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AT U R SR 3 R B AT R R A 7] 39% AR ) + 2023 4F 12 29 H, AF]
NE T AENEEFSB LRSI AE) (A T: 2023-082 5) . (K
T USCTUET JOR SE33 R I A R PR 71 39% ALK A 25 ) (2 545 : 2023-086 5 ,
PR TARRNMUOGIE N, FEAIREE ) AR R E AR T AR R o
2023 4E 12 H 29 H, AFAS T (CHESAE R IR A 50y
IR SR R A R BR 2 W10 7 BB I e 1012 2w AL T S B A B AR ) o
AR IBRSIEFE 7 G126 90, AFERR T BT 2w R 28 AR A B R 1Y
15T
(Z) ARBIETS 7
2022 £EN T 5 RBR S R AEHAT S1%BASIE 5, BT REEFH I H 4
TERZR, RIITTR R ReIR R AR AR (BURERR:  “RAE” ) HilgEX
HEHMRIBIHA AT (LURERR:  “WIRTREE” ) ORONER B EIE S EAE G
7o B ERNR FE AR 7 5 BRI AR R 5 F b 1 2 ) B8 < A A8 OR 1) e
%, R =REE HATE B B4 b
IR, AT E 2022 SERBE R BRI S1%BAL LK,  FT IR B B4 2k e
AV IEFE R A 7 S AR A, A WA RIAT R R ARl UL B A v
AR A U AL = AR T, A2 P40 2R 5T RS TR FR AR O S AR, S
TR IR IR MERTAE 39% BERURT A SESIAN PR 2 WV 55 1 21
2023 4 12 H, anlENaEFER S LR W SGEE 1 2 w08 e
REEFTRAAT REEHT 39%JBAL R
(=) AU B A5 F B PPAG 73
AR YRS B A8 BRIV A 2 U ad i, R RGN T
AT 2 ¥ A AN AR b R R 2 R 0 ) R R A R A AT B JE AR R M L KD
SRS BALFTIA I (HE= ) RN B FR I RAER AR &P
TR SRR BB R B R S R RANEE T (I D
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SEEE R A5 R o B itk A WA A 1 5 1 I ASE 00 2 1 1) o S AV S B
—REEATT, RELLECE I S RGBS SR B A I RN . b EIR PN
PR RSB SE RG22 FIA DY BT 5877 SRR AL 3 - Al (e A T (e 2 vk
FRIUC T 5% 7 A0 A7 f5it A B RTRA (R 2 AR B 77 ) T 3 R Al B8 4 oMb B 2 e AR
PHER), REEEEARICKAENR (BERAME LA BN TR Mk ) 2 A AR 2
AVE HAR I A TR BT IO, RIS B mtvA G (B 4 R Tk me Al 4
FRBE AE, HLBE A BAAR ML B 7 1) -F B AR 9 R L, A B A b
PAERANBE ST P BENE : ML R V2 A AR SR A SR I A 2 Y A, I ST AE — &
H B R St B AT I, 3 1 2 5 A S A A R A R BB AR 2 A A i L i
TVEREE R T BT 7 S U AR AR SR A E PR RS H A R A,
FRET T M G AKR A E RS R T HNAEM. Bk, e
RS EE R BO i & B B U) G ARG E B 09, Mok Bl e i m A E S5 R AR
NADAGE I R A E S5

(00D Weam At (8 & 2

Lo RHEERA &R S = A5 00

ULV SEAE L, REERR 0 &R S R i ol T

B Jiot. fE

A B
2B AR B AR VP B 95,214.19
AV E AR R 10,550.08
DIRAEES 9.02
ik 2023 429 H 30 H ™ 15,370.89
% 6.19

Vi TR AR =AAR BB VAR AZ 53 3 7 A [ 2024 SE 1R 5 A
T R = UHR K 57 PG E/BR IO 2 7] 2023 48 9 H 30 Hi%5E™

2. ATLLRTAL L AR TR %
VPR EE T 2023 4 9 F 30 H, ATH Bl AR RS . i s

I

Fs WSS UEZF TR WEE () WEE ()
1 002057.SZ AR R 18.46 2.26
2 002125.SZ HHE AL 29.10 2.59
3 600390.SH EIRIIAWN 9.59 0.57
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FE | ERAEm | ERMRK HEE () e ()

