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BRI, (85 R AR (0 [ B B 55 4 o P RUAR [ 3 B
SWRIRR S, KA FNT LED JEEH TARI0E i RS PEAG 3EAT 4% I 18
HEFFAT ISR, BRFMA TRIUE S, 8b 7 HAh LED BB AR Y55
(EITT AT 5 B0 35 WA BRI 26K P AR T LED 77 5 B B4 85 5= 1) LED Bf
W TARIUH & bl , AR BEE & BB 2K T

2. ZANCICER P, NRMXFESSTEIE, SBAFLUART
TR P s i) HE T LED BRBA 77 S (108 B A A A B S

DL EPRIANERE R 2R B 5 N A R LED BB B2 N

=. SRR A F S

% 8 [T LA /A &) LED JRBAM BRI R Gt %

A ] B %
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JIERHL 19.68%
TP 20.21%
Eoed 13.46%
TE S ) 11.44%
T2 mp 17.56%
AL 22.87%

e LA REAT AT H A B B R SR A S % T EL 2 A 2018 4R A .

M ERFTLAE H, 2018 428 LED AT KR BH = 5 P 325 & B2 1E 20% /45
A3 F) 2018 AR LED MY S BA R 54T B KPR AT, HRAT LA A
AFAEERESR.

4, WAERAR, FRA T RS R 20.69 1270, ABATHRRT SR H% 0.48
{255, RIHTRBEMRES 11.44147T.

(D) B HHBHHREENEREE. WSRERZIAE R RS
AWKER &)  AEHHELSKEFEMERE &)  £R5%
BV SRR 24 BIRTHR BB R E RS RRE (&) .

EE=P

—. PIIREET S

AAFET 2015 4F 5 H S BOHARIINE FOGHABRA A H 100%AIE, {3 H
AR AT AR TN B FEMALF 39, 000. 00 570, WLHEIIH EXEA
PR S AT IS B 72 A e i(E 20, 203. 83 J5 G, HIARG 2 18, 796. 17 J5 G,

AN E]T 2016 4 3 7 T8 BT b 3T 5 s N 28 75 4 SRR TR A F] B 100% )%
RSO, fEH AN R T F A . A BARSE 41, 463. 00 JiG, AT HEHAG
TrE SO 5, 556. 92 Ji T, HIARE 35, 906. 08 JiJG.

AT 2016 4F 3 H 58O AL 5L T TE B A7 B HARA PR 2 ] 1 100%B AL
W, EHBNARAF EHT AR GIFRAREH 32, 397. 00 370, FIHHAG B
A FeHrfE 5, 857. 21 J376, WA E 26, 539.79 JiTG.

Ko w T 2017 £ 1 H S AL S B s B A IR 7] HY 100%BALL
W, BN AT 2T T AR G IFA S 56, 000. 00 76, FIHHAGH™
AFME 6, 287. 52 J376, HAINTEE 49, 712. 48 JiTt.

AT F 2018 £E 1 H S8 A HUINAS SEARIE T 1575 BRA 71 (19 100% BRI »
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AN R 2B A A SIS G 76, 500. 00 JI 7T, AIFRAF B A
Y18 18, 472. 54 J370, HAIARES 58, 027. 46 Ji TG,

ARNT T 2018 4F 3 H S8 T AR AR HURMG 2T OC A FRA A1 51. 0248%f
RO, A A AT A o A AR S 20, 920. 17 J5o0, AN
BN SUOME 3, 021. 76 J3JT, FAIAREE 17, 898. 41 JIUC

T SR R S I

08w AT OGRS, 5545 O 2 ) 25 28 VAU DI i3 H B A b 5 R s 80 i 15
A . ik 2018 FERER, WUl T A L STR U SEILE LU T -

1. H ot

2014 47 8 H 12 H, A S5HEHEEE (RYIJTIERHRA A BR A 75 FH

8\ 7 S AMETI Y, RS\ D& RYITH PR AR AR (PR EIFR
“H_FJeH” ) 2014 4, 2015 4. 2016 4E. 2017 FHIBRIEAH R 5 8 T
BEAR A & 1 RE CRURERR “@RE” D 2 AMET 3,000 /576, 4,050
JiJt. 5,265 JiJG. 6,581 Jivt. AKVEHIN, H LG 2014 45, 2015 F. 2016
FE. 2017 BRSPS R 4508 3, 190. 83 JiTt. 3,911. 45 JiJt. 5,973. 23
JiTG. 5, 785.72 JiTt.

2. ShEREE

AL SR R T A SR R RIA IR A A (LU FRR “ R E 7)) RIRARAE
VERNEGAME SUS N s, SRR FF 2015 “EfF. 2016 45/, 2017 “E/%. 2018
G AR N F) W 1 B TSR 55 RS I 23 T 55 B o T A PR AR 14
g J VAU T BEA R AR BTA 1 RE CBLR AR “ 3 R1E D 43 AME T 3,000.00
Ji7G+ 3,900.00 /i 5,070.00 /iyt 5,830.50 Jiyt. #&iE AN, SRS 2015
TEJE. 2016 AFRE. 2017 AEE. 2018 AR SEBRSLILRIFANE 730 A 3, 102,97 T3
TG 4,808.28 JiTt. 3,280.86 JiTt. 3,823.32 JiTt.

3. LTI

AT T BRI AR (LURER “A0ATXL” ) JERARBRAR. T
Lo Dy B SL R AR A2 504k 2015 4E . 2016 £EJE . 2017 FEFEAAR AR IEIE
HATUES 45 B (0 2 I S 55 i o U 10 F R AR 200 MR 400 3 05 U5 I B A 1
AT I RNE LR RIRR “@FlE” ) 2 AMEF 2,500.00 J5 G 3,250.00 /5
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TG+ 4,225.00 J37G. AN, 473754 2015 FFFE. 2016 4R, 2017 4 SEbR
SEHLA VR 43950 0N 4, 306. 48 Ji TG 5, 436.79 JiTG~ 2, 825.67 JiJCo

4. FIRHz)

AR A EF BRI RAR (BUFER “ TR0 D JFEIAR S,
RILE IR s g Bt CHIR GO VR AL SiMe 55 N, 1 5088)
2016 FFLE 2017 4EFE. 2018 4. 2019 4E AN T HEE I B A UEF 1A T A 5%
NV 55 T B2 VE I S 55 BT o T 0 P BR AR S 8 45 2 5 UE R T RE A B AR R
e CLAURfEiAR “3FE " ) 43 BIAMET 4, 000. 00 57T 5, 200. 00 J5 G 6, 760. 00
JiT6~ 7, 774.00 J57G. #1E 2018 SEFEAK, JIRH5h 2016 £, 2017 4. 2018
SEFE S BRSCHL VA 23 590 A 4, 139. 29 Fi 76, 5,611.73 7. 6, 095. 28 Fi TG

5y AR AL

PO ESAR T S AR AR (LR RIAR “fE 34687 ) JRIRAR T ZUREEN
WG AME S N, ESAEEE 2017 4R 2018 4FE. 2019 4EJF. 2020 4E &
oA F) WEE 1 B AT UE SR I DA Sl 5% B M 1R 2 TSR 55 T e O I 0 BR AR 2
Ve 2 5 VA I8 T BE S W B AR AR5 ) C AR TR 1R 7D 23 AR T 6, 000. 00
Ji7G+ 7,500.00 J37G. 9,000.00 Ji7G. 9,720.00 J/37C. #ik 2018 4EEAK, 15
SEARYE 2017 4 2018 4R JF S BRI RE 2 1 8, 308. 30 J3 UG- 8, 040. 79
JI TG

6 A RAM

JTRPRMGE LT AR A (BUF &R SR D SR ARBR I,
FIA L AR SRR 55 AR, TPERRAE 2018 AR . 2019 4R/, 2020
2 A A W B ) EUA UE S5 3 A Sl 55 TR A B 2 1F DT 55 BT o T BR IR
R MR RS R TR R AR B RNE CRLUR AR < RE” D i AMET
4,500. 00 J37G. 4,800.00 /575 6,240.00 Ji7t. #2018 4EEEAR, KM
2018 4F B 52 bRoc L4 R A 6, 168. 46 J3 TG .

=\ 2018 4 P AR SE MU BB b S A 1A R 15 A R

1. S

MR 2018 ARFE KW BRAES WL RS B T BE A F AR I 1R

CBURRIAR “AlE” ) 29 5,830.50 /376, SEPRSEHLFAIE 3, 823. 32 /57T, &
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SEM 2018 AR AR LS. FEFE R T KA SIER BTG N TE 4 pL], i
FEbn T U € KA R EAREER, B TR AREE R AN, 15 5 KA 3K
AT I T BRI 564, 2018 AFAMAR R FTEDNVIR N L T UK. BN
W T BRI R, ARER B B 2 BN LT R, PG R 2018 AE AR
B 5 BRI R R .

2. TI%¥izh

JIGHEN 2018 AEREZAEN BRAEG W8 5 8 T BE A ) B AR 1 45 )i
CPATfaiRR “#RlE” D J9 6, 760. 00 J376, SLPRSCHLFAE 6, 095. 28 Jit, K
SERL 2018 AN ST, FEERERR: BERRR R TR 547 b 2 IR g K
SIS, BT EITLESRIEENEER, JELgE AT SRS, 17
BTt Al AR R S (PR . 2018 FREIL T RGN
JURRARAY, TGN L g SRR R A AR A, 2018 A BEE W AR
RAFFRIEIGAC, (HERE BAZRFIC TR, Bk 2018 4B B 58 K v 5 4
I .

DU SCI Bl A0  B005 i ML SR T v 1 R A

H FJtr: 2018 4R, BT EMEERESMEAE ™R, H DGR EHE
XFEENV S AT T RIS I R, X B R ROR 1 LED BB AR I H A% 4%
i, JFEEE LED ARiRBRBA= 5, INOH ™ s RN . [FIRS, B TS24I
WA, LED BRI i & s N 2 BB N . LSS TT
S PRV S BN A EDV IO TR, WER RS BT PR AU FAT R JIBA R
ROTEMESE )RR, DL RO S5 7 Ty i, s AR, o4 HR IS A KU i) 25 1 A
R AR, AT HETHEAEME T 7 B E S k. BRI R LA, Bl
ZAHE] 2018 AE NS T .

f07iTo4k: 2018 EJE, BG4 H kAL sk 50T B Sk g, DUME &
W7 RSB LI T S o R R, AT AR BL CPA TR (B34
D TS E S, BLCPD AT CPC MR (BRIREMR) SRR
L& IE BN, T HHEENRRBN, T REMNHAT TS, |mT
SN LR S BRI TR, AN BFE TR, 20w JF W 2% F AL il
P THRN 22 BURAT IR P R 4 (RIS, RS 2R, — e R L
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TS TFRE: tbhh, FeT i JE AR SR VE R — 8 e, X3 BRI [R19 Z2 6400
TH2 7 1500 ot fifit. L ERREEGIER, 380% A 7] 2018 FEL 5%
RN

T AERTEMV SRV 1) 24 3 R T 57 7 25 a8 7 2% 11 Ji A

1. 2017 5P FEAR T8 BOW SR R 24 J R T4 7o 25 Dok A/ 4 25 (1 155 100

#b 2017 AR, H e BRIREFRE 18,896 Jiyt, SERR LA
18,861.23 JG, AELHKEHME 34.77 Jiot, AW ANE S LERSEINAEFEAME S
AN FVHEE L T VA IR AR (BN “ IR D X 2017 4F 12
31 HOMZEHEH BRI E o6 RA A w3 LA & ] O E AT 1A . B
LT 2018 £F 4 F] 16 H L H TP H RS (2018) 2 2007 5 (B PRl
W), APPSR W G VE G, VPSS 1R09: BL 2017 4 12 F 31 H Ol
HAEH, EBRRAMEROLIRTR T, FIIH LA RA R 52 % =44
& AT B 4415 PPl 534,000,000.00 JG. 2017 4F 12 H 31 H, H_EXEE7H
MK OME CRIFES I H 2 seOrE kAl skt B R S AN S K m i E A1) 9
531,028,142.29 JG, AKAEJRIE.

