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H 27";27)? 2018 48| 2019 4Ef | 2020 465 | 2021 4B | 2022 488 | K
W PRI | 1,927.12| 1,664.93| 2,213.01| 3,113.71| 3,460.59| 12,221.70| 12,221.70
M. #&RNE 14,861.32|29,426.30| 35,990.77| 41,699.48| 45,426.21| 36,665.10| 36,665.10
s P IH R e 149.48| 302.57 306.94 309.12 309.12 309.12 309.12
m: Z’Jiﬁﬂj 1,239.63| 2,569.26| 2,659.26| 2,659.26| 2,659.26| 2,659.26| 2,659.26
W BEAPESCHY 164.48| 325.57 329.94 309.12 309.12 309.12 309.12
U&’ﬁijf@m 5,508.18(17,628.00| 20,453.20( 11,284.62| 11,140.96
B ERE| 10,577.76|14,344.56( 18,173.84| 33,074.11| 36,944.50| 39,324.36| 39,324.36
2. PRI E

PRI S AN S 3T LR AR — S BRI, A PP U 2 20 142 D Al 3R 4 9
T3 3026 36 B AN ~F-32) B8 A AR (WACC) »
A3: WACC=KexE/(D+E)+KdxD/(D+E)x(1-T)

NP
Ke A2 A A

Kd a5 A A

DIE: AR4R TS ML 0 Al R 55 S R EL
T JT B

Hrr: Ke=Rf+pxERP+Rc
Rf=J0 MU 1 B2
B= Al JRUS: 2R
ERP=T1i 4% AU i 17+
Re= AR i U 5 AR 4

(1) WRBEERERA Ke K E
1 TR Rf 1€
To RS R 2 R SR 5 7 2 A0k 25 % (Yield to Maturate Rate), 15 [k

Ferr e [ TR H R Pl B H 10 SERE 6T, DL B R K- E N
Y aE R, AT I E AR ST RS TR A RE & B Wind BEIR0F F SEERPPAL 2
#EH 10 FFH)E Grr i 208 3.74%.

2) Al XURS: FE I E



JHIT I WIND M, iR 3E S R 300 A SEil 2 4F i A A
Beta i+ 5T, &5 52U R 300 IREET 2 45 F 1A W) Beta 4515

LN 3R
G 300133.SZ | 300426.SZ | 002343.SZ | 002502.5Z
fETAx HETM BB BoCtE gt T
MK 000300.SH | 000300.SH | 000300.SH | 000300.SH
THE JE
I} A] 5 M 2015-6-30 £ 2017-6-30
G S = iR e E YA 7 2
5 BRI 55 AT AT (DIED i et
J5 45 beta 1.1081 1.078 0.6801 0.6981 0.8911
% Beta 1.0724 1.0523 0.7856 0.7977 0.927
HIBRALAT 546 Beta 0.9756 0.9802 0.6275 0.6981 0.8204
HIBRALFT 8% Beta 0.9442 0.9568 0.725 0.7977 0.8559
Alpha -0.1911 0.3277 0.8794 0.3876
R ¥ 0.4981 0.4456 0.2193 0.2616
R ZEE AR AR 22 5.9266 6.6541 9.2949 7.9126
Beta brifEfi 2= 0.1929 0.2166 0.3026 0.2576
PR IEN=RA 102 102 102 102
% BT A R R ARG i S 3K
ERRIS | IERER | E (i) D (J5ym) D/E | D/ (D+E) | E/ (D+E)
300133.SZ | fE5A0 | 1,982,419.97 | 243,279.57 | 12.27% | 10.93% 89.07%
300426.SZ | AL | 1,140,000.00 | 78,651.47 | 6.90% 6.45% 93.55%
002343.SZ | #Z L | 1,420,641.67 | 94,212.33 | 6.63% 6.22% 93.78%
002502.SZ | Jemiscik | 1,110,898.91 0.00% 0.00% 100.00%
Fy 1,413,490.14 | 104,035.85 | 6.45% 5.90% 94.10%

I EIR AW RAT L 38 8E BT BT A F] Beta (5 5, 152)7]
bb 2N B EZE R 7 S 1T 3 P 2 XU R B0 BU, 1A BTV K SR B ARHIE A BR A =]
WImT AR 2B L. HEARXWT:

BL=[1+(1-T)xD/E]xBU

X BL——FH S ALH Beta

DIE——TJtt i A ] HFRBE AL

BU—— LM 554141 1) Beta




T—— P
BT 5 B B4 ) A 54 0 ol U R M

2017
T B 14ERR ; 12;§ 2018 4EJE | 2019 4EEF | 2020 4B | 2021 4EFF | 2022 4R
IS 11.48% 5.35% 5.79% 6.95% 7.08% 25.00%
Al XU R EBL | 0.9048 0.9082 0.9079 0.9073 0.9072 0.8973

3) AL A AR 2 % ERP (1 E

iz KR A R R (ERPD J2& 7 85 46 BUR A 17451 35 AR IR i 22 4
T 2H B T SR RS 2 4 e I IR B U R R A o IR 300 i ik
173 S A i 2 FAE A L5 [ R R A Ge v o A, 0TI B T 3 IR 0 [ 2R
(ERP) 4 8.05%.