L 19.05 1.81

KHEFHM 9.02 6.19

A DL R RIE T choice <Rl -

MR, L2023 459 H 30 HovAEMER, nILk Bl ARIMHi&E R, 1
VP IME S A 19.05 A5 AR 1.81 i o AR AR kR (19 2 W VAR B S 28 52 % 75 7
IR EEETA 2024 AFF19E G F AN AEE 2023 4 9 H 30 H IR HER 1 IR AL
i TSI R MR T B R 15 3253 7000 9.02 £5 80 6.19 £ THAFE T, K
HEFM T B AT AT e BT A FSFEIKT . W07, REERTM T s T ]
bE b 1T w3, 23R ORMERT A SR P AR 55 88 2 i 5E B8 7 IR 0T R AR = 4
BT

LR b, ARG SRR P GG, AR R EAT 715 BB L%, IF
FEARH BT AR R S AR GG S KOS RAFIGEEEBA SR
JEIRES . REEFTM DL SR KB ARES TN E GRS, GRTAFH
JE R EML S X, BRAREE A BB RIRE . MR A W BE 4 b AR ), H
A RS VA A (25 B AT & 3 HSE U & AR U (E H 1, Hog E
I A B 25 SRAE D AR A A PR B AT B 4510 WA R i 7 o 300 o Ak J5
FFNEI, BUb AR E, REREHTA T AT AT R T A BRI
[FJIS S T RMERT A R P AR 55 8 7 [ 7 B 7 TR 2OT A P28, REERTT A B
RS Tl B AR RPRKE, Bk, 325 R R VEVEil R Al 5% 3
9.5 {LTCRAT B E L.

BRIAX (1D (2) Q) HITREHRRABBERL. FEHFSUHN (D
BATREFRRAHER.

BIfX (1) (2) Q) #ITEEHRREH RN

PRI IEFERZ A, 4 G A IR 2 gl SR i B B L. A A W)
eIl S o= =P YT

FHERTHX (4) BITREHFRRAHEL.

TR AL A S S 5 S [ S . Fr A B E R WG, #
J b P % o
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3.AFT 2022 5 11 B SN IETT B RIEFTAT 51% BAL, KRR IR
F RIS R KR AR R RERTAS 2023 4B, 2024 £, 2025 EFLFTHHIRIESL
HHR R R R T RA TR AR KERE=E B HAET 30,000 Gt. WERE
196, WAEAMERAE A R IR ERNE B RERET 90%, NIWIE KERZELUI
SHRATBATAME. (2023 FERLSTE) Bn, REEHH 2023 £ EF
TH219-1,460 370 IR AR EAEE 2 WM EIE RS ETT — B R LMK
JBL188 71, Y9 2023 SEER B MSWUEREERTA T R EETHRRE, HEa
RIEFAIEFEEF=LE BN, URMAREHFREN RN EEEE. TESH
B AR, AT R E AT RETEE., Ry, REFEN
THERERETT R RIER . EEH SR EFERARRN.

AFEIE:

—. WSRE TR ER T RN B LIRS

(—) BARRS R BRI

28T BRI KA 2023 4F 12 H 28 HARNE AR, LATBUETESR. T
HHATIC S, HEARS R L, #2023 45 12 A 31 H, #Ik KR
AR IR RIS B B AUN 706,290,125.66 TG, s B R AN 224,161,246.85
TG, B AR BT B AT AR VERIRE S0 W R SE R A ] N R 7] 2 ) 48 B K
DISEIBAT ISR, AL SRME T I E .

(2D VBB R 2B AT A B B

PRI T TR B BRA B 7= R . RIUBSEE FARSRAT AL TAT LR 51, e
i3 T SRBOARE , RMEHM H AT N PR e 1, U AR 28R B 0BT,
[FII S 3 F) T RN R EERTA B A B SR EAT I, A maliin iR DU =4
SRR FOFMORL, MRS AR R R AR IR AR A S R H R ORIE T AR A,
BRI, TR SRR SR I T S, B B Ak SRR3R .
PRI, fik A b M 75 24 00 B A AT BEMERLAIR

= RHEEFH 2022 F£F 2023 FEHNLSIER

KA 2022 4EZ 2023 FEE HNLSIE LA -
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Bhr: Ji

TiH 2023 £ CGREHT) 2022 £
AN 17,306.87 28,118.13
=845 %N 16,860.22 28,882.28
BT 67.57 40.65
ERLSR 1,060.44 1,340.67
MRS -1,205.86 -3,599.62
eI -1,204.63 -3,599.62

