 47.94 49.37
T 5 316.55 121.56 62.67 87.82
&t 2,848.38 2,729.34 274868 2,854.41
BB &K 2028 4 2029 4 2030 4 2031 4
AT % 2,257.29 2,325.01 2,394.76 2,466.61
AR E TR E 193.26 199.05 205.03 21118
A\ %38 £ 5% A 169.34 17442 179.65 185.04
ol 5% S B R 161.68 166.53 17152 176.67
# A IR %% A 1747 17.69 18.22 18.76
7 3% 4 5% R 50.85 52.38 5395 5557
B € % PR 5 115.66 143.88 302.13 304.94
&t 2,965.26 3,078.96 3,325.27 3418.77

(6) W4 % A

W R 0 55 0 5558 £ Box b 458 ALRRON . DR 2. 1A B RJK P
I, SR FENE K EHEE B AESTEN, A BRNFAL R Bk 6 it
AR A E 1 2 LR A B AT,

(7) Atk 4

HAtbds F TN E FX BRI BBORIE R, RRE AT REFUARFELE TR
o AL R AE K B LT

(8) EzH & HM

IR InG ZER T AELAR L MEE L ST, VEREFEZEME IR
NEZERE, BARSFELERNTFNIE KRS, TNEEX LW E 5 EM Lo
AR EFEMAEEEE, GERBITHRAHE., BRI AR K DA R B
RS R FOT AR ZEF B B RIATNH. HEH B2 a0 RN ER
FHERLFZEFRIARTR S (REALRAE) . FR. MKRTIR TR IE £
FHE. ARG X NE BT 0T A:

TR W mF=L e e - LT ER 4.
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fo BEEAERE T A58 AT B 2
807 A= (IR A A 3

1 3k Ti= 8 NN B L K TR 32

fob, RORHTE BAEE KR, KEE. &AM
B A 3= 8 M A UL (3 R 32

S, B EORE B K. AR TR

AE R, AR T RCKTUR # R R 2028 8 AT HON; b FRURS S T

HIRJE BEAT, PATRBUR AT I, FEART BRI KB ATE, FRAENEZT LY H
RHATHM.

295 LA, B FE T T R

BAT: A

5 B H 4K 2024 % 2025 4 2026 4 2027 4
FIEZREFKRE 31,866.21 24,879.24 18,871.76 14,359.93
AT H e 31,866.21 -6,986.97 -6,007.48 -4,511.83

52 T 4% 2028 4 2029 4 2030 4 2031 4
FZReFKRE 10,326.18 6,977.30 4,542.40 3,345.72
B IR e 4,033.75 -3,348.88 -2,434.90 -1,196.68

(9) ZH0 B K= 8

ARG BHAEBRIZ TN R L FAATE U, EWAF 3,345.72 77 6, M RF| &K

HARRARAL 367,243.37 77 T0, AR T A6 1% 4 & BB AR 10%% & A K & 2 21 BRAXE de
14 36,724.34 7 TC.

(10) B H 7= Bit R R I it B 200 4
2 56 L E AT, BAR BB RRARTE P Bt R R0 Bk 2o T R 7
B m AR E TR

B4 A
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T E AR 2024 4 2025 4 2026 4 2027 4

ERE N 98,563.41 76,821.19 58,095.34 44,007.89
W B AL 82,168.09 4823847 29,687.40 14,757 .81

4 B Mt A 256.38 199.83 151.12 11447

HEFA 3,020.90 2,354.52 1,780.58 1,348.81

CEX ¥ 2,848.38 2,729.34 2,748.68 2,854 41
NGRS 10,269.67 23,299.05 23,727.56 24,932.38
W FTEB 2,567.42 5,824.76 5,931.89 6,233.10
% A 770225 17474.28 17,795.67 18,699.29
s FrIE

e 24 82,168.09 48,238.47 29,687.40 14,757 81
W FAME I

B 13 P48 A 31,866.21 -6,986.97 -6,007 48 -4511.83
fo: BIREEHAE K -

R FE = REER .
i< s B o 58,004.13 72,699.72 53,490.55 37,968.93

T H AR 2028 4 2029 4 2030 4 2031 4¢

ERE N 31,408.91 20,943.46 13,291.73 9,538.29
B B ARA .

it 4 Bt A 81.70 54.48 3457 24.81

e *A 962.66 641.90 407.38 292.34

& 78 % F 2,965.26 3,078.96 3,325.27 3418.77
NGRS i 27,399.30 17,168.12 9,524.50 5,802.37
W BT 6,849.82 4,292.03 2,381.13 1,450.59
Rl 20,549.47 12,876.09 7,143.38 4,351.78
o 3 IH

e 44
VS N C

B 15 438 A -4,033.75 -3,348.88 -2,434.90 -1,196.68
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Ame M REE R AR

3,345.72

R K P REER 36,724.34
P48 m AR 24583.22 16,224 .97 9,578.28 4561851

4. AT

1) FrAREA B

IR N7 G T et o B R R B BT ARRE R AR Y AL A T IR,
TR AL B AR R BRARHE P2 I, BOAF B B 3T I S BUAmA P35 FEA AR (WACC) .

D
D+E

WACC =K, X s+ K, x (1= T) x
A A

WACC: fmAX -3 A kA

E: A3 0 3 I0E;

D: fit 469 W 7 1 E;

Ke: ARz # A B A,

Kd: i % A A

T: ZAEH - AR PT R,

AALF 3 9 A A WACC 1+ A X, ARG A BA Ke 1718 B 7 1R % 1F 7% R A S A ¥

FRMMER (CAPM) 5, HH AR T:
K, =R, + #xMRP+R,
eV
Ke: X3 3 A A
Rf: TR 22 3
B: AR G R H

MRP: w737 R [ 1A
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Re: 4k 4 & KUG T & 2K

2) oAU Wi 2 3 2L

Il 5 4R 2 3¢ 3% BOA = TR, B O 5 AT o AX U A R LT B RURRAR /N, T L2

BT, ARIEH KRR ST E R

A DA 2.56%1E 4 B R s %

3) Wi RGN FR K it E

WRAR B 7= B AR 42 % RIS 2 it HA R T

A

B.=[1+(1—T)xD/E] x By

BL: Wt 4ALATHY Beta;

BU: U 44T 4Ty Beta;

T: PR ABBTARRALR

DIE: R/ HAEHNE KRG,

10 31 Efr e 2B B ey B A MR s 2 2.56%,

ARAERRATTE P 0 e 5, B A R X F R REW T HAE 8 B RECREH
EARAE M BE. EEWIEAT L, #F—ARXY ERAR, UEFAEMNB RFYE
A, BRI, FESHE A LAAT B (E; DX 5 8 BATAT Beta (B8P3
16 B A5/ 8 8 RATAT BAE:

FLARERHE LT &

4 Fr x W AL AT By
BRERT | 3HAF | FHMEFAFES (DE) BL

BE i Beta Z ¥ (pUI)
600576.SH | I UK 0.0535 0.1753 25.0% 0.1686
603721.SH HIOARE 0.0566 0.4104 0.3884
300182.8Z R 0.0870 0.6523 25.0% 0.6124
000156.82 | ¥ % 4% 0.0499 0.7494 15.0% 0.7189
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THEBU (EHTH) 0.4721

W FATAT R BRBAT AL 09 F- 400 AT AT R 30 0.0617. 7= AN A A fh (B 20 B 2 Fl 1 E A
Fr g LA 25%.