H _E6 e FME G 45 NFE T4 2018 4E LS KBS0, 5AFKIT
B0 2018 4 B2 K i ATE 6300 /3 70T

AT 2017 FFEERRIHE H EJG RS a4 .

2. 2018 4 BEAAFELEAR T8 O G T 024 AR THI R BB HE A5 1 I O

(2) BEETIRA. RREFFN . RBSHEHE QOB ITRRAER

BEIERN MTEN KR, ek, iR, T SHaHH &%
A 2018 FREWRAE B KNSR, I HRERE S TR MES S HE.

EE=¥

L BOHRIRME HE A I TR A ARG AR

(—) H Bk

GONH _Ee AT PR R EELVET LED | 85 bn iR I8 R A 50052 40 HE B 414>
Wy, EEFMAHE LED AT, LED 4. LED MtRAT 55

R4 CSA Research KA (2018 rf [H - ARG B =l K R I 2 +5) , LED
PN AT, ATMIRAG RS, H9HORE TR, LED P MEAEZ P 1 2016 4
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(K37 (BB AT 2017 4EMOGEREPIIE, 2018 4, AEWMAMNATY ST, BIKREIHEAN
N, AERET N 12.8% (5% 2017 fEREAKT 12.5%) , 1Tk =g i
THEBIEE] 7,374 1270, Hrf BFAMER FRY) 240 1270, HiifkaE e 1054
1275, "R L 6080 12T

B 1 2011-2018 FRE ¥ SR A SR Wk B R

LED Af3E N FREFIRZ NHER MLEERM. HURE, WA
5 LED AT NEA B I S 25 TAT AR g . KIARE, LED PkES 10
ZAEMEEG K S, BRI, AT BRI R K, kT
TR rRIE 30%I 1 35 UK B D R .

() A AT A AL AT MR

SRR RN EIM T LSS, RO R R R T ) . B TR
BULBERE IR Fe, KRBT I PR g . IR4E (i @ SRR AT ke
TR ERIAAED) A — ) R SR AT L A AR S A I K 82.6%:; <
ZHELR B AR A1 4R E] 3.8 Ji4Z 06, Lt 2010 FEHEK 1.7 1270, BIEKEN 81%,
I TN 12.3% /0 o BB & BSHSON RS 0 Bons AR 3 it S 2K K 52 T
KBTI\ K RIFLL R RIS . R (P E @SR = 0k Rk
ME) , WHEETIFSERE. TPy ok sl ABRREE KT T
Kifg T, R HL MG, R m . b, R, W
Yy s 4 a9 KB B AT W AL FR B ROSCE 2 ) 5B, DUSR T N 4 R
BEINAY IR . BEE BRI R FE DL 020 FR4S I H 2 i, 2k b E K
FAEITAL [ 2003 4EHEA DISR K R IRGE . £ K E s E S RS H . R, Mk
WHERZSE T A A RIS, RER OIS R R s o . RS I . it 2k
T RIA SRR, 2 SRR EAT L AR B R IR S i — R, A s A
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FJE B BRI 8T

(=) LTI Ji g ATIeR G

AL ST RS BE ARG IR AR (LR AR T T L™ EEN5 R 5
RNFRIRES HIRM) 2, ik 5N . NSRS FHLR w5 R
R AE, B AAN) SR A, FRBEENATFRE . ME AT
HIRE IR, BAR EE AEMRE—INEET&, B S FE0NER
SO FAR LB S B S B AT T A S, G e H )T HARR, ST
Zrt ZRAT SRR, SEIA SR AR SRR

AL 5T o s B s BHEE IR A R (BLUR AR R#sh™) EE S ks
HI VBN —FBEHIN & AR, A THFEWHARIER] T %
S5H AT ELN RS, LrET NS RO sh BB RS S AR SS, N
& LB RAR LA

BE & TR T E AT N — MR A TR RN, R A AR EE . MDA
B bR EENEL A REIREG KT A, 2017 4, HRETTE TS
1L F) 6,900 1270, FBT BTG 1 & IECRE, B & M m 4
37%, Bl 2,550 1270, it 2018-2019 4F H [E 1)) & 7 3 (1 14 34K A1 44 X GDP 1
AR FEARRSF 0, 2018-2019 4 Hp [ 1)) &5 T AUEDRE [F] EE I K 8%-10% 2%
7,600 1Z7CH 8,360 127G, T ARIERAK Eidg T, &b JRHELM
IR 2w B s B AR S AT M3 K

MEEH R, HHCN R N S AT e g s, S N e g
HaE, fEE. B, BEEHMAMEARL, LGEEImMEE, FHRMEM. MK
TR SR 45 o ) JU) Af A8 e R 0 5 4 B8 Ry 56 4% RO HOR [ BA R AT S 1 %2 . (2018
R E ERNT S R ERE Y R, S H k& NRERHTT E i ELIE
FEUEED, FEME SR T QI KR, T ETE, a0 A 1)K
Witk — S H

(YD B SEAR G ARAT AR L

BUNE STARIE T S A BR AR (DU RIRRE AR ) EEHE TR R
IR ZENTEFRS, Ho0h 5 R R A RS N R E S &
AR5 RS, RIS AR AL AR A GG ) . B B4 FAMRERZE N 3
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AR 5 IR 5s, BN P SELR AR LA E

FOLAR PSR AL AR T M0 5, S8 DA A AR DL A 2B A (T
ARG b, BB BIRSS A5 LG BARIE 2 P e R ok, AR IE
FLAE AN — 2R TR 45 St T AT AN by b T AT 25 S )2 TR P S W R
FEUE A REN LIRSS . WA B HIRIEI G 5. SR RSS2 S5 Tmg ok
HORENT B A i, R Bl 7 i R TR S U BB B
feihsh HARTE S, TSI ORI TE R 23 B U7 ik . B 2011 4
TEE ) F s e J PR A% A CRIEEAE B AL [R5 7 AT B 20 1 )45
kA, WAEANR SRR TR, | & AR ERENRES NE
BRI AL G, DOR BT INIRZI s 7 DA R TE A Hh 6 B AR RUR

NRIEE BB PAMREL AU : B SLAEBE A TGRS,
TR AR BRSNS A AT RS, A BT R G BORL AR S, AR S B
(I B HERIN 7 %8, B ELRE B3R B 5 & AT 344 V& AT SRR AT
185 BB RIS BT B | IR (5 R AR RN B 2 B AU SR S I 4
H bR —FhE 8505 300 3078 89 R T e R A e i LB B, DL 2K
A8 B 75 T SRR 117 3 I S0 AR 23 i 32 8 s 7 S R T ) i A7 ARAE
EIWINRBATE . |5 BRI TEUTAT . T IR 2 1
iy A IS S R R AV R B Kt B s AR5 A o A i o R FH AR5 B R g
AT A4 % 7 i AT HET

2018 4 P ET S i e K, ROMEESS ML, RS
KRG RS, ERET & BB & P a4 s 5t <. 2018 4F B [H
BARTE I 9.3%, Hiftg &gk 7.2%, RN ENKE, 1%
SRR o U AR T R AR AT 4 R IE G K, 2018 4F b AR R B A4
ETGIAE TR 73 4 0 9.4%F0 10.0%, (H2HAL S K F L 2 EHK 1.7%, |
o)A E 2> 1.3%. BSREAL g, (H A A A
#iJ7 BUBUEE A TS PR AR IR T R AW AL &, R A
B RT3 A 2 e A A A7) FBUA R 507

T 2018 A A AR v A 1 SR AR

(=) T IRAR v 25 TR IEUR
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FEM S5 iR SR RS, o B AFEIRAELE B, R HEAT AE
o AEEAT U TN BRI, 4 725 10 U 90 L 2 46 2 TUSUI M Aol &5 I £ iy ) 2800
52 R B AL BB L2 B o A AS SR WY 5 20 1A 1) B Al LA
A BT[] g AU T HK A E A A DT LRI 453 55 o AR 308 2% <5 ST 1K UL
o e A% 5 AL B L2 P R R U T L, PR B A B AL 4
3% T 25 LA AR JE Al 5 300 58 7 F) K T A0 P o7 B, 422 LRSIl L At 45 00 5 7 R K
T {H -

I 25 e ) e 25 B 8 AL L2 TS e < A, RS R T T
T2 A 7 AL B 37 AL B AR R I g Uit B A BB BEAT FTT o X AR B i
FIBUEREAT TOTIN , A2 w55 B R OR B 4L Bl B 7 241 &5 7 A 1) I
R B RGBT B AR A E RO B R A B A

(=) e R v A A (1 SR B S H B

SRR R A ] [m] A PP A8 R A P 557 10 75 i 391 A T DL ST (19
AR EFI TR BUE R ITEEAT G . PRGBS RN e B4

1. PR, R g KR

AR 7 4 0 ED NG DL £ F1T 5 DU BR BT ARORZ GRARDUANAT
Wk fefadh, W5k fE g A, S5 AT IR IE KR . BRI RSE
fatr, S5 AT H PR E OLHEAT T .

2. rElx

KA INBCT 229 A (WACCYE 3T B R . WACC 2 HTER 1) i A [ 3
RN AR AL B A B UL 135 B IO HE -

3. T
IR 5 T A R Bt LA & 175 a1 A IEEAT T o
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(=) Ty e v o8 O B T A e 5

1. HIXH
SEAL: NRTIG
i H 2019 4 2020 4 2021 4 2022 4 2023 4 2024 FE R VLG ER
—. B 36,784.86 42,670.44 47,176.43 51,047.17 53,810.78 53,810.78
UK R 19.10% 16.00% 10.56% 8.20% 5.41% 0.00%
IR 5 51 bt 1,020.04 1,922.91 2,426.33 2,823.08 3,054.15 3,054.15
AR 2.77% 451% 5.14% 5.53% 5.68% 5.68%
=, &Y
5/\;’: iLH 660.43 1,910.23 3,498.79 2,757.27 3,405.97 3,054.15
LB
DU, #7325 0.9333 0.8130 0.7082 0.6169 0.5374 3.6311
. B L
;%/\};Z?ﬁ; I 616.38 1,553.02 2,477.84 1,700.96 1,830.37 11,089.92
LI b
7N B E
75 HrEH E B 19,268.49

SRR
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T H 2019 4 2020 4F 2021 4F 2022 4 2023 4F 2024 K VLR
;g%ﬁ?f?ﬁﬁ A 7,650.00
gbﬁgzﬁg EEC 26,918.49
hne AE&E g 4,131.32
I AEAE i 1,622.21
Ju. BEAANE 21,030.00
2. SEEEEHT
SREA: NRMAT
T H 2019 4E 2020 4F 2021 4F 2022 4F 2023 4F 2024 F K VLG
— . B 29,670.10 30,350.14 30,928.23 31,535.22 32,172.56 32,172.56
K- 2 16.10% 2.29% 1.90% 1.96% 2.02% 0.00%
— . R 5,013.23 5,223.33 5,436.12 5,643.95 5,879.91 5,879.91
e 16.90% 17.21% 17.58% 17.90% 18.28% 18.28%
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Wi H 2019 4F 2020 4 2021 4 2022 4 2023 4 2024 F R UL G EE
= & nY NP
o BALE B 6,676.99 4,936.82 5,195.84 5,389.81 5,613.91 5,879.91
=28
M. FE &% 0.9184 0.7748 0.6535 0.5513 0.4650 2.5072
YR Dy NPy
E‘ B AL E R 6,132.15 3,825.05 3,395.48 2,971.40 2,610.47 14,742.11
=EiiE)
S~ EEHEHIERE
. 33,676.66
Pl Eit
hn: AR EMETE 1,125.29
W AEZEE AR 0.00
. ARGV E 34,800.00
3. 1LTiTsk
SREA. NRMAIG
miH 2019 & 2020 2021 4 2022 4F 2023 4 2024 K VLG F R
—. Bl 48,662.74 50,918.17 52,831.08 54,324.46 55,352.55 55,352.55
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HiH 2019 4F 2020 & 2021 & 2022 & 2023 & 2024 FE K VUG FEE
E K R 8.80% 4.63% 3.76% 2.83% 1.89% 0.00%
L R 1,509.45 1,567.82 1,625.08 1,623.21 1,624.55 1,624.55
SRS 3.10% 3.08% 3.08% 2.99% 2.93% 2.93%
=\ B EH
4o 1,742.44 1,076.96 1,214.83 1,286.41 1,421.47 1,624.55
Ma. 473 2% 0.9263 0.7948 0.6820 0.5852 0.5021 3.0353
v BPHEH
4 B4R 1,614.02 855.97 828.52 752.81 713.72 4,930.99
{E‘oﬁ: A4 B AR 104921
ho: EAMEE 0.00
F7Ju: FEgE PR 228200
1,500.00

i AFEETE S
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HiH 2019 4F 2020 2021 2022 & 2023 & 2024 FE K VUG FEE
151
;ﬁgﬁi B ZR AL B 8,530.00

