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PACHRAEAT MR FE RSN, S0 AR 55 3 sk B AR 55 41, gD R K
N EARBG T AT e Sk Ak 2 —, BRI T 5 LA

e 915 TN BE AR I A =] ek 55 R R IF DL T

¥z JiTt
7 R il 3 RBU4E
RSB | 2016 4% | 2017 4F | 2018 4F | 20194F | 20204F | 20214F | 20224F | 20234F | 2024 4F
BRM S|  131.08] 2,743.48) 5491.02 9,529.17| 13,712.36 19,742.92| 24,768.40| 28,235.97| 29,647.77
KA 1992.98%| 100.15%)| 73.54%| 43.90%| 43.98%| 25.45%| 14.00% 5.00%
HARIF K 7480 2,267.43 2,164.08 3,113.30 4,482.50| 5,623.50| 6,410.79]  6,731.33
BRI 2031.32%|  -4.56%| 43.86%| 43.98%| 25.45%| 14.00% 5.00%
B 35.47|  463.50| 525.22|  887.74 1,277.84 1,655.84] 2,077.33 2,368.15  2,486.56
KR 1206.74%| 13.32%| 69.02%| 43.94%| 29.58%| 25.45%| 14.00% 5.00%
HoAth 110.36|  105.85 4.53 6.76 9.73 12.21 13.92 14.62
AR -4.00%| -95.72%| 49.23%| 43.93%| 25.49%| 14.00% 5.03%
i 166.55| 3,392.15| 8,389.52 1258552| 18,110.26| 25,891.00| 32,481.44| 37,028.84| 38,880.28
AR 1936.72%)| 147.32%| 50.01%| 43.90%| 42.96%| 25.45%| 14.00% 5.00%

PRIG A ARG T 2016 4F, 2017 FME I aGA2 0, 2018-2019 4R Nk 4tk
K, 2018 4. 2019 FFENML SN KZ 5718 147.32%. 50.01%, HEH
KA 92.62%, AR m 3B bR 1 7L %5 AT BT Btk N T Rk
JAR B, S R DL G bR R 2 =m0 55 A= i R

TR 2020 £F-2024 SEA5 [ 20 7] 25 SN K2R 433 43.90%.42.96%
25.45%. 14.00%. 5.00%, 2024 FLLJEHE ANFeE B, AHER 2019 FIRAIGK R 2
BN S, 32 BE RUONAR I A B 55 R R B BEIZ T 3\ B B

5B Aol 1Rl 55 e A i A A o
(=) AN
1. EEWHERA TN RELR

FRIGA T 855 A X BEAFEIR T H . A2, A ge L3 Ah, TS
BN
HRT 3. BT S A A % T %%

FORAE 5 ARG S A VP RAE H AR 2

8



A TR ARAEAT 2~ 7] AR i)

25 NS TR AR N L/ SR E AR T,

LA Al i3 L kAT 0
S0 B - S B BN N SR A T 2018 4F J¢ 2019 “FAMr 2 A 5 BN
P8 LA REAT TR

FoAt A T BRI 2 7] 1B E
ANGE, MRYE AL L PSR, 2S5 2018 £,

e

2019 R [FAT LA 7 TH KA K 2
TR RE LA &, 5%

ik FE A A ) AR bR B DA R TC 2 ) A SR i
2019 R G EE

WNFRIECE,  DhAE Ak R USRS N AP 9 A, S0 A SR A B AR
FENMYSS AT S5 SR T
AT JIU0
F= Bk % BN
o | DA 20204 | 20214F | 20224F | 20234F | 20244

T 1% % 5.2 7.57 9.49 10.73 11.26
T 1,186.22  1,480.80  1,810.80  1,937.56  2,073.19
| AR 103.56 129.27 158.08 169.15 180.99
iﬁi%ﬁk AR 75.21 93.88 114.8 122.84 131.44
oAt 3.62 5.18 6.5 7.41 7.78
THPR 59.76 85.44 107.19 122.2 128.3
ANTIS7 9,761.43  13,955.25  17,507.49  19,958.54  20,956.47
it 11,195.08  15,757.39  19,714.3¢ 22,328.51]  23,489.53
SSVIIES 38.18% 39.14% 39.31% 39.70% 39.58%

FRIGA B T B 2020 4F-2024 4F 5
A 39.18%,

SR EIRE) A E] 2019 BRI Z K I R AR E .