4) AP E RS T4 R 2 Re 111 E

H T RS RE IR N BT AR, 528 Em AR, S ovdE b
AT, 7% AR R ™ A R A 2 %, — B4 LU N R 4

A, FIBGHEBU SR Rs, RIEIEAG AL = e s, —Hck
BEARMEBE = A, $ B IR gf 2 A X 14

B. Ml HABRAAT KB 5% R, RIREVE A Aol FoAl — S5 XU, kb
ZEMBL FE TR R S B, A ERE AL L], E A AR

BRI, e KR A

XX 5 EEARYE A P A A M B SRR 1% 0 70 BT 1 7E

ARYRVTAR 2% FE BT Ak 5L R R 8 2% L BEARIRL BN Mk DA S A W] fé 76 B 45 KA AT
WP A BT 8 A 157 45 405 SR 7 T 5 T Bl b T A R B0 25 SR BT T B PR AR R A
PR, 1 AL AR KUK EE ARl HR % Re 24 2.00%.

5) B BEA A Ke I E

IR FIARHE S, AR A X Ke=Rf+B LXERP+Rc, 15 il i %

FEMB G EAEA, LTER:
20174 7-12
Wi B IR j 2018 4EfF | 2019 £ | 2020 £/ | 2021 FFfF | 2022 FF
Rf 3.74% 3.74% 3.74% 3.74% 3.74% 3.74%
BL 0.9048 0.9082 0.9079 0.9073 0.9072 0.8973
ERP 8.05% 8.05% 8.05% 8.05% 8.05% 8.05%
Rc 2.00% 2.00% 2.00% 2.00% 2.00% 2.00%




20175 7-12
Wi B IR g 2018 4EfE | 2019 FEfE | 2020 £JF | 2021 5 | 2022 5
Ke 13.02% 13.05% 13.05% 13.04% 13.04% 12.96%

(2) MERERAE (Kd) HHEE
A [ 45 5 TN 5 4 DAy A AT A B 4 81 1) [ i, (o [l 4 3R
A LA A A5 B3 BT AR 0 UG DR 2 . L RTEE B Y, RO 28 [ 4R 3 4 55— i
2 R ARATOERFIR . e —1 2015-10-24 N R MR R EWT

FhRITE FERE (%)
—\ R

—HE(E) 4.35
RIS T

—ETUAF(E) 4.75

FAELLE 4.9

RUTEAL, B WA AR 5 4 LA ESERAAR, ) Kd=4.90%.
(3) MBI HME AT EIBAEAN B AR S SR ZE (D/E)
SVl BAL DB H AT BRI O BB E AR I 2 5T SRS DA
[FATML BT AR HIKT, #fie ik E/ (D+E) N 94.10%, D/ (D+E) A 5.90%,
D/E A 6.45%.
(4) FraBiE (T) KB ARBA WACC HIHE
1) AR (T) KB
A b B 75 50 A X R T P Al AR 8 SR 1 A 4 TSR L A BT S AT 0
(I —F Bt (AR A ROSLAN E Ak Fr A3 B ) B e — M b BT B i B2y 25%.
PRYEE VEAl A B — M E TS L AR R R TERI, Aok 3B SN KA T
BEA B AR ARSI E A PR A BRI 4 B8 1 A B E R R 2B IR A
A
2T R, NG G VG A 1% BEF AR, WK SR ARG TR
Adl FEZEEISUE R AR BUNEF ER NG R AT RIEKRZAE
A BRA R VUK A A BT AT BN 25%; B /R R i 22 s i SCAG A R
O R HAL TR SR AL N R R AT, ARl VB [ KB 55 R 0% 1B g
s BB IR AR AN R R 22 55 I X Ak Fr A3 B AR B BOR i@ sy (W Fd [2011]
112 *5), 2010 £ 2020 4, XAEHHEEA . w2 RPN A T KX N




Hr )& T B R s R L H Ve B N A, 45T HEUS SR — 2B A A B I
N JIT & A A7 B AV I A5 TuAE e iR R o B T IR R 2 A BR &
A J& T E s R L H s N Ak, BT 2017 4F 1-6 H U —2E
ZEWN, WA T R RS 2SO IR AR F 2017 45 7 AHZE
2021 4 12 HRAEPSAL, 2022 G L LUGER, 12 (hAe NRILAE Ak
1FBUE) FE — AR B Z N 25%.

WA E IR BB A 5] Fr AT B BT A3 B 3 DA KBS B O, WA pHA B A7
R FE [ T AF B e AT U, 29000, WK RS EA R A RIAE G I T
(125G TR B AH DL T 3£

2017 4E 2022 4E K

201 201 202 2021
EEER | o g | 20184/ | 201945 | 2020 4FFF | 2021 % KGR
P Fi Z 11.48% 5.35% 5.79% 6.95% 7.08% 25.00%

2) IBUEA A WACC HIH €
i #5A X WACC BiJ5=Ke X E/(D+E)+Kd X D/(D+E) X (1-T)43 H A 3k & 4F i
FTELE, EARGE R &:

2022
DIH/AER | 2017 £ | 2018 4 | 2019 4EF | 2020 £ | 2021 &£ R
KGR
FIj 22
pritE O 12.51% 12.55% 12.55% 12.54% 12.54% 12.41%
WACC)
3. W2

E T VAl v H VT Al S 288 TR, WA R R ik 4k B 2B A% O B 7R
P A FH AR BREEAT B 5 oS il A = 22 IR L 48083 BB RO R SR ATBR 2, B
LR E AT LR, T DU e 2y UK B o WOR VPl AR S s P Al
BARL VPG R E H Rk 2R E, N AU RS BTN TG IR .