4. JigEsh
SREAL: NRMAT

T H 2019 4 2020 4F 2021 4F 2022 4F 2023 4F 2024 F K VAR AR
—. Bl 128,572.38 132,429.55 135,124.46 136,475.71 137,840.46 137,840.46
UG K & -25.48% 3.00% 2.03% 1.00% 1.00% 0.00%
N IR 5,869.76 6,177.05 6,362.80 6,318.64 6,362.21 6,362.21
e lES 4.57% 4.66% 4.71% 4.63% 4.62% 4.62%
=, BWUAHHEH
4 11,377.64 5,712.54 6,041.75 6,168.08 6,207.02 6,376.02
V. B R 0.9235 0.7737 0.6482 0.5431 0.4550 2.3502
i WPELLE 10,507.25 4,419.85 3,916.35 3,349.74 2,824.13 14,984.62

27



MERET
N B E
GBI 40.001.93
W H B
i 11,168.30
e AR 0.00
hne JERE R
6,376.71
}:‘z
W AELTE A
i 15,751.57
L. AF AR A
I 19,460.00
5. {E A&k
SRS ARt
2026 £ K LUE
T H {2019 4F 2020 4F 2021 4F 2022 4F 2023 4F 2024 4F 2025 4F 2026 4F te g "
I
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2026 E L LUJE
B} H | 2019 4 2020 4 2021 4 2022 4F 2023 4 2024 2025 4 2026 4 R o
X
—. BILUN | 81,170.81 87,380.33 91,749.34 94,501.82 97,336.88 97,336.88 97,336.88 97,336.88 97,336.88
BRI R 9.98% 7.65% 5.00% 3.00% 3.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
G 7 51 | 9,074.35 9,737.00 10,126.23 9,820.87 10,336.49 10,336.49 10,336.49 10,336.49 10,336.49
R 11.18% 11.14% 11.04% 10.39% 10.62% 10.62% 10.62% 10.62% 10.62%
=, BWreAA
Ny 7,728.09 7,880.83 8,816.17 8,968.09 9,513.24 10,336.49 10,336.49 10,336.49 10,336.49

hIl&R =
MU, $78 2%0 | 0.9358 0.8196 0.7074 0.6106 0.5270 0.4548 0.3926 0.3326 1.8435
fi. BrEAE
HIl&E  7,231.95 6,459.13 6,236.56 5,475.56 5,013.26 4,701.41 4,057.80 3,437.65 19,055.72
e
N. B
M &R ED | 61,669.04
LRI

e HEAM
I 2,800.00

. 0.00
e W&
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2026 K UJE
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WP IE{E VPR 7 [2019]58 A07-0014 5) , ARVFATR A SR IE A, PFESE 8-
DL 2018 4F 12 H 31 H PG REMEH , TERB ARSI RTIR T, dbnl Mk sr
PO 28 "5 A SRR IR A W] 45 T 5 R O 5 7= 2 mT [l USC A B VP A 18 34,800.00 3G«
2018 7 12 F 31 H, S s/~ AHIKm A (BIFES I H 2 b2l By
BRI S HM K AN A1) 9 47,869.05 F5 76, AAETHRR RS
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A PR F) B ALK T E CBRAE S IR H A ot 8 Al B3PR8 (0 SRl i 45 K
MYHE &) 7982,893.09 JiJt, THASETH IR R 2R RAE 4 2% 8 20,003.09 737G
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BEFSITHTZEFRAE (2 . (3 RRBPFHERN.

B2

— MBI RN R

1. SRR SR I G 1 AR R
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iR 2018 4 12 H 31 H T IERH B BB O 9 3.95 7o, Bk, 774 LA
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AME, AR LG . RAEA AR S5 BEER. 8. BImgsEmn (i
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Y BEORAT A W SE B8 P2l AT (BRI ZE 7.85 J0) T AFFA A A 7] i 22
8,917,197 . 2018 4 12 H 31 H 7 iEAHE I R RUEL 0~ 3.95 J6, B, b
S LS N A EE 7 A/ ) 3 R SO Dl # MR AE 2018 42 12 A 31 HA

A E N N R 3,522.29 JiJt.

zi b, NG S il M T3 B LA et E v &= AR D N
AT 5 B 4 A T 4N 8,816.25 TG

SR E IR AT R K AR R
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& 2018 FFHIR Bt CAME L& 6 18,119,345.37
2018 4 W kM 4 7=(3*5/4)-6 46,753,476.87
b AR AT AT 8 22,800,000.00
el 4% T AME I 4 0 9 23,953,476.87
KO S R T I S R AT IS (BRI ) | 10 7.85
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. 11=9*10 786,697.80