2. HEERHBWERL

PRE) 2> 7] B B 2 R HA T . 52

RIARSED . Ho:

R T30 I 458 %8
HEANREAR A e 114

+
e

i —

AR RAE N L/ SR B A R T

FAte v E =R A FEE

i) 8 AN A o (K 7 N

FF|ZAE 38.18%-39.70% 2 [a], “F¥1E

V REAN B, A VAL R H AR A =] L8R
2019 AT M3 THHERIKT L KL 225 NEHER TS fft

AR ARG R B WS
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I Je A B &, MRS HLAE P SLE I SOATKT, 225 2018 4
2019 45 EEWMONT I E, DAL RIS N K g 8atl, - TRk
R H AR ENL S
X E BT IH, S8R 1AM PAT 00— BT THBOR, 12 IR AR 5 1 S B[]
FEGT R, R ELIRTHE, #E ZENITIHH
B 2 I T 45 R 40 F

AL JiTG
TR EA
P55 T H 4R
20204F | 20214 | 20224F 2023 4F 2024 4F
1 i 512.50 662.61 757.89 810.95 867.71
2 o R IR 44.74 57.85 66.16 70.80 75.75
3 AR 32.49 42.01 48.03 51.41 55.01
4 SCIEE TR 76.06 108.74 136.42 155.52 163.30
5 N 32.60 46.60 58.47 66.63 69.98
6 VYN 14.49 20.71 25.99 29.62 31.10
7 FHoAth 9.06 12.95 16.24 18.51 19.44
29 Gt 721.93 951477  1,109.22  1,20347  1,282.3(
8 #r1H 1.79 2.07 2.26 2.26 2.26
i 7€ 2 & it 1.79 2.07 2.26 2.26 2.26
it 723.72 95354  1,111.48  1,205.72 1,284.56
gii;ﬁ?ﬁz% 4.00% 3.68% 3.42% 3.26% 3.30%

W1 BRI, AR 2 F ] P RE L S AR A NI, B 9
G EEMV L E RS T R E TR E .

3. BEFAATMHFMR

PRI A RV E S ERAFRIUTH . IR, M. At EiRE.
M SRR B AL B R A 5 B
PALH MRS 58 b RARFIZRSE, 258 PPtk B AR T Bt beit
AR RIS 454G 2019 SEAT T2 LRGP AL S5 NSEET TR HE M
AR FEN T 5 SR B PR 2K T
XHTIH S, I8 1 AV AT I — ST TF A, 2 00 8 B F) S B[] 2 B 7
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ML, R EZGETHR, #E SERTTIHE
XF LG B, F IR AT A A B A R TR,
iU tIE
HoAl g B AR ] R 2R A FlE

'fé
153

NAME 22 LA 15 1K

Dy
N

U VRS SN P NS NN 2 i N i

ZENR S, MR AL HAEE R RS KE, RES 2018 45, 2019 AR 5
BN LR, DUARY & R RSN K P S it F0MU A e B v 1 oA
BT
B PR o F T 25 SR A

BAL: i

P55 FEh TR
WHE 2020 4EFF | 2021 4E | 20224EFF | 2023 4R | 2024 4EF
- I 4> 14.66 15.83 16.63 16.63 16.63
1 #r1H 7.54 8.70 9.50 9.50 9.5
2 A 7.12 7.12 7.12 7.12 7.12
2-1 J# TRA VB FE 0.71] 0.71 0.71 0.71 0.71
2-2 NS5 6.41 6.41 6.41 6.41 6.41
- A ARy 1,715.21] 2,237.33  2,683.79  2,966.57  3,149.31
1 % 749.61 956.33  1,12230  1,200.8  1,284.92
2 AR N5 65.44 83.49 97.98 104.84 112.17
3 (E N A 47.53 60.63 71.15 76.13 81.44
4 VAN 21.73 31.07 38.98 44.43 46.64
5 WA FA Rk 48.90 69.91 87.70 99.98 104.98
6 EIEEE R 570.47 81557  1,023.17]  1,166.41 = 1,224.73
7 i T el FH 55 2k 12.57 13.32 14.12 14.97 15.87
8 | LI A BT 59.22 59.22 67.22 76.29 86.59
9 RHA 55 2% 7.00 7.42 7.87 8.34 8.84
10 Wl pu I H ZH AR 5 2 5.09 5.39 5.72 6.06 6.42
11 W 2515 B2 0.80 1.14 1.43 1.63 1.71
12 AL B 27.17 38.84 48.72 55.54 58.32
13 FHoAth 54.33 77.67 97.44 111.09 116.64
14 R A 45.35 17.33 0.00 0.00 0.0Q
= &t 1,729.86 2,253.16  2,700.42]  2,983.19  3,165.94
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Fe Fh TR

ELR A BN IR 10.00% 9.00% 8.00% 8.00% 8.00%

A BTN, BRE 2w TN TR A L 25 MRS R B NI, R
G EEDV LIS N FEIRE T AR .

