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][

B T RRERAHRAR

ABECHT AR AT 55 B (LR fRIAR “APT ™) WY 5 e ais Kk e ietn 1
BRAF] CBURRIFR “Hhsk ™) 22T (O<TAha ke BR B B4 0 H 1A
ARSI LD, FEZAMNERIEMETE, AR EIMNE B AR A7 (LT R «
[H Az ") HBI S IR ANe KR BRI 5y (LN TAR “ AUl & 91 7
Y TR BT i)

ARPrEIARYE (P NRIEATE 2 7). (R NIRRT ERESFE) ((E
r) ER B A E B MK D (O RNE by m E R B EA T i) A
FED (EIRRIETF AT 5 P22 i RN DA B HARAR S . VR 1 SR 1)
E, AR EEITAT ML A N5 At . B RNVE AT B S STRE 1, AR T i
WeEIFFET 2018 5 6 J 1 HiltH 1 CAbat i SAm =55 o< T [ Ahz i
A7 IR 2> ) BB 5 I rh I8 288 e JR e 0 A PR 2 ) B RIS 5 RV e i
FIHAS) CUR AR “GEER LA,

2018 £ 7 A 5 H, EAMNEI ST EIESF IR E B & e (BURRRR “
R IE M 2 ) R IR B A7 B0/ T 0 H o O 5 I IE 45 ) (180833
T (RUREAR “ OB W)™, BR i E SMa & AME K sy < A EAE i 45
Wi B AR RE

AFT AT AL R Ut L) Ff 7 U B AR TR ) R IR R L, AP
AT 2018 4E 1 H 1 HZ 2018 4E 6 H 30 HIAM GRAFHIEHEA (Fh7eik
BRI HAZHD (BUREHR “NaEmUHE 7 A 1 E R F AT 7R A%
B ARSI DU R R, HEAS CILRTT o AR 55 e T [ 41
I AR AT PR A T e I WIS A R AME 208 R AR A PR A B B8 SRR AE 5 A 7R
PHEBENBIA () (BUNFER “GhREER )7,



A GhriEE AR Xt GRHEIA) sz, JFM QR 15D
AR FEI 8, NS QREEIL) —IJFEMEAEH, GEEERLE) 5
A IR AR A8, A (st ) .

FRAEA CRheiiit AR A Aum, A GRhreikaE AR A A
KA EXMEFRE QREE LA FRIARE. & OMEARRA MR & ki
A ARPTERITZE RN R FREERE WRRTHR. ARk, FRFEEH
TA (RhreikE ).

A (bR WA AR A I 2 B R, A AR A H
(¥)o A TR R S AR CRbTEVR R I A0 ) AR A RIS 5 91 Pl A 26 FR92 58 AT
i [ FL At A R (A Eff,  IFARVEXS HH (3 3 DL AR AR L R ST



BB XT (RREER) 2EEZ

Blfi—: REXHET, D) FXBBBESHD, PEINE A BRITHE
A 524 IR, 2) SMERRBERINAEH 20.03 JT/RR, RIWBRFREEFRMRE
7 16.68 JL/BR. ERLQR 1) HFEPEINIE 6 ARERYEN, HFEEEFEIN
B A BRZITHBHNENEKBEESEY, AR ETARMBRFEREHEME. 2)
T BIMNE R REBRNEFNR R EI SEFRN RO EMKBER SR,
M EHRARMPNRFERENEM. 3) EFEAUERKAHRS, HFEEEELR
X P SEFERNESHBRNIBERBRANHESEMY . HM IV SHIE)FEIH
BEHERABEL,

&R

—. e EINE6 HRBEBEN, HFTEHEF EIMSABRRIT NI E
Yrigds R Ak, PLEST B AR MR A 2 IR .

(—) HEINE A BRATIHE RN Ak

#2018 4F 6 29 H, HESMESHUEAN AT 4.14 T/, e ANRT
3.49 Ju/ff . (RE N REAT A 2018 4 6 A 29 H AR MICERF MR 1 #c
i, 0.8431 70D, AR ESNE A BOKATHME Y 5.32 Julit. HE NS RAT IR
CASMEI-2 H 007 B ZR R 2 R SR U 45 25 RS 00T AR AL 2515 100 281 R R
Ji. WKATE. 5 H BB 2. AT AT EE A SIS (R KPS R R 4R A e 1
A ESNE A RTINS E & E Sz 2018 4F 2 H 28 HEHSH/\H/\X
W 2018 4F 4 [ 18 HEFHSH LTk 2018 47 5 H 31 H o [E bz i
JBOR R MR e AR o ot . W [E4hiz T 2018 4 5 H 31 H AT 2017 4F
2R AR R e Bl I T 2007 A ERNIE G 5 R, #2017 AEOR B R
6,049,166,644 i y3EAL, A 10 BIR AR 0.8 Tl (FFD. KL, ESME
RAT MG AR o 5 45 RV %y 5.24 TTIE



AR Gy, FESNERE N KT EEERE TN LR R . PEA
BRNLSSIEOL AR BRI KATS: BB SR ESMNE H B i 2=,
= ARFEZRATIE B 2w GRS, BAR T

1. FEMNERLFFR. BRI/ RIEKAETR

i Sz 5 AN K JEME S A AE e [ AN, AR E IF T AT 0 KA & I
XTS5 BRI ORE, - ARG SR, EEARIAE M T =51 -

Y3

(L) HEPFAT IR R EE, YAk RAW e, 1TIig T Had
& EAFI IR

Prml Al il SR ARG Bl 275 TH 1 5= A RS =k,
I [ R T I E A SR o W EAIRAT A RR B FAR L P, HREE [
RAFHRERE, FEREEMRITI AR SATR, DRGEREFEEE K, 1)
W X it RA <3, 2013 425 2017 4E, 4 EASYi AN 197.76 12T
WK F 252.80 JiflIt, EEAMKE 6.33%, WHILEIRAMN 7.16 LK
£ 8.80 Jifeit, FHEEHKE 5.29%.