(2) 2018 4F 58 Bk SR i %o I 1 s 22 45 41 3R 3B 5K

iH AR ot
2017 “F iEEHE 4L T & 1="%F 10 i 05 Jt 0.05
2018 - iEEH 4T & 2=%% 10 1% 0 ot -
AU A IR e DA S T4 1) I S 4 3 199,164.00
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	1、2017年至2018年，你公司归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润（以下简称“扣非后净利润”）为-350.43万元、-99,003.43万元，持续为负。请结合你公司目前经营环境、同行业公司情况、现金流状况、营业利润的主要来源、主要产品盈利能力等，说明你公司近两年扣非后净利润持续为负的原因，公司持续经营能力是否存在重大不确定性，以及拟采取改善经营业绩的具体措施。
	回复：
	一、公司近两年扣非后净利润持续为负的原因
	（一）2017年至2018年扣非后净利润的实现情况
	2017年至2018年，公司归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润（以下简称“扣非后净利润”）分别为-350.43万元、-99,003.43万元， 2017至2018年公司计提商誉减值准备金额分别为19,590.67万元、94,780.74万元，若不考虑商誉减值准备影响，公司2017年至2018年扣非后的净利润分别为19,240.24万元、-4,222.68万元,即商誉减值准备系公司近两年扣非后净利润持续为负的主要原因。
	（二）公司目前经营环境
	1、公司主营业务及发展路径
	公司2015年前主要从事LED光源器件封装和LED通用照明应用业务，基于在LED封装和照明领域的技术、品质以及对LED产业发展趋势的判断，公司在LED产业链下游照明应用领域延伸扩展切入“LED广告标识照明细分市场”和“景观亮化照明应用市场”，在LED业务上形成“集封装-照明-景观亮化设计与施工”为一体的整体布局。
	同时在LED产业产能过剩、竞争激烈及宏观经济下行压力加大的市场环境下，公司进行产业转型升级，自2016年3月起先后收购了四家轻资产属性的广告传媒子公司，构建了“PC端+移动端+电视端”、“线上线下”、“三屏结合”的媒体布局。至此公司形成LED与广告传媒业务并驾齐驱的双主业格局。
	2、公司主营业务行业的发展现状
	LED产业链下游是LED应用行业。LED应用行业市场空间较大、门槛较低，再加上近几年中上游的价格战，导致下游企业数量较多，目前市场正处于完全竞争阶段。在竞争激烈的市场环境下，公司收购的主营“LED广告标识照明细分市场”的子公司于18年度末盈利预测较并购初期出现减值迹象，因此计提了商誉减值准备。
	广告传媒行业继续保持快速发展，从集中度来说，移动互联网发展下的广告行业竞争更加激烈，诸如今日头条、小米等的新广告行业巨头正在崛起，非传统媒体平台增长强劲，行业集中度上升，中间广告代理商的利润空间被进一步挤压。公司收购的四家广告传媒子公司主要通过为广告主提供服务及媒体资源购销差价和代理商返点获取利润，在头部媒体和行业代理商政策逐步公开化的相互挤压下，公司收购的广告传媒子公司的盈利预测较并购初期出现减值迹象，因此计提了相应的商誉减值准备，导致利润呈现亏损状态。
	（三）同行业公司情况
	经统计了同行业公司情况，在“电子-光学光电子-LED行业”中有30家上市公司，2018年度共有9家计提了商誉减值准备，计提个数占比达到了30%，平均每家计提商誉减值准备约25亿，计提总额达221亿元；在“信息服务-广告传媒营销服务”行业共34家上市公司，2018年度共有19家计提了商誉减值准备，计提个数占比达到了56%，平均每家计提商誉准备约8亿元，计提总额为148亿元。
	二、公司持续经营能力不存在重大不确定性
	1、公司营业利润的主要来源
	表1 营业利润收益项目分析表                              金额单位：人民币万元
	从上表可以看出，2017年至2018年公司主营业务利润占营业利润收益项目的比重分别为80.27%、98.17%，公司营业利润的主要来源为公司主营业务。
	2、公司主要产品盈利能力
	表2 占公司营业收入或营业利润10%以上的产品盈利能力分析表
	金额单位：人民币万元
	如上表所示，公司主要产品的营业收入均保持持续增长，虽然受外围环境、行业竞争及企业自身产品结构的调整，导致综合毛利率下降，但总体毛利润水平稳定在6亿余元左右。
	3、公司现金流状况
	剔除商誉减值影响后，公司2017年至2018年扣非后的净利润分别为19,240.24万元、-4,222.68万元，合计15,017.56万元；经营活动产生的现金流量净额分别为4,429.43万元、9,418.76万元，合计13,848.19万元。从年度上看，经营现金流持续改善，同时，两年合计的扣非后净利润与两年合计的经营活动产生的现金流量净额基本相当。
	综合上述1-3所述，公司的利润主要来自主营业务、公司的毛利水平并未出现明显下降、公司的现金流持续为正并逐年改善，因此公司持续经营能力并不存在重大不确定性。
	三、拟采取改善经营业绩的具体措施
	2019年度，公司一如既往地贯彻双主业发展战略，将延续一直以来既定的LED和广告传媒双轮驱动的格局，但是双主业的战略侧重有所不同：LED产业“一品为王”，争做细分领域龙头，注重产业链延伸；广告传媒业务“抓整合、突核心、上规模、拓新路”，具体2019年度两大板块的经营计划如下：
	（一）2019年度LED板块的具体经营计划：
	（1）重点培育和拓展景观亮化照明市场
	景观亮化工程作为集团LED板块业务发展的一个重点，2019年将加大力度，深耕华南、东北、西南地区的同时，进一步拓展华东、中部、西北等地区市场。充分发挥中筑天佑的资质优势，重点突破，扩大经营规模，将其打造成做强LED板块的新引擎，以景观亮化带动整个LED板块的二次腾飞，发挥整个LED 产业链的协同效应，牵引LED 板块不断做大做强，打造公司在LED 产业的核心竞争优势。
	（2）瞄准细分领域，夯实传统封装市场
	夯实公司在传统封装背光、照明及3C显示指示领域的核心竞争优势，在保持原有市场地位的基础上，不断提升市场占有率，其中：做大背光规模、做强3C盈利；增加高光效照明供应，同时加大力度开拓智能家居、消防、车用LED等新兴市场，培植新的利润增长点。
	（3）深耕和巩固商照、地铁、市政和亮化市场
	公司将继续坚持中高端的产品、技术、客户和市场地位，加大新客户(含海外市场)开发力度，扩大海外代理商的数量，扩大大功率产品销售占比，发挥产品的品质优势，加大研发投入到地铁照明、路灯等大功率照明领域，深耕国内商照、地铁、市政、亮化领域，力求照明工程营收规模上有大突破。
	（4）明确业务分工，避免不良竞争
	明确各子公司的业务分工，避免内部不良竞争，进一步加强整合，构建合适的组织架构，加大板块内部各子公司的协同配套。公司目前已经实现了从中游封装到下游照明产品的设计、生产再到终端的工程设计及施工应用的全产业链布局，以中筑天佑为切入点，重点开拓LED业务在城市及道路照明等领域的发展延伸，实现LED全产业链的融合发展，发挥公司LED板块资源协同效应，以此稳步提升LED产业的核心竞争力及综合毛利率。
	（二）2019年度广告传媒板块的具体经营计划：
	2019 年，公司广告传媒板块业务重在对收购后的资源进行整合，发挥各广告传媒子公司之间在资源、业务等方面的优势互补，产生协同效应，同时寻找合适的切入点，最大力度发挥LED 产业与广告传媒业的协同效应，通过对现有公司资源，有效整合，实现板块间协作，促进业绩增长。
	2019年各广告传媒子公司经营计划如下：
	鼎盛意轩——继续深耕家居装饰广告行业；优化组织架构，针对西南、东南成立销售事业部，完善服务团队；在供应链方面，提供百度+腾讯+头条+主流手机的效果类广告，全面打通效果类平台服务；加强与协会的合作，把协会客户变为签约客户，针对老客户，加强服务效果提升投放预算，针对新客户，渠道下沉，深度挖掘头部客户需求，集中攻克行业前五十的优势客户；产品技术服务方面，增强技术系统服务能力（包括流量、营销监察系统和产品维护系统），同步做好产品服务和媒体升级，打通百度+头条+朋友圈，狠抓培训及技术升级。
	亿万无线——2019年将重点培养运营团队，搭建技术团队，优化团队建设，提高业务水平。通过加强数据技术团队搭建，落实今日头条、广点通、趣头条等核心代理平台，并进一步扩充团队，新增拓展国内投放海外广告客户资源的团队，以期争取创造新的业务增长点。
	万象新动——2019年将持续拓展优质客户及关注更多媒体资源渠道（如视频广告、信息流媒体等），引进优秀人才，强化自身技术优势，打造厂商媒体（小米&vivo）的代理口碑。以腾讯应用宝、小米、vivo 三大媒体为主的供应商阵营基础下，持续关注移动广告市场趋势，并结合广告主需求开拓媒体资源，重点关注视频广告和信息流媒体。同时2019年将增加40%的人员配置，重点开展培训计划及人才梯队分析，并增加技术人员配备，对平台智能化进行升级。
	信立传媒——开拓新的业务模式，新增体育赛事广告代理服务；在供应链方面，对于卫视和网络视频媒介资源进行集中采购，进一步降低采购成本，提高媒介资源配置；客户方面，通过老带新和人脉介绍客户以及体育赛事亮点业务拓展新的客户群，增加新的业务体量，产品和技术服务方面，同一客户尽可能提供多元化、多方面的服务。
	2、报告期内，你公司实现营业收入45.77亿元，同比增长50.45%，归属于上市公司股东净利润（以下简称“净利润”）-11.15亿元，同比下降933.09%，经营活动产生的现金流量净额0.94亿元，同比增长112.64%。2018年各季度分别实现营业收入 9.68亿元、11.88亿元、12.62亿元、11.59亿元；实现净利润0.55亿元、0.46亿元、0.40亿元、-12.74亿元；经营活动产生的现金流量净额-1.69亿元、0.56亿元、0.35亿元、1.72亿元。请补充披露以下内容：
	（1）请结合公司行业特点、业务模式、各产品销量、价格走势、成本构成、期间费用等的变化情况，说明报告期内营业收入大幅增长而净利润大幅下滑的原因，并说明2018年营业收入、净利润、经营活动产生的现金流量净额变动不一致的原因。
	回复：
	一、报告期内营业收入大幅增长而净利润大幅下滑的原因
	（一）2018年度营业收入与净利润增长幅度情况
	表3 2018年度营业收入与净利润增长幅度情况             金额单位：人民币万元
	(二) 2018年度营业收入大幅增长而净利润大幅下滑的原因分析
	报告期内公司实现营业收入45.77亿元，同比增长50.45%，归属于上市公司股东净利润（以下简称“净利润”）-11.15亿元，同比下降933.09%，报告期内营业收入大幅增长而净利润大幅下滑的主要影响因素如下：
	1、计提商誉减值准备、公允价值变动及预计负债计提是影响净利润的重要因素。
	公司依据会计准则的相关规定，报告期末对商誉资产进行减值测试，基于谨慎性原则计提了9.48亿元的商誉减值损失；依据相关的业绩补偿合同计算应收缴的股份按公允价值核算损失3870.46万元；报告期内因未决诉讼仲裁以及子公司可能存在的合同违约事项，基于谨慎性原则计提了1.48亿元的预计负债。
	剔除计提商誉减值准备、公允价值变动收益、预计负债的影响后归属于上市公司股东的净利润同比下降99.81%（未剔除前净利润同比下降为933.09%）。
	2、公司主营业务收入中产品结构大幅变化，毛利水平未见明显增长，但相应期间费用增加，是导致数据上看营收增长与净利呈反向变化的表现因素。
	（1）公司的行业特点及业务模式
	A、LED业务
	LED中下游产业在经历近几年的持续结构性调整、产能出清、产业洗牌及并购整合后，已从成长期迈入成熟期，行业进一步回归理性，行业集中度显著提升。LED产业逐步进入产品价格企稳、产品技术升级、市场普及率提升、整合竞争持续、产业布局完善的新一轮发展时期。据高工产研LED研究所(GGII)预计2017-2021年全球 LED照明年复合增长率为12%。
	万润科技处在LED行业中游的封装和下游的应用两大领域，LED光源器件采取“直销模式为主、经销模式为辅”的方式来开拓市场。在直销模式下，销售人员直接面向LED应用产品客户，保持与最终客户沟通和快捷服务，全方位和及时准确地了解客户需求。LED照明产品的国内销售主要采取直销模式，国外销售则采取“经销模式为主，直销模式为辅”的方式。公司与美国、澳大利亚、欧洲等区域的主要渠道商建立了长期的合作伙伴关系。另外，公司的照明工程业务一般通过投标方式承接政府工程项目。
	整体来说，公司LED业务处于一个稳定增长期，但由于它相对于移动互联网广告业较低的收入增速及较高的毛利率水平，其营收占比的降低，将直接拖低公司整体毛利率水平。
	B、广告传媒业务