W LR RSB R SR R Bt B K 1H AR B AR 2 R e
E O et X e R AN E Y WA S G S g R ) R R E B WA
e & 2.
B =[1+(1-T)x D/E| x B,

=0.4939

5. T 3 MU oy 15

AR o B 2 8 1 OB T R Y, w3 KU R AR R A

o B KU = B R 3 k& - B R A&

b, HERET AR DR 300 3550 SR 0 2, B A B AR AR AT >
B (20024 1 F ) Az KAk b, BERIET Wind FERATIHESHIEE, XA B EARTF
W EHATNE; TREA R L0 F£H EE 2K RARE, BWERET + B XK~ P4

4% M (hip://www.cas.org.cn/) .
PL2023 4F 12 Fl 31 B A H, ZNE FE T RN A 7.17%.
6. E LR E XU R R B A e

FE = LR RN R B A B0 5T M AR TR AT Ak AR R R, B E R ERA:
(1) FFARLEENE (2) heaeRi; (3) EZFRIAXENE 5 (4) &
FUZEAME; (5) MAENE; (6) 7 me L.

RFUZE CHNKRREREH, AR AEETENATREME, KRE AL L
PREBAK, 5 DR AR R B DL, BATREAK K 18 B3 RUAR B 22 # 2

3%.

7. AR HER
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(1) I HE R FARA

e £k o R N SBRNAGE R ARATH AKX, 1HH

K, =R, + AxMRP+R,

=9.10%

(2) W HAnAP I FAR A

AT tH BRARE = B AX A AR B

o B REA AT B F 0 AT (8 S AR Ky 6.14%, A L3k SN AT

HEABRANTELN, HHAFEBAH T AT 5 AR AR

E
WACC = K, x
D+E

+Kyx(1-T)x

D+E

=8.80% (BUER| /N A E—1L)

8. AT ARAL R EIE

ARAE_ E AR TN I AR E VAT E L a3 R FAT I, TR W RARACE = it
kI A K EIE Y 24717099 775, HHELERE# T &:

AT G
T H 4R 2024 4 2025 4 2026 4F 2027 4
= B 58,004.13 72,699.72 53,490.55 37,968.93
FraF 8.80% 8.80% 8.80% 8.80%
A7 #K 0.9587 0.8812 0.8099 0.7444
I I 55,608.56 64,063.00 43,322.00 28,264.07
BB &K 2028 4 2029 4 2030 4 2031 4
i< s B 24,583.22 16,224.97 9,578.28 4561851
FraF 8.80% 8.80% 8.80% 8.80%
LI 0.6842 0.6288 05780 05312
I AL 16,819.84 10,202.26 5,536.24 23,355.02
&1t 247,170.99
RAE (L STHEN % 8 5 —H WA F K, RAFERMET RN, N S/fIHET



W BT B T ] S FURAR YR R A SN R LB R B 808 B YT Bt AR ILA R
BRI IE T E 2 B B A A

TR AT T B Ao VP A TUAR T B AR I B U, DURHE -
TENTE A B 2 A0 BRAE ok A0 B 2% ) B4

PO T AR RILEIT B0 I, 246 1% I Y0 e SR AR b o e A0 B B 72 A B9
BT A RIS E, HFE LIRS EATHIE NE AL T,

R A RIMMEZN T 55 IR DR ENFTF RS+, WE —TUE it K s &
# $ A — TR T AT A

(1) FEF 092 R E% T 7 2 H
1) ARIEAF R 5 0 8 E N5 2.

2) THEEHEWNEFERTERTIE, NI ZRZIT 0TI BAE. &
B T 3 AR L B ARG 7 RO AR

3) EAHEHMEM VIR =B IRT I HILT, M4 DUV IR f k(5 &4 4l
fEH Y A RNE, FNE T USH ATk RO R 8 5 Ak B 2 R #AT it
HE P, EERFRBUEIT, ¥ DUR| R W 37 b Bk 902 %= A R .

(2) T % 7= WAL MR 77 £ 2542

ARABRAR S FE 77 B A SR I A AR 5% B B BR48 FOr) , AR MBI 1A S8 R A R 4 v ¢
FFEFRRIASRIVERATNE . ZNH, FFFOTRRIALR IS T3~ KE 2.

A (k2B % 8 S—HRMEY Ft4%, FHARMMERE LB A G E
FEFFFUARINSRENIME, R BAH —TER T H 7 0IKE NE, SRR RAK
ERAE, I FEGITE —TeT.

A R AL A NE T A = Ttk kAR ENIUE, EREHS —TLF.

G PR, FEREAME (EMN) LG EA AT BRACR > 2023 4 12 F 31 B K
Bl & F A% T 247,170.99 7 76, & T HIK WY 181,645.16 75 70, ALK A F R T4 .
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(4) RAREEH KX ~HRAEKEIRL, BHEXIAFHTEEE LG RO £
Bl A 5% EBUR . B B Rk Bk R T sk AR A IR Y R K
XA KERE, HEAAWHFHENIE, 2WHRETARREH& (ke
TR WAEXAZ.

ANFEEA:

OB AL B T FE P B AR AR B B A RAT A B e B A P A A AURAR, B
TRARANBERFEFLE, THERGAFT, BURZNFHE N EFEHA. 5%
D EBR. EME A ERKK R, THERGHAHELMER R, XY K ERE A REZR
I RBAF M E . WA 8% ARRAA B A0 A 48 A P A A 50 DLARAT B AL
TAE SR R e, 3P B B S R R . R K R R
R e (e athEND) B,

i XAt B3R BB E R R AHE N,

S EA:

L4t E L. ROEAITTR N SEMPATHF BT RIRB F
IHEEEIE:

(1) TR A7 G < B B AR R B A R I B AT I R RO

(2 KBHAEEFRXMERE. TRBATE R, FRFH/EZLER, Fo0T
HEHEMN, T2 E LA/ LR,

(3) MEHFMMEARSF T FNRS B BEIEFRITELE. F2N
B KRB RSB, Bt & B A A K AR & 2 L. B UL AUR # 1E L
BB E, BT R TS,

(4) KBEHEEFRE BTN FRITREMESNE X 2T, HiTE
H A M,

(5) KBHEMLEEEFFRRMEN KA TR, BFITFNF T T LTV
HIME AR KATRAR SN, SN LIS EH AN SN,
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2. BN HER K RER FFRAPATHHE HRTF L EGHE:

(1) T ARG T H 7= KT H 77 IRABAT K 0 930 4 ) Bt o 2 22 An
AT B A 2R S

(2) BEME LY I EF . (T3F ML FRATEE . AT LK,
FRARIAR A5 % ok, DAL BT 3¢ 7 o) SR

(3) HEHE R th X WAL FKFZREN KT %, EREN K= HA
MR R B R B . R RSB AITRE T 5

(4) PN ITRE L F Lk BT A ) Aotk o s

(5) EMEHEMNEN T ML, WENERNE. FIRA A NERBEN T
v

3. 2t FiZERRL

2y, BA0AA, 2AFRKIMNESITREREZ R 26, A8 H
AEREEL. KIEEITRT 2. BW I K ENE R AMREZ 0o H 1,
BEEZEIT RS, TRHEFNLERFE (Dl2thEN) AL,

6.FHMEB R, RAFMENKFEKENE 297,671.87 56, EEH K
REMAE (EMN) XERARAT (UTFEHREANE”) BR. KA EHE
W I 4 AL R UK R TR B R B AR &

BRAF GNP A NEEURPARRRE=FELE 5. EFITE,
W A K FAT T AR G F S, P B AR R TR . B
WHEK R, REMEKE, FUHAEER, REPAEE, FTAREFXRS
RN Tk REEY, BE5REHERRENR P hRrresr, o
2, REGUAZRAREARGEY, FHAREREDELTRES L.

AR EA:

— AR REARMENK IR
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1. RFAMAE

MR A AR T HAAFEETRKT. THES. KPERER, KENMEA
176,186.97 75 76, /= 4B AT HUW K A E B E KT .

