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2023 | 2024 4EFF | 2025414 A | 20254E 512 H | 2026 5EFE | 2027 4EFE | 2028 4EPE | 2020 4EPE | 2030 R | K&REA
ERERT 6,349.87 4,576.63 1,896.23 6,791.84 | 10,365.29 | 10,996.38 | 11,14157 | 1123940 | 11,374.05 | 11,374.05
SR AT | A 4414345 | 103,624.44 45,427.53 92,517.19 | 171,775.79 | 216,131.95 | 236,286.88 | 252,044.81 | 262,139.45 | 262,139.45
By 7.19 10.42 418 3.78 6.79 7.46 8.46 9.47 10.48 10.48
= A LA 1,041.59 666.30 815.29 1353.89 | 127264 | 132609 | 141137 | 145412 | 1468.05| 1468.05
ERERT 7,489.67 6,941.84 3,408.81 512107 | 864197 | 9,898.88 | 11,946.66 | 13,771.55 | 15390.02 | 15,390.02
iy 5.60 73.67 103.97 369.31 422,58 462.55 505.74 551.66 602.34 602.34
WAERR | e 40.52 80.43 103.09 24,55 38.09 39.76 40.89 41.34 41.80 41.80
A 226.70 5,924.78 10,717.98 9,066.39 | 16,097.58 | 18,388.60 | 20,682.14 | 22,805.42 | 25,180.87 | 25,180.87
i 0.21 39.10 16.71 31.26 103.94 192.35 211.84 233.17 256.66 256.66
HoAtb 21 Liviny 6,727.52 72.99 151.25 75.26 60.45 52.60 52.64 51.39 50.19 50.19
ERERT 1,433.63 2,853.77 2,527.73 235270 | 6,282.89 | 1011852 | 11,152.09 | 11983.52 | 12,882.86 | 12,882.86
EBEWHBANEW 5320345 |  119,344.83 62,082.05 109,057.36 | 202,798.23 | 254,537.95 | 280,067.77 | 300,605.31 | 315593.19 | 315593.19
HAobAE WA 3,732.71 3,715.66 2,170.06 360372 | 670131 | 8411.01| 925463 | 993327 | 1042854 | 10,428.54
=2 ON 57,026.16 |  123,060.48 64,252.10 112,661.07 | 209,499.54 | 262,948.97 | 289,322.40 | 310,538.58 | 326,021.73 | 326,021.73