	广告传媒业分为传统纸质、电视媒介传媒及新兴互联网传媒。当今的广告传媒业的行业集中度越来越集中。移动广告作为新兴广告产业，顺应了移动互联的趋势，可以帮助客户实现投入产出比的换算，与传统媒体广告相比更具精准性、互动性、灵活性和个性化。目前，品牌广告主的广告预算已经明显向互联网、移动端转移，移动营销的巨大潜力将在未来不断释放。
	移动广告产业链是从广告主提出营销广告需求到受众接收到广告的一系列产业过程，其中产业链的主要参与者为广告主、媒体端和服务于两者间的中间机构。从行业产业链的各个环节及主要参与者来看，行业竞争主要存在于行业中下游的中间机构和媒体端，呈现以流量、技术和媒体资源为核心竞争力的多头竞争格局。总体来看，移动广告业竞争激烈，具有成熟技术优势、强大渠道资源、多媒体流量覆盖的移动广告企业将更具竞争力。
	公司从事广告传媒业的子公司属于产业链中游的中间机构，具体业务模式分别为：
	(1)鼎盛意轩：主要从网络媒体（以百度为主）购买产品，深入了解家居装饰行业的广告主需求，为其制定综合营销解决方案并制定投放策略，通过提供大数据服务、互联网搜索引擎广告服务（SEM）、新媒体营销等专业服务实施广告投放。
	（2）亿万无线：主营业务为应用分发为主的移动互联网广告，通过与应用客户端、应用商店、手机网站等类型流量供应商合作，建立自有的广告数据平台，同时整合个人开发者、微信公众号等广告渠道资源，将不同广告主、不同产品统一纳入管理平台，根据广告主的内在需求对其提供的产品或产品包进行全面分析、测试，统筹安排产品推广日程，实行差异化、多样化的广告展示，实现有效率、有效果的广告投放，目前已经成为今日头条与趣头条的核心代理商。
	(3) 万象新动：主要业务为精准广告投放，具体服务内容包括广告策略制定、广告投放、广告效果监测及优化等。万象新动通过深入的数据挖掘和分析，结合广告主的需求制定效果最优的广告精准投放策略，通过自有“新动DSP平台”和自有数据管理平台（DMP）为广告主精准定位目标受众，利用大数据分析及RTB实时竞价技术将广告内容精准、高效的投放至优质的媒体资源。
	（4）信立传媒：营销服务对象分为直接客户和广告公司客户，具体包括了对象分析、方案策划、媒介购买执行及项目评估反馈等全流程，通过为广告主提供上述广告策略服务及媒介资源购销差价获取利润。
	公司四家广告传媒子公司构建了“PC端+移动端+电视端”、“线上线下”、“三屏结合”的媒体布局，具备了为客户提供一体化广告综合运维方案的服务优势。
	外部来说，互联网传媒广告业务就处于一个爆发增长及集中度不断加强的阶段，公司相应的互联网传媒广告业务也随着大环境处于营收高速增长的阶段，但由于它相对于LED业务较高的收入增速及较低的毛利率水平，其营收占比的增大，也将直接拖低公司整体毛利率水平。
	（2）2018年度营收及毛利润变化情况
	表4  2018年度营收及毛利润变化分析表                  金额单位：人民币万元
	如上表所示，报告期内，由于较高毛利率（2018年度为20.43%）的LED业务占公司总体营业收入的比重下降（2018年度为30.04%，2017年度为40.33%），而较低毛利率（2018年度为11.40%）的广告传媒业务占公司总体营业收入的比重上升（2018年度为69.17%，2017年度为57.66%），收入结构变化导致公司综合毛利率有所下降。报告期内营业收入虽同比增长50.45%，但由于综合毛利率下降导致毛利润同比基本持平。
	3、期间费用增长影响
	表5  2018年度期间费用分析表                              金额单位：人民币万元
	如上表所述，报告期内公司期间费用总额为51,000.01万元，同比增长52.33%，主要系报告期内职工薪酬费、股份支付、研发投入力度、利息支出、广告展会费等期间费用增加所致。
	二、2018年营业收入、净利润、经营活动产生的现金流量净额变动不一致的原因
	（一）2018年营业收入、净利润变动不一致的原因详见上述“一、报告期内营业收入大幅增长而净利润大幅下滑的原因”的分析说明。
	（二）2018年净利润、经营活动产生的现金流量净额变动不一致的原因
	2018年度公司经营性现金流净额同比增长112.64%，归属于上市公司股东的净利润同比下降933.09%，降幅差异1045.73%，主要影响因素如下：
	1、计提预计负债影响
	报告期内因未决诉讼仲裁以及子公司可能存在的合同违约事项，基于谨慎性原则计提了1.48亿元的预计负债，同比增长100%。
	2、计提商誉减值准备影响
	按照会计准则的相关规定，报告期末公司对商誉资产进行减值测试，基于谨慎性原则计提了9.48亿元的商誉减值准备，同比增长383.81%。
	3、计提公允价值变动损失影响
	报告期内根据公司与收购子公司原股东的业绩补偿协议约定以及2018年末的公司每股股价，计提了3,870.46万元的公允价值变动损失，同比增长130.51%。
	4、经营性应收应付项目差额缩小导致经营活动产生的现金流量净额增加
	报告期内经营性应收应付项目差额为净流入1,729.65万元，同比增长106.24%，主要系报告期内中筑天佑、信立传媒纳入合并范围，广告传媒业营收增长共同影响所致。
	剔除上述1-4项的影响，报告期内归属于上市公司股东的净利润同比增长124.61%，与经营性现金流净额同比增长112.64%基本相符。
	（2）请结合业务季节性波动情况、销售政策、收入成本确认时点、费用支出进度等说明2018年前三季度营业收入增长而净利润下降的原因，以及经营活动产生的现金流量净额各季度大幅波动的原因及合理性。
	回复：
	一、2018年前三季度营业收入增长而净利润下降原因
	表6  2018年前三季度分季度收入及利润情况表                 金额单位：人民币万元
	2018年第一季度，受春节等节假日影响，LED 制造业业务量有所减少，因此该季度营业收入为最低。此后第二、第三季度，业务量稳步上升。从表中数据可知，各季度营业总成本占营业总收入的比例保持在较为稳定的水平，并不受业务季节性因素或销售政策影响，亦不存在收入成本确认时点、费用支出进度等问题。
	净利润与主营业务增长不一致的主要原因在于：
	1. 公允价值变动收益的影响。业绩对赌方应向我公司支付的业绩补偿分为现金形式和股票形式，现金补偿在我公司收到时确认为损益，而未注销的股票补偿，每季度末依据股票市场价格变动对公司损益产生影响。两项因素结合之下，2018年一至三季度公允价值变动收益分别为609.04万元、-3,832.63万元、-1,272.22万元，占该季度收入比例分别为0.63%、-3.23%和-1.01%。
	2. 投资收益的影响。一季度，我公司利用闲置资金购买理财产品，产生投资收益41.53万元，到期后未再继续购买理财产品；一、二季度我公司处置参股公司欧曼科技获得投资收益1,331.28万元，因收到业绩补偿由公允价值变动收益转为投资收益1,883.69万元；三季度无涉及投资收益的事项。
	综上所述，公司各季度费用成本支出配比相对正常，季度净利润实现情况与营业收入增长不一致的主要原因是公允价值变动收益和投资收益的影响。
	二、经营活动产生的现金流量净额各季度大幅波动的原因及合理性
	表7  2018年度分季度主要财务指标表          金额单位：人民币万元
	从上表来看，第一季度的经营活动产生的现金流量净额较第二季度和第三季度较低，第四季度的经营活动产生的现金流量净额为全年最高，因此，经营活动产生的现金流量净额波动较大的主要系第一季度和第四季度。
	（一）第一季度的经营活动产生的现金流量净额偏低的原因分析
	广告传媒业一般于年初与上游媒体供应商签订年度框架合同，根据年度框架合同总金额缴纳一定比例的保证金，公司于2018年一季度与相关媒体签订年度框架合同并缴纳了保证金；同时2018年一季度广告主广告投放大幅增加，但因与客户结算账期多为90天而与媒体供应商为预付款形式。因此，一季度缴纳媒体供应商合同保证金以及预付媒体采购款导致经营活动产生的现金流量净额偏低。
	（二）第四季度的经营活动产生的现金流量净额偏高的原因分析
	主要系2018年下半年，公司为回笼资金，第四季度加大力度催收应收款项，因此2018年第四季度经营活动产生的现金流量净额较前三个季度偏高。
	3、年报显示，你公司LED照明产品2018年实现营业收入8.84亿元，同比增长12.21%，毛利率19.68%，同比下降16.69个百分点。请结合行业状况、主要客户、主要竞争力等说明你公司LED照明产品营业收入增长的原因，并结合同行业可比公司情况、主要成本构成、产品价格等说明毛利率大幅下滑的原因，与同行业公司是否存在重大差异。
	回复：
	一、 LED照明产品营业收入增长的原因
	公司LED照明产品2018年度实现营业收入8.84亿元，同比去年同期7.88亿元增长12.21%，主要原因系报告期内公司控股收购的中筑天佑纳入合并范围所致。
	二、 LED照明产品毛利率下滑的原因
	报告期内公司LED照明产品毛利率为19.68%，同比下降16.69%，主要原因在于：
	1、报告期内高毛利率的LED照明工程项目占比减少
	2018年度行业整体行情变化，融资环境相较以往年度更趋严峻，客户信用风险逐步上升，考虑到LED照明工程项目的毛利率水平虽然较LED产品直接销售的毛利率水平高，但考虑较长的回款期及相对应的资金占用成本，同时造成现金流的大幅波动，因此公司对于LED照明工程项目的风险评估进行严格筛选，并主动进行业务调整，除景观亮化工程项目外，减少了其他LED照明工程业务的开展，从而导致报告期内毛利率水平相对于LED产品直接销售较高的LED照明工程项目占比减少，从而导致综合的毛利率水平下滑；
	2、受外汇汇率波动影响，人民币对主要外币呈现贬值，导致公司以人民币计价报表中反映的出口LED照明产品的销售价格也相应下降。
	以上两个综合因素导致报告期内公司的LED照明产品毛利率下滑。
	三、 与同行业可比公司情况
	表8 同行业可比公司LED照明产品毛利率统计表
	备注：以上同行业可比公司的毛利率数据为各可比公司2018年报数据。
	从上表可以看出，2018年度LED行业照明产品平均综合毛利率在20%左右，本公司2018年度LED照明产品毛利率与行业平均水平基本持平，与同行业公司不存在重大差异。
	4、报告期末，你公司商誉账面原值20.69亿元，本期计提商誉减值准备9.48亿元，累计计提减值准备11.44亿元。
	（1）请分别说明历次商誉的形成过程、业绩承诺的实现情况、未完成业绩承诺的原因（如适用）、承诺期满后业绩大幅下滑的原因（如适用）、在未完成业绩承诺的当期未计提商誉减值准备的原因（如适用）。
	回复：
	一、历次商誉形成过程
	本公司于2015年5月完成对深圳日上光电有限公司的100%股权收购，使其成为本公司全资子公司。合并成本金额39,000.00万元，购买日深圳日上光电有限公司的可辨认净资产公允价值20,203.83万元，确认商誉18,796.17万元。
	本公司于2016年3月完成对北京鼎盛意轩网络营销策划有限公司的100%股权收购，使其成为本公司全资子公司。合并成本金额41,463.00万元，可辨认净资产公允价值5,556.92万元，确认商誉35,906.08万元。
	本公司于2016年3月完成对北京亿万无线信息技术有限公司的100%股权收购，使其成为本公司全资子公司。合并成本金额32,397.00万元，可辨认净资产公允价值5,857.21万元，确认商誉26,539.79万元。
	本公司于2017年1月完成对北京万象新动移动科技有限公司的100%股权收购，使其成为本公司全资子公司。合并成本金额56,000.00万元，可辨认净资产公允价值6,287.52万元，确认商誉49,712.48万元。
	本公司于2018年1月完成对杭州信立传媒广告有限公司的100%股权收购，使其成为本公司全资子公司。合并成本金额76,500.00万元，可辨认净资产公允价值18,472.54万元，确认商誉58,027.46万元。
	本公司于2018年3月完成对广东中筑天佑美学灯光有限公司的51.0248%股权收购，使其成为本公司控股子公司。合并成本金额20,920.17万元，可辨认净资产公允价值3,021.76万元，确认商誉17,898.41万元
	二、业绩承诺的实现情况
	公司进行收购时，与被收购子公司签署收购协议中明确业绩承诺期及承诺净利润。截止2018年度末，各收购子公司业绩承诺实现情况如下：
	1、日上光电
	2014年8月12日，公司与唐伟等签署《深圳万润科技股份有限公司与唐伟等八方之业绩补偿协议》，唐伟等八方承诺：深圳日上光电有限公司（以下简称“日上光电”）2014年、2015年、2016年、2017年扣除非经常性损益后归属于母公司所有者的净利润（以下简称“净利润”）分别不低于3,000万元、4,050万元、5,265万元、6,581万元。承诺期内，日上光电2014年、2015年、2016年、2017年实际实现的净利润分别为3,190.83万元、3,911.45万元、5,973.23万元、5,785...
	2、鼎盛意轩