RHEEFA 2023 FFELENGTHIL N, 24F Tm, REEHME AL
N 17,307 Jit; HRNEN T2 1,204.63 Ji76. 2024 4E 1 A, AFEHZE MG
55 N BB G REEFM A BRI, GG 5 IEBRMERT IR E . AR TS
H FERITESR . BAKE . BREWAETTHREZHER, WFaisEe R
TEHTRA T TV 52 PRD 7o 225 T AT IR0 P TR A Rl W, 77 7o 2 DR 1 A A A
A THAEII B 8 5B P I AE ) IIAH ISR, 2 W) FDURT SO R A Tl ) il
THERERE S, AFHEE TN A TIPS, RS AR TR, s
JHAE #E 2 3000 /5 76-5000 /376 CSEBRTTHE £ 80 7 A8 VE Ak ATLAG) H B R e 28 ek
MAAPFAS IR B B E D)

=\ REEFTH 2022 E4 BB EHAE R E 5L

NERYE (Al THEEE 8 S—B ™ dE) A (it I KRR 2 8
F—— TSR MR OGELR, A REEE RIS N TE 2023 4F 12 AT
A I, S5 G RIEFM I EEN, Sa%ERMmTIRRE. KRTimm
TERSH PPRIGESRH . BARKT . BEEMEFREELRNER, AFE
S Z AN 55 N SRR D R AR RA P T ) 5 R 2R O ) 98 7 LA T I, 4551 2
7N 2022 4F 12 ARA IR ZIRE T 5 o IR A 5 R E N AT VRS . 7
PR AE A E AR SR R

=D 0] 5 % B = A YO TR i g

ZEBUE IR HEHM BT RO 5 R B A G B B AL, 5 R I G A
A (CGU) Mimah#i™=. [E o=, KA. AR, Wi
s, RSN s

B 2H A RV R RN S E B R AR 2 R AR R A A B W B R 4R
TR P R A5 FH B A B 1) e 5 055 R 3R 5 e A o8 « —RBUE 5 R R A
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EHREE AT (CGU) MAHBONTIRR RS E HISM a5 1.
BOEA M BSEHEH , B (CGU) AN T

HpL: JiJt
RFIWH B W E

—. MIE=ET 15,306.68
itk 2,743.61
VA S 2,331.20
AT R 3,748.57
oA YK 1,051.77
1708 5,218.55
HA B 7 212.98
= ERIBE=E 110,994.80
Eibelsions 11,754.92
TEEE T2 245.55
KR 2 7,626.00
{5 A 5 7= 9,676.07
& (HEEEAT])D 41,661.33
9 > BB AR & 40,027.55
=, B\EETE 126,298.11
. wshsifreait 21,689.65
FLAfE K 3,000.00
A K 3,815.90
& A A5 659.71
A HR T 357 T 1,132.50
VA it B 6.29
FB MoK 12,989.49
FAh IRt 3 67 £t 85.76
f. RS RRE T 7,036.23
R 55 111 fiit 7,036.23
N~ FfETE 28,725.88
. BREEFTEENR) 97,575.60

ERFNR T A (CGU) , SRE NI S UG 5 AT B 1t
B4 (CGU) Mk WA, fREF T — k.

(=) HrE3RA

WRYE (S THAENIEE8 S —BE ™ M) AR RHLAE, S AR AR I X 75 2 55
4L (CGU) Hy Tl &80, AIEA R I A E e F Oy T el 8 72
TAIHRRTL G, B TCiE B AT v, =5 2l (a7 30, Bl
XA (CGUD I EL Al SR SRS T 25 0 (L FR) TR 1 A B
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(=) TG BN R 7 i

RS FAE A, 6T SR8 (TN 52 4 F 2 R BUAR i e =i
(CGU) Hi77aks J1E AR (R RE 0467 RO T 26, BT T RDAR 25 2
EE PRI (CGUD o LRI S, PR a4 Iy VAT
#.

s R HAS T A AL B HT B, W AR S0 77

ST 5 7 S 2 3 B L 79 A R 1 B 4 I A el
L AT

S F R 1T H I T L o I A 1A B 8 P LI A %
AN IBCTP VAR A, (e I V= 4L

RV P Ml BT 1 I GBI . AR A TN

n

R . P

1 n

P = — +
o+ ) 1+

A Ri: HelE HESEE TR RBAT B ISR
r: a&ﬁfﬁii

Pn: ?%ﬂﬁ;
n: TGIHA .
SZHHEMT

(1) FER E A SRR E
Ri=EBITDAi—Eiz & &N i— &AM H i
(2) FrBFERH (18 BLRTIIBCF SR A WACCH &, A3

WACCBT =

D
WACC = R, + R 1-T)