2. HEH®

> B3 1 ST R A T AR ALK B EEAT LY, B R T R IR AR
S, TR E S FRARYE = A B Z L B B 45 5 TR RAL LR E
H IAGP9  2 [ Be E

3. HARENRER

B AT
| &5

HAEKERF QD 292,802.65
BARMEEERTQ
B A8 K E MER=D-Q) 292,802.65
AHNERE T BBAEM GO EENE@
B AFNET D BBERAGE W FHENEE=-0+@ 292,802.65
ALK E N EE) 176,186.97
B BARB A 4 8 K E IME D=0+® 468,989.62
T A T AR AR IE 488,444.50
O R EIRE AL B B LR 6%
AR R K

A AW R Btk kIR 20 U T TR E 8. B 5 a2 BA By 3 77 4L
T TRAMK, KK AERME. BXXEEBENT - HHTRMENR, ZNE, FEK LR
AR IS T I Y 488,444.50 77 70, & T HIEV 469K E {2 468,989.62 77, +F
ZiR AR A,

4. B ARME IR KRB K

(1) ERIUTIHA REE. BEARERK, BXRENEFHHLEREN, KRS %
77 BT AR B BUE . Z AL RIRE L EA LM BEAM AT FOUAS T4 0 B R iy &
RAF 5 .

75



(2) BRAA BT R TN, HEBEEARIES LR,
(3) Wrdem AL, (BRI Bl T2 7 A A K8 i A AL

(4) BB ARBRIW 2 HBAGET L BERTIRAN U BREEET T
K —F.

(5) BB AE ENAREE T A EHAFH M, £EEE. 7 X5 KT K
F—H.

(6) AXA . L. BHRIERME, BORMERRASE K EE AL .
(7) TEAlAFATHAEHE FBA T T B F x4 i il E KA AR .

(8) R 7 T AN B4 K&,

5. REEHK

(1) T UK a3 9%

RPN F P AT B B 1F A - AT 0 Edetr. 2t AKX 4:
KA TR RI W E = EHAANE + I1H G4 - AR E - Bk eR.
(2) Wiz 1 e 7

RREERF UG EEIHEE, AFRERTRSLEN. WAEHRENELEDR,
o B R E BT A TR E TR, REW S I ERAE T E BN EURA R E
BIEA. RAFERE, RRAEHERSANREHRETREER. Ed, F—MEA
2024 41 Fl 1 HZE 2028 4 12 A 31 H, M BAREREH T~ AKX L H2EHR, K
WIAFRAH; F =B 2020 451 F1 1 B R AGH, ELDBEGRFARRERE
0y BAAKF.

(3) AR HE
1) FrARARA B2 I

PR N 75 T ar o B R R — 2. T AR S 2R AR BT AL e T IR A,
B WaE A2 B PR IR, SR R BT IR B AR P A AR (WACC) »
e BBLR O A2
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WACC = K, X ——+ Ky x (1 = T) x =
A

WACC: AT - 34 FA A ;

E: A4 69 W 37 M E;

D: fix 4 # 7 37 (B

Ke: X4 A A

Kd: 74 %A BA;

T: ZAEH - BT R

AALF 34 5 A A WACC 1T A X, ARG ABA Ke 1258 B I 1R % 167 XA S A ¥
RN (CAPM) 5, HHEART:

K. =R, + xMRP+R,
A A

Ke: i HARA;

Rf: U e 45 % ;

B: AaE & NS R 3
MRP: 7 47 R T A
Re: M 4% & KU o3 R 4
2) R 35 6y A

Il 5 4R 2 3¢ 3 % BOA = TR, B 4 AT AR B A RE LT B RURAR D, T L&
BT, REH KR G HERE R, 10 FHERERED R BHFREEA 2.56%
A DL 2.56%1F 4 B R s %

3) WA RGN FR it E

BIA T 77 4L B AR R GRS R BT AR T
BL=I[1+@-T)XD/E]x By
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A A

BL: M 44T AT Hy Beta;

BU: It 44T ATHY Beta;

T: WA ERMPTERAE;

DIE: HF-HEE thE AT AZEA.

AR B AT A S, A R A K HOR R A T T LA J 1 B R Bk
HEmAEW BE. EENIES T L, #HE 4R KR EdAE, U ETAEM B REA
Hah, FHRAIARLE, FHESRE AN RAAT B E; XA A E hEATAT Beta AT
E1E 4 H A7/ 8] 8y TATAT B A4

EARBAE T %

SR 53 A 34 Wt FALAT R oL 4 W fr e W HALAT

¥ (DE) BEt Beta & # (BUI)
600576.SH # I X A 0.0535 0.1753 25.0% 0.1686
603721.SH TR 0.0566 0.4104 - 0.3884
300182.8Z Ak B AR 0.0870 06523 25.0% 06124
000156.5Z A Hth 0.0499 0.7494 15.0% 0.7189
FHE U (EHFH) 04721

W AU R BT AL #8730 AT R B 0.0617. 83 AR H AR B 2 FOUME A
FFF A5 BB 3% 25%3F & BB

¥ LR SO R SRR HO A K, T8 A 4140 40 A 4R
o R M. A R SR R R R O AR, T I RIS 4L A R
LNES

B.=[14+@—-T)xD/E]xBy
=0.4939

4) g R i it 3
AR o B 25 4 1 O T Rt w3 KU R AR R A
o I i MU v = B SR 37 kA R - o ELE R A

Hop, o ERCE T3 U 3 DUP IR 300 1%k Fl 3 3B b EAL, B A S NE R R A 2
B (20024 1 /) A2 iFF 0 H E, BIERIFET Wind FRATHEHIEE, XA S ERF
W EHATNE; TRFEA R L 10 S8 Bk 2B s R R K, BAERET FE A= T

28 W (htip:/lwww.cas.org.cn/) .
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PL2023 4 12 A 31 B R A H, S E W @i A 7.17%.
5) %77 44 R NG R R HIH T

P F= 4L s KU B 2 AR 1= A A FRAT A A e 2 KU, B & A
(1) REAFLZENE; (2) hEEERN; (3) FEFHHALERNE 5 (4) %
FUEZENE, (5) MHXE; (6) FE7me K.

AR A A B AR BB T B Sl T 5 0 sk 48 FEHEAT T A, A
ABRE AT WA THRME, RREE Aam ZINEAL, B 5 1H# KRBT
WS A RK, G56 DLRTA LA B KPR BB I AT R 7 1, AT K A8 /3l
P45 B 22 % 47 3%.

6) AR HLER

(1) T H A A A

LR S HROAGGE T AR AT AR, THE AR BAR ™ 48 B A AR
K, =R, +BxMRP +R,

= 2.56%+ 0.4939%7.17%+3%

=9.10%

(2) T H AmAT 3 Fe A A

FOE B WA ERG ST EABRAEN 6.14%, ¥ LR SHR AT HIARR AT E
AR, T HAT T AL B AR AT S A K

E
= X—— X —-T) X
WACC = Ke X 5=+ Kq X (1 = T) X 5 —

= 8.84%
BAT O AR B9 IR 8.84%+(1-25%)=11.8% ( B 3 fL B4 F )
6. WA

R RGHERX TERE W ERKR. 8. BEZE B S HEERREHITRF ML
#l %, BEMEAESE BN, HFBW. OTTTV. PTV. # 3h Ao %2k L.
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ORIk

Ze ¥ PR 2L 9 B AR X E R ARYE AR U P B = AL TR BRI YRR AT R AT
WAESGRZER &, BT HAFHEE. XL EZEERHE ST TR TR RA
B SR AT R A, 3T T AR R AR T A H R, AR TR B A 280 -8 N A
BURIANIE . T2 £ e 5B R Bk SORRATHA TR O 5 10 47, AR % T e AR sk — s
1229, ZELHFERUBRUETERERR#TEZRE. ZHR. FRENET o
A B AR RRAR Y T I AR, H A R AT b AR AT

LI PO P

{’ ____________ L sz
Do :

el | ——— | iEerfems k»'wﬁ%%
pa | | ,
: FT AL 4 |

Mg g e BB HER

A%

IRABRT I TR AR AR - MBI fE, @3 57 bk B ey B BIE T &
T HATEAE, AW R MR FBAT R AT R . 248, JF 577 ik Tl T k6
TR AR AT 4. A TRT o455, MR E Zm m RN ERF 2 .
JTRAES TR P wA. REB LSRR = ANFOETT R %, £ BE A DI
Mok, A0 BB (B2, EH L. PPV & ) BN AL BN MEZER. PTV
ZER. BERKEASNEAZERUR OTT BERH; BIEZEBRMXNEET.