4, WMRE™

BRI RIS MVAEETHEXRARN, M VEERTFNZRE™, —
FECPRE AR R T B4

T AR R AR PPl v H 07 T B SRR AR B TR SR A BRI E .
A I ZEAE DU SR AR FE I 28 R, AR A = H AT AR g i
K MEERAE. STHERITAS A R R T T B4 42,707,340.52 Jt.




5. EEERRMIELE AR

R E MG R S A BB G E B R R A IS RA S
HMER T &iFE, SREEEE s AHAR RGP NS FHE
N IORUES: s FABG SN B AR IR . 2 SR s B, T8 I S i
T, Ffk{E 4> B~ 1,704,490.65 JG. 32,912,925.93 i, 36,728,122.61 i,
J£1t 71,345,539.19 Jt.

R E NGRS DI A B B E R R I H ISR EE
HMEM A6, 2, LSRR EEAGTARATIKR S 1 2 NAT AP
RIPEAG 9. NATRLE . AR B 1 B RIESE . A EIH AR
BRAF 5 E 4 O AL B A IR A R ST (80 4540) & FL STt
fifii. TS 1E 4> %4 300,000.00 J&. 532,878.96 JG. 30,000,000.00 JG-.
17,242,347.00 yt, 3tit 48,075,225.96 Jt.

6. H B

A B FA R VAN IR HIK I 7 AT R4 . AU, B RS hE R
PEAL R H R vP Al AL I R A R KIS SR, Pilfili{E 351t 334,000,000.00 T

7\ BEREFHPGEMMETE

S, AR AP E IS E= H ISR I IUE -+ S B Bt
PR AR B - AR B I - R 51 %5=255,000.00 (U %)

SHRLL: T

20174 7-12

i H e 2018 4EFF | 2019 4EBF | 2020 4EPF | 2021 4EBE | 2022 4EBF
—. B 48,455.38| 90,612.74| 114,341.51| 133,113.21| 143,113.21| 143,113.21
Horpe FENESS IR
N 48,455.38| 90,612.74| 114,341.51| 133,113.21| 143,113.21| 143,113.21
HAbL SN - - - - -
W B A 26,478.75| 49,122.84| 64,030.69| 75,005.00] 80,299.38| 80,299.38
Horpe FEMS K
" 26,478.75| 49,122.84| 64,030.69| 75,005.00] 80,299.38| 80,299.38
HoAthll 5% B A - - - - -
i 4 A B 109.82 267.15 452.13 536.81 564.8 564.8
e 1,429.23| 2,711.26| 3,400.90| 3,943.44| 4,233.13| 4,233.13

EHH 1,996.30 3,994.57 4,708.32 5,269.10 5,583.43 5,583.43




2017 4E7-12

i H g 2018 4EFF | 2019 4EFF | 2020 4EFF | 2021 4EFF | 2022 4EBF
It 4% 2% F 1,652.84| 3,425.68| 3,545.68| 3,545.68| 3,545.68| 3,545.68
PP IRAE A5 R - - - - - -
s 2 e a2 5 ] ] ) ] ] ]
W as
S L& - - - - - -
—. BI\AHIE 16,788.44| 31,091.23| 38,203.78| 44,813.18| 48,886.80| 48,886.80
=2 PN - - - - - -
W EIAN - - - - . .
=, FliEEH 16,788.44| 31,091.23| 38,203.78| 44,813.18| 48,886.80| 48,886.80
Tl PSR gE 1,927.12 1,664.93| 2,213.01 3,113.71| 3,460.59| 12,221.70
. #FE 14,861.32| 29,426.30| 35,990.77| 41,699.48| 45,426.21| 36,665.10
e P IH R A 149.48 302.57 306.94 309.12 309.12 309.12
: FE
?ET)%J Xt 1,239.63| 2,569.26] 2,659.26| 2,659.26| 2,659.26] 2,659.26
Pl A H 164.48 325.57 329.94 309.12 309.12 309.12
T Hiz R
g BR SR 5,508.18| 17,628.00| 20,453.20| 11,284.62| 11,140.96 -
)\
H.EMNBERE| 10577.76| 14,344.56| 18,173.84| 33,074.11| 36,944.50[ 39,324.36
7 514 1A 0.25 1 2 3 4 5
Yoz 12.51% 12.55% 12.55% 12.54% 12.54% 12.41%
Pl &5 0.971 0.8885 0.7894 0.7015 0.6233 0.5571
HA A 1) TR0 3 N
BNV EHT 10,270.63| 12,744.82| 14,347.08| 23,202.14| 23,028.96| 21,906.63
IUE
B ) IO 34 )5
BNV G BT 176,478.81
WA
_“\}n ) }n
7 RS 281,979.08
2 H1
. e g% e
| I,\r n 11,405.29
Pt A4
Hordr: g %
:P LB 7.134.55
=
A4 4,270.73
W ARLE M U 4,807.52
e HE6S 33,400.00




20174 7-12

B H A

2018 fF &

2019 £ F | 2020 &

2021 SE &

2022 £

. BRI
e

255,000.00 (EL#&)