2. BB EER P ERERES BTSSR MEEEHW T

B oty Th s $hoo iy

N P PR TRBU ‘
2023 4EE | 2024 4EPF | 2025 45 14 H | 2025 4 5-12 H | 2026 45 | 2027 4EJF | 2028 GEFF | 2029 4EFE | 2030 “EfE | KSR
P RIOCEE | R 433.14 74748 279.51 517.64 656.31 720.78 725.74 719.39 710.69 710.69
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i AR TR
B AR SEREH -
2023 FEJE | 2024 SEFE | 202545 1-4 A | 2025 5 512 A | 2026 EF | 2027 £ | 2028 SEE | 2029 B | 2030 <EE | AK&EH
al AR 91.72 126.76 127.66 162.10 203.20 229.90 24352 257.28 266.80 266.80
B 39,726.11 | 94,753.42 35,683.87 83,007.76 | 133,362.88 | 165,709.97 | 176,732.47 | 185,084.22 | 189,611.02 | 189,611.02
W - 5.10 61.78 88.50 101.03 110.74 117.73 117.73
gl A - 325.61 423.08 432.00 449 .51 462.31 468.11 468.11
e - 1,660.62 | 26,137.61 | 38,231.86 | 4541492 | 51,196.28 | 55,109.32 | 55,109.32
Y& 28.01 291.60 207.84 604.34 | 105472 | 1,008.68 | 1,018.23 | 1,031.38 | 1,049.39 | 1,049.39
Ay ‘:I:L 2 :H:‘
7{6@3@}2&”‘% A 12.82 7.38 0.87 9.34 9.70 0.88 11.48 12.65 13.72 13.72
i /NG|
YA 359.21 2,151.36 2,050.83 564493 | 10,231.15 | 9,969.84 | 11,692.85 | 13,050.93 | 14,393.99 | 14,393.99
By 82.61 143.19 56.25 86.50 131.12 136.55 143.82 153.50 165.82 165.82
BB R I [ o
A A 9.90 8.13 8.91 7.91 8.13 8.34 8.63 8.87 9.06 9.06
e 817.70 |  1,164.77 501.02 684.49 | 1,066.02 | 1,139.49 | 124045 | 1,360.91 1,502.88 |  1,502.88
W 168.86 339.29 85.30 237.87 382.06 427.76 481.18 543.64 616.39 616.39
S A L
’?Hjj{“&"% A 2.49 5.30 26.04 2.60 2.56 2.53 2.51 2.49 247 247
i /NG|
R 42022 | 1,798.45 2,221.32 619.39 978.13 | 1,080.79 |  1,206.21 1,352.47 | 152224 | 1,522.24
Y5 0.51 0.34 0.26 0.21 0.42 0.44 0.45 0.46 0.48 0.48
Furuno RN 1,317.38 | 1,441.78 1,598.04 1,122.66 | 1,041.58 989.48 940.02 893.02 848.35 848.35
R 669.49 494.82 410.70 238.45 442 .46 433.00 423.76 414.63 405.60 405.60
W 2.94 2.96 0.71 1.50 247 2.55 2.62 2.70 2.78 2.78
Garmin R 932.41 871.57 1,624.18 1,586.30 | 1,480.95 | 1,406.90 | 1,336.55 | 1,269.72 | 120624 | 1,206.24
R 2,74213 | 2,580.02 1,158.85 2,377.06 | 3,659.87 | 358126 | 350378 | 342889 | 3,35529 | 3,355.29
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S P B 4R B TR IE |
2023 FEFE | 2024 B | 2025 £ 1-4 H | 2025 4E 512 FH | 2026 4EJE | 2027 “EJF | 2028 4EFF | 2029 £EFF | 2030 4EE | AKEEHA
ey 2.02 2.03 1.10 1.17 1.51 1.56 1.61 1.65 1.70 1.70
Navico FAf 1,172.69 1,242.12 1,187.91 1,185.23 1,137.99 1,081.09 1,027.03 975.68 926.90 926.90
A 2,373.17 2,518.52 1,305.16 1,381.75 1,723.02 1,686.17 1,649.72 1,614.46 1,579.52 1,579.52
B 1.25 1.16 0.51 0.79 2.06 212 219 2.25 2.32 2.32
Raymarine A 1,224.82 1,052.94 921.25 911.21 865.65 822.37 781.25 742.18 705.08 705.08
A 1,530.91 1,218.98 472.69 716.03 1,783.58 1,744 .98 1,707.81 1,670.80 1,635.43 1,635.43
B 5.60 83.63 103.49 369.31 422.58 462.55 505.74 551.66 602.34 602.34
/ﬁ:);] —RIRI A 40.52 70.19 103.27 24.55 38.09 39.76 40.89 41.34 41.80 41.80
A 226.70 5,869.90 10,687.91 9,066.39 | 16,097.58 | 18,388.60 | 20,682.14 | 22,80542 | 25,180.87 | 25,180.87
L PR 48,865.64 | 112,550.23 54,492.35 106,296.88 | 195,482.30 | 241,965.96 | 264,254.09 | 281,979.01 | 294,296.15 | 294,296.15
AR TLE 85.69% 91.46% 84.81% 94.35% 93.31% 92.02% 91.34% 90.80% 90.27% 90.27%

= BIDUBAE D SR A R b, ZRE5IE T AT 5075 SRS UK Sl e S AR« AR IEA R 9208 e o v b AL E R
CPO BB N ST B . =) R BEATFSCRF SRt . A eREEE ooy kS B SRR S AT B K (i 2, 2
F R IHES I, Forecast HUMIEHE S5EAlE 20 ) AR BE I P~ i 3K, 32 BEAOKAE 7™ REML R PO 1 DL LT 25287 i 1