@l F1 K

AP R G Tl R B RRA AR XA B R S FRA . w2 B R An g B UL B
HEWMER.

AR A B RAT Ok 42

B e FRA L 542 X Y 41 & 2 FA & ] A0 202, DL BLRE 8 AR 2R B 0 468 7
RHELEF . BRETRIUFEIA DN ERHE . TRHE KERHE. L2
ERA B VR EER ARG THRAET6; TaHETRZ Y FRATE, SR ES
BHA#TERSH; BRERHEZE—FUALBERAO TN TERERREE .

B. w2 Ak b A K
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BB Bk 448 KR 07 R3E A€ 89 LB B EXT R P AR 8. {5 VOD £ X,
7% NVOD #itl € PN#AT o pk, B8 PR AT LELH, RRBORIEE F T EHK
NG H i R HATH A,

C.AR & Am 2 B M 2545 K

RIEAn Bk 5 R R E S F AR B R — MR RIR R 28U, nRAE
BATHI R 62 BARAEBRIRBN, MRERESFTHABON, w8 HRKRSH, Wik
FR ORI 0 B30 209 MR 2 HEAT 20

D.B #et & b 545 K

BB A SR X K B R B W B ARE IR 5 P 7 3 A AR BT 7 #EATARAR
TR A%, BiE TRAR SR B R R 67 K.

b $R B8 7 st AR RN B T

SHEA: ART AT

I H 2020 4 2021 4 2022 4 2023 4
k& 141,790.66 159,631.97 210,555.58 127,466.71
il 78,720.48 118,217.38 79,319.56 87,138.99
EI= R ON 16,678.47 27,538.31 30,678.25 26,521.20

E: FZHBRANALELENF T REENE T E BN

A P8 B R4 ghey Wis TN AT T4, 2024 400 3 FOoH3T b SN ER 2023
FH LT RN LA ZERE A, 7 2024 5 FiHRACR M 3 X — 38 Ar
2023 £ KBAE Y By RT$R T, 2023-2024 40 E B T B REE, BV AL S R A B
REAAKEEXNNRM, TS FTHITHEREOE F #ATHARORY, dbikFER
W5 40 AE &, A T B8 & s e A B R PR A B I, 2 AT A
2023 47 B G4 RS, 2024 4N ONER 2028 4R RN T ety £ 3 JR 1AL A
530 E P AT AR FOTE 2024 £ EFR . bk B R ERONEAK.

SEHE A LA, S A BR St B s TN A 2 £ 557 BN T2 T

SHEAL: ART AT

& 5

2027 4 2028 4¢

FH 2024 4 2025 4 2026 4F
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R o4 98,563.41 100,534.68 101,540.03 102,555.43 103,580.98 103,580.98
i 114,358.73 116,645.90 117,812.36 118,990.48 120,180.39 120,180.39
EIEl I ON 30,266.04 30,871.36 31,488.79 32,118.56 32,760.93 32,760.93

BN &t 243,188.18 248,051.94 250,841.17 253,664.47 256,522.30 256,522.30

7. &Y RATN

% P 7R AL B M RON BB R BT R OB AR & A B AR R B o Anin e
AR, WA B AR W 2 Fo g SRR 3T H AR, 8] B4 0L R — € 308 By LR
MRACR 85 8 & F % L IR 2020 6% 4 37 A 72 BB AR 5 BRI 28 5%, B 2017
FEAHHARERE N FRBRY2FTARBERBGAE. ZEATAEELFRATENR
AP RA, AR FONARYEE 2 R 4R gt 69 200 B I AUk R 4F LR Mt &, o B AR
AR Ak T 8y 52 e 48 1 UHEATH R, KA 2027 4F FEREAH 5T 1, O3 T HRAR o 48
b {535 B8 2021-2023 4F/A 5] R T T34 AR el K DUE B4R TS 481 HEAT DUE B4R
P TN, F 2 AR RFE ZE W F AR, &= RAIL B = FTHEAEHATHN.

Y £k BB HN B E & b 5 A T

AF L ARF AT
0 E 2024 4 2025 4 2026 4¢ 2027 4 2028 4 K &
B RO S AR 82,168.09 48,238 47 29,687.40 14,757 81
T T BRAR 2 AR 87,495.67 12343398 |  141,032.92 156,098.92 |  170,80347 170,803.47
%=1 AR 10,925.34 11,143.85 11,366.72 11,594.06 11,825.94 11,825.94
B A AT 180,589.10 182,816.30 182,087.04 182,450.79 182,629.41 182,629.41

8. & KM BN

G Ly k)

ST AP VAL A B

R AL VA 4 FE S 40 e A 5 N Lh 49 7 S TR 3 # oL 208t %2

Z S UL LA, Bla B A FN A TR B

B AL, T 24 7 BB HE SR P A

AHEA ANRT AT

W H AR 2024 4 2025 4¢ 2026 4¢ 2027 4 2028 4 & &
R ok R 196.03 199.95 202.20 204 47 206.78 206.78
#HE H M 164.97 168.27 170.16 172.07 174.01 174.01
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B9 AL

271.58

277.01

280.13

283.28

286.47

286.47

& it

632.58

645.23

652.48

659.83

667.26

667.26

9. HEFHITN

HEFRREZRFEALRA . PAORERE. VHBHRA . @z, TRA.

I AR, T E F AT T A RERS . EHE W HR
SNV kYR &S L O]

7 \E #e4  — JF BUN.

He

29 U B AT, 8 R T R

TR
ACEHIM; HTH 580 B, INE BT

SHE: ANRT AT

4K 2024 4 2025 4 2026 4F 2027 4 2028 4 K&
AT % A 344735 3,516.30 3,555.84 3,595.86 3,636.37 3,636.37
DIV & &8s 152.79 155.84 157.60 159.37 161.17 161.17
W %48 1% 5% 490.56 500.37 506.00 511.69 517.46 517.46
Rz A 27.84 28.39 28.71 29.04 29.36 29.36
Wi A 2,383.33 2,430.99 2,458.33 2,486.00 251401 2,514.01
* % % 951.68 970.72 981.63 992.68 1,003.86 1,003.86

&1t 7,453.55 7,602.62 7,688.11 7,774.64 7,862.23 7,862.23

10. & 3 7% H

CHEFMTEAEATRA. BPARERER. WHBEE. T RA . Wk %

TR RN R IR . R A, BEA RS BN
B AAFHATT 0T, AR BAREREA. LE5BEFHEE. b AT %ET A .
PR 5 R . EaE E FL E 23 AR ARA b A% PR A A 3% KHAT TN, Wip SR AN
B R TN, 7 IH B R 4 M B R0 9077 AUAR Aol IE 4R XA AT TN
2 9 L E A, BB R TN A R
e AR AT