. BF=EREY R EER =R MET ARG (P B
HER

PR PR A T B R B PR IR ) B A AR BN B S i sl g
B AR B St BARVEAL 720

(—) W&~

MBI EFER MRS BIBOKR . TR HARRISGR . A7 5% S H AR
NG, AR T

1. BmEs

SR TR 4 P 4« ARAT AR K I K T AU A T AR S, %of R R SR DA B e
H ZEAE D4 HEAT Bk fUBIEL, WERAT AR R AU T R AT P, 0 32 ARk
FUREAT R R TERIAZ SEARAT X U R o S A TR 10 9% A s S R AR A E A T
LIRS P K TH e 5 A

2. PIORER. BSIRER. ARk

P N R K, AESSEIKS . FIBEIE, WRiuE KK, KIER &
FAFF, FLA T ARA RO R AR R) L SeBRll g5 I8 SR I . RGN B8
G BRI, X RASBOK AT T BRE, FEXF B RGBT T 20T W T4
LA AL SRR K AN NIRRT, DA S T T B A DA TOUAS s T
CLEAS 0 S UEHE A TR AR R R0, 4% A A 5 Pl e X TR ekml, &
T AR 7 B AT P RN BRI, 56 TS T2 75 T REAZAE SR A 2R A T
IR AR D4 B0, DAAZ S J T TRIE el il T BRI A5 2% Ja B AR A T (s )
INKHER, BT PR OB EIAK A, AN E .

3. HAhmzh B

AR BN B 7= A VAl B P R R TIRE TR o R4 TR & FRAA BT B, F
i N RN, ZESEEKS . JREEIE, UK. IKiE2 S AR,
HRT il FAb IR 2 B8 7= (R R AR I E) L SRRl 5 2 . BB IATERG L, DA%
S I PR UK TR 1 1 LA 1



4, 7

DI R = K- w9 - 22 N R S G o8 Ay e M B 2 i e 1 S ] 1
AN, LAWK O E B E AR

ST R R AURBIAS, Al N SO I 5 AV AR O 571 5 A PR ER, 14
THR, SRR AR RAT IR, 7 S RA B S B SRR & ) 3
PG AT, FEXT A AR AL A DGR B A AT EAT & L4347
H- 5T R EM A RIE ST S, @a)a, & e & RIATREG
(RI AR it ok 75 IR 43 8 AR AT T URON o AR VR PP AR A A FA 48R (K A0
JERRLAR B T T A 5 A B R A L, S DUR S RIS IR 4 5 2 4
TS < P 1 5 A B S A R 1 A e . R T B A R

Tt =K HE ORTE+ A S TG RN XA EZHUN X (1-448 2%
FH 220 4 B B Jom 2 -8 85 R i 3 < T 4 0 32 - 350 43 o Ji R )

(=) JEmansEr=

JRIR N P A FE I AIE T B B IR HE = KR %, A
VPl TR

1. KA BEIPAE T7vE

PPAR N 51 32 B S B AR 55 R 1 3 iR DL T T BN SE PR S8k AT 1 BUIE
s, R TR SRR TR SE, AR K A Bt 1 EL sk
PEFIERA P o

St TR B, SR AR TR R 28 3206 0P i BT HEAT T VR A, Jerbilk
FEVE 5 EEA RS IR, AR AR P B RA G R . AR R TR ALY
i T I I 2R A SR SR AR VP Ak (5 30 LA VP-4 BT (0 R A9 T M s T -

I AR B TR B =4 152 5% 57 e 28 2 B o Ut (i X 4 i EL 451

2. BB RA TG

ARV 240 L B PR FH A TR HEAT DA

VL& [ R P VP A ) RSV B T A B A 1 % 11 B B RS, SRS T s
PRI AE . DIRETEWAE AR VRN A, BUAE L5 & 1 5E BUBT 3 B LA b, 35 ek
VS E I 75 AT A T A 3R

T (=2 B A X B



(1) = B AR E

VA% 10 B B RS — PR BT I B B I PR R R Tl SO (R 4 B
P ) — V) B NG B a9 9 Y, a0 B )5 (I R Rl 18 0], W
HR MG HERLD). 1829, I, WA SRR,

K0

StFZEA, A FOE R AR 2017 SRR CHLHLPS SRR (S B E W R G K
CRAFFERZEMDY . CEIGREMD) CHERD . GRAEEPERD) ZERG, JFEE Y
VAR 8 BN, INTE I R G— R (0 44 B R A5 2l DL S oAt A 2 2 1
T8 BB ROAS o AR OV TRl 2 55 b Jmy 5% T 4 T AR 38 M A eSO 39 (A 1
Ry (UHi[2016]36 )X, FrA RN A3 T .