DI

77 i A DU QD0 ™ 1) 2025 £F 1-4 IR SCB IS S D0 5L, ZR6 5 18 dhasdm ARG « dale v 55 WA
A% LLR D SRR AR5 7 it o

)

7N

WAL B LR B E o

AU B GG IS B B AT R R, LR g5 R L &S B
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(2 gL HE. ZPRENTIIER. LB KEE. H)5LIFR.
EAMLE R B, AT ERE TN SEE

s HA A TN A, SR N 3 KRR T 400G, 800G, 1.6T A4
R, BRI P BN  EE A 86.07%, DRI SR BT IR A A
A EE, AR .

1. BRI M R EREHE

e T
[y S AT R
B
2023 45 2024 F 2025 5 1-4 J

400G 66.64 290.32 239.60
Horp, 2 — 34.57 146.00 73.16
ol 25.40 23.94 15.32
S 2.67 61.61 119.46
800G 49.10 365.23 149.08
Horp 2 — 29.34 203.55 71.47
Eaalll 17.10 66.66 28.04
J 88.54 44.00
16T - 0.18 0.11
Hp: B — 0.02 0.07
Eaalll 0.04
i 45 e 5.60 84.61 103.92
Hrpe 2P 5.60 84.61 103.92

I, 3221 Al N IR A AN w5 kB A, e B 0BT 400G 800G
LA G AR AR i A A R AR
2. B RENEERNE

wBEBR SR . % DU R P AT 13 AR K IIHE SR LR s, I
EE R, SPEFERIE B AR MAEHUE SR R R AT A,
N BRI P BRI AR 51 2% . [INE, 2R ER AR BIR B3
LRSS T (Forecast) , %57~ Forecast /& & /' T3 [ 5 SERw i LA A1 (1) it
PR G DPAS P00 225 e B 6 D0 BR RT AR 1 S TR R R ke 6-12 AN H 1R o Sk AR
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RIAE 268 . LU 2 — % P U 1) Forecast £ 12 AS U SEAL P i i b ot Lt 1
I

AL TR %
PR R T H 2024 4F 2025 4% 5-12 A 2026 4F
1.6T Forecast (A) - 31.11 597.81
1.6T PR TN & (B) 0.01 2.55 54.30
B/A - 8.21 9.08
800G Forecast (C) 232.38 252.91 1,421.85
800G TEAL P A (D) 270.21 187.15 386.72
DIC 116.28 74.00 27.20
400G Forecast (E) 22.44 169.73 316.92
400G TEAL TINS5 5 (F) 169.95 85.63 106.59
FIE 757.35 50.45 33.63

TE: b 2025 4 5-12 H 7= 5 Forecast 20K %0/ 2025 4F 6 H #2450 T 5 s . 2026
4F Forecast 2 &k [ 8L 2 11 2025 4F 8 H o 10 HH& At 1 i g

R PRI T RO, & BILEG h 1R R 7 SR SEA WH JE f
K, B E BEE 455 2 re gAY & P B 00 H B I ) T BE AT ALE ) SE ) K
el 52K PCBA 11 3 i 52 4+ IR i s, I R %R B ' 1 Forecast 1F 4 EA
WO T, AH SR T A A Al O B K 34 5 % - 343t Forecast — 3%

3. PNk

(1) AT b 38K 38

W ICC AT 255 Fidie , 2024 4FE4Fk Al N F 800G Y kit 22 sk 825 1000 J7

LR 2023 AR 100 7 . REEE 2025 4F, HEpMLATEE, fF AWS. B EE L)

T 5T, 800G TR 4ke it mmsh, 2025 4F 800G sk #F 2000 5 A LA I, Fiit
2026 4 800G 773K 2y 4500 77 H . #ubih&, FEEEBEKEN 65.10%.