I B 4% 2024 4 2025 4 2026 4 2027 4 2028 4 & &
AT % 4,948 41 5096.87 5.249.77 5407.27 5,569.48 5,569.48
N &S &b 42365 436.36 44946 462.94 47683 47683
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W %48 1% 5% 371.22 382.36 393.83 405.64 41781 417.81
o AL 4P F R 35443 365.06 376.01 387.29 398.91 398.91
# A IR % %% A 37.64 3877 39.93 4113 4237 4237
7 3% 4 5% R 11148 114.83 118.27 121.82 12547 12547
7 1H KA % 781.03 299.92 15462 216.67 285.38 488.48

&1t 7,027.87 6,734.17 6,781.90 7,042.77 7,316.25 7,519.36

1. W4 %R FmN

BAF A 558 £ e ok T8 AIRBON . Dt g (R BRI P 2
Fk, MTFERBIKPERR N ERESTEN, FEBNKIC ARG EEHEMET, &
KA W 55 5 A A B

12. H Aok

i s B B H e g N F EARTERT BB K% ar i T B B F 5 B R AL £
BB A EA AT R, B TRE AU IR BBk 1 2024 FE 2B H, HE LR
BRI BB R AR E B R AR, AR EETRTEIE, R AE R AR
WAL E R B F AR BB £ TSR

13. & W AT

Z T REE AN — AN B AN B S B R TUE ; B ks SO — AN B R R RS K
WA, HAEEETE WA A AT HeFE/D, Frl AR FHN.

14, 37 1H. FHB4FN

AV B E KT EEAEER. AR ETRE, TEIT G EE R RER g A
W B R K E R, R E KT RS At E AR E. IR =E KR
{E XA IE 25 K A 3 30 ) 3 1520 R A P R 38 K T B 98 7 BB 5 P4 2 AT T4 T,
Al T A= A A 45 & TN 1A 46 A0 B R 1 SR P4 1 UL 45 & Bl

ARAEIUAT 8 FE 77 AR ABBAR R = AR K A BR A A AT 1H L 888 BOR AR B9 L
THAHTIE . e A
B S VL LA, ITIE A TN 4 T P
eHE: ARTF AT
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R H 4K 2024 4 2025 4 2026 4 2027 4 2028 4 & & B
Cils! 596.89 273.89 128.59 190.64 259.35 377.89
P4 169,847.90 | 171,69848 | 17074635 | 170,882.76 | 170,829.50 | 170,914.07

15. EEZRALHN

EERAEHMF ROV EL KT LYW EEVSELET, NEFEFLEMEHEHEN
HEEHI A, FARFOLFEZE RN ITRAFER L, TN EZREN T EES L
ANEFHE PEMRLEE HE, SERATHRAE. RPN AEF R M. BTEFR
B W R S AN A5 EH TR RIZEF B A SR IATNE. A FEEZ RSN R

MERFLZREFLENFRFN T RS (REALRAE)
BEEERE. ARG EEF LT

T B¢ I MRR AR B A 3K

FER LW mF=LNEEHe - LHEERS

¢ iR A7 58+ L BGR T- ML AT R+ L B o S - B

)
_B.
u
=
5
e
£
%
e

BT R e= T IR AR T A fe R

LWk T = M MRON B oL MR TR %
Hep, MRATEZGQHENPIKR. SR EHE. & F .
JL AR = b Bl A R U B AR TR

Hep, RATRIERGERN KR B REE FAKK

A%, AR TR CHROT B A OTUR # ER A 2023 4 AT RN, e
REETFRRINE, 058 88 ER AT AT HO.

Z L LA, Zfl R AR B e BN T AR PT

AHEA ART AT
F5 B 4% 2024 4 2025 4 2026 4% 2027 4 2028 4% &R
1 TR ALEFERE 11,791.17 12,556.24 13,757.58 14,563.60 15,450.54 15,450.54
2 B3R R A B 11,791.17 765.07 1.201.34 806.02 886.94

16. FAMHFN
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FEF= 2 B I B S5 IR0 AR R 7 AL LA B AR, B ALK
TP B FM . SRR R R A A
By EHT SO, BT SO AR ST A R A A PR Am A R R

%

B A AR, FARE X T TR

HXHAEE
B R A WA, EE R

SHEMN: ART AT

W H 4R 2024 4 2025 4 2026 4 2027 4 2028 4 =3
F P EH X 167,575.02 169,166.08 171,027.09 171,283.50 171,088.89 171,337.26

17. R4V HHHNALREE

25 L E AT H, R A SRR IR B ILE I TR R

B AT ERERUR

SHEMN: ART AT

T H 4 & 2024 4 2025 4 2026 4 2027 4 2028 4 A & #
AT ON 24318818 | 24805194 | 25084117 | 25366447 | 25652230 | 256,522.30
W B LA 180,589.10 | 182,816.30 | 182,087.04 | 182450.79 | 18262941 | 182,629.41
it 4 Bt A 632.58 645.23 652.48 659.83 667.26 667.26
& %A 745355 7,602.62 7,688.11 777464 7,862.23 7,.862.23
419 % 7,027.87 6,734.17 6,781.90 7,042.77 7,316.25 7,519.36
R, A 47,485.08 50,253.63 53,631.64 55,736.45 58,047.14 57,844.04
Ao IH 596.89 273.89 12859 190.64 259.35 377.89
e 4 169,847.90 | 17169848 | 17074635 | 170,882.76 | 170,829.50 | 170,914.07
V. N 167,575.02 | 169,166.08 | 171,027.09 | 171,28350 | 171,088.89 | 171,337.26
B 1B a8 A 1,791.17 765.07 1,201.34 806.02 886.94
A E EAAR 38,563.68 52,294.85 52,278.15 54,720.34 57,160.16 57,798.73
e AW B 2023 48 SLELE b N 270,127.40 7 6, BLRTAE 62,304.16 7 0, T HA Ik

NBARALE T £ E RN 5% P K FE R FATHE 2024 45 K VLG4 BT #A o
AU 2023 45 FLUE D BT B 2024 43N B AT AIE 47,485.08 75 0 4 2023 4 A A ALE

62,304.16 77 T TR K, TR RN E G MY E R FEF TIHE 2024 5 R LG F BT H
WRNEBRD, ZHAE Pty KRB G A s % Fr .

18, FEFAFITARIALREINE



ARFE E R T8 AR E DS BB AT R AT I, T e AR R A
2 Ttk kI AE BIAL Y 48844450 7 1. HEERE#EN T *:

SHE: ANRT AT

T H AR 2024 4 2025 4 2026 4 2027 4 2028 4 A & H
KAl m AR 38,563.68 52,294.85 5227815 | 54,720.34 |  57,160.16 57,798.73
A & 11.80% 11.80% 11.80% 11.80% 11.80% 11.80%
7R #K 0.9458 0.8459 0.7567 06768 0.6054 5.1305
A 36,473.53 44,236.21 3955888 | 37,034.72 | 3460476 |  296,536.40
P4 A E A 488,444 50

19, B3& ST IR A 1 L

N B REE I L KE R R IR AT T 2024 4 A 23 B AT (b s i 4
A A PR B 2R A R R 3 R AR (M) S A PR A B AR - 4
HATIKEAFTTEGERSEY [EREF (2024) %0016 51 .