(1 N Eﬁ%ﬂﬁﬁﬁmﬁ’s%}
B A =20 R A < 1+17% + Z 58 (10 At B P - I 039 T

#i

@M T ¥ #

ST BT, 1A A B AT 2017 4ERT CHLEL RS A1 L B R 45D
Jo COREVEFKI Y . (oA 7ELR) S50l IF 2000 21 VR A 1 o B SR, I

HE A=K AR 1. 17

SE T I K, B H BT AR SR T34, BN
T S AT AR B (LR 5E T 1

(2) BHT R R 52

TR T RIOEE B A R B R BN A, DUEIRV T, B E
B BHTR o 0T BRI IR AR B, BT AR e 2850
A B b B AR T S DR B A A A

LT AR - A AR

ORI R SRR

oF T BA A A AT B TR CHLENEATAIEY (290, S8 (HLEh %
SRR AR RLE ) (RIS H0. ROUZR. AR, P4 2012 455 12 5)
(A S HE, DAZERIAT B0 AR (8 AR BRI R 7, MRAR SRR RN i B
T

x100%




XHF (WL R R b ERUE ) PAUEIARE B/ MR EEIRE. K
RUERZE R s MU 55 J0 o F SR PR PR A 0 420 (BLsh ZE R 2R AU Bl (s %=
ATREY B (HLEh B A0IE) B A ONHE) , 210 BUREVE OB 5 1 5 B 1R BT

5P B A DU B O R AT IR, WhE LR O R

% TR S W ANAWR

PUE B AAEIR - AR

R ERs | WEER

FUEA TR — CAT AR

R R R = AT AR

HOIR BT R =MIN(FERRE ST, BAREEG%)

LR BT =R BT 3 < B R A

(3) At B

R AR VT AL 1 R B, 4 2 B A A OB SR AR AT H i (. FLEEATH AR
7SI

@ FUAtAE =25 B A X T %

@ER 7 BRIALE I BN Y%, AT A BT AR B, #2 Mk i 8
IS B R TS

3. FATTHE = ----Bbr v 5

VEM R AR H VPG R =, B B AR . T3 LR AU R B
o BRIEPHEXT G IMERTL. SURMCERIG LA AR AT, 7B = Rh A5 1%
HUE R, A6 e — M a3 P PR IR AT

73 LCBGE SR TR R A VAl 52 77 5 AT LA I 228 B RIE T 3 B2 Gy ad i)
HETE B AT LU, RSB I8 I8 3 ik Dy sttt L E 1E )5 1€
FAMERIVEAL T VE . VRN AR T 3 P2 32 Bl i A8 P br i S B AT 4
AT Lk AR R SO T L R AR AU E NS B8, BEx S A R R 3R, R
VAL P AR AL 2 B R PR AT O 22 e O LU BB, 70 A &% TR 4 45
R T ETE M ARBAI A « A58 T 23 PP AT T R AR A AR A0 ZE R S 2 T S il
FEXTATE AFAEBA AT YRR B AR 2 IR . S IR BB 52 e IR 3R B O HLRe %

x 100%




AL B EEM RIARAL T 25 5 AL TR B VE M RN 2138 5 Bidl K
SRR INXE, T 3 EBQRAE AR VE Al T AN H & B R

BB AR A ARG M AR AUR B RE P 7 RN [ 2% B A, I A
e BN B AR BN B — R 5325 o ARV R BT 3 A T M R AR AL, 3]
() 5 SN 2 ] — AR ELAm A e v 9t o 0 2t L A S TR) ) 44 9 DL AR B A
P2 5 7 BRAE L (¥ B FH 55 o b T30 A6 P W R A L Al i SR (R A AT il
S PR BT SCH ) B PRI AN B REOC & DR 1 B B RAR T i A T AN Bl
WIS ASE T R Y R AR AL R 1 A

WAzt AL 92 A DA VP A TE T B2 7 R R B G113 ) A . 1) BUL AL SR 5 L VP A
DA, RHEM RSB M 5, HZ U OE, B8 i & s
RUAsE 3 RE W 3 o 48 5 T A 7 it B JEEAT 00 B T o Il 55 P 2 5 4 3 AN T o SR
a0 WS BUBIRAE F A 6 AR E W AR B R A i s e NS b AN 6 A 28
SR 2 TR AR RR E B G 28+ AR SRYAL 2 AT XU RE S 3N - ) B . =00 A
RIS 2 (A SAR 2 2 70 ST IR BB BB & B, (e BRI PP A 45
RSB BT ME, 5 TN,

AN IR PPA Y BB A W AR AL, Al 2 BT H I ) A AR B s, BT
LB, AFTHERGS, Hxr b AR REE W AMEEA vk, Ad A
VPG, O R BRAIE AT VA s ARV R AV R AR, TP R AR AU )
A b A SN B LRI B vk, N Ak i i E s A T, HE AL
Ar 2t IR ABLVZ0E FH AR A, O R P AL 2 DB VE HEAT PRl

4. KRR PP 7%

VRSN AR T RAR SRR, B0 TARSG S THER, RS T SR R O
B TR EETE. SEVERE SN, T T RSO AR TS L. S
o R I, DA S R A 9 Tl £

5. IBIEFTABLR P T

X IE AT AR B, PP Sl 1 AT T BB, R AT
RITAFBITIE . SN FEUESF SO AT 3, RSB REPTERL B . i A K
W, AR B ICE, WA ER AT DR KARIR TR H
R EVERAT TR0, SIKEEAHRT o AP DLVE Ak DA XU 452 2% 3fe LA A



MV AR A R0 DA 326 48 T A B 7 A A

(=) ff

AV A5 B iR sh 5 S AR AN Ftet, i sh S AL s R A R N AT
M FRSOIR . RATHR BN . RSB NATRLE S L Ad N ATk AR 8h R
AR ITET

DA OGS A7 57 32 BRI S N AR IRITS A, KA H I, T2 R A
MR LR 25 FEFOHRR . 77 AEEREAT IR A RS2 W& 2B i
FENE . R THRIE . THESHEE AT, N EER A6, AR
N DR B )56 7 B AT 6 T A B E s X AR AT B AT BE MR EAT I 43
. BN S ELH MG T/ AT,

FE78 9376 RE AT S MR EAT L5 W R ST T, LA S B St iAo
T AR .