2014 49 F, H& B kAn T (il e K IR (2014—2020 4E)) ([
K (2014) 42 5, SCAFFE AR SCPE E R T R R IR . SRBE
IR AN, ST EE 5 R A R U 3L S E R AT 3
G MBS T BEAEEE L, 2016 4F 6 H, EXANERET (BiER
T AR HE SN S B YIR AL & R R it 7 ) (El Kk (2016) 43 5), i
AT — A SRR, RIBAE. Ak, BRELRE, MRS EYITEL S
KRIEHAZ . F 2018 4F, YD MITHELERZERA R, 2o VY)im e ot
H 5 GDP [ EE 4L 2015 AR 1 AN E 70 s BA by 3 2020 4R, AR — 44
. EREBEME. HIA VAT BITZEEANBIIR KRR, it
P A GDP I HL#87 2015 IR 2 MEr . 2017 4 8 H, EH %k
INAITRATT (RT ik — D HEBE P B AR Y I B S AR 20 0% R R IR L) (I I
K (2017) 73 5), HEHTFEA CHER” SR, BURMIRIEE FAIE T IRk
Fiig S 1, VISeydid ik 40 s Do B R AR S R T i, SR THIIRSE
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FHET: MNPV G ik AR HEAL R REAL, RSISATRCR, RSl
s fedtrr P R R ITIEME S EIIRIE, RS B HEBEAR B
o, EIEIL RE R, T — SV AIE L, 35 ra il R uf
RIEIREL, eI A FEIKT, ek SR 22 G B -

BARKE , A 58 BIURTUR 5 5 B AV AL E AT Ik A o e AL TR
RE7KT 5 CRE PRI I L T i A2 [ B 22 5 i R JE M = 3K, 1R B AR 7K
TP R SRR IR AN I T SR e I ASWTER N, AT M AR AR OR
— BN (A N RFEORFF RO A3 KO Gt 1A R LAl

(2) FEAMNs BA KR SIZE RS T2 PR 2 5, &A
LRSI VIPN

AP IR, T ESNE AN KRG SIS . s TissE
Vi st iR a3, b 55 P R RONOREAS B 8 0BT & 9 IR B R S MZ £3 5 i
W55 R TRt — 3R TT, AR 28 A Rkt — 2 583, R si g /1. AT
SR 3 SRS HRARN BE F0 R i — 2P 58 . & I JR AhIE R LR s S UM IZ L i i
ARERMY 55 R AN A [ SM2 (1 58— Sl LIRS B 2R, IO LI I i 7
HIUME, e RAE U RIAE A, BE— 20 m B AR i B 7 Bl 55 (4 A e Ak Ji
2l T34k, I SIS SR AT M 55 1) [ R 2E— 20 38 0 L g i LA R AR R &
WA RN ST RETT, SERIDRNL S AERTIE L s BB S, B sIR
WREME 5T, A2l GZa e sod R Emmimm L. FE
Yo ah, RO FVITIRRTTR, s A B

(3) i [E HME AR AR Je dilems oy H A 2 (B SR 4t 1 A7 A fRF

TSNS NIRRT S g8 E T 6, BT E . 7
B BRI AL A R A 2 3 . B B 51 s AT SEBL I S — R
ESE /| 41 D i O R EX P e ) St T 11 <55 S DA = 1 P (PN S A B i 7
RIS, T EMIEE ML E /e 7, M2 A R 58 . BRI B A 3
TRV R IEE AR Felt ARG 9. SO R 2 RS VIR 55 1
> TESNE RIS R A SRR, S IR 55 BN R 1 £
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YRR AR AR, REEYR. iR, BE&R. FERT —HrsEa
RO RO HBER T, RAKEBOVI R RS E YT 6 k.

2. 5hESEHBBRN R ZE

i [ AME AR IR AT 5.24 Joli%, Ak EANE AT A RIS S5 H R
W AR T AT T K

HNZ R FRASE T . B IREE RS ET M 6 AIRAT& )G — 1232 & Hh ESMNE )
H BN 537 3.74 5 o0/i% . 4.25 #0/it . 4.51 #so/eml 4.14 360/, %18
PHPENRBIT AN R BICR P RN S, RN A R+ E NS &
ATW IR B 2243 ) 67.41%. 52.77%. 45.15% f% 50.14%, EREM I T KiK.

FEA RS

. \ FEINER FFAMIIA || TR | g | KATOH
Fe ] s N #w AN 7= B e it
#r B |RMICERFH R/5E) o/l 0=
4 7t

2017 %12 A 29 H 4+

1 |(iIEKEARERTHE 3.74 0.83501 3.13 5.24 67.41%
—/NHH)
2018 %E 2 A 27 H (Ef

2 | IREFSHAIIRE 4.25 0.80714 3.43 5.24 52.77%
— NS H)D
2018 % 4 H 12 H (&8

3 | SIREFSAIIRG 451 0.80048 3.61 5.24 45.15%
— NS H)D
2018 £ 6 H 29 H (2018

4 |%F 6 HEAT i) — M 4.14 0.84310 3.49 5.24 50.14%
S H)