4y BER BB E L

W ot P 2 BRI 3 o I P s 0 A ORBE SR R AR,
L5 G VA SEAE H RS 2 7] Lo be AR H R 456 2019 SEAT -T2 L8
BRI UL K 225 N 1SR4 (0 AR OR A BN 75 R PR 2

X IA S, a1 ANV HAT I — S 2 TFBOR, 2 BN A B A S B [ E 517
ML, R BEZETHR, #E SERMITIHZE

IE A B I P 45 SR 40 R

AL JiTG
5 S TR

T H 20204 | 2021 4EfF | 20224E/F | 20234 | 2024 EfF
— [ 2 &4 17.07 19.72 21.53 21.53 21.53
1 #riH 17.07 19.72 21.53 21.53 21.53
= GBS Vi 2482.10  2940.40 3349.22 3583.66  3834.52
1 THER%SE 2157.04f  2555.32 2910.59 3114.33 333233
2 e IRRE TR 188.31 223.08 254.09 271.88 290.91
3 FEEARE 136.76 162.01 184.53 197.45 211.27
= At 2499.17|  2960.12 3370.74 3605.19]  3856.04
PR B IEE WF BN 14.00%|  11.00% 10.00% 10.00%|  10.00%

£ wes ] ST N ANTR DR G i S SN =6 L L AN ST V&
G EEDVI LEE SN B E TR .

(P0> FATILTT B BT ARG
2019 FHR A ] 5 AT LE BT A F A AR BAR TS DL R s

g MESRAES UEZ AR HEEFAER (%)
1 300525 A 14.64

2 600588 S 15.53
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3 002265 RAERAF 6.53
4 600718 REREEIA -2.00
5 600536 Hh AT 2.44

I AT] 15.27

PR A2 7] T A 2020 H5-2024 SE85 15 R 43 5] 11.11%. 15.55%. 15.87%-
17.10%-+ 16.74%, “F¥ME N 15.27%, S BN H KM FE, &1 AR
Tl B A A

(R FRHE @A R T S BE KR

PRE 2 ) T ARAT P AL - PR A BT B Frf 2 FIHEAT ML N B BRI T 758
AT, M55 A AR T YT P M S0 e RS S B, T P S N A it — 20
RGN o SN e SR (80 RIS SO B A 77 it (40320 o A AR 55 8] 2 2 A6 7 i A
BARAPIEIN; A 2 AT T in, U EEBIPReAT Bl R B EIR D ECRs
SPEbR I 2> ] TG B R R 8 BT, T SR, ST A E
ET A AR

PRI, o P 28 ) FOUON S AH E 4 R 5 v - O S ot By S B

= PR ERRL

ZoA% s VRARITAC: BRi 2w S0 A B 1 R SR DN RAT S AR 1 2 J AT
MR NG, T I S e BT A

18. WEHER, RKAT 2018 4ERE . 2019 45 B N4 ER T 570 3 4 e T 44
fE53 578 554.62 T3t 740.76 37T, WERIETRMIARE) AR 2020 £ & 2024 4EE
BN BRA K TREH BN 1,186.22 Fijt. 1,480.80 /576 1,810.80 it
1,937.56 i 76~ 2,073.19 FiJt.

() BEEWHRARNETRERTHAXER. RTER. FHHBHAKF

. RRALF/RETNEFHABITRE, JHHE LS TR PR FET
WTHEKFERE -, RIFMANEEAHE. EHE.

BEIMEFRAE (2 BITREHRRABENL.

[ & :
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(=) BEERPATNLSTRERTHAXE. RTEH. FHFHBAK
FEE RRE TR RE T L FH AR R

1. FREAFMLS IT R

PRI A AL T 2016 4, 2017 ST R IEAT TR S5, ROLI AR, {EAR
FERZ O BN BB AR S, PR AE Rl R H LA S5 A% O X S 1 2R TE
PLF, FEMRE A I 7k 55 e R B, AEARBUON il AL BRI R b LAY
H 8] b 55 TN A O o — AL BB 3L T R [ TR

(D WBUZ L1k

B A R GE RS S % TUH . BURFTREL. BT I
M. TEARD) . $RPRE R SUAMEELL A% R, Shl s, KSR E. ke
HAEDRE, MRS ARG CAEEE NGO XEET 7 ELN .

(2) AEBifN 71k

WA BUSE FL A% 7= i C 28 78 55 22 A48 0 R X VB, B 48 A BGAE . )  76 L BRIV

TS 22 Mhr. Hrbe BRI, HilEEMCa ramE =4aE k.
(3) g—>fra

EEAJ R HlE . SE . BRELESEE N A%, BE. % 5
ZE. IS A E AT .