(0D FF=ERIER TS E S R

2 FIRVPE T AT, BT BRI I T AE 45 R T

TS R RICEFE

EHAAL: JIT0

MK T AME THEE B pE H{E %

AH A B C=B-A D=C/Ax100%
1 |wshare 110,248.30 108,862.96 -1,385.34 -1.26
2 |dEAB 8,415.87 16,059.42 7,643.55 90.82
3 Hre it e

Rl

4 | FFE R
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	问题1、预案显示，本次交易中，对标的公司盈利承诺期的净利润作出承诺及承担盈利补偿义务的主体为程力栋、张辉、南京雪人和宁波皓望。除程力栋、张辉、南京雪人和宁波皓望外的永乐影视其余股东不对标的公司盈利承诺期的净利润作出承诺，其相应的补偿义务由程力栋、张辉、南京雪人和宁波皓望承担。请你公司：（1）补充披露由上述交易对方而非全部交易对方作为业绩承诺人的具体原因；（2）对比拟购买资产的交易价格，说明相关业绩补偿安排是否覆盖本次交易的全部交易对价，如否，说明覆盖比例，并做重大风险提示；（3）结合永乐影视201...
	一、由程力栋、张辉、南京雪人和宁波皓望而非全部交易对方作为业绩承诺人的具体原因
	二、对比拟购买资产的交易价格，说明相关业绩补偿安排是否覆盖本次交易的全部交易对价，如否，说明覆盖比例，并做重大风险提示
	三、结合永乐影视2015年、2016年和2017年1-6月的盈利情况，披露业绩承诺较报告期业绩增长幅度较大的原因、业绩承诺的可实现性和合理性、业绩承诺人的履约能力和履约保障
	（一）永乐影视报告期及业绩承诺期净利润情况
	（二）永乐影视业绩承诺较报告期业绩增长幅度较大的原因，业绩承诺的可实现性和合理性分析
	（1）永乐影视目前有多部电视剧正在筹备中，且业绩承诺期有较为明确的拍摄及发行计划，均为企业未来的业绩增长及可实现性提供了保障及支持
	（2）永乐影视在行业内具有一定的优势及竞争性，为业绩快速增长及业绩承诺的实现提供了充分的保障
	（3）永乐影视剧本版权储备丰富，为未来业绩增长的可实现性提供了保障及支持

	（三）业绩承诺人的履约能力和履约保障

	四、中介机构核查意见
	五、补充披露情况

	问题2、2013年12月，华谊兄弟传媒股份有限公司公告拟收购永乐影视51%股权并约定了相应业绩承诺；2015年5月，宁波康强电子股份有限公司公告拟收购永乐影视100%股权并约定了相应业绩承诺；2016年5月江苏宏达新材料股份有限公司公告拟收购永乐影视100%股权并约定了相应业绩承诺。请你公司：（1）补充披露上述三次重组终止的原因；（2）以列表的方式：①补充披露上述三次业绩承诺的情况；②补充披露上述三次业绩承诺与对应年度经审计扣非后净利润之间的差异（如适用），并解释差异原因；③补充披露上述三次业绩承...
	一、补充披露上述三次重组终止的原因
	（一）2013年12月，华谊兄弟传媒股份有限公司公告拟收购永乐影视51%股权的情况及终止原因
	（二）2015年5月，宁波康强电子股份有限公司公告拟收购永乐影视100%股权的情况及终止原因
	（三）2016年5月，江苏宏达新材料股份有限公司公告拟收购永乐影视100%股权并约定的业绩承诺情况

	二、以列表的方式：①补充披露上述三次业绩承诺的情况；②补充披露上述三次业绩承诺与对应年度经审计扣非后净利润之间的差异（如适用），并解释差异原因；③补充披露上述三次业绩承诺与本次交易的业绩承诺同一年度之间是否存在差异，如有，请说明具体原因
	（一）三次业绩承诺的情况
	（二）上述三次业绩承诺与对应年度经审计扣非后净利润之间的差异情况及原因说明
	（三）上述三次业绩承诺与本次交易的业绩承诺同一年度之间的差异情况及原因说明
	1、永乐影视对部分影视剧作品的拍摄和发行计划进行了调整，导致前次业绩承诺与本次交易的业绩承诺同一年度之间存在差异
	2、经营环境不同，导致前次业绩承诺与本次交易的业绩承诺同一年度之间存在差异


	三、中介机构核查意见
	四、补充披露情况

	问题3、预案显示，程力栋、张辉、南京雪人同意对标的公司业绩承诺期第三年年末的全部应收账款承担收回责任。若标的公司业绩承诺期第三年年末应收账款在其后第二年的年末仍有未收回的，则程力栋、张辉、南京雪人应承担全额补偿义务并以现金方式对当代东方进行补偿。请你公司：（1）补充披露程力栋、张辉、南京雪人各自补偿比例的计算方法、相关的会计处理及履约保障，是否存在不能履约时的制约措施；（2）独立财务顾问核查并发表明确意见。
	一、补充披露程力栋、张辉、南京雪人各自补偿比例的计算方法、相关的会计处理及履约保障，是否存在不能履约时的制约措施
	（一）程力栋、张辉、南京雪人各自补偿比例的计算方法
	（二）相关会计处理
	（三）履约保障及不能履约时的制约措施