	北京鼎盛意轩网络营销策划有限公司（以下简称“鼎盛意轩”）原股东苏军作为业绩补偿义务人承诺，鼎盛意轩2015年度、2016年度、2017年度、2018年度经本公司聘请的具有证券业务资格的会计师事务所审计的扣除非经常性损益后归属于母公司股东所有的净利润（以下简称“净利润”）分别不低于3,000.00万元、3,900.00万元、5,070.00万元、5,830.50万元。承诺期内，鼎盛意轩2015年度、2016年度、2017年度、2018年度实际实现的净利润分别为3,102.97万元、4,808.28万...
	3、亿万无线
	北京亿万无线技术有限公司（以下简称“亿万无线”）原股东廖锦添、方敏及马瑞锋共同承诺：亿万无线2015年度、2016年度、2017年度经本公司聘请的具有证券业务资格的会计师事务所审计的扣除非经常性损益后归属于母公司股东所有的净利润（以下简称“净利润”）分别不低于2,500.00万元、3,250.00万元、4,225.00万元。承诺期内，亿万无线2015年度、2016年度、2017年度实际实现的净利润分别为4,306.48万元、5,436.79万元、2,825.67万元。
	4、万象新动
	北京万象新动移动科技有限公司（以下简称“万象新动”）原股东易平川、余江县万象新动投资管理中心（有限合伙）作为业绩补偿义务人承诺，万象新动2016年度、2017年度、2018年度、2019年度经本公司聘请的具有证券期货相关业务资格的会计师事务所审计的扣除非经常性损益后归属于母公司股东的净利润（以下简称“净利润”）分别不低于4,000.00万元、5,200.00万元、6,760.00万元、7,774.00万元。截止2018年度末，万象新动2016年度、2017年度、2018年度实际实现的净利润分别为4...
	5、信立传媒
	杭州信立传媒广告有限公司（以下简称“信立传媒”）原股东丁烈强等作为业绩补偿义务人承诺，信立传媒2017年度、2018年度、2019年度、2020年度经本公司聘请的具有证券期货相关业务资格的会计师事务所审计的扣除非经常性损益后归属于母公司股东的净利润（以下简称“净利润”）分别不低于6,000.00万元、7,500.00万元、9,000.00万元、9,720.00万元。截止2018年度末，信立传媒2017年度、2018年度实际实现的净利润分别为8,308.30万元、8,040.79万元。
	6、中筑天佑
	广东中筑天佑美学灯光有限公司（以下简称“中筑天佑”）原股东陈如兵、郭琼生、胡华作为业绩补偿义务人承诺，中筑天佑2018年度、2019年度、2020年度经本公司聘请的具有证券期货相关业务资格的会计师事务所审计的扣除非经常性损益后归属于母公司股东的净利润（以下简称“净利润”）分别不低于4,500.00万元、4,800.00万元、6,240.00万元。截止2018年度末，中筑天佑2018年度实际实现的净利润为6,158.46万元。
	三、2018年度未完成收购协议中业绩承诺的情况及原因
	1、鼎盛意轩
	鼎盛意轩2018年度承诺扣除非经常性损益后归属于母公司股东的净利润（以下简称“净利润”）为5,830.50万元，实际实现净利润3,823.32万元，未完成2018年度承诺业绩。主要原因系百度KA部在家居行业引入竞争机制，通过招标形式确定家居行业垂直代理商， 由于新的代理商的加入，使得百度KA部家居行业出现了激烈的市场竞争，2018年鼎盛意轩营业收入出现了负增长。营业收入下降的同时，代理的百度主要产品毛利也出现下降，因此造成2018年度未能完成承诺净利润。
	2、万象新动
	万象新动2018年度承诺扣除非经常性损益后归属于母公司股东的净利润（以下简称“净利润”）为6,760.00万元，实际实现净利润6,095.28万元，未完成2018年度承诺业绩。主要原因系：互联网发展下的广告行业呈现迅速增长竞争的态势，新广告行业巨头正在崛起，非传统媒体平台增长强劲，行业集中度上升，中间广告代理商的空间被进一步挤压。2018年度基于广告投放市场和客户需求变化，万象新动推广产品业务结构相应发生变化，2018年度营收虽继续保持大幅增长，但综合毛利率同比下降，因此造成2018年度未能完成承...
	四、收购协议承诺期满后业绩大幅下滑的原因
	日上光电：2018年度，由于国内整体资金融资环境严峻，日上光电管理层对经营业务进行了战略性调整，对资金依赖度较大的LED照明工程项目严格控制，并聚焦LED标识照明产品，加大新产品的研发投入。同时，由于受外汇汇率波动影响，LED照明产品出口销售价格下降导致毛利率下降。因业务方向的战略性调整导致公司营业收入下降，研发费用等上升；因宏观经济下行压力以及融资难等问题，以及业务方向调整，报告期末，对部分出现信用风险的客户以及呆滞库存，公司基于谨慎性原则计提了资产减值损失。上述因素综合作用，致使该公司2018...
	亿万无线：2018年度，随着今日头条和趣头条等新行业巨头崛起，以信息流方向的移动互联网广告业务快速发展，行业内原以CPA计价模式（毛利率较高）的广告业务逐步减少，以CPD和CPC计价模式（毛利率较低）的信息流广告业务逐步增加，基于市场经营环境变化，亿万无线相应进行了业务调整，由于业务收入结构变化导致毛利率下降，相应毛利润下降，其子公司天游网络和星通网讯因涉案导致银行账户被冻结（只收不付），资金使用受限，一定程度上影响了业务开展；此外，基于谨慎性原则根据法院一审判决，对被要求返回涉案金额计提了150...
	五、在未完成业绩承诺的当期未计提商誉减值准备的原因
	1、2017年度未完成业绩承诺的当期未计提商誉减值准备的情况
	截止2017年度末，日上光电累计承诺利润18,896万元，实际实现利润18,861.23元，未实现承诺利润34.77万元，承诺利润与实际实现利润基本相当。本公司聘请上海申威资产评估有限公司（以下简称“上海申威”）对2017年12月31日为基准日的深圳日上光电有限公司资产组组合可回收价值进行评估。上海申威于2018年4月16日出具了沪申威评报字〔2018〕第2007号《资产评估报告》，本次评估采用收益法估值，评估结论为：以2017年12月31日为评估基准日，在假设条件成立的前提下，深圳日上光电有限公...
	日上光电原业绩补偿义务人基于对2018年度经营发展的信心，与公司签订追加2018年度承诺利润6300万元的协议。
	公司2017年度末未计提日上光电的商誉减值准备。
	2、2018年度不存在未完成业绩承诺的当期未计提商誉减值准备的情况。
	（2）请结合行业状况、未来盈利预测、关键参数确定（如预计未来现金流量现值时的预期增长率、稳定期增长率、折现率、预测期）等详细说明各资产组2018年商誉减值准备的测算过程，并说明减值准备计提的充分性与合理性。
	回复：
	（一） 日上光电行业状况
	深圳日上光电有限公司主要专注于LED广告标识照明和景观亮化照明细分市场，主要产品包括LED灯带、LED模组、LED面板灯等。
	根据CSA Research发布的《2018中国半导体照明产业发展蓝皮书》，LED产业步入下行周期，行业深化调整，增速大幅下降。LED产业在经历了2016年的市场回暖和2017年的供需两旺，2018年，在内忧外困背景下，整体发展进入下降周期。全年增速预计为12.8%（较2017年降低了12.5%），行业总产值预计将达到7,374亿元。其中上游外延芯片规模约240亿元，中游封装规模1054亿元，下游应用规模6080亿元。
	LED本轮进入下降周期是多个因素的综合影响。短期来看，宏观经济周期与LED行业小周期的叠加导致了行业整体下滑。长期来看，LED产业在经过10多年的高速增长后，逐步开始进入成熟期，行业整体增速放缓是大趋势，过去十年高达30%的平均增速将逐步放缓。
	（二） 鼎盛意轩所处行业状况
	鼎盛意轩从事互联网广告业务，主要投放领域为家居装饰市场。随着我国城镇化进程加速发展，中国家居装饰市场快速发展。根据《中国建筑装饰行业“十二五”发展规划纲要》，“十一五”期间建筑装饰行业年工程总产值增长82.6%；“十二五”规划目标力争达到3.8万亿元，比2010年增长1.7亿元，总增长率为81%，年平均增长速度为12.3%左右。随着居民收入的增加及对生活品质要求的提升，家居装饰行业将呈持续发展的态势。根据《中国建筑装饰行业“十二五”发展规划纲要》，企业数量在行业持续发展、市场快速扩张、就业人数持续...
	（三） 亿万无线、万象新动所处行业状况
	北京亿万无线信息技术有限公司（以下简称“亿万无线”）主营业务为应用分发为主的移动互联网广告，通过与应用客户端、应用商店、手机网站等类型流量供应商合作，建立自有的广告数据平台，同时整合个人开发者、微信公众号等广告渠道资源，将不同广告主、不同产品统一纳入管理平台，根据广告主的内在需求对其提供的产品或产品包进行全面分析、测试，统筹安排产品推广日程，实行差异化、多样化的广告展示，实现有效率、有效果的广告投放。
	北京万象新动移动科技有限公司（以下简称“万象新动”）主营业务为精准广告投放，作为一家移动互联网广告公司，整合了数字营销策略规划、程序化购买与数据分析等专业优势，专注于为广告主提供移动互联网端的精准营销服务，为客户实现最优商业价值。
	随着我国广告行业进入一个激烈竞争时期，无论是广告公司的数量、从业人数、还是广告营业额，都呈现迅速增长竞争的态势。2017年，中国广告市场规模达到6,900亿元，按投放于互联网平台的广告预算来算，互联网广告的份额为37%，即2,550亿元，预计2018-2019年中国的广告市场的增速将和名义GDP增速趋势基本保持一致，2018-2019年中国的广告市场规模将同比增长8%–10%至7,600亿元和8,360亿元，预计未来在整体广告市场中，线上广告、尤其是头部互联网公司或将强劲驱动行业增长。
	从集中度来说，互联网发展下的广告行业竞争将更加激烈，其中小型传统广告公司，在运营、技术、资金等方面条件不足，综合实力偏弱，转型困难。而大型传统广告公司则可凭借雄厚的资金、更为完备的技术团队进行策略调整。《2018年中国互联网广告发展报告》表明，诸如今日头条、小米等的新广告行业巨头正在崛起，非传统媒体平台增长强劲，行业集中度上升，中间广告代理商的空间将被进一步挤压。
	（四） 信立传媒所处行业状况
	杭州信立传媒广告有限公司（以下简称“信立传媒”）主要专注于为客户提供全方位、多媒介的营销服务，其核心业务是提供电视媒介代理与内容营销相结合的电视媒体广告服务，同时也提供包括公关活动、数字营销、户外代理在内的其他媒体广告服务，旨在为客户实现最优商业价值。
	信立传媒提供的电视媒体广告业务，通常以电视媒介代理以及内容营销的方式相结合。其中，电视媒介代理服务是信立传媒根据客户的传播需求，为客户在包括央视、一线卫视、省级地面频道和地方地面频道等不同层次的媒介资源提供精准、有效的媒介传播服务。内容营销指通过将产品、品牌、服务内容等策略性地融入节目内容产品之中，在用户接触内容产品的同时，将品牌信息潜移默化地传递给目标消费者，从而影响现有的和潜在的消费者的营销方法。随着2011年在国家广播电视总局“限播令”（即每集电视剧中间不得再以任何形式插播广告）的发布，内容...
	公关活动、数字营销、户外代理、纸质媒介收入：信立传媒的公关活动服务，是为客户提供活动策划全案执行服务，从客户前期提供的资料和愿景，制作完整的活动策划方案，从整体包装至活动细节为客户的市场推广活动进行策划和执行指导；数字营销是指借助于互联网、电脑通信技术和数字交互式媒体来实现营销目标的一种营销方式。数字营销尽可能地利用先进的计算机网络技术，以最有效、最省钱的方式谋求新市场的开拓和新消费者的挖掘；户外代理是面向所有公众在建筑物外表或街道、广场等室外公共场所设立的霓虹灯、广告牌、海报等固定的地点长时期地...
	2018年上半年中国广告市场稳定增长，依然存在结构性分化，传统广告增长略显疲态，但楼宇广告、影院视频广告持续维持高景气。2018年上半年中国整体广告市场增长9.3%，其中传统广告市场增长7.2%，具体细分媒介来看，传统媒体中只有电视和广播媒体仍维持正增长。2018年上半年电视和广播媒体广告刊例花费分别增加9.4%和10.0%，但是电视广告时长同比去年增长1.7%，广播广告时长同比去年减少1.3%。虽然电视广告增速渐缓，但电视媒体凭借其覆盖力、权威度和品牌背书等优势依然是广告主非常重视的传播平台，短...
	在财务报表中单独列示的商誉，无论是否存在减值迹象，每年均进行减值测试。在进行减值测试时，将商誉的账面价值分摊至预期从企业合并的协同效应中受益的资产组或资产组组合。测试结果表明包含分摊的商誉的资产组或资产组组合的可收回金额低于其账面价值的，确认相应的减值损失。减值损失金额先抵减分摊至该资产组或资产组组合的商誉的账面价值，再根据资产组或资产组组合中除商誉以外的其他各项资产的账面价值所占比重，按比例抵减其他各项资产的账面价值。
	测试包含分摊的商誉的资产组或资产组组合的可收回金额，即需要对分配了商誉的资产组或者资产组组合的未来现金流量的现值进行预计。对未来现金流量的现值进行预计时，本公司需要预计未来资产组或者资产组组合产生的现金流量，同时选择恰当的折现率确定未来现金流量的现值。