Ve PESNERA BT CARHE R ESNE 2017 4R BRI 4Bl 7 S AT T R

HMNE R RIS IET1201 32 5 H (RI20174E7 AS5H 22017412 H29H), S F1&
H ] KR S A s[RI L T I ATHASE ISR BT A F], AR S 5 ks 4
H B B 5228 5 A B i A 2401 °490.10%,  H1{E490.88%. 1 [l #hiz AR UK B AT I B 4
JREA B AN AT LR AT AT L 2 A P 380K P . 2808, 20174F1H1H &
201846 H29 H , i T-7£ A [E K fifi Je A s AN i R A+HAZ i@ is ftio B bl A A,




H AR AT Gy i e HI B 52 A8 2 I A i A 22048 82.01%, B 479.62%. %F
b, A EANE KATAB IS HB AN B AR T AT M I K R

3. HEMBARGEVTATI AT AT 7T A S A E BT
(1) FTHARMEETER
ARAGAE IR 1 AT BT 2 ] BB AT AT B2 B SR EE 2

AR, ESMNS T A FERAR D R (1) EZNEL
GRS A B BT AT ()5 12 A~ H (45 2016 45 10 H 1 H % 2017
F9H30H, FRD MifE A, BhEREdEN AR EHAR; (3 Mk,
TR BLEE 2 B ik b5 b [ S I AU AT B A #D

BT B briE, B T ESNE K AN K IR 2 B AR RIS IR T
FZH (AP 2018 £ 2 H 28 HD, A BAFEZRG i SS 1wl b B2 =) i R
IER/R/IN

ARG J S AR BRI 12 AT
600787.SH Hh A £ 13.67x
600270.SH HhE K 12.50x
603128.SH YR 36.22x
600057.SH T TREYS 17.73x
300013.SZ BT 36.67x
3 23.36x
i 17.73x

vE: 1. EdEckIE. EHTAFER, wind;

2. Bt 12 AT A=2018 4F 2 H 28 HUEN Rl 12 D H B T REA J B R 15
R A 2

Rl B3, FTHA R &I 12 A H i f X 6]y 12.50 £ % 36.67 fiF, ~FHAli
B 23.36 i, TEH 17.73 fif. EIMNE A BRATHR (BRERTD XM 2017 4
BRI T & %N 13.97 £5, KT A AT LA A &I 12 /N H &R FAME
S REIKE




(2) ARG HEREN

WL M SRR AT LU SR S IR B W R w] LRSS 5, THEREAZ 5y Th B 50K
GRS Gy rheb E AN BT R AR KT REAT EERL, BARTE LT

W75 TSR ﬁﬁﬁ%ﬁﬁ AR
(258>

HiZigRe | RIS HA PR A R 100054 66.29 8.24x
BACE A PR A PR 7] 100%J5 4K 28.50 14.37x
R | PRI IR A 5] 100%/84L 12.00 14.36x
Blmiadl | E KIS R E A TR A 7 99.97% AL 9.62 8.57x
3 29.10 11.39x

HE 20.25 11.47x

T BESRE: wind. AHYEA .
IR 3R, AT BB R IX N 8.24 %4 14.37 %, “FIMi &% 11.39 1%,
rR{E 11.47 1%,

gi b, Brlte A | A r] B AS 5 T LR AR A S B A E e bR, TR E NS IR AR
AR AL S B X 6] 8.24 %4 36.67 5. KRRV FIRTAT LA |V, A HAS 5
EAEEE R, ARk E Az T A A A E AN (E X 8] A 262.43 12764 538.21
{475

(3) HESNERAT UM AT

i E S s (R ), 2017 4R E b is 38 T REA B AR R
23.04 1270, % 2018 4 2 [ 28 H, " ESMiz H BcEL 0y 4.35 W/, I
A AR 3.52 yu/fi (P E A RARAT Al 2018 4F 2 H 28 H AR ML )
N 1G5 0.80858 J6), LAHTEANE A B R ATk ot L e [ AhE i 7  TE
BESIME, H RSN E M H AT SRR E, W B SME 45
HRESNME N 283.21 1278, HiT 262.43 {2704 538.21 146 HIAHAE X TR Y .

(=) XF BT AR AU AR A 2 KR



AR A S I 5 G IR, VAR T E SNE BER w245 B
e 2 R LL B AN T

AT %
20174E 8
TiH
&I BIHE
V8 T BE A B B AR BT 13 55 P il s R 11.22 12.06
VA& T BEA 7 2 A 3515 % P2 Ui s 2 (F g R
et e 6.11 6.81
ZE A E)

HIFHTE, T E SN I JE T BEA R BRI 215 57 W I T, [N
VERNARUARBIB N E IF IR A8 A ], P ERA B BE T« ARORK e 22 () 445 21 1]

BT

ik, HmEINE A BORATIRS R E T B S B, AMEESE BT A w
AR 3 I

.\ FMFEIKBEAMNE KRR AN R BB AR B S IR B R 1 B IR AE K
M, X AR RN R R .

(—) MR RBBEMH IR R S E

WRAE P EE N 2 (Bl AR EAB - EAE B IME (2016 FE1D) B+
o CHBBIE I L B AR, B m A S O S ORAT R AR T R E
WAT.” Bk, 28 INED BB+ Tsk: “ A w AT IR T A AN T 1
MBI 90%. TS A NAUBAT B N 3K 587 B 2 R 5 H R
20 MRS H . 60 A5 HEE 120 N385 H AR BRCEEZ ¥t 2 —.”