= SAUPURSE A WA AR R R S S ek

& FAE (i
& A A | BUME LSRR £&$_ TAMEAE | FHERRE
WACC)
#RENFHER (F 242028 4 F2024-2028 FHKEDH A 2024-2028 4ty £ A & -
2023 4 (M) ST g A IR o " 085%. 2%. 112%. 11%%. | #F |8l 2574%. 26.30%. 11.80%
a 113% 27.41%. 28.07%. 2881%
FREAWE (F — F2023-2027 FHEKERH N 2023-2027 4 th EA| 4
2022 4F B [N XAl Ak A TR o “11.43%. 1.00%. 1.00%. 100%.| #F |84 33.11%. 3129%. 13.80%
A 100% 28.32%. 27.90%. 2560%

i BRI, AR (M) SUfE 5 IR B UM 2028 A3 33.11%,
2023 FF L FEAF N 31.86%, FMEG A £ 5 LIFBH ELRE R FREAFNE (CFEMN)
A B PR B 2022 4 AR AR HUNHT 2023 48 W NI K 3 4 -1.13%, 2023 452
FrE BN K H-26.90%, Z7EE R0 [E B 1 BTk, /A 2023 5 FARACR M D B ft
B BRAAH B B b AR H K R D BT B



g, LMK FERMENR KB SHRERRE. AR A, BK
BN EF RS T IEIEMREN S, & WO K EA L, Z2irfNEERNRRE
ERFUAFEERELR, BRI BEARME.

W XM LR FEREFRKAH TN,

St HE&:

L RAVS A EAREIATH F 7 EEQHE:

(1) T AFo K G B2 E A X o Py 0 4% 6 BT oy & BRI fo AT B A AR

(2) H5EEEFIFE LT ZITREARMNK AN Tk, RS BEMEAT 74
B H AR L G VLR R — 2, BB AN R o e 8. K5
B KRB AT

(3) WM ITFf & KM T Ak Bk Ay Fofk or

(4) HHIHARALRENEZSK, QEFTNAE KR REAMEKE,
BRI & ROR AN R S 5P T AR S ATk R AEF#HAT I
B WE R TUNR R IR & 1R oy R R R AT 8y B, I E
KR R

(5) EMEHEHMTMELRMERH A, ITENERNE . JIHRAL DR
WEH T,
2. 2 FZERL

FATAA, 2B AR HREN R 4 Rz a2, MR EF w2 mE
#-.

THEHREBT, AR A BRI B H K NME R B 148,607.46 77 7T,
FEARBKELLV TP EE I XUEFEARLAE (U THERLERE") .« &
NEBEFHE /A ARAT (U THARRINER”) . IAERBAHEILE
ARAE (UTHEREREN”) B&H, REHA, RAAREBHRELL R
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i ¥ 7,649.92 75T, HAAFEMA 2,139.37 7 L.
wIRAH:

(1) RARLTFE. RIEE. FREAFHHERRRL, GEETR
TRE®KR. RPEN. HERELTRELEMTRESL (WEA) . K
Bl AR ARREZFEE LS. EARARERER. X 4FH EE
MEERRELSHRAAFERBXR SHMA 2N, 456 LRFRFEIA
MABRKARREFETH . KAANLRKES L WESRLEZH, UAM
REHREAANTHEYF LHARR .

ANEEA:

—. AR P E RN EARENR

1. BRI ERREW

P EEEANEB AL E B F, A E L6 NN AR TR AR UUEEA
ARG ERERFRNESRANNAR, AERCERETR T SRR It GLA2H
I CHREEERED © CEETTRUY . KBREOY F, AR (GRREKEY BUE TR
WA gREAn O aE, &) RUNE T TRZAWIR. 2016 4, 25 @i SME X M &R &
B, b T Rk DA AU Ay O Bl S BD LR AR LR O 4 e 5 ) 4%
WAF N ESE, B E T HeIl e fn) & P& FR 6 A NE. R KUY % BB
Ao eb = oy AL B I1E W 4K 5 A B 5 F AT L 50 ikt B 2R RE, 5 B B P
HIAE LR A FT 86 7

2. AR ELRER

HE 20234 12 F 31 H, 28 b x b 2 i KB BRAE K R F 4 56,555.55 75 0. HFE
FIAEA F 4 37,050.00 75 70, o1 it 30%; b GiAME K 7,409.79 5 T 4G IRA LA 6%; LK
BB R e, #0EALP E S IR A 2R R AL B K o P 2 L 16,150.23
BTG, BT IRBE S 4,05447 7 T,

O 8] ELARBUAG BA A 48 1 o T -
(1) 2016 SF#46FL #
2016 43 F 1 H, AF5EM. Mz, EiEE (UTARIIH ERAEILT") &
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T CBAEELMLY , A F DLE AR A
B RAUE L F A AL = 30% AL

37,050.00 7 jui it A a7 &, Wl A

(2) 2020 45k %5 2 M2

B AL 3 B 2016 4F-2019 45\ SR A 52 i, b GREAME 77 K i A M2 R Y Rt
M2, AR AME A B A AL B B R L B 30%:3E AnE 36%, kST AME AR 7,409.79 7 T
AT .

3. RAXNFHRAMBARE L AT FERBKX RAREMA H L H

REMHTHEW. ARs. THEESATARMNMTARE. £F. fF. BAEEA
FAEFR L HF FR B ARFTEAFERBKEKX R,

4, RA=HFZE V5

BAT. BT

R EA N XA RA
FR B A AR R %A MR BT
RFRE & B B /) Bty A
2023 4 & 68,109.08 59,370.54 16,450.41 3,701.26
2022 4 /& 70,983.19 56,244 .48 10,195.25 2,146.45
2021 4 /& 82,015.65 53,719.07 41,683.04 2,684.29

= MR R ERER
1. AT RKE B

2016 BRI BN S, BEILSERRY, BE&FOMAT L 9Kk 4% £k 7
FrnE, AR ERAR AL, RAVERANRLREXREWNZETLE, LAAEKHK
B E AR . WY RAE EE NE i B G E G BRI 45, 8] DS R A 89
HE B SRS R T RRKIAAZ . DA AR & DURGHT AR S R TR B A5 O
B, RAM S g NE| Tt B AR ESEH R BRS E P aE: ZFHE .
EZfE. B EZR. KALLE, SRFE@EEIR TN AEIA. BITHA. 1)
T, M. HEE.

ARG TE G > TN EAZ UG i B B8 8 G RSO -4 5 A 8] RV

=L
5]
B
-
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WetERE L ELERER. R KRN L.
2. XA AEARKIA

#E 2023 4F 12 F 31 H, 8] xR IR B KA R H 4 51,986.82 770, BEE
A F4 1 20,800 77 70, i Ak 20%; Mk SrANME AR 2,427.49 7 T A5 AR kBl 2.36%; 18 Am
V19,500 77 70, A AL H ) 15%; AR B A E R G, 4% BRI 5 18 L IR A 35 75 4%
H 3 K AR AR A R h 9,259.33 7 L.

N ] BAR BSOS e T
(1) 2016 4146 # %
2016 4£ 4 Fl, A& 5 AKX FRBER AL (FREK)  FA M HK AL (F

REetk) (RFEREH DERF) « KA BOREE T ALY . A8 M
Bl A ¥4 20,800 77 TG 1 AR B AL B9 7 K, B3t SR IE 48 20% AT

(2) 2020 %k 4 Mz

B F | 2248 2016 452019 45 W 55 AGE K 72 k. SR AME T R b A HME B A i
ML, ARKHMEE AN E] JHE | A R ] B 20%3E A E 22.36%, b 4k FME 2K 2,427.49 F
TG 8% IR A

(3) 2022 4F J 2023 4£3& fn 4% %

2022 474> B F > B AL UG Rk R VR R B (DU AR SUIE D) 5 A A
KgAK E Y CHEREIK) BAMNZCREL 0 (CAREMK) TR LRHE K
&R S E Ak CF IR&-0k0) 23 22 0 29 U R 2 B AL 6.77%. 3.23%.
5.00%8 £ 48 A, F T 2022 48 Fut 2023 4F o AT BARSE ALK, BAREEAL AL TG, AR
B E . R TG, N8 bR AL % 37.36%.