D+E “D+E

(3) B BEA A RK H AT E MR (CAPM) A, AT
Re=Rf+BxERP+Rs

CUOD TR0 3] 32 EE R 4R
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KRMEFTI BN 55 N RER A PR B, AT A E R P LEUR . WA TR
8 At o2 R T SR OT T E BT Re 2k, AW 3 G H A RS L8 1R KA
PRI AR IR T AR 2278 T, 2 B BRI K B4, BB I TR0 A DA Al gk
NFEE R IAA 1E o AR 20234 22202 744 78 4 B A T 44, 20274 LA
JE K BT .
WACC R P T (B o e 2 T 1) A AL [ i 26 1 43 o v 2 5
i A ES OIS
AR F B A SEWr 4 7 (Capital Asset Pricing Model or “CAPM™) i€
AL B4R, CAPM 2t 8 il 545 1% 28 WS i 22 SR I o T SR 2 ) JIEAS At 2 114
JiiE. BTV TFEIARERR:
Re=Rf+BxERP+Rs
Horb: Re ABAURIHR
RE 970 XU [El i 42
B A A R HL
ERP Jy1i7 37 AU B 201 (Bl 45 2
Rs 472 A RFA RS A Al 4 3
NI Sy S
30 B DA IR AT UL 2 T RS [, R AR A R 53 B AN A S AT R XU AR /)N, /)
BT DL ZBEAN T, A DA (5 35 AU s R A o KU IR 2 2 . 5 8 B IR
BB AE R R ATy, A b [E G5 1 e 23 M A Bk o ) 22 [ 5 2141
1> F 6 A AR A I 10 48 1) [R5 4 g il B Tl 5 B WA e R A RE AR, 8050, Al
A H A R AR A I B bR 1 BT 28 B 28 R N 3.9203%, DLIKAE Ak
AR 0 AU A 2R
2. ST S RS i
J AT 7 ARG J A/ 43 % 5 % e S 1T 3 o O 2 ) o T XU 1) e (1 3 4
ARUME R 2012 4F 2 2021 FHA-E 1 U U0 21 51E 11.28%5 [F] 3
Pl RAERLET 10 /Y E 67 B a8 22 P58 4.16% K 2280 7.12%1E 91 1 AR i
i, BRI AN (ERP) 4 7.12%
3. BIAREEHY
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I3 M R 5T A RIAERE B BE 0 BRBE A SE T 2, IFah &
PN FEIAKRAEE R R ARG O, 2R BRSSPV E TR AL, fE/iE H
o B8 A S RIS 2 R T S B TE S BTRURT A B EE A3

4. NUEERH

I AT G2 W A E AR AR EL E 1 BT A ], B iFinD A6 B iR
FXTEEATIN B A, Lk pEESANUAFHSEARLEHN B EH. EEARK
Unleveredp=LeveredB/[1+(1-T)xD/E], ME XS LA F] ) Unlevered, HUH-F-351H
YERBEMAR HLA7 1) UnleveredB.

T S0 E AR B A G EE AR B A e, TR
i Leveredp:

LeveredP= Unleveredpx[1+(1-T)xD/E]

fHE5 B RE B R EATIE, 2332 R IR FUH S 7
ST IR A2 e AR IR B, A B0 B AR At L% 2 AR B L) B 2R 2
AR B ZREN SR I a8, SERR SR p REGR IS B RE. N TG
AT B R K218 AT & 48 1 %% (Blume Adjustment) #4775,
LR K kR #e = 035 085 By D) Blume 1HEE G 1 B R BUME A I
U R4 Ba B RBUE N 0.6612.

5 REE USSR I A

R T AR HR T 26 2 B AT A ) B ) — 28R R G R R 3R T AR AU
(R RS O BT A, e X ALl B XU R AE « ARl L LS54 Pt & E By
B BoO3E g ). R AR O S R R B AT AT SR B RS E A F
& RS2 Rs 4 2.74%.

¥ EREEIEAN CAPM 230, AT RATHER 6 b B8 A ) 22 [ 4 22
(Re) Re=Rf+BxERP+Rs H=3.92%+0.6612*7.12%+2.74%=11.37%.