(2) ARG T 5
SO BT AR R R R S F bR A R K BUGR (R 9K 5, A 2017
T, AZATME T AR S HL AR SO T S OO B . &2 2024 4,
Kt DAk A R HE R LA RIBRCRE S8BT )7 K%, 3& 31 1000 J7 8L L, [ b
HOREE I 20%, 52 S SR Eh (10 T I G D AN R (R R RE T SR . B 5G. HdE
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HH L A AU AT R i SR B AN TR T, T 2 20265 41, 1% AR SR 100
fCIE KRR % 2028 £F, b AR 45 e 1 a7 MV AR ST A Bk 200 1200, Hs
BETF AR R A1 KK 25.99% .

4. HAjEEIBR
BRI 2025 4F 512 A& T Fias:

AL TR %
= i 2B R 2025 £ 512 A EE 512 AEbrER TERE
1.6T 2.55 3.09 121.31
800G 279.15 500.75 179.38
400G 47268 476.54 100.82
WSERAE | 369.31 322.56 87.34
e

% AR A% 2025 5 5-12 A LEFRZ AR 1. 6T, 800G /= & . #= 400G = & & 2025
SF5-12 A4 B WA ; REEEBZRAAZT AN G 87. 34%, TR ILEIT,
5. FEReIE LT
O S RS Y S B AR R I E R A AN A, H R
A PR A AL M R L, T A AL R T T DA A R RE VT LA
I, 2% AT BT A\ AT EaE 7 2K, DIARAEAL = S 4T B sk v S BE .
EROUE Y W L e SR A R LN TP

L TR %
T H 2025 £ 14 A 2024 EF 2023 4EF

brUEr= g 108,345.60 237,766.32 | 136, 857. 60

kT Sl 97,906.60 207,180.21 103,693.94
R S 90.37 87.14 75.77

PRty fie 193,193.21 356,107.75 155,731.68

I SR 184,999.88 | 316,504.54 | 132, 658. 70
P RER H 95.76 88. 88 85. 18

MRE T BEBA TR, = GIDTRIEINY] Y 7 BEA L R A DL
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AL TR %

T H 2025 ££ 512 [ | 2026 4EBF | 2027 4EF | 2028 £EJ | 2029 4EFF | 2030 4ER¥
PRUEr= g 216,049.68 | 447,852.24 | 571,309.20 | 571,309.20 | 571,309.20 | 571,309.20
%ﬂf S e 163,275.11 | 281,160.73 | 392,046.92 | 452,060.32 | 491,342.78 | 520,569.87
S 75.57 62.78 68.62 79.13 86.00 91.12
PrAEr= g 433,914.06 | 729,442.02 | 831,776.77 | 934,111.53 | 1,036,446.28 | 1,036,446.28
i{"}ﬁ” SR 372,969.91 | 642,503.71 | 674,809.95 | 716,817.26 | 762,365.19 | 815,207.59
R S 85.95 88.08 81.13 76.74 73.56 78.65

ASUCPEAL TR A 5 e BP0 287 BE 7 6 6 i AL 305 50 B £ 0000 X 12 147 R

B PORAE g SR A SRR B, 285508 T AL S0l SR O ek
PREERR I | 3 ARTE A I3 47 R 0 38 7 ML AL HERE  CPO RIBAL . I ST+ T i <
=) RIBEATF SRR SIS A EREE O3 SRR I 7 SRS AR TG T
AT T, 2% 5% P 2T IHESLYI L. Forecast I A4 45 & 2 ' A RAFJE
(07 i i SR A2 BEARORAR L 7 RE A A 1 DT 2 287 i OO A B i, L i
HE,

(=) GeliLhik. EMEE. WaATTHR BEENERSE, HHTH
BREMBNK &

1. P e
T B AR AP AR R T

A7 Jol
N P BB SEBE By

2023 4EBF 2024 SR 2025 4 14 A
16T 438.24 1,580.31
He: EF— 3,470.46 1,564.76
=gy llY 1,120.44
800G 151.07 117.30 12453
He: EF— 242,69 200.38 246.28
el ll! 8.75 11.91 14.54
pjrviit 51.96 10.54 9.05
400G 102.77 94.74 58.94
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N [ se AR B LY
2023 4EF 2024 4EPF 2025 4F 14 A