AR YA R M I IR 58 A0 v H O AME R B N m 2 58 IR SR
WARH (P 2018 4 2 H 28 ), EWrFMEHAT 20 M2 5 H . 60 325 H L
H 120 N 5y HANE K R RIBEREAE 53 Bt 735l 9 16.91 Ju/iiE . 18.17 Ju/fi . 18.45
Tl o ARURI R A R, AN R A I 2R IR 3 I AR A LA A 2 I AT 20
MNE G AN KIE A RIBEEAS Y5t B 16.91 Jo/fi AR, 72 LRI Bl
25T 22% i A R, BD 20.63 o/, AhE kT 2018 %25 H 31 H
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BIFIR) 2017 4F 5 B 4 R 4x s WGl 7 2017 EEERNE A 7 R, % 2017 4K A
A 905,481,720 i AFEEL, & 10 IR AR T 6 ule (&8. Kk, ek
J e FBE AN W AR A o S 45 SRR %8l 20.03 JT/ %

ARIRANIE IR M J i A 2 PR 7 2 B IR 2R 5 o BRI SR AN A B 3 1) AU I %
Z 5B SIS K SR I AR BEAT KR M2, BARTE R 3R 1 S AL [H AhE ) g B2
GG« AT HAE B TR A AT A R Tiids . mTEG BT A B R AR 4L
, BARAELLNT

\

IS

4

1. ARSI BRBEBN S I L5 B AER — e K EERET
S /IR B KRR

RURBERANCE T, SMERIE A BB AR AN HE 2 v 20.63 Jo/iE (B
B, BAMERRAFMETRG 1N 5 B 11 10 MES H L #if 20 M3
ZH. B 30 NS H L BT 60 NS HAT 120 N385 HRZERS S 390+ i 120
N5y HAE 5y et K s AR B 0 737304 19.39%. 21.00%. 22.00%- 20.57%-
13.54%. 11.82%. 0.10% % 26.10%, /it 5 P 52 & IHEAE B s AHEL A —

SE BN o

kg ZEE JREMHE G/ Bl AN BT SE RN e Ay

5T 1 A28 5 H SR 17.28 19.39%
A 10 N4 5 H 54 17.05 21.00%

i 20 22 5 H ¥4 16.91 22.00%

A 30 N4 & H 54 17.11 20.57%

A 60 M52 & H 54 18.17 13.54%

R 120 32 5 H ¥t 18.45 11.82%
A 120 AN32 5 H et 20.61 0.10%
i 120 A58 5 H ikt 16.36 26.10%

E: 1 HdESRYE: Wind;
2. SRS EE] AME R RS AT S A R DA AT S .

[FES, H 2018 43 A 26 H4MNa kB EME 2018 4 8 A, 4N R EKRE
T oW B e N 22.06 Jo/i%, BAKN 18.35 Jo/fE, UEEM T-3ME N 20.24 Tt/

11



i, AIRAZ Gy S RS IR B R S i 20.03 To/B R AL EiR T EE, R
T I GEE XS A RSN RN AT

£k b, ARIRINE R SRS 5 P 5228 5 ik LU BCRAT — € I i, 7e 0%
J& T ARAE Gy Xt T4 5 I 07/ INBOR RS M, ELAZ R LIORIBE A 5 40 B A7 i
i, ARTORG P NBR B a, BB A% 1 fr B A B

2« AR H B E KT B R B SR TR G

2010 4F LSR5 A IRAZ 5y FAA M BB L 5 9128 5 RBISEAT 14 ., oy, 4
B I TN AR G I T B GE E S A S H AT 20 N2 5 H G I I
A B (AN A DL R -

TH R A BRI A I E AL s 5.93 4.73 25.37%
FANB A WS B AN B A7 2.58 2.86 -9.79%
I L RS AR AR 24.09 36.26 -33.56%
e s T R AT A e 38.10 28.22 35.01%
i IREE B & I R AR 13.33 8.33 60.02%
o e 2R O I 2 6.19 5.92 4.56%
B AR NA IR T7 I BR 10.75 10.75 0.00%
AR T B & I R URIE S 9.96 8.3 20.00%
5% HYARE BRI & I S 1 L 4 15.96 9.46 68.71%
L ESN AT es S g S PRIl 11.55 11.55 0.00%
Hh ] B2 25 WA IR R T 2k 6.39 6.39 0.00%
TF F AN BRI A I F S ety 8.35 7.18 16.30%
IR RIS & IR 14.55 12.65 15.02%
B R IR IR R AT KT 10.80 10.09 7.04%

EEE 14.91%

P{E 11.03%

VE: BdEkIE: AR A, Wind.
M EERATAL, FTHAZ 5 S, a8 20 452 5 H i A

12



V08 14.91%, HEA 11.03%. A RAMNE KRNI N 20.63 Jo/iE (FRE
B, 24T 20 N2 5 HIEM BT 22%, Bt AKF m T[RRI AE 5 (R F 2 0 i
BN 7K

gi b, RSN KRERFSN BT NS — R, & 1],
HLA O KT T SRR A 5 1) P B BBl i 7K, 780 % 58 1 A /INBR A 2
3. MMM RS FR T EHSHRART S, T BT AR RN

2017 4 12 H 29 H (PSS A S at—22 2 H ) 2 2018 £ 3 /] 23 [ (A]
Shia RIERSEE M H AT —AN3E 5 HD WilE, FIEZER T2k 4.67%, HRJTEZCE
IERITEEUTN B 6.14%, A BELZEAWNI AT L b A 7B AN AR B e R ST 3448 A
-10.79%. H{E H-8.58%. AKX IIIE K R B AN Fe T U R F B AT L A
AIARGNESE, CRrER TN KR EH R RIS A .