6 BiBUHEE R =

FRERBEFM NG EN S RGBSR LIRSS &,
27 4 [ AT [ ENE SRS O AT PSR T AN Rl 2 (LPRD JyJEAili i 5
BB EEAR I 2 4.30%.

7 BURTIBCT ¥ BEA A
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IR A2 355 6 0.5 T B L PS40 77 548 A AL T4
IR . UL R EIRIERL, O], 5 A BT I R FLFA L)
T

E
WACC =R

e

+ Rd
D+ E D+ E

TR 4 AR (WACC) N=10.38%,
PE r X (TR BLRDIMBCF B A BRA (WACC) #iE, AR

1-T)

WACC
WACCBT =

1 — 7

IRZE S BT A3 BB 25%, AR F3R 1 55 A U SR FH (0Bt i 3 B0 R A
N 13.84% (HUEE)

8~ T A 5% H 4

RIERME TS H P 55 KEAE DL, G R Rk A7 R R wit
LRE BT AN S5 I R AF DL TR EN NN TR 480,555.19 Ji76, B4
KRN 16.97%, BV EA /N R 392,803.05 J5 G, FEE AN 71,167.33 Jit;
P g HIENMPIN Y 105,970.64 Ji7T, HKNE, BEMLEATy 88,238.88 TG, F
AU 14,332.32 J376, “FHANEZEY 14.81%.

HRHE A T 55 N TIN5, 8 2 2022 4 12 H 31 B, BREES 2 41(CGU)D
[ AT W [l 4201240 98,560.43 J5 7T

(LD P2 B It 2 2R

B 2022 4F 12 AR, BRSO R B 4L T B 97,575.60 FI TG,
PP T ] S A2 M 98,560.43 J5 70, AL S (1 7 2R T AN (B KA
2, ATV RIW AR 2L IR R, MR B R 2R, A7 R
oA

HfL: Jit
BRSH 2022 2 i BB AE W R

TR S — e N 56,606.73
TR E AN AT 480,555.19
FeoE BE RN 105,970.64
TR A 35 B ) % 18.26%
T B BRI 16.73%
U A A A T 71,167.33

23



FRXBH 2022 4F R B AR TR
e SR S 14,332.32
TOI A 551 14.81%
T S 3 1) 22 13.52%
TR S ARG K2 16.97%
o RN K e 00
76 RS 7 26 (R ) 3.9203%
R A A W 25 ZE(Rf-Rm) 7.12%
N FREE AU B AT 25 % (Rs) 2.74%
IR EE AR % Re 11.37%
(€ e CIE{ &S 4.30%
RS 2250 B 0.6612
WACC 10.38%
FrigfiZe 25%
WACCBT 13.84%
agaar2 iRy RANEI L CA IR TEa ) 98,560.43

I B2 B e BB R TN 32 BB 2 1 T 3 A A R 55 R e xR
R EJSN RIS L K 72 A AN [F RS2

AT 2023 4 12 H O WSOB R A 7 AR I R DR AR AR 2 AR 2
SR AT R R R Al B B E S R AR 3758 A AR 2 R R ER K
H, g BRI 55 N G VAL, JF AR RHER A 5 T I R AT B 6 T
PRI 5 T L o WO WY I R AT R4 T RSP T 2, Sl i D0 A oA AL D it
MR, R REAE RS2 S EN.

AEI SN REREBNER KA 2021 F EdiARFER S THEEMRS)
MRLE, Hrp—. ol TN SR AT Wz CFD R 2R g (e AR 5< 1]
A, R TR, FR oy BT A R R AR YE . T RERIEE T B A
R H CAAE RSO I ES AT A I, R IRE R8T B BTR H e Hk A4
HITPFZ, IR LT PR OB BB e % REERTA MR B bR TH S A5
FEAB LR BARAET 2023 4F, fKHE (2021 4F BT A FER TR E R ) PR
ZOR, BEFEWANAE N 2022 FRATEEBEMRPHERER. 27N 2022
ARV B A ME 2 A, AL DT R B AR T AR T B2 I 16 1

FEHSTHIREHF R RAHR .

FEH DT B e L B . AR ERE G, #
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447 F 2019 & 9 A USRS RBUGIL R H & N EREEREHER
AT (LFEHRRE N S51%BH WHRFENRKERKAF 2022 FER
2026 FEEAEFFEAET 1,230 F7o. 1,610 FiJe. 2,070 . 2,670 Ji oAl
3,420 Jigt. (2023 SFEEFEVEHEY B, FF N 2023 EEEWVRAL KN
3,315 iz, #FELIR-1,230 57, RIEMR 2023 EIGEE.