Hep: Bp— 184.10 171.77 152.46
E-g it 9.95 8.12 10.94

pieii! 11.06 10.25 11.21
WG 40.52 80.43 103.09
HA: ACC 392.63 280.86

DAC 40.52 38.88 22.81

A ST P8 AR sl AR AT

(16T F7 ik 2025 4F 1-4 HAE AT 5 2024 SEFEA HL 22 Rk, 3R 2024
SEFEES Y 1.6T 77 Test Board A% AL, HuA B 2% A AR A . 2024
IR AU 17.09 TG, FHBRIX T30 )5, 2024 SEEEI M 4y 1,678.37 Jt.

(2) 800G /™= i V¥ 5 2024 47 E R LE R % 22.36%, 12 %25 800G ;i 2023
ERE SN FTRE AR, B RS AR R B, 2024 AFFERE A, B EREE]
JHIEH s 2025 4F 1-4 HIAILL B3k 6.17%, EZRE QPR D i E =R
Flip Chip It T- 211 800G /i, Flip Chip-800G H} 5% 5 v 800G ;™ i i i B & Lk
B, M 2024 SEFEF) 0.18%HE T3 2025 4F 1-4 H 1) 6.21%, 1fij Flip Chip-800G 445 .
W T 45 800G 77 o

(3) 400G 7= fifs 2025 47 1-4 FHASE A R I 37.79%, FZLEAMR L&
400G 7 il e HH B R LA A 2024 £ 5511 46.03% LT+ 28 2025 4 1-4 F ) 65.46%
TR A ARG AR CARHE R4 5 14

(4) WBEERDS dh A ETHI 5 R DN AR G DO 43 TR 37 O
FERJET ACC. DAC MBI o 2024 4F B T Ui A= 7= B 4 S 14 122 245 e ity
ACC H By i, H. 2025 4% ACC ey w4 5 LAy o Lot 32U 4 14l o
HARE A p 2 Rk

2, EUHKIE

= BRI b A5 A 32 EERBUSAS IR R E M 53, AELR S5 R R A |
A WidrE . REOCR . B RSN R A, TR R S5 UOA i E RS

| =

‘5‘

]

DAL FIUINALE P PR it B LA o G 027 i 1) 2025 4 1-4 1 (1 S B F- 24 4
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B LA

FE 7 i

FE A B ST LR SR E

3. AT HHRM

PR AS IR 55 URPIYT RS LU I SLAE S 4%

= BIDUR T B SR B AR R SR HE AR AEAEARZ K7 i IS RS
T, IR ORI 22 e, X 4l A, Buy and Sell 15X & % 1 AN
PARATRORL 7 b B AR, ELE GIDUBIT B 0 T2 285 i A SRR 8 b ) —
AN, AN T £ 2 ) AR, DA OG dh IR B4 — I A I T kA

4. BEREMIBR

= BPCRE db t JJE A SR AR BT 2 AR R LN

A7 ol
= i A TR 2025 4 5-12 A T A4 2025 4% 5-12 3 szfR

16T 471.10 846.13
800G
Hrr: RIEE 13.90 16. 40
Buy and Sell #%3{ 255.07 180. 00
400G 58.94 36. 01
G A
Hr: ACC 287.58 246.19
DAC 21.85 13.77

(1D 16T 7 fi BAf AR Bl i A 22 5 20 A

= BIPEAEABT 7 ity S5 o OO AN T2 B B A, AR TR D F0I A4 25 1 1.6

W % W

(2) 800G ;™ i P A2 2l i DR 22 57 73 #r

Sh S R 2 U L0t 7 BOM 657 U ki 2025 45l
TR AT IR B SR B
A T

PUL T BRI, it

800G /ity , AR A5 b B 65 B4 v 1 T P T 2 i DR AR A A

WA =1 1 Flip Chip 0% T2 1) 800G 7= i 7
520 SR B LAY

RN P U SRR A,

Buy and Sel | & X F & LR 4atb MM M 424k, T84 2025 %5 AL
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%, Buy and Sell| £ X P 3R 9 M #4864~ PCB, 33 1C, EML Monitor 1C &%
NFREFRBEEN T,