I AR T
B B
iy 3 3k AT A At #ib 2022 4F X 5 2023 48 % 8
T K AZ #H 6.77% 8,800.00 4,400.00 4,400.00
Ewk—F 5.00% 6,500.00 5,370.08 1,129.92
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KB 3.23% 4,200.00 2,100.00 2,100.00

£t 15.00% 19,500.00 11,870.08 7,629.92

3. XEHAFHRAMBEARERLG AR FAEXBKX R R IMA 2% 4

R G EFRERYE . DERHF. WAGHE. BR—FERM LR, 5208 KA+
LA, EE. BE. BREEARESK. i K5 B G5 ARETEARE
KEEKF .

4, RA=ZFEZE W5

AL T T

B EREFHRE B ARAF
2023 4 58,961.32 4405414 27,832.34 763.50
2022 4 67,123.61 43,286.77 78,770.29 3,999.64
2021 £ & 61,532.15 41,946.84 88,738.05 5/413.21

= AR EA R ERE I
1. RIBERKEW

A AL T 2019 4 12 F1 5 H, /A8 #4 H 100%M A $ RCERI1E A 8 HE M <
W HERERTE, NBEHFRTENRZTR. BRRZEURKTRTLANEEEE

A BN B B A K 5 AR G, BN R R T, RETHERE, &
HEERA, A5TF 20053 ABFENBEEEFRF T AL, FRRALT K THH
AT ARRBLEE ST TARANUEY, ARRERT BN MR LB AR F
MARHE X 1N ZTF2ANREERKE ZELRTAAEREN, HEEAMLS T %"
F A FRATA B R B AR BA R 3 1 R a I AT, AR RK] 465 T8 28] Wl Rkl 4%,
W REHMEGELN, THRRIKX G, Sk (ETAsERFET ELEE %D
AEERFmEL.

2. XA AHEAREA

B E 2023 4 12 F 31 H, A F o RE WK R E 2 N 10,391.79 AT, HiE
TP P ¥ 8,078.00 7 70 15 AXAE X AX 2,944.07 7 70, F% b ff] 29.37%. $ ik& 6 X5,
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5 PR AR 5L TR WA 31 v AZ S8 An KA IR AR I 4 B 15 BAT 2% 9 -630.28 77 7T
/B BRI A A 4 S A T
(1) 2019 AT 46 %
£ B B ST HE AR 5,000 7 TG, A Bl 100% AR
(2) 2020 43 ¥