WM Go/i) METa% o
25| VNGBS 1813 B
2017412 A 29 H 2018 %3 A 23 H
Hh i B4 11.00 8.65 -21.36%
HEZ Wi 8.19 7.23 -11.72%
/NG|

JZ 1505 8.09 7.65 -5.44%
T 12.95 12.35 -4.63%
FH51E -10.79%
g -8.58%
URZEfE 3,307.17 3,152.76 -4.67%

Ei=E-A4 o
Eﬁg;égz 2,907.87 2,729.22 -6.14%

[kgE]

V1 BdESRIE: wind;

2. WA 2017 4F 11 A 18 HIJThafsrt, sl A+ 2017 45 11 A 17 Hiirdk.

25 LR, B 05 A K AR BN b BT 2 LUAS R 7 37 D0 S A A% Dy ik
fifl, 787025 R8T I S RAN KT BEAR T MRS 2 5 T R R, AT A A SR T 15
M AR SR, ARTORI BT 2w AN R AR -

() Shak R BB AR SR BB R B RHE & &2 i

13




1. RS R R W RN E B REAF L

NFETT PRI HNE S A R B AR ) 8 AR /N BR A 2 > AR TR B MR AL 45 s
[ SME I e e WU AR B B I B AL o A8 A Jee S UL 2R I g s AL A% LU 3L
ARRAE ) B S — IR 2 U 5 BT 20 A58 5 H IS4 16.91 s/ EEE, %4
T 2.19%IME AR, B 17.28 Jo/lt. MRIEINE K E 2017 LA 7> BT S48
FARNER SRR, )5 ShE K R I eI FEBU % 16.68 o/

AT AL BRI 1 ia e e BUBLAR , ]l HoA R R iR R B — I AME R i
iy, FEBLEIE R H , IR Ik FEBE A7 14 0 I B BRI A% SCAT Y
Bl X, (RN REAR G L A e 3 3 7 BB i F AR T 44 T o

2. ARZ WU EEEREMSEH . &0, FEHHTE

NFET PRI A T TT BRI B A o, ARFEAHRIL AN EER, i A 4
PRSI (58 5 SR A B T A IF 5 S BSUBR B e e L HE . 2010 4
PSR 5 AIRAZ 5 2N 14 BB & IR 32 Hy =PI h, gea R Bl e B
BOEM S DL N R Candee i B, LU % T8 e & I 05 A R 8 ) -

R ek BN | B

= 0125 | o | MBS i | T2 | B

& e BE% | mmi | 2040%5 ey, | TRD | &EE

TR/ o/l | B H&M | B

e WE | W=
AT A B

1 P 4.73 4.73 0.00% 5.93 25.37% | 25.37%

2o Y7

2 f;j?iigﬂ;i% 2.86 2.58 -9.79% 2.58 -9.79% 0.00%
KA R

3 AR B 36.26 24.09 -33.56% 24.09 | -33.56% 0.00%
AT

4 oS 28.22 24.11 -14.56% 38.1 35.01% | 58.03%
L ECAE BRI

5 23t 8.33 10.62 27.49% 13.33 60.02% | 25.52%

14




N P& FF BN | BB
» M5 | gamsE | B s | 20 | 80
& £ BEAM | s | 2040%5 ey | TRB | i
(TT/RR) /) H ¥4 Bt H# | B
HrE wWER | BmHER
[ R 2R
6 A3t L 5.92 5.92 0.00% 6.19 | 456% | 4.56%
AT
7 Ei;;?%%£§* 10.75 10.75 0.00% 10.75| 0.00% | 0.00%
& W
8 iji;;éi; 8.3 8.22 -0.96% 9.96 | 20.00% | 21.17%
= /AN
4E
9 fiifgg 9.46 10.59 11.95% 15.96 | 68.71% | 50.71%
4 ;
e
wl|! /_i!i,ﬂ;j& 11.55 11.55 0.00% 1155 | 0.00% | 0.00%
[ 2451
11 ia:?@i;; ;i’fﬁ 6.39 6.39 0.00% 6.39| 0.00% | 0.00%
2 2
e ]
12 Zigiﬁf 7.18 7.18 0.00% 8.35| 16.30% | 16.30%
= > X 17
NI==: j’ﬂ
13 Z;%éﬁf 12.65 12.65 0.00% 1455 | 15.02% | 15.02%
= \
{\ ﬂ/\[]
14 z\ﬁii’;ﬁg 10.09 10.65 5.5506 108 | 7.04% | 1.41%
P -0.99% 14.91% | 15.58%
| 1zH
15 iﬁzig 16.91 17.28 2.19% 20.63 | 22.00% | 19.39%
=

T 1y ERAPEEERITT AR BT A F AT ER S

2. ERATHAZ ) P T A E M ISR HE A% BRI R kA5 2 5 1) St

FE s TR A = Sk o X 2 RLA S HRT 120 N2 5 H IR B i /Ry
SEREA MG AL, ot m] BUAZ 5 20 e 4% 1 IR EE S DRUA 75 AT 20 N2 5 H IR BERAS S Y
NEEMENHE . AET G tr, ERPGIRE AT S G I B RERHR R AE H
I 20 D225 HA G I TT IR A Sy ¥ty (AR “20 N385 HIA 7,