M 2025 FAFW HFHARE, ZRZROERFEBIANA B81,732.72 F L
& TFAADKN 67, 743. 64 F 7o

(3) Afe*HENEFHREZFOHN
4006 = & KR EMN M EN AL LR ORE R SFSHANET % T2

AU LB RRFENERMNENELELFHRE—F @R ACC £ =%
HITHBEANEINE, EXEROHERMIKTABAME, 5 —F@RADAC £
FRt R aMENYh, ZPREL O F LT LH, SIMROERER >4 E
Pl b A BT &

M 2025 &5 42447k A, 4006 K F KRB MA A 31,283. 11 F 2,
TR AE BN 32,843.72 T /L, TR E 95.25%; AU EESEIRMEMUARN
18,017.25 4., WML EMAR 19,784.37 T, ZREN.07% HE> &
AR T BN BT

5. TR B TR B0 A R A A

DA RIS FH 1) 7 ity B A DU 6 D085 7 i 14 2025 4F 1-4 H 1) 52 B - 250
BN LR, Z5E 25 18 TR TP AR« B 95 R AR LA g SRR
B P AN BB OB LR G E o TR 1S S R A R TR B A AR B R A
AZEF S EARLRIG AN S S R R 5, 5O TIME Y W 2e R, 5
EATMEI R e FAe, #2857 il 10 B FoUm) L %5 B

= Bl S5 FEWFHIXR, ARt SBANNEWKRE, AR
MRS FIG KSR

HoAth b 45 32 B2 R A 77 405 R LUK P Forecast HEAT JRUM BRI, 5 42K % 5
Forecast i B i 4 3 iy 5 ka8 5O 5 AR N, 1IN 5 & G L
FORHE A G, B & BB S5 AN RIE G, 2RI AR S K. 4
HIIN RSB S EEML SN LS, BARTR R
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$"fizz )jj—t\ %

7= i A4 FR 2023 4 2024 4 2025 4 1-4 A
MBS 3,732.71 3,715.66 2,170.06
FENESS N 53,293.45 119,344.83 62,082.04
b R E SN L 7.00 3.1 3.50

H1F 2024 5255 2025 SEFPEMFH N & EE S EL RS AR, AR
DAL a4 ] 3E RSSO LU A TS, BRI R

$"fizz )jj—t\ %

T4 B
7= i R
2025 4F 5-12 A | 2026 4EJF | 2027 4EPF | 2028 4EFF | 2029 4EFF | 2030 4FF | K&
PRHE BN 360372 | 670131 | 8411.01| 925463 | 9933.27 | 10,42854 | 10,428.54
FENS N 109,057.36 | 202,798.23 | 254,537.95 | 280,067.77 | 300,605.31 | 315,593.19 | 315,593.19
=2
N 3.30 3.30 3.30 3.30 3.30 3.30 3.30

AT P AL S5 BN G A B 1 6 I Bt o 7 b S5 N PR 38 v 484
R G,

=, TMRAE L RAEMER EMNENKER SN
(—) PRIUE LA TS A8 R A E

= BCHCE MY AL S AR A I IH RS N AR A i 3 2 H
ASPEAL AT I A T

(1) MRLSAS S 2 [y S 45 BEAN R b BRI AL AR 578 O B2 B o
s

(2) I IH HEE A DU AT AN IR A KOHT 18 1) ] 5 B8 7 AJCHE B8 L RIS
D B DU 2= VHT IH SR BRANT IH R v S BOR T 5 o 5

(30 N LA = QI A r= 228 R e R A e N DB, AR ot
KA LS 2P 2 TR AR HERT 5 BUPCHEA N  BE IR £ B 1 E 5

(4) JeAtuihilids 2t FH 32 EA G AL O 2 S A S Y, AL BT 2 I 2525 5 TR 30
AR, oA Bl 2L g SLAF Ry 38 ML 25 WO IR 24 B A9 o B