PRI 2 R BT L BIAN RESE , B SIEAT AR A, FFinsg
PR B LI TR, BDHR T SRR . G & HE, el AL 7
BA o

2« RIFrAXI K b T4

AAE 2019 4 12 A 31 HiFhEWEH, Aar0A & & TR s

=] RT A% Bl (%0
Jbxt 134 82.21
(X 35k % By 29 17.79
it 163 100.00
ITEUE N R 8 4.91
TNV W& I H TFR N5 114 69.94
YN 13 7.98
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FEARMRSE N 7 26 15.95
e YNl 2 1.23
A1t 163 100.00
3\ EHFHKE . RKRRALFREFN
B it
i & T4
3R A
2018 4FE | 20194F | 20204F | 20214F | 20224F | 20234 | 2024 4F
TNt 280.38 431.12|  749.61 956.33] 1,122.30| 1,200.86| 1,284.92
R SE (N 13.00 16.00 26.00 31.00 34.00 34.00 34.00
T
peer NITROTTTA) 21.57 26.95 28.83 30.85 33.01 35.32 37.79
AT oK% 24.93%|  7.00% 7.00% 7.00% 7.00% 7.00%
LB 204.00, 279.40|  512.50 662.61] 757.89 810.95 867.71
TEHI RPN (ON) 13.00 14.00 24.00 29.00 31.00 31.00 31.00
T
pr [MILROITEH) 15.69 19.96 21.35 22.85 24.45 26.16 27.99
ANB TR 27.18% 7.00% 7.00% 7.00% 7.00% 7.00%
TH/NT 331.25 665.17| 1,186.22| 1,480.80| 1,810.80| 1,937.56| 2,073.19
?ﬁﬂk SE (N 11.00 18.00 30.00 35.00 40.00 40.00 40.00
ﬁi; ; NI L% (5 Tl4E) 30.11] 36.95 39.54 42.31 45.27 48.44 51.83
AT oK% 22.71%|  7.00% 7.00% 7.00% 7.00% 7.00%
TR/ 1,095.04) 1517.94 2,157.04] 2,555.32| 2,910.59| 3,114.33] 3,332.33
:Eﬁ LS SFEINE(N) 82.00 115.00  140.00 155.00 165.00 165.00]  165.00
; ; N L5 (5 70l4) 13.35 14.40 15.41 16.49 17.64 18.87 20.20
AP LR 7.83% 7.00% 7.00% 7.00% 7.00% 7.00%
THRA&T 1,910.67| 2,893.63] 4,605.36| 5,655.06] 6,601.58| 7,063.70| 7,558.15
stk g [FIAHON) 119.00 163.00  220.00|  250.00]  270.00|  270.00]  270.00
L AT %I EHE) 16.06 17.75 20.93 22.62 24.45 26.16 27.99
N LR R 10.56%|  17.92% 8.06% 8.09% 7.00% 7.00%

4 FrBR R

PR E) 2 B AE G T B I R R 5 T 2 L i A w8 % R O R
3H1IHERSE 2 H 28 H, XRUFERHEIEEIFES RS FEMENXR T, L

A iR E
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PR B SRR LE B PR, bS5 005 « I8 2 F bRk 1 53 T kAT 3
AR, NI IR AN AN b — S R 25%.

PRIAT] 2019 4% IR SR TR BIIR L 5-12% H0bRHE, $fB 1 T IA bR 51 kT
T W

() HHEIMH ST R PHRETLTREKFRE 2, RIHHM
WREEHE., #E
1. 53 TRPFHERATLTREKFREE

PR 22 ) B3 T DX b it X3 EE AT 80% , AR TR R ) 2 At o T 5%
FAT P L5t EEZ IO X et ds, AR h .

Hfr: JioG
WH 2018 4F 20194
AIRTTEA 7] 12.60 14.31
F R RS BRI G A ] 20.73 23.61
NI 16.06 17.75

Bk ALt igeit)=

R _EREE, AR 2w RS WA B A T L3 KFm T i — A R 5T
NEPPEKT, ABAR T RAT LR AE 2 =] BT KT R DR

(1) bRA2 =] 1 & T QI SL AT Y iR A e B B, iR NI eAS, N 5
B I AT B[R AT M RS F A A1

(2) brffr2x =] B ORI BT A K AR AL B 358 i BB A e 2 n b3 5 et
RN 2 B 5 SEFA AR A R BEL ATIR SR A BN A 7 R B
RT3 52 AT ARG 7 B DA B 2 m] R RO