RKEBE TRV SR PRI BE, BT EFTEN A kb
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	北京市中博律师事务所关于中国外运股份有限公司换股吸收合并中外运空运发展股份有限公司暨关联交易的补充法律意见书（一）
	目 录
	前 言
	第一部分   关于《反馈意见》之回复
	问题一：申请文件显示，1）本次换股吸收合并中，中国外运A股发行价格为5.24元/股。2）外运发展换股价格为20.03元/股，异议股东现金选择权价格为16.68元/股。请你公司1）结合中国外运6月底港股收盘价，补充披露中国外运A股发行价格的定价依据及合理性，以及对上市公司和股东权益的影响。2）补充披露外运发展换股价格和异议股东现金选择权价格的定价依据及合理性，对上市公司和中小股东权益的影响。3）结合以往吸收合并案例，补充披露本次交易中现金选择权价格与换股价格差异较大的合理性。请独立财务顾问和律师核查...
	问题二：申请文件显示，1）中国外运及外运发展将按照相关法律法规的要求履行债权人通知和公告程序，并将根据各自债权人于法定期限内提出的要求自行或促使第三方向各自债权人提前清偿债务或为其另行提供担保。2）在本次交割完成日后，外运发展签署的一切有效的合同下的权利、义务的合同主体变更为中国外运，外运发展在本次换股吸收合并交割完成日前已签署并仍需继续履行的有效协议的履约主体将变更为中国外运。请你公司补充披露：1）截至目前中国外运和外运发展债务总额、取得债权人同意函的最新进展。2）未取得债权人同意函的债务中，是...
	问题三：申请文件显示，即使所有异议股东均有效申报行使现金选择权，外运发展的公众股东的持股比例亦不会低于10%。请你公司补充披露：1）社会公众股东持股比例的测算过程，是否符合《上海证券交易所股票上市规则》的规定。2）交易完成后，上市公司董事、监事和高级管理人员及其关联人是否将持有上市公司股份，有无其他影响上市公司社会公众股比例的情形。3）交易完成后上市公司的前十大股东持股情况，并根据《上市公司收购管理办法》第八十三条的规定，补充披露主要股东之间是否存在一致行动关系。请独立财顾问和律师核査并发表明确意见。
	问题四：申请文件显示，对于已经设定了质押、被司法冻结或存在法律法规限制转让的其他情形的外运发展股份，该等股份在换股时一律转换成中国外运的A股股份，原在外运发展股份上设置的质押、被司法冻结的状况或其他权利限制将在换取的相应中国外运A股股份上继续有效。请你公司补充披露上述权利限制的具体情形，换股是否存在法律障碍。请独立财务顾问和律师核查并发表明确意见。
	问题五：申请文件显示，截至报告期末，外运发展的合营企业为13家，联营企业为7家。请你公司补充披露本次交易是否需取得合营企业和联营企业相关股东同意放弃优先购买权。请独立财务顾问和律师核查并发表明确意见。
	问题七：申请文件显示，2015年12月28日，经国务院批准，外运长航集团以无偿划转方式整体划入招商局集团，成为其全资子企业，本次战略重组完成后，中国外运的实际控制人由外运长航集团变更为招商局集团，但本次战略重组前后，中国外运最终实际控制人始终为国务院国资委。请你公司结合《<首发管理办法>第十二条实际控制人没有发生变更的理解和适用－－证券期货法律适用意见第1号》第五条的规定，补充披露中国外运最近3年实际控制人是否发生变更的判断依据及结论性意见。请独立财务顾问和律师核查并发表明确意见。
	问题八：申请文件显示，2015年、2016年及2017年，中国外运的投资收益分别为113,374.58万元、144,091.89万元及194,684.21万元，占利润总额的比例分别为48.01%、41.60%和51.68%。中国外运的投资收益主要来自于对联营企业和合营企业的投资收益。若未来公司的联营企业和合营企业的生产经营发生一定的变动，或公司联营企业和合营企业的范围发生变化，可能造成公司利润水平下降。截至2017年12月31日，中国外运主要参股公司32家，其中，中国外运对中国外运苏州物流中心有限...
	问题九：请你公司：1）结合报告期初和期末中国外运董事、高管的具体人员情况，补充披露中国外运董事会主要成员及主要高级管理人员未发生重大变更的判断依据。2）补充披露本次交易是否符合《首次公开发行股票并上市管理办法》第十二条、《公开发行证券的公司信息披露内容与格式准则第1号－－招股说明书》第五十一条第一款第（二）项的相关规定。请独立财务顾问和律师核查并发表明确意见。
	问题十：申请文件显示，报告期内，中国外运发生同一控制下企业合并、处置子公司、新设成立子公司、注销子公司等事项，包括中国外运发行股份购买招商局集团旗下的招商局物流集团有限公司（以下简称招商物流）100%股权等。请你公司根据《〈首次公开发行股票并上市管理办法〉第十二条发行人最近3年内主营业务没有发生重大变化的适用意见－－证券期货法律适用意见第3号》的规定，补充披露中国外运最近3年内主营业务是否发生重大变化，请独立财务顾问、律师和会计师核查并发表明确意见。
	问题十一：申请文件显示，截至2017年12月31日，中国外运及其控子公司、外运发展拥有的部分土地和房产未取得权属证书。中国外运控股股东外运长航集团，实际控制人招商局集团出具了承诺函，如因使用该等暇疵资产导致中国外运和外运发展遭受实际损失的，将以现金方式补偿。请你公司补充披露：1）尚未办证的土地、房产的账面值、评估值及占比，权属证书办理进展情况、预计办毕期限、相关费用承担方式，办理权证是否存在法律障碍或不能如期办毕的风险，以及应对措施。2）相关更名、过户登记手续的办理进展情况、预计办毕期限、相关费用...