RE MY AR I SR S AR A [R) T 3 5 Al S e A A S DL
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WS I HREAT UL S AL S, JF HLBE SR 01 SN (0 RS T 9, R &
kS

(=) PRIHBA RN K RSB

T A AT EIRENV N SENA  H AT, R A
B CEMRA - ENPRN)

1. &Y SHPPBARF O
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fL: I, %

T H 2023 EFE | 2024 EFE | 2025 4E 14 | 2025 4 5-12 H | 2026 4EJE | 2027 4EFE | 2028 4FFE | 2029 4R | 2030 4R | KSR
SN 57,026.16 | 123,060.49 64,252.11 112,661.07 | 209,499.54 | 262,948.96 | 289,322.40 | 310,538.57 | 326,021.74 | 326,021.74
FENS AR 45,392.99 | 94,489.10 51,356.43 90,211.52 | 165,411.38 | 204,807.73 | 224,018.78 | 240,796.99 | 253,241.38 | 252,832.70
SEpilE 20.40 23.22 20.07 19.93 21.04 22.11 22.57 22.46 22.32 22.45
b MR AR 30,712.34 | 74,575.63 40,859.21 66,064.04 | 122,083.55 | 151,521.80 | 166,119.98 | 178,327.89 | 187,551.82 | 187,551.82
BB BON I L E 53.86 60.60 63.59 58.64 58.27 57.62 57.42 57.43 57.53 57.53
N A 534120 | 8,683.85 4,545.85 9,809.84 | 17,863.58 | 22,246.41 | 24588.71 | 27,135.05 | 28,804.83 | 28,804.83
i ENE SN L 9.37 7.06 7.08 8.71 8.53 8.46 8.50 8.74 8.84 8.84
il 2 9,339.44 | 11,229.62 5,951.37 14,337.64 | 25464.27 | 31,039.53 | 33,310.08 | 35334.04 | 36,884.71 | 36,476.06
SR =AE N =i 16.38 9.13 9.26 12.73 12.15 11.80 11.51 11.38 11.31 11.19

AR TN 3 255 B R R AE 19.93%-22.45% X [a], #4453 2023 4F 2024 4. 2025 4F 1-4 H [IERF)Z45 54 20.40%- 23.22% .
20.07%, FMHAZE A BRI R ACTAE D R BRI FACE X EVER N, Bk

1) T RHSA & LEAE 58.64% 22 57.53% M) 2), 32 Bt AR 2828857 f (K0 81 4 8 My A 2B A AR P 38 00U U ) £ 45 R4 L A
ANy PEAE 7 SRR A7 B DX TR T A

2) NTLA

FUIMAN T A LEAE 8.71% % 8.84% 0)ip¢5)), % b A 2025 SFEC I S/ MBSy, H 3B g AR AN N T A
T AR BT BIPURA KO 55 A e BTG D0, 20— OB KR BEAT 1 10, MRk M 55 1 Je P i PN I RAS 18 5245 1 ek s v
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	问题4、关于标的资产历史沿革
	一、结合相关交易背景、富创优越生产经营情况，分析富创优越历次股权变动的定价依据及合理性，存在同时期转
	OLE_LINK3
	（一）核查程序
	（二）核查结论


	问题6、关于标的公司估值
	一、2024年9月以来，标的公司在生产经营、经营业绩、客户拓展等方面的变化，分析间隔时间较短的情况下
	（一）富创优越2024年两次股权交易具体谈判时间及定价基础
	（二）2024年9月以来，富创优越在生产经营、经营业绩、客户拓展等方面的变化
	1、富创优越生产经营、经营业绩的变化
	RANGE!A1