	二、中介机构核查意见
	三、补充披露情况

	问题4、预案显示，对于标的公司业绩承诺期间内累计实际净利润总和高于承诺年度内累计承诺净利润总和的，当代东方承诺给予业绩承诺人和标的公司届时在职的管理层超额部分50%的奖励（以下简称“超额业绩奖励”），超额业绩奖励金额最高不超过本次交易对价的20%。请你公司：（1）说明上述业绩奖励约定是否符合《关于并购重组业绩奖励有关问题与解答》的规定；（2）说明设置业绩奖励的原因、依据及合理性以及相关会计处理及对上市公司可能造成的影响；（3）独立财务顾问核查并发表明确意见。
	一、关于业绩奖励约定是否符合《关于并购重组业绩奖励有关问题与解答》的说明
	（一）业绩奖励方案
	（二）业绩奖励方案符合《关于并购重组业绩奖励有关问题与解答》的规定

	二、设置业绩奖励的原因、依据及合理性以及相关会计处理及对上市公司可能造成的影响
	（一）设置业绩奖励的原因、依据及合理性
	（二）业绩奖励安排的会计处理及对上市公司可能造成的影响

	三、中介机构核查意见
	四、补充披露情况

	问题5、预案显示，本次交易发行股份定价的市场参考价为董事会决议公告日前60个交易日股票交易均价，据此确定股份发行价格为市场参考价的90%。请你公司：（1）进一步分析市场参考价选择的合理性；（2）独立财务顾问核查并发表明确意见。
	一、本次交易发行股份定价的市场参考价选择的合理性分析
	（一）发行股份市场参考价格的选择依据
	（二）发行股份市场参考价格选取的合理性分析

	二、中介机构核查意见
	三、补充披露情况

	二、关于交易对手方
	问题6、请你公司补充披露交易对方及其实际控制人是否为失信被执行人。
	一、交易对方及其实际控制人是否为失信被执行人的说明
	二、补充披露情况

	问题7、预案显示，交易对手方宁波皓望、北京丰实、宁波安丰、杭州智汇、上海君丰、深圳君丰、上海匀艺均为有限合伙企业。请你公司：（1）补充披露有限合伙企业合伙协议的主要内容、投资决策机制、收益分配机制、存续期限、退出机制等情况，以及相关存续期设置是否满足本次交易的股份锁定期要求；（2）说明是否符合《上市公司监管法律法规常见问题与解答修订汇编》有关上市公司实施并购重组中向特定对象发行股份购买资产的发行对象数量原则上不超过200名的规定；（3）独立财务顾问核查并发表明确意见。
	一、补充披露有限合伙企业合伙协议的主要内容、投资决策机制、收益分配机制、存续期限、退出机制等情况，以及相关存续期设置是否满足本次交易的股份锁定期要求
	（一）有限合伙企业合伙协议的主要内容、投资决策机制、收益分配机制、存续期限、退出机制等情况。

	二、符合《上市公司监管法律法规常见问题与解答修订汇编》有关上市公司实施并购重组中向特定对象发行股份购买资产的发行对象数量原则上不超过200名规定的说明
	三、中介机构核查意见
	四、补充披露情况

	问题8、请你公司结合交易对手方及其关联方的业务开展情况及未来规划，补充说明本次交易完成后，是否可能导致公司新增同业竞争或关联交易，是否符合《重组管理办法》第四十三条的规定。
	一、结合交易对手方及其关联方的业务开展情况及未来规划，对本次交易完成后，不会导致上市公司新增同业竞争或关联交易的说明
	（一）本次交易新增关联方的说明
	（二）结合重组完成后新增关联方的业务开展情况及未来规划，对本次交易完成后，不会导致上市公司新增同业竞争或关联交易的说明

	二、符合《重组管理办法》第四十三条规定的说明
	（一）本次交易有利于提高上市公司资产质量、改善财务状况、增强持续盈利能力
	（二）本次交易有利于上市公司减少关联交易和避免同业竞争，增强独立性

	三、补充披露情况


	三、关于交易标的
	问题9、预案显示，永乐影视2015年、2016年和2017年1-6月的营业收入分别为50,356.95万元、47,703.16万元和18,925.99万元；净利润分别为14,544.95万元、12,583.49万元和6,595.18万元；销售净利率分别为28.88%、26.38%和34.85%。请你公司：（1）详细分析并补充说明报告期内永乐影视营业收入和净利润下滑的原因；（2）解释说明2017年1-6月销售净利率大幅增长的原因；（3）补充说明2016年江苏宏达新材料股份有限公司拟收购永乐影视100...
	一、报告期内永乐影视营业收入和净利润下滑的原因
	（一）永乐影视报告期内营业收入变化情况及原因分析
	（二）永乐影视报告期内净利润变化情况及原因分析

	二、2017年1-6月销售净利率大幅增长的原因
	三、2016年江苏宏达新材料股份有限公司拟收购永乐影视100%股权，相关公告中披露的永乐影视2015年度经审计财务数据与本次预案披露的永乐影视2015年度经审计财务数据之间存在差异的情况及原因说明
	四、中介机构核查意见
	五、补充披露情况