	问题十二：申请文件显示，中国外运及其控股子公司拥有划拨地4宗，该等划拨土地存在转出让或者被政府收回的风险。请你公司：1）补充披露前述划拨地的取得过程，是否符合相关规定，是否取得有关部门的批准。2）结合《国务院关于促进节约集约用地的通知》（国发［2008］3号）及其他划拨用地政策，补充披露上述划拨地注入上市公司是否符合相关规定。3）补充披露上述土地是否拟从划拨变更为出让类型，如是，补充披露变更手续办理的进展情况，预计办毕期限，相关费用承担方式，办理是否存在法律障碍或不能如期办毕的风险，请独立财务顾问...
	问题十三：申请文件显示，中国外运的部分经营场地通过租赁方式取得，由于中国外运对该等租赁场地并不拥有所有权，因此存在租货协议到期后无法与出租方继续签订租赁协议的风险。另外，由于部分经营场地的资产权属不完善，因此租赁期内存在可能致使中国外运不能按照相应租赁合同之约定继续使用该等场地或房屋的风险。请你公司补充披露：1）部分经营场地的资产权属不完善对租赁事项稳定性的影响。2）上述租赁事项对交易完成后上市公司经营稳定性的影响。请独立财务顾问和律师核查并发表明确意见。
	问题十四：申请文件显示，物流行业属于行政许可行业，部分业务开展依赖于经营资质。随着外运发展注销，存续公司将积极申请原外运发展相关经营资质进行主体变更或重新申请经营资质。请你公司补充披露:1）中国外运、外运发展是否已取得其经营所需的全部必要资质，是否已履行必要的备案等法律程序。2）变更经营资质主体或重新申请经营资质对交易完成后存续公司生产经营业务的影响。请独立财务顾问和律师核查并发表明确意见。
	问题十五：申请文件显示，中国外运在韩国、巴西等地设立子公司开展业务。请你公司补充披露：1）上述企业的设立、运营及相关服务是否符合商务、外资、外汇、税收、工商、海关、产业政策等相关规定，是否涉及返程投资，是否履行了必要的批准程序。2）上述企业是否符合所在地相关法律法规的规定，是否需具备所在地相关资质，及取得情况。3）汇率等海外业务风险对中国外运持续盈利能力的影响及应对措施。4）针对海外收入真实性核查的手段是否充分，结论是否可靠。请独立财务顾问、律师和审计师核查并发表明确意见。
	问题十六：申请文件显示，中国外运及其控股子公司、外运发展及其控股子公司在境内拥有的部分专利权为共有专利。请你公司补充披露：1）上述专利对中国外运和外运发展生产经营的重要性。2）共有方是否使用或对外授权使用共有专利。如有，对中国外运和外运发展生产经营的影响。3）本次交易是否需取得专利共有方同意。请独立财务顾问和律师核查并发表明确意见。
	问题十七：申请文件显示，根据《中国外运股份有限公司董事会执行委员会议事规则》,为了提高内部决策效率和便于实际操作执行，经中国外运董事会第七十五次会议审议批准，董事会授予中国外运总裁办公会决定中国外运（含附属公司）为其非控制合资合营公司按所持股权比例提供借款、担保的权利，包括但不限于借款、融资性担保、履约担保及付款担保等，投资决策权力为单项交易涉及金额不超过人民币15,000万元。请你公司补充披露上述授权机制是否符合《公司法》和我国上市公司相关监管规则的规定。请独立财务顾问和律师核查并发表明确意见。
	问题二十：申请文件显示，控股股东外运长航集团与中国外运签署《托管总协议》，约定将可能存在同业竞争的企业全部委托中国外运运营管理，托管期限至2018年12月31日。外运长航集团进一步承诺，自本承诺函生效之日起三年内，将彻底解决与中国外运及其下属子公司之间实质性同业竞争问题。请你公司补充披露：1）托管后，中国外运是否拟将上述被托管公司纳入合并报表范围，托管方式是否有利于解决同业竞争。2）目前是否存在托管到期后解决同业竞争问题的相关安排。3）外运长航集团出具的承诺是否符合《上市公司监管指引第4号－－上市...
	问题二十二：申请文件显示，2015年度、2016年度及2017年度，中国外运投资收益金额分别为113,374.58万元、144,091.89万元和194,684.21万元，占归属于母公司净利润的比例分别为75.92%、63.93%和84.49%。请你公司补充披露：1）中国外运投资收益的可持续性。2）中国外运报告期内净利润主要来源于投资收益，是否符合《首次公开发行股票并上市管理办法》的相关规定。请独立财务顾问、会计师和律师核查并发表明确意见。
	问题二十六：请你公司补充披露本次交易是否涉及经营者集中申报审查。请独立财务顾问和律师核查并发表明确意见。
	问题二十七：申请文件显示，中国外运及其控股子公司存在部分尚未了结的诉讼、仲裁事项。请你公司补充披露上述诉讼、仲裁的进展对本次交易的影响。请独立财务顾问和律师核查并发表明确意见。
	问题二十八：请你公司补充披露本次交易未承诺业绩补偿的原因及合理性，是否符合我会相关规定。请独立财务顾问和律师核查并发表明确意见。
	第二部分   补充事项期间之更新事项
	一、 本次换股吸收合并所涉及双方的主体资格
	二、 本次换股吸收合并方案概述
	三、 本次换股吸收合并的相关协议
	四、 本次换股吸收合并的授权与批准
	五、 本次换股吸收合并的实质条件
	六、 外运发展的业务
	七、 外运发展的主要财产
	（一） 新增的尚未取得权属证书的房屋所有权
	（二） 新增的租赁房产