BEAh, RS I BT A FIILSAT TR TR, AR A F ) 16
LA TR T Bl AR MBRGIPER S 26 4 5 T3R5 T L AR BRI IR

2. BIFHEMPN LT EHE, ER

PR 492 ) A SR AR R TN ORI N 35 3557 T 7K S 2 5t P 387 T Pt g = B2 AT 3%

(D 53 TAHin

2019 FARFRI AT ML T KN 163 N CHHERBEIRA T2 ), Rk
AT AR 3 4RI BUA W55 e HE LA AR R JETHRI, FAR ¥ 24 7] 2020
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. 2021 4F 2 2022 “FEER T A4 511280 220 A, 250 AF1 270 N, Z it NfasE
M, R TR LR RR A AR E
(2) NY# K7 ol

a. 2 [H AT AL H N S i
AR e N AT AV ARAE B R A AT 2019 4 AN SRR R

GG ATRD) s

2018-2019 £EE AR YA 53 T8 S A K

=201 OEEHSEY -0 201 8EHEY
20 1
15.8 158
153 © 149
5 {188 M _oe o0 132 138 M3 134
13.2 13.1
0] g 126 1.7 125 122 444 s
X 9.7
U. -
-2 1-38 1-4R 15 1-6B 1-TH 1-8F 1-9F 1-10F 1-11A 1-12R

2019 4ER, 4 EBAAE S BRSO B T % 680 9,086 1278, [FIEL
1K 11.8%; AT B KP4 2018 14K 6.8%.

b. AL HTHE X AT ML AT B 7T 2 7]

SR 22 HK HHr 2019 4 2018 4F 2019 4E N TR KR
L PN Jeari 33.21 30.45 9.06%
Hh R A Je5tT 18.72 19.33 -3.16%
F A 2% Je5tT 26.12 27.25 -4.15%
W A E[ai) 20.58 14.79 39.15%
Rk Jexri 15.85 13.99 13.30%
IR Jexri 20.83 22.21 -6.21%
R Jextri 8.62 7.03 22.62%
gt Jeim 21.83 23.15 -5.70%
iR % K Jestm 23.32 17.84 30.72%
e R Je5tT 22.08 17.16 28.67%
SAlIDAYN [ 33.48 26.42 26.72%
g il E[ai) 27.65 24.38 13.41%
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UEZFAHR Bt 2019 4F 2018 4% 2019 F NH TR E
EYSALERES Je i 24.02 23.61 1.74%
HRLE ] Jeim 24.17 22.29 8.43%
IR Jeim 15.08 13.44 12.20%
JeAift i Jeim 30.88 24.23 27.45%
FEER Jeatmi 23.02 21.83 5.45%
SR AT Je5tT 21.43 21.28 0.70%
KR [ 26.18 22.32 17.29%
T IR [ 21.69 21.02 3.19%
VY 2 BT E[mai) 24.77 28.31 -12.50%
7SEN Jentni 32.15 29.13 10.37%
R I Jenim 36.54 31.81 14.87%
HERH ) 15.44 14.42 7.07%
Rk 0 ) 17.55 19.25 -8.83%
H A AT 20.97 19.41 8.04%
HAET7 AT 7.27 7.41 -1.89%
PPN Bl 23.85 22.79 4.65%
DAY Bl ai] 21.14 23.7 -10.80%
i P A Bl ai] 21.76 18.94 14.89%
e Bum E[rai) 6.04 5.92 2.03%
JERARETTHIN S[rai) 14.37 14.7 -2.24%
RITHEE Jextm 16.71 14.43 15.80%
5y s Jextm 27.28 23.89 14.19%
HRE Je5tT 17.11 15.97 7.14%
BRASEH Jenti 15.83 13.76 15.04%
A E[ai) 15.96 14.86 7.40%
KAIE Bl ai] 14.39 13.94 3.23%
[ AR Je 5T 24.77 21.74 13.94%
HHA Je T 15.84 15.69 0.96%
JiEtAE B Jextm 12.49 12.37 0.97%
Bl Je i 16.2 15 8.00%
TEAHERHL Jextm 20.88 19.8 5.45%
23RS Jexim 27.84 26.39 5.49%
N ypliil Jeaim 20.5 19.55 4.86%
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UEZFAHR Atn 2019 4F 2018 4% 2019 A THRERKE

T Jexri 20.69 17.76 16.50%
KRS Jexri 23.52 22.12 6.33%
HURA] Jexr 23.53 23.81 -1.18%
R Jeaeri 16.36 13.69 19.50%
ik Jeaeri 18.38 18.72 -1.82%
HRH A Je5tT 19.46 22.09 -11.91%
TE SERHY [ 14.98 12.94 15.77%
JR &R [ 23.27 18.93 22.93%
Vinyein GG E[mai) 16.77 16.08 4.29%
Wik B 5T 18.29 16.36 11.80%
PAE <2554 Jextri 29.7 14.59 103.56%
TR Jbari 29.24 24.31 20.28%
R ) 17.49 17.65 -0.91%
R AT [ ai) 20.57 20.76 -0.92%
FAERHL JentT 16.58 16.85 -1.60%
FETTRM Jeai 34.49 24.89 38.57%
TREgEr Je 5T 17.98 19.77 -9.05%
T HELL Je5T 27.66 24.44 13.18%
PNSF R S 9.75%