(1D RAF 20234 6 B 6 HIBEM CRTFIRYINESFZ 5 FreEi R K E
EAEY B, PEBCRTM 2022 FVFTRE, HRAF CHEBRAERHKH
(BB R MRTRBATWSAME X . BIRAE U RF RS
ARV AME2 O SR B B A28 i B B it R A AL«

AFEIE:

HE DR TERL 2022 RNV SR, Aha . B GURE ANRR ST L
eAME, AFCT 2023 45 H 26 HUABE. B 7 lffF & EMS HFE 5 20A 2
FARE AR (R BE X T AL at T Vs [ bR B A BHCA BR A 7] 1L STk 248
FNERY » ZERXTIT TUCEIE IR 1K 45 H N S8 R a4, SRAPRBAT LGt 32 X
%, AMEEHN 2,782.72 JiTC. Ja AR Z RN EASEL SR U A E S
AR, BERZERS L EASEAL TR U NSO SHMER, RIVBAT a2 3 5%,
2 B —ERBALGHME LS. AFT 2023 45 9 H 27 Hindb i fh#Z A
SRR, W SRE AT I SAMER . EASGE R FIE H, Pk ORI
TER. R . AR, JCRERZE RS MASE IR

O FHG BB A 5 BT 75 TR 4 A DG il 20 5 JBAT ML B S 5%, i
WD) AL

(2) BIRAFLGERE (1) KE SRS ET - EREMMKEL R
73, UEH 2023 FERTANBIEH E RARKEETHRRE, HEEFEN
P 2019 FESEFEERR, USAXREHREN RN EALRE,. TESHE
B AMRAESE, RHRTHHEREERERZTRESAE. RS, REFEMT
REFBETARTROBEE. BEFSHTZEHRRRIHER.

25



AR EE:

WEASEREIRH, b ORI T & RN R, LA
O RETMMEHL TR, ORI, RE. B, AR WA TS
HA—EMBLG T, FMHBELR 5.

ONE] VS BIFE 2020 4F 2021 4. 2022 SEXTIOW B UL I ) 7l 25 4
THE TIEHER, &850 2,443.46 Jit. 2,094.01 /Tt 6,385 JiTh, Aif
4 10,922.46 Jist. HETHIEHE DATE RIS RN E

(—) HE UHL 2019 5 2023 B 1L G i

HE DLRL 2019 4E 2 2023 SFRERNESTE AL AT, Hodr 2023 fERER A HI T

LN VAY S
Wi H 2023 £ 2022 £ 2021 £ 2020 £ 2019 ¢
BN 3,314.80 3,734.91 6,008.16 4,944.91 4,890.38
B A 2,537.73 3,346.21 3,709.19 2,870.67 2,540.16
B 609.57 542.87 404.43 765.74 887.71
B 919.76 375.34 444.76 1,298.20 1,301.03
Tiff e 2% 166.74 185.63 212.08 453.70 736.95
MRS -1,229.60 -820.46 864.96 -370.08 -512.03
R -1,229.71 -1,073.73 775.31 -326.76 -215.87

M ERTHL, E R EE RN fE, BRI T R
() DARGHF P 2R R I 1
neE s (b THEREE 8 5—BdE) A (o Th I X IR 2R 8

TR FIAEORESR, AR EEA TR ERENK. d4aha
PMEENIL, 8658 ERAE RS ARG ERL. i

F MSHIFERFMAFELRME R, A FHWr 2020 4. 2021 48 2022 F H IR
EIAEIE B o oy F) W L VAR I 0 o B DR TR 1 0 5 18 28 AH O 5 7 4 gk
1TVl N, B AR . AN T RSN T

1y W G R 8 77 4 9 1] )l o

SRHE I E VAT B S B A G B B AL, B R B G A
B4 (CGU) MmahBr™. e ™. KM, (AT, i
st AERBh 7

G377 22 BT B R0 E H B R AE B R A P A B B A e A T
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FE UL T E SN FEAREIT R, T E IR SR AR R & G 7R
HHE IR+ E SN, SEREE S E N E RS EHIAE 4 (CGUD 1)
RO T E IR o E SIS I DRI BRI R IO (L EONIE e TS BB
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(CGU) , SR MG A & UG AT A A (R 55741 (CGUD Mk
SSARAIAD, ORFF T B