	八、 本次换股吸收合并涉及的重大债权债务处理
	九、 本次换股吸收合并涉及的职工安置
	十、 外运发展及其董事、监事、高级管理人员的诉讼、仲裁和行政处罚
	截至本《补充法律意见书》出具之日，除下列补充更新外，本章节的内容与《法律意见书》披露的内容一致：
	1、 外运发展及其控股子公司的诉讼、仲裁
	2、 外运发展及其控股子公司的行政处罚
	3、 外运发展董事、监事、高级管理人员的诉讼、仲裁和行政处罚

	十一、 本次换股吸收合并涉及的关联交易和同业竞争
	十二、 本次换股吸收合并对中小股东的保护
	十三、 本次换股吸收合并的相关方买卖外运发展股票情形
	十四、 本次换股吸收合并的信息披露
	1、 2018年1月3日，公司披露了《重大事项停牌公告》（公告编号：临2018-001号）。公司于2018年1月2日接到实际控制人招商局集团通知，称其正在筹划、论证与公司有关的重大事项，该事项可能构成重大资产重组。经公司申请，公司股票于2018年1月2日紧急停牌，并自2018年1月3日起继续停牌。
	2、 2018年1月16日，公司披露了《重大资产停牌公告》（公告编号：临2018-002号）。公司与控股股东中国外运正在协商筹划相关重组事项，上述事项对公司构成重大资产重组。经公司申请，公司股票自2018年1月16日起继续停牌，公司前期筹划重大事项停牌时间计入本次重大资产重组停牌时间，即自2018年1月2日起，预计连续停牌时间不超过一个月。同日，公司披露了《关于公司前十大股东持股情况的公告》（公告编号：临2018-003号）。
	3、 2018年2月2日，公司披露了《重大资产重组继续停牌公告》（公告编号：临2018-004号）。
	4、 2018年2月28日，公司召开第六届董事会第二十次会议、第六届监事会第八次会议，审议通过了关于本次换股吸收合并事项的相关议案。2018年3月1日，公司依法披露了《第六届董事会第二十次会议决议公告》（公告编号：临2018-009号）、《第六届监事会第八次会议决议公告》（公告编号：临2018-010号）、《中国外运股份有限公司换股吸收合并中外运空运发展股份有限公司暨关联交易预案》、《中国外运股份有限公司换股吸收合并中外运空运发展股份有限公司暨关联交易预案（摘要）》、《中银国际证券股份有限公司关于...
	5、 2018年3月14日，公司披露了《关于收到上海证券交易所<关于对中外运空运发展股份有限公司重大资产重组预案信息披露的事后问询函>的公告》（公告编号：临2018-012号）。
	6、 2018年3月21日，公司披露了《关于延期回复上海证券交易所<关于对中外运空运发展股份有限公司重大资产重组预案信息披露的事后问询函>暨继续停牌的公告》（公告编号：临2018-013号）。
	7、 2018年3月24日，公司披露了《关于上海证券交易所<关于对中外运空运发展股份有限公司重大资产重组预案信息披露的事后问询函>的回复公告》（公告编号：临2018-014号）、《关于重大资产重组复牌的公告》（公告编号：临2018-015号）、《中国外运股份有限公司换股吸收合并中外运空运发展股份有限公司暨关联交易预案（修订稿）》、《中国外运股份有限公司换股吸收合并中外运空运发展股份有限公司暨关联交易预案摘要（修订稿）》、《中信证券股份有限公司关于上海证券交易所<关于对中外运空运发展股份有限公司重大...
	8、 2018年4月13日，公司召开第六届董事会第二十二次会议、第六届监事会第十次会议，审议通过《报告书（草案）》及其摘要、本次换股吸收合并有关财务报告、《估值报告》。2018年4月17日，公司依法披露了《中外运空运发展股份有限公司关于董事会公开征集投票权的公告》（ 公告编号：临 2018-022 号 ）、《中外运空运发展股份有限公司第六届董事会第二十二次会议决议公告》（ 公告编号：临 2018-023 号 ）、《中外运空运发展股份有限公司第六届监事会第十次会议决议公告 》（公告编号：临 2018...
	9、 2018年5月24日，公司披露了《中外运空运发展股份有限公司关于换股吸收合并方案获得国务院国资委批复的公告》（ 公告编号：临 2018-028 号 ）。
	10、 2018年5月29日，公司披露了《中外运空运发展股份有限公司关于招商局集团有限公司出具增持中国外运股份有限公司A股股份承诺函的公告》（ 公告编号：临 2018-029 号 ）。
	11、 2018年5月31日，公司召开2017年度股东大会，审议通过了关于本次换股吸收合并事项的相关议案。2018年6月1日，公司披露了《中外运空运发展股份有限公司2017 年度股东大会决议公告 》（公告编号：临 2018-031 号 ）、《北京市中博律师事务所关于中外运空运发展股份有限公司2017年度股东大会的法律意见书》、《中外运空运发展股份有限公司关于换股吸收合并事项的债权人公告》（ 公告编号：临 2018-032 号 ）。
	12、 2018年6月12日，公司披露了《中外运空运发展股份有限公司关于收到<中国证监会行政许可申请受理单>的公告》（公告编号：临 2018-033 号）。
	13、 2018年7月7日，公司披露了《中外运空运发展股份有限公司关于收到<中国证监会行政许可项目审查一次反馈意见通知书>的公告》（公告编号：临 2018-035 号）。
	14、 2018年8月14日，公司披露了《中外运空运发展股份有限公司关于延期回复<中国证监会行政许可项目审查一次反馈意见通知书>的公告》（公告编号：临 2018-036 号）。
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