ANBHH K R 7.21%

B A ] T S8 I S 7%

PR IE: Wind 7R

RIEA TR TR, b X [FAT L BT A =) 2019 42 2535 sk i 11 33
{H0 9.75%, HEHA 7.27%.

FEEAT BT A R E A Z 2 R A EOR LSRR 2w E S K S0 35 T
BRI, AR A R TETRIN AR SR NS # G K R, kB RAT R T
A E AT NS H A R 7%, A EE.

2k EPnR, SN, PREA TS Rl 2P 8 TR A RT3 TR K
FFAE— 5 2200, {H F BEHE T hR At 2 =) )6l 3070 10 357 M 2 B 0 DA % 22 Bk i
B R TEASKRER T A 35000 b, 704928 R G2 T RS RN N 357 3 A /K~ 1 K e
KRR 2, a B, #HEP.
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= PR ERL

ZerxE, VEAEITIADT: A A2 ] T YT P oot B 50 A P 0 25 8 (R XL [
AL P BIKT R m SERRIE DL, SRS B 181,

19. FA R BERRETIRKAFHEERA . FE R RT3 A5
HWBE, HEEGREFHNEHERA . HERARTRE AR ERSE
B RREEREEVFS KB EEZFBETG . FERE B RN
N RARZRZ TP Bra-suim N & K TR K5, 2t—P4h a8 E A AE
HBM. HEHET RS RS . FBSL0 %8R MPPAh i Fk

RAHE L.
[BI5

— WRETHHAFTHERA . EHE ALK A5 E %5E

(—) #8535 H P47 H FRl%aeE

BB O TN AR 1 B T

CX DA

FF5 SE4 TR E4
| 20204F | 20214F | 20224F | 20234F | 20244F
1 T#% 51250  662.61 757.89 810.95 867.71
2 FroxtRREDY 44.74 57.85 66.16 70.80 75.75
3 R ARG 32.49 42.01 48.05 51.41 55.01
4 AEIBFE iR B 76.06 108.74 136.42 155.52 163.30
5 W 55HE ek 32.60 46.60 58.47 66.65 69.93
6 VYN 14.49 20.71 25.99 29.62 31.10
7 ot 9.08 12.95 16.24 18.51 19.44
BEN TG 72193 95147  1,10922  1,20347  1,282.3(
8 #rid 1.79 2.07 2.26 2.26 2.26
[t 7€ 2% & i 1.79 2.07 2.26 2.26 2.26
= 72372 95354  1,111.48  1,205.72  1,284.56
ED A EEE S ON LU 4.00% 3.68% 3.42% 3.26% 3.30%

(=) B YT H s
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BB B TN RS LD T -

BAL: i
FF5 Fh TR
WHE 20204F | 20214F | 20224F | 20234F | 20244F
- I 4> 14.68 15.83 16.63 16.63 16.63
1 #r1H 7.54 8.70 9.50 9.50 9.50
2 A 7.12 7.12 7.12 7.12 7.12
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	1．报告书显示，福建博思软件股份有限公司（以下简称“上市公司”）、标的公司的主营业务均为软件产品的开发、销售与服务，相关产品主要应用于财政票据电子化管理、政府非税收入电子化管理、财政信息化、财政业务一体化等领域。上市公司同时是标的公司前五大客户和第一大供应商，每年年初，上市公司根据各业务主体优势的产品种类，约定不同业务的对外承揽签约主体和销售结算政策。本次交易对方刘少华、白瑞、李先锋、查道鹏、侯祥钦、柯丙军、李志国均在上市公司任职，最近三年未在标的公司任职。报告书称，标的公司是独立的经营性资产，具...
	（一）标的公司自身业务承接能力、执行能力
	1、标的公司与上市公司的业务合作模式
	2、标的公司业务承接能力
	3、标的公司业务执行能力

	（二）标的公司人员状况
	1、管理人员
	（4）谢婵女士，历任江麓机电集团、北京建工长城幕墙公司、北京易索得通信技术有限公司、标的公司财务人员、财务经理等职务工作，现任标的公司财务经理。
	2、技术人员