	问题10、预案显示，永乐影视投拍的电视剧采取了自主发行及授权发行两种模式，以自主发行为主。自主发行方式下，永乐影视的发行部门负责向电视台、视频网站等客户销售，签署播映权许可合同；授权发行方式下，永乐影视与第三方签署协议，以约定的价格将固定期限内的部分或者全部播映权授予第三方，由第三方向电视台、视频网站等客户销售。请你公司补充披露报告期内两种模式下销售收入的具体金额和占比情况，会计师核查发表明确意见。
	一、报告期自主发行及授权发行两种模式下销售收入的具体金额和占比情况
	二、中介机构核查意见
	三、补充披露情况

	问题11、请你公司：（1）补充披露报告期内永乐影视完成拍摄的各电视剧的名称、题材、采购模式、拍摄模式、版权比例、拍摄集数、取得著作权及发行许可证的情况；（2）补充披露报告期内永乐影视已售各电视剧的预计销售总收入及实际确认的销售收入，两者之间是否存在差异，如有，解释说明差异原因，并补充说明对应的成本结转情况；（3）补充披露报告期末永乐影视正在拍摄的主要电视剧的进展情况以及与预计进度之间是否存在差异，如有，解释说明差异原因；（4）会计师、独立财务顾问核查并发表明确意见。
	一、报告期内永乐影视完成拍摄的各电视剧的名称、题材、采购模式、拍摄模式、版权比例、拍摄集数、取得著作权及发行许可证的情况
	二、补充披露报告期内永乐影视已售各电视剧的预计销售总收入及实际确认的销售收入，两者之间是否存在差异，如有，解释说明差异原因，并补充说明对应的成本结转情况
	三、补充披露报告期末永乐影视正在拍摄的主要电视剧的进展情况以及与预计进度之间是否存在差异，如有，解释说明差异原因
	四、中介机构核查意见
	五、补充披露情况

	问题12、预案显示，永乐影视存在应收账款、存货金额较大风险，请你公司：（1）补充披露各报告期末永乐影视应收账款、存货的具体金额，相应的应收账款周转率和存货周转率等财务指标，与同行业上市公司进行比较并说明相应的坏账准备和存货跌价准备计提是否充分，期末应收账款和存货水平是否合理；（2）会计师、独立财务顾问核查并发表明确意见。
	一、补充披露各报告期末永乐影视应收账款、存货的具体金额，相应的应收账款周转率和存货周转率等财务指标，与同行业上市公司进行比较并说明相应的坏账准备和存货跌价准备计提是否充分，期末应收账款和存货水平是否合理
	（一）报告期各期末，永乐影视应收账款、存货的具体金额
	（二）补充披露应收账款周转率和存货周转率等财务指标，与同行业上市公司进行比较并说明相应的坏账准备和存货跌价准备计提是否充分，期末应收账款和存货水平是否合理

	二、中介机构核查意见
	三、补充披露情况

	问题13、预案显示，永乐影视电视剧拍摄模式主要分为独家拍摄和联合投资拍摄模式，联合投资拍摄包括担任执行制片方和担任非执行制片方两种参与方式。请你公司：（1）按照不同参与方式，分产品补充披露永乐影视报告期内联合摄制电视剧的具体情况，包括但不限于收益分成方式，与联合摄制方的款项往来，收入、成本核算与费用确认原则及会计处理；（2）会计师、独立财务顾问核查并发表明确意见。
	一、按照不同参与方式，分产品补充披露永乐影视报告期内联合摄制电视剧的具体情况，包括但不限于收益分成方式，与联合摄制方的款项往来，收入、成本核算与费用确认原则及会计处理
	（一）永乐影视报告期担任执行制片方联合摄制的电视剧的分成及往来款项情况
	（二）永乐影视报告期担任执行制片方联合摄制的电视剧收入、成本核算与费用确认原则及会计处理
	（三）报告期内，永乐影视担任非执行制片方联合摄制的电视剧的分成及往来款项情况
	（四）报告期内，永乐影视担任非执行制片方联合摄制的电视剧收入、成本核算与费用确认原则及会计处理

	二、中介机构核查意见
	三、补充披露情况

	问题14、请你公司补充披露永乐影视目前主要签约编剧、制片人、导演、艺人的合作期限，相关合约是否具有排他性，请独立财务顾问核查并发表明确意见。
	一、永乐影视目前主要签约编剧、制片人、导演、艺人的合作期限，以及相关合约是否具有排他性的说明
	二、中介机构核查意见
	三、补充披露情况

	问题15、预案显示，截至预案出具日，永乐影视及其子公司存在“北京华夏金马文化传播有限公司诉上海青竺合同纠纷案”、“三花控股集团有限公司诉程力栋、张辉、永乐影视民间借贷纠纷案”、“上海青竺北京分公司诉孟子义合同纠纷案”等未决诉讼，永乐影视及上海青竺部分财产被采取保全措施或被冻结。对此，交易对方程力栋、张辉承诺本次交易完成之前，将采取一切措施保证所持有的永乐影视之股权不被司法冻结、查封、财产保全或其他权利限制。本次交易完成后，上述诉讼如经终审判决永乐影视或上海青竺承担违约、侵权、担保或其他赔偿责任，则...
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