	与商誉有关资产组可回收金额评估采用被评估资产的寿命期内可以预计的未来经营净现金流量的现值的方法进行评估。评估关键参数的设定包括：
	1、预期增长率、稳定期增长率
	根据历年的营业收入增长情况、在手订单以及管理层预计未来经济状况和行业发展趋势，业务结构及营收增长的变化，参考同行业的收入增长率、毛利率等指标，结合资产组实际情况进行预测。
	2、折现率
	采用资本资产加权平均成本(WACC)作为折现率。WACC是期望的股权回报率和所得税调整后的债权回报率的加权平均值。
	3、预测期
	根据与商誉有关资产组组合的寿命期内进行预测。
	本公司将形成商誉的相关公司的所有资产认定为一个资产组组合，并聘请北京华亚正信资产评估有限公司对2018年12月31日为基准日的深圳日上光电有限公司资产组组合可回收价值进行评估，出具了资产评估报告（华亚正信评报字[2019]第A07-0013号），本次评估采用收益法估值，评估结论为：以2018年12月31日为评估基准日，在假设条件成立的前提下，深圳日上光电有限公司与商誉相关资产组组合可收回价值评估为21,030.00万元。 2018年12月31日，日上光电资产组账面价值（即在合并日公允价值基础上持续...
	本公司将形成商誉的相关公司的所有资产认定为一个资产组组合，并聘请北京华亚正信资产评估有限公司对2018年12月31日为基准日的北京鼎盛意轩网络营销策划有限公司资产组组合可回收价值进行评估，出具了资产评估报告（华亚正信评报字[2019]第A07-0014号），本次评估采用收益法估值，评估结论为：以2018年12月31日为评估基准日，在假设条件成立的前提下，北京鼎盛意轩网络营销策划有限公司与商誉相关资产组可回收价值评估值为34,800.00万元。2018年12月31日，鼎盛意轩资产组账面价值（即在合并...
	（3）亿万无线
	本公司将形成商誉的相关公司的所有资产认定为一个资产组组合，并聘请北京华亚正信资产评估有限公司对2018年12月31日为基准日的北京亿万无线信息技术有限公司资产组组合可回收价值进行评估，出具了资产评估报告（华亚正信评报字[2019]第A07-0015号），本次评估采用收益法估值，评估结论为：截止2018年12月31日，北京亿万无线信息技术有限公司资产组组合在持续经营等的假设前提下的可收回价值为8,530.00万元。 2018年12月31日，亿万无线资产组账面价值（即在合并日公允价值基础上持续计量的金...
	（4）万象新动
	本公司将形成商誉的相关公司的所有资产认定为一个资产组组合，并聘请北京华亚正信资产评估有限公司对2018年12月31日为基准日的北京万象新动移动科技有限公司资产组组合可回收价值进行评估，出具了资产评估报告（华亚正信评报字[2019]第A07-0012号），本次评估采用收益法估值，评估结论为：以2018年12月31日为评估基准日，在假设条件成立的前提下，北京万象新动移动科技有限公司与商誉相关资产组可回收价值评估值为19,460.00万元，2018年12月31日，万象资产组账面价值（即在合并日公允价值基...
	（5）信立传媒
	本公司将形成商誉的相关公司的所有资产认定为一个资产组组合，并聘请北京华亚正信资产评估有限公司对2018年12月31日为基准日的杭州信立传媒广告有限公司资产组组合可回收价值进行评估，出具了资产评估报告（华亚正信评报字[2019]第A07-0011号），本次评估采用收益法估值，评估结论为：以2018年12月31日为评估基准日，在假设条件成立的前提下，杭州信立传媒广告有限公司与商誉相关资产组可回收价值评估值为62,890.00万元，杭州信立传媒广告有限公司资产组账面价值（即在合并日公允价值基础上持续计量...
	综上，公司2018年度商誉减值准备计提充分且合理。
	回复：
	一、业绩承诺的详细来源
	根据本公司与苏军签署的《盈利预测补偿协议》及《盈利预测补偿补充协议》(以下简称“补偿协议”)，双方就标的资产业绩承诺和补偿达成如下承诺：鼎盛意轩原股东苏军作为业绩补偿义务人承诺，鼎盛意轩2015年度、2016年度、2017年度、2018年度经万润科技聘请的具有证券业务资格的会计师事务所审计的扣除非经常性损益后归属于母公司股东所有的净利润分别不低于3,000.00万元、3,900.00万元、5,070.00万元、5,830.50万元。截止2018年12月31日，鼎盛意轩累计未完成业绩金额为2,785...
	根据《深圳万润科技股份有限公司与苏军之购买资产协议之盈利预测补偿协议》，若万润科技在业绩补偿期限内实施现金分配的，补偿股份数在补偿实施时累计获得的分红收益，应随之由苏军无偿赠予上市公司，故由于鼎盛意轩未完成业绩导致苏军赔偿股票所得现金股利分红金额为27.46万元无偿赠予上市公司。
	根据《深圳万润科技股份有限公司与易平川、余江县万象新动投资管理中心（有限合伙）之购买资产协议之盈利预测补偿协议》（以下简称“(以下简称“补偿协议”），万润科技与易平川和余江县万象新动投资管理中心（有限合伙）（以下简称“业绩补偿义务人”）就标的资产业绩承诺和补偿达成如下约定：业绩补偿义务人承诺万象新动2016年度、2017年度、2018年度和2019年度扣除非经常性损益后归属于母公司股东所有的净利润分别不低于4,000万元、5,200万元、6,760万元、7,774万元（以下称为“承诺净利润”）。截...
	根据北京华亚正信资产评估有限公司出具的《深圳万润科技股份有限公司拟进行以财务报告为目的的商誉减值测试所涉及的北京万象新动移动科技有限公司资产组可收回价值资产评估报告》显示，万象新动预计2019年完成业绩低于承诺业绩的金额为2,784.70万元，根据补偿协议，业绩补偿义务人预计需向万润科技支付业绩补偿款金额累计为6,838.72万元，扣除2018年度未完成承诺业绩需支付的业绩补偿款268.27万元，剩余业绩补偿款金额为6,570.45万元，按万润科技向其发行股票时的价格（每股13.47元）换算，需补...
	根据《深圳万润科技股份有限公司与易平川、余江县万象新动投资管理中心（有限合伙）之购买资产协议之盈利预测补偿协议》，若万润科技在业绩补偿期限内实施现金分配的，补偿股份数在补偿实施时累计获得的分红收益，应随之由业绩补偿义务人无偿赠予上市公司，故由于万象新动未完成业绩导致业绩补偿义务人赔偿股票所得现金股利分红金额为22.26万元无偿赠予上市公司。
	亿万无线业绩承诺期于2017年期末届满，根据本公司与亿万无线原股东廖锦添、方敏、马瑞锋（以下简称“业绩补偿义务人”）签署的《盈利预测补偿协议》，以及中铭国际资产评估（北京）有限责任公司出具的《深圳万润科技股份有限公司资产减值测试事宜涉及的该公司并购北京亿万无线信息技术有限公司所形成的商誉资产》（中铭评报字[2018]第16049号），亿万无线产生商誉减值15,912.24万元，减值额由亿万无线原股东廖锦添、方敏、马瑞锋以股份的形式补偿，不足部分以现金赔偿。根据本公司与廖锦添、方敏、马瑞锋签署的《万...
	综上，因业绩补偿及减值补偿等事项计提的以公允价值计量且其变动计入当期损益的金融资产金额为8,816.25元。
	二、业绩承诺赔偿的计算过程及变动原因
	（1）2018年未完成业绩承诺赔偿金额
	（2）股票分红返还款
	（1）2018年未完成业绩承诺赔偿金额
	（2）2018年未完成业绩承诺对应的股票分红返还款
	（3）基于万象新动未来业绩预测情况及减值所形成的或有对价
	（4）未来业绩预测所形成的或有对价对应的股票分红返还款
	三、相关款项是否能正常收回
	（1）鼎盛意轩原股东的业绩补偿款
	根据上述计算过程，截止2018年12月31日，鼎盛意轩原股东苏军需补偿“现金对价2280万元”及“股票3,051,398股”，其中现金对价2,280万元根据《深圳万润科技股份有限公司与苏军之发行股份及支付现金购买资产协议》（以下简称“购买协议”）约定尚未支付且目前存放于公司募集资金账户，公司可直接扣除无需向其支付现金对价款；另3,051,398股股票，根据购买协议约定，苏军于2016年4月14日取得的发行股份共17,935,140股（考虑高送转）股票36个月内不得转让，目前股票尚未解禁，公司将申请...
	（2）万象新动原股东的业绩补偿款
	根据上述计算过程，万象新动原股东需补偿“因2018年度承诺业绩未完成需补偿股票199,164股”以及“预计2019年度承诺业绩未完成需补偿股票4,877,838股”，合计共5,077,002股股票。根据《深圳万润科技股份有限公司与易平川、余江县万象新动投资管理中心（有限合伙）（以下简称“业绩补偿义务人”）之发行股份及支付现金购买资产协议》（以下简称“购买协议”）约定，业绩补偿义务人于2017年2月10日取得的发行股份24,944,320股股票36个月内不得转让，目前股票尚未解禁，公司将申请回购注销...
	（3）亿万无线原股东的业绩补偿款
	根据上述计算过程，亿万无线原股东需补偿“因期末减值需补偿8,917,197股股票”。根据《深圳万润科技股份有限公司与廖锦添、方敏、马瑞锋（以下简称“业绩补偿义务人”）之发行股份及支付现金购买资产协议》（以下简称“购买协议”）约定，业绩补偿义务人于2016年4月14日取得的发行股份20,315,082股（考虑高送转）股票36个月内不得转让，且股票目前处于冻结状态，公司将申请回购注销，因此亿万无线原股东的业绩补偿款可正常收回。
	5、报告期末，你公司“单项金额重大并单独计提坏账准备的应收账款”账面余额为7,401.17万元，同比增长171.30%，计提坏账准备6477.02万元。请说明上述应收账款大幅增长的原因，并详细说明每一笔应收账款发生的业务背景、时间、账龄期限、交易对方、签订合同时是否已履行相应的核查程序及审批程序、与销售相关的内部控制是否有效、款项无法收回的原因、计提依据等。
	报告期末，公司“单项金额重大并单独计提坏账准备的应收账款”账面余额为7,401.17万元，同比增长171.30%，计提坏账准备6477.02万元，单项金额重大并单独计提坏账准备的应收账款大幅增长的主要原因系基于应收账款坏账准备计提政策，公司于2018年12月31日对应收款项账面价值进行检查，对存在下列客观证据表明应收款项发生减值的，计提坏账准备：①债务人发生严重的财务困难；②债务人违反合同条款（如偿付利息或本金发生违约或逾期等）； ③债务人很可能倒闭或进行其他财务重组； ④其他表明应收款项发生减值...
	2018年度，对于新增计提的“单项金额重大并单独计提坏账准备的应收账款”，具体明细情况如下：
	（一）客户1
	公司与客户1于2017年11月开始合作，经核查客户1注册资本1000.00万元人民币，主要代理境外游戏业务，原为新三板上市公司，具有一定规模。公司与客户1于18年5月签订合同时，已执行公司内部OA系统合同审批流程，经商务部门负责人、财务部门负责人、法务部门负责人和总经理审核确认后签订合同。截止2018年12月31日，客户1欠我公司应收账款余额为1,182.19万元，账龄期限为1年以内。
	客户1从2018年9月开始出现付款逾期，其向公司出具的书面回款计划也未落实，公司多次催收未果。同时，客户1表示目前其没有能力按合同约定支付全部款项。因此，该客户应收款总体具有较大的潜在回收风险。鉴于此，依据会计谨慎性原则，公司预计其50%的应收账款无法收回，计提了591.09万元的坏账准备。
	（二）客户2
	为加大商用面板灯的海外销售，开发意大利市场，提升面板灯销售业绩，公司于2016年10月与客户2签订经销商合作协议，由客户2负责意大利市场面板灯推广与销售。公司与客户2签订合同时，已按公司《国际销售大纲》的要求执行审批程序，经部门负责人和公司负责人审批后盖章执行。
	2016年-2018年，公司与客户2合作期间，共实现销售收入USD 355.42万美金,回款合计USD 249.58万美金，回款率70.22%。截止2018年12月31日，客户2欠我公司应收账款余额为USD 107.37万美金(人民币736.89万元)，账龄期限为2年以内。
	在与客户2合作期间，其回款一直缓慢，为保证公司应收账款及时、安全收回，公司于2018年3月18日与客户2签订了2018年回款承诺函。根据回款承诺，客户2 2018年上半年应回款总额为38.5万美金，实际回款20.24万美金，2018年第三季度应回款25万美金，实际回款1.4万美金。公司虽多次与客户2沟通催收，但客户2以意大利经济不景气为由拒绝付款。鉴于客户2多次失信未履行承诺按期回款，2018年12月21日，公司向客户2发送了律师函督促其回款，客户2再次拒绝付款。
	鉴于2018年8月之后客户2再未向公司支付过货款，以及多次催收未果，公司评估判定客户2欠款的回收存在较大的风险，依据会计谨慎性原则，将其欠款人民币736.89万元全额计提坏账准备。
	（三）客户3
	客户3属于事业单位，公司于2017年11月23日与客户3分别签订了三份亮化工程项目合同。合同在签订前已按公司《国内销售大纲》的要求，执行审批程序，经部门负责人和公司负责人审批后盖章执行。
	项目于2017年12月31日竣工验收。截止2018年12月31日，客户3欠我公司应收账款余额为人民币696.54万元，账龄期限为1-2年。