	（三）标的公司资质、技术储备及标准化外协服务情况
	1、标的公司资质
	2、标的公司技术储备情况
	3、标的公司标准化售后服务外包提供商名单
	报告期内，标的公司除向上市公司及其子公司采购外，主要向第三方标准化外协服务商采购售后运维服务，采购的服务内容为外协服务商组织人员提供实施技术服务，遵从标的公司项目管理规范并接受技术指导，具体外协服务商名单及合同情况如下：

	（四）标的公司核心竞争力
	标的公司的核心竞争力主要体现在多年来核心管理团队专注于财政信息化细分行业形成的团队与人才优势和核心技术优势，具体为：
	1、团队与人才优势
	2、业务规范优势
	3、技术实现能力优势
	4、行业应用示范优势

	标的公司作为基石业务的财政一体化系统能够实现包括基础信息库、项目库、政府预算、部门预算、中期财政规划、预算变动、指标管理、支付管理、公务卡、动态监控、账务核算、账户管理等功能，相关业务系统已在全国多个省份得到广泛应用。
	标的公司自主研发的统一支付平台经过多年的发展和应用，已经形成了针对不同的业务需求提供针对性的解决方案的能力，并且已经在多个省份落地并验证，并形成了较强的示范作用。
	标的公司承接的陕西省财政云系统项目，是按财政部财政云体系标准进行建设的财政一体化系统，满足全省大集中的应用要求，可以实现数据在省级的集中，聚焦于财政信息三年规划的一体化、省级集中、财政云三项重点任务。其应用环境采用华为云，数据库采用高斯数据库，满足国产化的应用要求，为其他省份的推广树立了较好的应用示范效应。
	（五）标的公司是否具备独立面向市场经营的能力、是否属于独立的经营性资产
	标的公司作为财政核心业务系统（预算以及支付系统为主体）信息化、银行对政府资金管理信息化建设的产品软件提供商，以自身营销和业务拓展团队为主牵头，参与省级财政部门相关项目的招投标并作为业务合同签约主体，具备完整的业务承接能力；业务执行过程中聚焦于核心产品的研发迭代和核心大客户的定制化服务，同时运用外部可替代的标准化售后服务资源，按客户要求完成软件产品和服务的交付并满足客户整体需求，具备独立的业务执行能力；标的公司具有多年行业经验的核心运营人才团队，拥有业务核心资质及自主研发形成的技术能力及储备；围绕标...
	综上所述，标的公司是具备独立面向市场经营的能力，属于独立的经营性资产。
	（六）标的资产拟自建销售网络和服务团队的具体实施计划、人员安排、资金来源
	1、具体实施计划
	2、人员安排
	3、资金来源
	（七）收益法评估的相关假设及评估结论的合理性
	1、收益法评估相关假设的合理性
	本次交易标的资产收益法评估采用的一般性假设条件及对收益预测的特殊假设条件、相关评估假设的前提均按照国家有关法规与规定进行，遵循了市场的通用惯例或准则，并且针对的评估对象为具有独立自主开展经营活动能力的独立经营主体，符合评估对象的实际情况，未发现与评估假设前提相悖的事实存在，评估假设前提合理。
	2、收益法评估中标的资产满足独立经营主体假设的合理性
	3、评估结论合理性

	（八）本次高溢价收购的合理性及公平性分析
	1、高溢价收购的合理性
	2、高溢价收购的公平性

	（九）本次交易安排是否有利于保护上市公司和中小股东利益
	（十）中介机构核查意见

	2．报告书显示，上市公司是标的公司第一大供应商，为标的公司提供的外协服务占报告期内营业成本的比例分别为66.32%、62.17%、83.02%，预测期2020年至2024年，外协费占其营业成本的比重接近90%。同时，上市公司是标的公司前五大客户。
	（一）预测期内技术开发业务、技术服务业务外协费用具体构成
	（二）预测期内外协费用预测依据
	（三）中介机构核查意见

	16．报告书显示，标的公司主要业务包括技术服务、技术开发、软件销售等，2019年度各业务占总收入的比重分别为75.72%、17.19%、7.05%，收益法预测各类业务均保持稳定增长，其中，技术服务收入、技术开发收入2021年至2024年收入增长率保持一致。
	一、结合标的公司各类业务收入增长情况、已签订合同数量及相关定价政策、在手订单所处阶段、新客户拓展能力、市场核心竞争力及占有率、客户集中度、未来业务拓展规划等情况，补充披露各类业务收入预测依据及合理性，如与历史变动趋势不相符，请进一步说明原因及合理性
	（一）标的公司各类业务收入增长情况
	（二）已签订合同数量及相关定价政策、在手订单所处阶段
	1、已签订合同数量
	2、定价政策
	3、在手订单所处阶段
	截至2020年3月31日，标的公司在手订单主要分为2020年一季度新签合同且未确认收入、往年签订但尚未全部确认收入的剩余合同金额，具体情况如下：
	单位：万元