2. HriERA

WRYE (R THENI R85 —BE =R fE ) AR ICHRE T2 AN ol (L 0 1 s 230 5
B (CGUD (M mTiielml 40, PRI A RS A B oy a4 75 IR
TARHHRT G, RISEE BB AT Pl =5 2hlad (3R 5 3, BliE
XA (CGUD I ELAG SR SRS T 24 (L PR TR i B4

3. DA SR B 5 i

ARUAG AL RIOAE, 3T AR R 2 A T € 4 Sk T AR BURAE I 58 7 2
(CGU) {773 Ty VLKA T fE 5 5 Th B AR, B2 I AR A LA
EHKTAE B (CGU) AT DREC P s, R P W et s A2 07 ¥R 1EA T
8

e 2t g A e R POUIA e B A BB I B, Tl R AN (B VAl 05 2

Xt B AL W R 32 I BAR D5 5 9 e B i B e i BT PR Al
H I e AT
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	1.《2023年年度业绩预告》显示，你公司教育板块2023年度营业收入约为14,079万元；净利润约为-2,587万元。2021年和2022年，你公司教育产品(智能教育装备、智慧教育服务、国际教育服务)的营业收入分别为37,116万元和20,982万元。请你公司结合各类教育产品的名称、用途、均价、渠道、主要客户变化等情况，说明教育板块收入持续下滑的合理性，你公司持续经营能力是否存在重大不确定性，并充分提示相关风险。请年审会计师核查并发表明确意见。
	公司回复：
	（一）智能教育装备业务2021年至2023年主要客户情况
	（二）国际教育服务业务2021年至2023年主要客户情况
	（三）智慧教育服务业务2021年至2023年主要客户情况


	2.《2023年年度业绩预告》显示，受停工影响，你公司控股子公司天雄新材新材料有限公司（以下简称天雄新材）2023年度营业收入约为17,307万元；净利润约为-1,460万元。你公司2023年12月29日披露的《关于收购天雄新材新材料有限公司39%股权的公告》显示，天雄新材2022年度营业收入为28,118万元，归属于母公司股东的净利润为-3,600万元。天雄新材自2022年12月初停工至2023年7月14日。目前，天雄新材因原《排污许可证》有效期已到期而继续停产。请你公司：
	（1）说明天雄新材2023年已开工的生产线数量、产能利用率及未能达成满产的原因（如适用），核实并说明天雄新材的生产经营是否符合国家产业政策，是否纳入相应产业规划布局，是否属于《产业结构调整指导目录（2024年本）》中的限制类、淘汰类产业，是否属于落后产能，是否已落实产能淘汰置换要求。
	公司回复：
	（一）说明天雄新材2023年已开工的生产线数量、产能利用率及未能达成满产的原因（如适用）
	（二）核实并说明天雄新材的生产经营是否符合国家产业政策，是否纳入相应产业规划布局
	（三）是否属于《产业结构调整指导目录（2024年本）》中的限制类、淘汰类产业，是否属于落后产能，是否已落实产能淘汰置换要求。


	（2）说明天雄新材最近36个月是否存在受到环保领域行政处罚的情况，是否构成重大违法行为，是否发生环保事故或安全生产事故，是否存在有关负面媒体报道。
	（3）核实并说明天雄新材排污许可证涉及环境污染的具体环节，主要污染物名称及排放量、防治污染设施的处理能力、运行情况以及技术工艺，节能减排处理效果是否符合要求，日常排污监测是否达标，环保部门现场检查情况，需履行的审批、核准、备案等程序及履行情况，并在此基础上说明排污许可证续期进展、复产是否存在重大障碍、预计复产时间及判断依据。
	公司回复：
	（一）天雄新材排污许可证涉及环境污染的具体环节、主要污染物物名称及排放量、防治设施及处理能力、运能情况及技术工艺
	（二）节能减排处理效果是否符合要求，日常排污监测是否达标
	（三）环保部门现场检查情况，需履行的审批、核准、备案等程序及履行情况，并在此基础上说明排污许可证续期进展、复产是否存在重大障碍、预计复产时间及判断依据。