	客户3一直未支付我公司应收款项，并要求按补充协议“LED照明工程项目的实施由公司先垫资，待重庆万润光电LED产业园主体封顶后，支付项目总额的50%，工业园竣工投产后，付完项目余款”的条款履行。截止2018年12月31日，重庆万润光电LED产业园尚未开工建设，且建设期存在不确定性。
	综上，公司综合判定，应收客户3的款项预计不可收回的风险较大，依据会计谨慎性原则，将客户3的应收账款余额696.54万元全额计提坏账准备。
	（四）客户4
	公司与客户4自2017年初开始合作，经核查客户4注册资本14,625.00万元人民币。在与客户4签订合同时，已执行公司内部OA系统合同审批流程，经商务部门负责人、财务部门负责人、法务部门负责人和总经理审核确认后签订合同。截止2018年12月31日，客户4欠我公司应收账款余额为480.00万元，账龄期限为1年以内。
	自2018年下半年开始，客户4开始出现严重的经营困难，大幅裁员，且多次向我公司承诺回款均未兑现。目前我公司已对客户4启动仲裁程序，但公司根据多方信息综合判定客户4实际还款能力不强，该客户应收账款的收回存在较大风险，依据会计谨慎性原则，将其应收账款余额480万元全额计提坏账准备。
	（五）客户5
	公司与客户5于2014年开始合作，客户5（总承包方）承接了业主方发包的综合节能改造项目，并将照明LED改造部分分包给我公司，在签订合同前公司已对客户5进行了相关的背景调查，合同签订依照公司与销售相关的内部控制制度要求，进行了层级审批。
	项目合同签订并施工验收后，公司按照项目节能效益与客户5进行节能效益分享。截止2018年12月31日，客户5欠我公司应收账款余额为362.66万元，账龄期限为3-4年。
	合同能源管理节能效益分享型收入的确认模式为节能改造工程的前期投入由我公司支付，客户5无需投入资金，项目完成后，客户5在合同约定的合同期限内，按双方约定比例与公司分享由项目产生的节能效益。
	由于业主方尚处在合同期限内的2家门店在分享期内提前关店，且均未按约定向客户5支付足额的节能效益，客户5以其未足额收到业主方的节能效益款而一直延迟支付我公司应得的节能效益款。通过与客户5协商，双方同意按照期末未支付的应收账款362.66万元折让60%签订补充协议，客户5完成支付后，双方合同终止。因此，公司将其应收账款余额362.66万元的60%即217.6万元计提坏账准备。
	（六）客户6
	公司与客户6于2015年开始合作，客户6成立于2003年02月28日，注册资本4,081.00万元人民币。在签订合同前公司已对客户6进行了相关的背景调查，合同签订依照公司与销售相关的内部控制制度要求，进行了层级审批。截止2018年12月31日，客户6欠我公司应收账款余额为353.00万元，账龄期限为2年以内。
	公司与客户6签订合同后进行了施工，16年底完工，同时公司于2016年12月向客户6开出500.00万金额的销售发票，收到客户6合计支付的147.00万元的工程回款，剩余353.00万元工程款，客户6至今未支付给我公司。期间，我公司多次向客户6催收回款，客户6均以其资金紧张为由拖延支付款项。另我公司了解到客户6因未完成消防验收工作，其开发的房地产楼盘项目未能拿到预售许可证，项目目前处于停滞状态。
	基于会计谨慎性原则，公司于2018年末将其应收账款余额353.00万元全额计提坏账准备。
	（七）客户7
	客户7成立于2015年7月13日，注册资本10,000万元。日上光电与客户7于2015年开始合作。与客户7签订合同前已按公司《国内销售大纲》的要求，执行审批程序，经部门负责人和公司负责人审批后盖章执行。截止2018年12月31日，客户7欠我公司应收账款余额为337.64万元，账龄期限为2-3年。
	2018年5月18日，公司收到客户7发送的因产品质量问题引起的客诉索赔函。根据客户7的客诉索赔函描述，因我公司产品质量问题，导致其工程延误，并被项目方追索造成较大损失，客户7要求该一切损失应由我公司承担。公司就索赔事项也多次与客户7进行协商，但双方一直未能达成一致意见。
	基于会计谨慎性原则，公司判定客户7的应收账款预计回收风险较大，于2018年末将其应收账款余额337.64万元全额计提坏账准备。
	（八）客户8
	公司与客户8自2016年9月开始合作，主要向客户8销售用于生产灯管的LED光源器件。在客户8签订合同时，已执行公司内部OA系统合同审批流程，经业务部门负责人、财务部门负责人、法务部门负责人和总经理审核确认后签订合同。截止2018年12月31日，客户8欠我公司应收账款余额为302.47万元，账龄期限为1-3年。
	从2017年下半年开始，客户8因经营不善，未能按时支付货款，公司因此停止向其供货。公司于2017年11月向客户8发送催款联络函，双方经谈判后双方签订和解协议，但最终客户8未完全按和解协议履行，逾期应付我公司的货款一直未支付。目前，公司对该客户已向仲裁机构申请商业仲裁。
	综上，依据会计谨慎性原则，公司于2018年末将客户8的欠款302.47万元全额计提坏账准备。
	（九）客户9
	客户9注册资本2,000万元，在新三板挂牌，信用良好，2017年12月6日与客户9签订了销售合同，合作产品为LED标识照明产品。与客户9签订合同前已按公司《国内销售大纲》的要求，执行审批程序，经部门负责人和公司负责人审批后盖章执行。截止2018年12月31日，客户9欠我公司应收账款余额为105.20万元，账龄期限为1-2年。
	2018年3月31日，客户9到期货款105.20万元未按合同约定账期支付。2018年6月18日，客户9向我公司发起客户投诉流程，因我公司产品出现大面积的质量问题，给其造成了极大的损失，并向公司索赔。经公司品质部对销售给客户9的产品进行分析，确认产品质量问题系因制造不良导致。随后，公司多次与客户9沟通赔偿标准，但双方一直未能达成一致。
	综上，公司判定客户9的应收欠款回收存在极大不可收回的风险，依据会计谨慎性原则，公司于2018年末将客户9的应收账款余额105.20万元全额计提坏账准备。
	（十）客户10
	客户10成立于2007年5月8日，注册资本500万元，公司与客户10于2017年12月1日签订了合同，合作产品为LED标识照明产品。与客户9签订合同前已按公司《国内销售大纲》的要求，执行审批程序，经部门负责人和公司负责人审批后盖章执行。截止2018年12月31日，客户10欠我公司应收账款余额为104.55万元，账龄期限为1-2年。
	2018年3月31日，客户10到期货款104.55万元未按合同约定账期支付，经公司业务负责人与客户10沟通，客户10反馈因我公司产品质量问题，对其造成不可挽回的损失，拒绝支付剩余应支付我公司的货款。经公司品质部对客户10反馈的存在产品质量问题的产品进行核实，确认系因我公司产品质量问题导致产品不可使用。随后，公司就产品品质问题多次与客户10进行协商赔偿，但双方就赔偿事项一直未能达成一致。
	综上，公司判定客户10的应收欠款回收存在极大不可收回的风险，依据会计谨慎性原则，公司于2018年末将客户10的应收账款余额104.55万元全额计提坏账准备。
	（一）按信用风险特征组合计提坏账准备的其他应收款中有部分未按账龄分析法计提坏账准备的原因及依据
	本公司对单项金额不重大以及金额重大但单项测试未发生减值的应收款项，按信用风险特征的相似性和相关性对金融资产进行分组。这些信用风险通常反映债务人按照该等资产的合同条款偿还所有到期金额的能力，并且与被检查资产的未来现金流量测算相关。
	A、不同组合的确定依据：
	B．根据信用风险特征组合确定的坏账准备计提方法
	按组合方式实施减值测试时，坏账准备金额系根据应收款项组合结构及类似信用风险特征（债务人根据合同条款偿还欠款的能力）按历史损失经验及目前经济状况与预计应收款项组合中已经存在的损失评估确定。
	不同组合计提坏账准备的计提方法：
	（二）无信用风险组合的具体构成、交易对方、账龄期限：
	报告期末，无信用风险组合的期末余额为7,539.29万元，主要包括保证金、增值税出口退税款、代扣员工款项等，具体明细情况如下：
	表9 无信用风险组合的构成明细表            金额单位：人民币元
	回复：
	2018年年末，公司其他应收款中单位往来款的明细如下：
	表10 其他应收款-单位往来款明细表                金额单位：人民币元
	回复：
	一、公司存货的主要类别、库龄期限及存货跌价准备的计提情况
	1、公司存货的主要类别：原材料、在产品、库存商品、建造合同形成的已完工未结算资产、低值易耗品、发出商品。
	2、公司存货的库龄期限
	表11  2018年末存货分类别分库龄明细表         金额单位：人民币万元
	3、公司存货的跌价准备的计提情况
	（1）公司存货跌价准备的计提政策
	在资产负债表日，存货按照成本与可变现净值孰低计量。当其可变现净值低于成本时，提取存货跌价准备。存货跌价准备按单个存货项目的成本高于其可变现净值的差额提取。对于数量繁多、单价较低的存货，按存货类别计提存货跌价准备；对在同一地区生产和销售的产品系列相关、具有相同或类似最终用途或目的，且难以与其他项目分开计量的存货，可合并计提存货跌价准备。
	计提存货跌价准备后，如果以前减记存货价值的影响因素已经消失，导致存货的可变现净值高于其账面价值的，在原已计提的存货跌价准备金额内予以转回，转回的金额计入当期损益。
	可变现净值是指在日常活动中，存货的估计售价减去至完工时估计将要发生的成本、估计的销售费用以及相关税费后的金额。在确定存货的可变现净值时，以取得的确凿证据为基础，同时考虑持有存货的目的以及资产负债表日后事项的影响。
	（2）报告期末公司存货的跌价准备计提情况
	截止2018年12月31日，公司存货账面余额19,471.40万元，累计计提了2,736.53万元的存货跌价准备。
	二、计提比例较去年大幅上升的原因
	报告期末，公司存货账面余额为1.95亿元，计提存货跌价准备2,736.53万元，整体存货跌价准备计提比例为14.06%，同比增长7.05个百分点，计提比例较去年大幅上升，主要原因系报告期末，公司对期末存货按照“成本与可变现净值孰低”计量，由于产品更新换代、呆滞，部分存货实际生产中已不再需要且已无使用价值，结合公司以往销售情况判定其可变现净值较低，与存货成本相比较，已明显出现存货跌价准备迹象，基于会计谨慎性原则，公司于报告期末计提了较大金额的存货跌价准备，因此导致存货跌价准备计提比例较去年大幅上升。
	三、公司存货周转情况，存货跌价准备计提与同行业对比情况
	表12  2018年度同行业存货周转率及存货跌价准备计提比例比较表
	备注：上述数据来源取自同行业各公司2018年报数据；另本公司主营业务包括LED业务和广告传媒业务，由于广告传媒业务基本无存货，因此上表中本公司数据系剔除广告传媒业的成本数据后计算，
	说明：如上表所示，报告期末，公司的存货周转率为6.14，存货跌价准备计提比例为14.05%，行业平均存货周转率为5.25，平均跌价准备计提比例为16.10%。公司的存货周转情况、存货跌价准备计提与行业平均水平基本持平，不存在重大差异，公司存货跌价准备充分、谨慎。
	回复：
	一、计提减值准备的无形资产种类
	计提减值准备的无形资产主要为本公司合并范围内的全资子公司深圳日上光电有限公司(以下简称“日上光电”)所有的158项专利权，其中1项发明、99项实用新型、58项外观设计。
	二、减值测试的具体过程
	为对2018年度合并财务报告的商誉进行减值测试，公司聘请北京华亚正信资产评估有限公司对2018年12月31日为基准日的日上光电的无形资产在评估基准日的公允价值进行评估，本次评估采用收益法估值，具体评估方法及过程如下：
	被评估企业无形资产账面未记录的在用技术无形资产在未来一定期限内产生的收益可以通过收益途径测算，故可以采用收益法进行评估。此外，由于在用专利技术性无形资产渗透在各个产品之中，无法将其产生的效益一一区分，故将除软件外的在用所有的无形资产技术打包为一个整体，采用收入分成法作为无形资产包的评估方法。
	具体来讲，即通过估算企业的未来收益，并选用适宜的折现率进行折现，然后按一定比例（无形资产分成率）再累加求和，得出上述无形资产的评估价值。
	计算公式：
	×C
	其中：P为无形资产价值;
	Ri为第i年资产收益额;
	n为收益期限；
	r为折现率；
	C为专利技术在收入中的分成比例。
	三、计提减值准备的原因
	北京华亚正信资产评估有限公司于2019年4月15日出具了华亚正信评报字[2019]第B07-0007号《资产评估报告》，评估结论为：截至2018年12月31日，由于该158项专利权多为实用新型专利或外观设计专利，而国内LED技术更新速度相对较快，该部分专利技术的经济寿命低于5年，且技术贡献率占比在2-4年间衰减较快，经济寿命较短，难以为公司带来稳定收益。另外156项专利权因深圳日上光电有限公司产品线更新，使得本次评估范围中的与专利相关的产品已进行退市处理，现阶段，该部分专利权对日上光电效益基本无贡...
	特此公告。