2020 47 10 A, /8] VLFFR B0 B ¢ 7 2t HE i B0 FEATHE L, 3 R4 8 8,078 77 Tt
W 0B p AT R AR B oA 13,078 A 6, /A B R ] A 100%.
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e 244,440,723.66 TU, FZ AL F] FE LGB R BN R SE B 9 20,559,276.34 T E H HE, At
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A 29.37%H AL, LA AR AF AT FRECEKFAE.
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	1.年报显示，你公司报告期实现营业收入280,039.34万元，同比减少28.33%；归属于上市公司股东的净利润（以下简称“净利润”）45,002.99万元，同比减少13.55%；经营活动产生的现金流量净额132,400.96万元，同比减少51.92%；购建固定资产、无形资产和其他长期资产支付的现金（以下简称“购建长期资产支付的现金”）122,600.99万元，同比减少41.74%。
	按产品分类，音视频整体解决方案、影视剧内容制作、影视版权运营及服务板块分别实现营业收入3,789.03万元、2,279.72万元、270,127.40万元，同比减少65.82%、-7.59%、26.90%；毛利率分别为31.85%、37.63%、31.86%，毛利率分别比上年同期变动-7.01%、568.38%、-1.79%。另外，你公司报告期新增数字化营销服务业务，实现营业收入3,843.18万元，毛利率2.20%。
	请你公司：
	（1） 结合公司经营模式、销售价格、成本、主要客户及供应商等方面的变化以及同行业可比公司情况，按产品类别分别说明营业收入大幅变动的原因及合理性，以及各行业、产品毛利率波动的原因及合理性，并进一步核实说明公司的收入、成本核算是否真实、准确，是否符合《企业会计准则》的有关规定。
	公司回复：
	（2） 按产品类别列示2023年度各板块前十大客户明细，包括客户的名称、销售的具体产品或提供的具体服务、收入确认金额及占比，该等客户是否与你公司、实际控制人、5%以上股东、董监高存在关联关系或可能造成利益倾斜的其他关系，并说明前十大客户变化及收入占比变化的原因及合理性。
	公司回复：
	（3） 结合你公司最近三年经营活动现金流量净额、购建长期资产支付的现金及筹资活动现金流净额变动以及影视版权运营及服务板块行业发展趋势、经营规划等情况，说明影视版权运营及服务板块收入下滑相关趋势是否将会持续，是否会对公司持续经营能力产生重大不利影响，并充分提示相关风险。
	公司回复：
	请年审机构中兴财光华会计师事务所（以下简称“中兴财所”）对上述问题进行核查并发表明确意见，详细说明针对销售与收入循环执行的审计程序、获取的审计证据、是否发现异常情况。
	会计师回复：
	2.你公司2022年2月13日披露《关于控股子公司签订日常经营重大合同的公告》称，你公司控股子公司新疆华秀文化传媒有限公司与深圳市腾讯计算机系统有限公司（以下简称“腾讯公司”）签订了《影视节目授权合同》（以下简称“重大合同”），授权腾讯公司总数量不少于6,332部影视节目在合同约定范围内的信息网络传播权，合同金额为人民币18亿元。年报显示，截至2023年末，重大合同已履行金额161,025.75万元，确认销售收入金额151,911.08万元，其中2023年度履行金额67,828.88万元，确认销售...
	请你公司详细说明上述重大合同实际履行情况，并结合相关影视节目授权期限、付款计划及实际回款情况、新疆华秀文化传媒有限公司履约义务及履约进度、你公司与腾讯公司及其关联方其他业务合作模式等，具体说明相关收入确认政策、会计处理方式，是否符合《企业会计准则》的有关规定。
	公司回复：
	请中兴财所对上述问题进行核查并发表明确意见。
	会计师回复：
	3.年报显示，你公司报告期末应收账款余额为225,798.40万元，较年初增长33.97%，本年计提坏账准备6,102.70万元，坏账准备余额为57,248.94万元，计提比例为25.35%，较上年同期下降8.73个百分点。其中，按单项计提坏账准备的应收账款余额24,395.68万元，计提坏账准备比例为38.93%，对于腾讯公司等客户计划以净额结算应收账款；按组合计提坏账准备的应收账款余额201,402.72万元，计提坏账准备比例为23.71%。同时，报告期末，你公司应收票据余额为10,983.8...
	请你公司:
	（1） 结合公司销售收入确认政策及信用政策，说明你公司对客户的信用政策是否发生变化，营业收入与应收账款余额变动趋势背离的原因及合理性。
	公司回复：
	（2） 请按产品类型分别说明报告期末应收账款、应收票据余额前五大客户的名称、欠款金额、账龄、坏账计提金额及比例、销售主体、相关交易内容、合同约定的回款时间及目前的回款情况，该等客户是否与你公司、实际控制人、5%以上股东、董监高存在关联关系或可能造成利益倾斜的其他关系，是否为报告期内新增客户，是否存在逾期情形，是否存在放宽信用政策促进收入的情形，在此基础上说明你公司收入确认是否符合会计准则的有关规定。
	公司回复：
	（3） 请结合同行业可比公司说明你公司应收账款、应收票据余额较大的原因及合理性，坏账准备计提是否充分。
	公司回复：
	请中兴财所对以上问题进行核查并发表明确意见，同时详细说明针对应收账款、应收票据执行的审计程序、获取的审计证据，函证金额及比例、回函金额及比例、回函不符情况、执行的具体替代性程序、获取的审计证据及其有效性等，是否获取充分、适当的审计证据确认应收账款、应收票据的真实性，坏账准备计提是否充分。
	会计师回复：
	4. 年报显示，你公司报告期末预付款项余额为23,423.91万元，同比减少23.84%，账龄在1年以上的占比为78.16%。
	请你公司：
	（1） 说明预付款项余额变动的原因、结算情况、结算依据及形成的具体资产，并核实说明相关会计处理是否符合《企业会计准则》的有关规定。
	公司回复：
	单位：万元
	（2） 说明按付款方归集前十名预付款项的具体情况，包括但不限于交易对方名称、款项性质、交易内容、预付比例、项目执行进展、约定结算期限、超期未结算的原因（如适用），预付对象是否与你公司、实际控制人、5%以上股东、董监高存在关联关系或可能造成利益倾斜的其他关系，并结合前述情况核实说明项目执行是否发生重大不利变化，减值准备计提是否充分，交易对方是否为关联方、是否存在对外提供财务资助、资金占用的情形。
	公司回复：
	请中兴财所对以上问题进行核查并发表明确意见，同时说明对预付款项真实性、实际用途、减值准备计提的充分性执行的审计程序、获取的审计证据、覆盖范围及结论。
	会计师回复：
	5. 年报显示，你公司报告期末存货账面余额65,370.88万元，报告期内计提存货跌价准备5,060.36万元，存货跌价准备余额28,664.36万元；无形资产账面价值182,868.42万元，其中本年购置173,286.80万元。
	请你公司：
	（1） 列示前十大存货项目的具体内容，说明取得方式、账面价值的确认依据及其合理性、公允性，涉及评估的，说明评估的主要假设、参数和评估计算过程。
	公司回复：
	（2） 按存货类型说明可变现净值的计算过程和依据，按具体存货内容说明存货跌价准备转回或转销的原因及合理性，说明存货跌价准备计提的合理性、充分性。
	公司回复：
	（3） 说明本年购置影视剧版权的主要内容，账面价值的确认依据及其合理性、公允性，涉及评估的，说明评估的主要假设、参数和评估计算过程，并进一步核实说明无形资产减值测试过程及其合理性，减值准备计提的充分性。
	公司回复：
	（4）说明处置无形资产的具体情况，包括交易对手方及是否与你公司、实际控制人、5%以上股东、董监高存在关联关系或可能造成利益倾斜的其他关系，交易发生时间，对你公司财务报表的影响，会计处理方式及是否符合《企业会计准则》的有关规定。
	公司回复：
	公司处置的无形资产主要为授权到期的影视版权内容和不再拥有所有权的影视版权，属于公司内部无形资产处置，不涉及交易对手方，因此交易对手方与公司、实际控制人、5%以上股东、董监高不存在关联关系，不存在利益倾斜的其他关系。交易发生时间为本年授权期结束或本年度独家转售。授权到期的影视版权内容和不再拥有所有权的影视版权的处置，于处置当期相关资产已摊销完毕，对公司的财务报表没有影响。会计处理方式按照资产处置方式，符合《企业会计准则》的规定。
	请中兴财所对上述问题核查并发表明确意见。
	会计师回复：
	6.年报显示，你公司报告期末商誉账面价值297,671.87万元，主要为收购捷成华视网聚（常州）文化传媒有限公司（以下简称“华视网聚”）形成。你公司自收购华视网聚收购以来未计提商誉减值准备。
	请你公司结合对问题1的回复以及华视网聚最近三年经营业绩、在手订单、业绩承诺完成、同行业可比公司业绩等情况，说明商誉减值测试的预测期、预测期增长率、稳定期增长率、预测期利润率、稳定期利润率、折现率等关键参数的确定方法及合理性，是否与收购时商誉减值测试的评估指标存在差异，如是，请具体说明差异的原因及合理性，并说明商誉减值准备计提是否充分。
	公司回复：
	请中兴财所对上述问题核查并发表明确意见。
	会计师回复：
	7.年报显示，你公司报告期末长期股权投资账面价值余额148,607.46万元，主要为对联营企业北京中喜合力文化传媒有限公司（以下简称“北京中喜”）、深圳宏禧互动科技股份有限公司（以下简称“深圳宏禧”）、江苏捷成睿创科技发展有限公司（以下简称“捷成睿创”）的投资；报告期内，你公司对各联营企业累计追加投资7,649.92万元，并确认投资损益2,139.37万元。
	请你公司：
	（1） 说明对北京中喜、深圳宏禧、捷成睿创投资的基本情况，包括但不限于交易背景、交易目的、出资时间金额及后续追加投资情况（如适用）、持股比例、各标的公司最近三年经营业绩、其他股东及出资情况、交易对手方及其他股东是否与你公司存在关联关系与其他利益安排，并结合上述情况详细说明相关投资进展是否符合预期、你公司对上述联营企业的后续处理安排，以及相关安排是否有利于维护上市公司利益。
	公司回复：
	（2） 请说明报告期内对深圳宏禧追加投资的具体原因，交易价格、定价依据及其公允性，增资款实际用途、最终流向，以及相关事项履行审议程序及信息披露义务的具体情况。
	公司回复：
	（3） 结合对问题（1）（2）的回复，以及同行业可比投资标的估值水平等情况，核实说明长期股权投资减值准备计提是否充分。
	公司回复：
	请中兴财所对以上问题进行核实并发表明确意见。
	会计师回复：
	8.年报显示，你公司报告期末其他非流动资产账面余额118,191.71万元，主要为预付版权款，未计提资产减值准备；合同负债账面余额41,668.92万元，主要为预收版权预收款。
	请你公司；
	（1） 说明相关款项的形成原因、拟购置版权的具体内容、预付期限及结算进展是否符合合同约定、预付对象情况，尚未结转的原因，进一步核实说明预付款项最终流向，并在此基础上说明你公司是否存在对外提供财务资助或资金被非经营性占用的情形。
	公司回复：
	（2） 结合业务模式、合同负债对应的具体产品或服务、合同预计履行时间、合同负债前五大客户名称、结算条款、项目进度等，说明合同负债余额期后收入确认情况及履约安排。
	公司回复：
	请中兴财所对以上问题进行核查并发表明确意见，同时说明就预付版权款真实性、资金流向、减值准备计提的充分性执行的审计程序、获取的审计证据、覆盖范围及结论。
	会计师回复：
	9.年报显示，你公司报告期末货币资金余额为24,306.30万元，短期借款70,119.04万元，应收利息余额4,713.28万元。
	请你公司：
	（1） 请说明短期借款的偿还期限，是否存在未清偿到期债务的情形，结合一年内所需营运资金、资本性支出、现金流情况、偿债计划、融资安排等因素，测算说明是否存在流动性风险，如是，请及时、充分提示风险。
	公司回复：
	（2） 具体说明应收利息的形成原因，交易对手方名称、业务发生背景、资金拆借金额、期限、利率等，并说明你公司保证相关本金和利息收回的措施及其有效性，应收利息的坏账准备计提是否充分。
	公司回复：
	截至2023年12月31日，公司对捷成君盛下属子公司的应收利息合计5,236.98万元，已计提坏账准备523.70万元，公司认为对应收利息的坏账准备计提是充分的。
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