	（三）新客户拓展能力
	1、依托政策优势导向
	2、人才和团队可行性
	3、优秀案例方案推广
	4、借助协同效应拓展新客户

	（四）市场核心竞争力及占有率
	1、市场核心竞争力
	2、市场占有率

	（五）客户集中度
	标的公司主要客户为各级财政部门、银行及其他单位，客户行业集中度较高；标的公司向单个客户的销售额占当期销售总额的百分比小于50%，不存在依赖于少数客户的情况。
	（六）未来业务拓展规划
	1、财政核心一体化业务
	2、非税收入电子化业务
	3、统一支付平台业务

	优势转化，紧握财政现有政策和案例优势，一方面加快推动横向行业、纵向市县推广；另一方面利用财政优势往政府、行业、商业缴费、金融领域发展；强化B端能力做成“大中台”，同时借助“强后台”，重点推进“小前台”伙伴生态链机制，帮扶伙伴发展，共同促进场景和流浪丰富，提升服务粘性；围绕主线服务，拓展周边衍生业务，C端（通用型/伙伴能力补充）、打通线上线下的硬件设备（卡台、自助终端）、衍生金融服务等；致力于培养行业用户消费习惯，主推运营服务费（流量计费）的商业模式，新型产品服务模式必须有新型商业模式相匹配；主推S...
	（七）各类业务收入预测依据及合理性
	1、预测期各类业务收入情况
	2、预测期各类业务收入预测依据及合理性
	3、预测期内各类业务收入预测趋势同历史变动趋势差异情况

	（八）中介机构核查意见

	二、请结合标的公司技术服务业务和技术开发业务收入增长率差异、业务发展所处阶段及客户差异性等方面，说明2021年至2024年收益法评估预测时其增长率一致的原因及合理性。
	（一）标的公司技术服务业务和技术开发业务收入增长率差异
	（二）业务发展所处阶段及客户差异性
	（三）2021年至2024年收益法评估预测时其增长率一致的原因及合理性
	（四）中介机构核查意见


	17． 报告书显示，标的公司2018年度、2019年度销售净利率分别为11.80%、9.8%。根据收益法评估，预计标的公司2020年销售净利率为11.11%，以后年度均超过15%，高于历史水平。请结合标的公司行业发展趋势、主营业务情况、成本费用预测、同行业可比上市公司情况等说明预测期销售净利率高于历史数据的原因。请独立财务顾问、评估师进行核查并发表明确意见。
	（一）标的公司行业发展趋势
	（二）主营业务情况
	（三）成本费用预测
	1、主营业务成本预测情况
	标的公司预测期 2020年-2024年预测毛利率在38.18%-39.70%之间，平均值为39.18%，总体与标的公司2019年毛利率水平接近并保持稳定。
	2、销售费用预测情况
	3、管理费用预测情况
	4、研发费用预测情况

	由上表可知，标的公司预测期随着业务规模扩大、销售收入增长，研发费用占主营业收入比重略有下降并趋于稳定。
	（四）同行业可比上市公司情况
	（五）预测期销售净利率高于历史数据的原因
	二、中介机构核查意见

	18．报告书显示，标的公司2018年度、2019年度应付职工薪酬期末账面价值分别为554.62万元、740.76万元，收益法预测标的公司2020年至2024年主营业务成本的工资金额分别为1,186.22万元、1,480.80万元、1,810.80万元、1,937.56万元、2,073.19万元。
	（一）请结合标的公司业务开展及员工所处区域、员工结构、平均薪酬水平等、未来员工需求量预测及薪酬调整计划
	1、标的公司业务开展情况
	2、员工所处区域及员工结构
	3、平均薪酬水平、未来员工需求量预测
	4、薪酬调整计划

	（二）说明与当地社会工资平均及同行业工资水平是否一致，职工薪酬预测是否合理、谨慎
	1、与当地社会工资平均及同行业工资水平是否一致
	2、职工薪酬预测是否合理、谨慎

	三、中介机构核查意见

	19．请补充披露收益法下标的公司销售费用、管理费用及研发费用明细项目预测数据，并结合报告期内管理费用、销售费用及研发费用的构成及变动情况、未来年度的主营业务发展预期、主要客户的取得方式、研发项目投入规划、人员规模变动预测、所处地域人员的工资水平等，进一步补充披露预测期内管理费用、销售费用及研发费用的预测依据。请独立财务顾问和评估师核查并发表明确意见。
	一、收益法下标的公司销售费用、管理费用及研发费用明细项目预测数据
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