	（4）说明天雄新材的前十大客户名称、客户性质、销售产品类型、销售金额及占比、当期回款情况，并在此基础上说明天雄新材的主要客户关系是否可持续，前述客户与天雄新材原股东湖南大佳新材料科技有限公司（以下简称湖南大佳）、你公司及董监高、控股股东及其股东、董监高，及前述主体中自然人的父母、配偶、子女、兄弟姐妹等是否存在关联关系或其他可能导致利益倾斜的合作或者关系，天雄新材2023年度营业收入下滑但亏损幅度较2022年有所收窄的原因及合理性。
	公司回复：
	（一）说明天雄新材的前十大客户名称、客户性质、销售产品类型、销售金额及占比、当期回款情况，并在此基础上说明天雄新材的主要客户关系是否可持续
	（二）前述客户与天雄新材原股东湖南大佳新材料科技有限公司（以下简称湖南大佳）、你公司及董监高、控股股东及其股东、董监高，及前述主体中自然人的父母、配偶、子女、兄弟姐妹等是否存在关联关系或其他可能导致利益倾斜的合作或者关系
	（三）天雄新材2023年度营业收入下滑但亏损幅度较2022年有所收窄的原因及合理性


	（5）有关公告显示，2023年12月24日，你公司使用现金37,133.53万元收购湖南大佳持有的天雄新材39%股权，天雄新材交易估值为95,214.19万元，评估方法为收益法。请你公司结合问题（1）至（4）的答复，对收购天雄新材39%少数股权的合法合规性，该收购是否具有商业实质，交易采用收益法评估及估值达到9.5亿元的合理性进行说明。
	公司回复：
	（一）收购少数股权的合法合规性
	（二）本次收购背景
	（三）本次收购所使用的评估方法
	（四）收益法估值的合理性
	2、可比同行业上市公司市盈率、市净率




	3.公司于2022年11月以支付现金方式收购天雄新材51%股权，天雄新材原股东湖南大佳承诺天雄新材2023年度、2024年度、2025年度经审计扣除非经常性损益后归属于母公司股东的净利润三年累计不低于30,000万元。业绩承诺期满，如利润补偿期间内累计承诺利润完成率低于90%，则湖南大佳需要以现金方式公司进行补偿。《2023年年度业绩预告》显示，天雄新材2023年度净利润约为-1,460万元。请你公司结合第2问的回复以及业绩承诺方是否具备相应的履约能力，说明2023年度是否拟对收购天雄新材形成的商...
	公司回复：
	一、业绩承诺方湖南大佳是否具备相应的履约能力
	（一）履约能力及履约保障措施
	（二）业绩承诺实际需全额兑付可能性较低

	二、天雄新材2022年至2023年度的业绩情况
	三、天雄新材2022年年度商誉减值测试情况
	（一）测试对象及资产组范围的确定
	（二）价值类型
	（三）测算的原则及方法
	（四）预测期主要数据指标
	（五）商誉减值测试结果



	4.公司于2019年9月以支付现金方式收购北京中育贝拉国际教育科技有限公司（以下简称中育贝拉）51%股权，业绩承诺人承诺标的公司 2022年度至2026年度承诺净利润不低于1,230万元、1,610万元、2,070万元、2,670万元和3,420万元。《2023年年度业绩预告》显示，中育贝拉2023年度营业收入约为3,315万元，净利润约为-1,230万元，未完成2023年业绩承诺。
	（1）你公司2023年6月6日披露的《关于深圳证券交易所年报问询函的回复公告》显示，中育贝拉未完成2022年业绩承诺，你公司已向李松和王伟发出《业绩补偿通知函》催促其尽快履行业绩补偿义务。请你公司说明针对有关业绩承诺补偿已采取的具体措施及最新进展情况。
	公司回复：

	（2）请你公司结合问题（1）的回复说明业绩承诺方是否具备相应的履约能力，说明2023年度是否拟对收购中育贝拉形成的商誉计提减值，并结合中育贝拉2019年至今生产经营情况，以及相关商誉减值测试的具体过程、主要参数选取及依据等，说明前期相关商誉减值准备计提是否合理、充分，是否存在应计提商誉减值而未计提的情形。请年审会计师核查并发表明确意见。
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	5.《2023年年度业绩预告》显示，你公司2023年末净资产为8.49亿元至10.50亿元，2022年末净资产为13.51亿元。请你公司结合2023年度营业收入、毛利率、净利润及期末主要资产科目余额同比变动情况、所有者权益的主要项目、变动金额、变动原因等说明你公司期末净资产较上年大幅下降的具体原因，与同行业可比公司相比是否存在显著差异。请年审会计师核查并发表明确意见。
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