	2、客户拓展方面的变化

	（三）分析间隔时间较短的情况下，估值差异较大的原因及合理性
	1、2024年交易估值及本次评估估值情况
	2、估值差异较大的原因及合理性
	①期间产线数量持续大幅增加，产线数量变动与估值变动具有可比性，估值变动合理
	②期间业绩表现大幅提升，前后业绩变动与估值变动具有可比性，估值变动合理


	二、本次交易市净率高于可比上市公司及可比交易案例的原因，并结合与前两次交易估值差异情况，分析本次估值
	（一）可比上市公司分析
	1、富创优越账面现金较少
	2、富创优越固定资产较低

	（二）可比交易案例分析
	（三）结合与前两次交易估值差异情况，分析本次估值公允性

	三、收益法与市场法评估结果差异较大的合理性，未采用资产基础法进行评估的考虑及合理性
	（一）收益法与市场法评估结果差异较大的合理性
	（二）未采用资产基础法进行评估的考虑及合理性

	四、本次募集配套资金项目纳入收益法评估的合理性，是否符合交易惯例，相关项目对应预测自由现金流量、对收
	（一）本次募集配套资金项目纳入收益法评估的合理性，是否符合交易惯例
	1、本次募集配套资金项目纳入收益法评估的合理性
	2、收益法预测中的资金来源未考虑募集配套资金
	3、募集配套资金项目纳入收益法评估符合交易惯例

	（二）相关项目对应预测自由现金流量、对收益法评估结果产生的影响金额，收益法评估增值是否主要系募集配套
	1、相关项目对应预测自由现金流量
	2、相关项目对收益法评估结果产生的影响金额，收益法评估增值是否主要系募集配套资金对应项目新增收益所致
	OLE_LINK41



	五、标的公司预计负债的形成原因、计提依据及其充分性，披露评估对标的公司负债的识别是否完整
	六、请独立财务顾问、评估师核查并发表明确意见
	（一）核查程序
	（二）核查结论


	问题7、关于标的公司收益法评估
	一、区分产品和客户维度，披露报告期和预测期的销售单价、销售数量、销售金额；结合历史销量、客户提供的预
	（一）区分产品和客户维度，报告期和预测期的销售单价、销售数量、销售金额情况
	1、富创优越按产品维度报告期和预测期销售单价、销售数量及销售金额如下：
	2、富创优越主要客户维度报告期和预测期销售单价及销售金额如下：

	（二）结合历史销量、客户提供的预测销量、行业增长速度、期后实现情况、富创优越产能产量等，分析销售数量
	1、富创优越产品历史年度销量
	2、客户提供的销售预测量
	3、行业增长速度
	4、期后实现情况
	5、产能情况分析

	（三）结合历史价格、定价依据、市场公开报价、期后单价情况等，分析销售单价预测的合理性
	1、历史价格
	2、定价依据
	3、公开市场报价
	4、期后单价情况
	5、预测期单价预测的合理性分析


	二、其他业务与主营业务的关系，预测期其他业务收入的测算依据，以及预测期金额增长的合理性
	三、预测期营业成本和毛利率测算的依据及合理性
	（一）预测期营业成本测算依据及合理性
	（二）预测期毛利率测算依据及合理性
	1、报告期与预测期毛利率情况对比
	2、同行业可比公司的毛利率对比情况


	四、结合同行业可比公司情况、标的公司历史数据，分析预测期期间费用率的确定依据及合理性
	（一）同行业可比公司期间费用率情况
	1、销售费用率
	2、管理费用率
	3、研发费用率
	4、财务费用率

	（二）富创优越历史数据与预测期期间费用率情况
	1、期间费用率确定的依据
	2、期间费用率预测合理性分析


	五、结合可比案例，分析预测期及永续期折旧摊销金额的预测依据及合理性、资本性支出的确定依据及与折旧摊销
	（一）折旧摊销的预测依据
	（二）资本性支出的预测的依据
	OLE_LINK1
	OLE_LINK2

	（三）资本性支出的预测与折旧摊销的匹配
	（四）可比案例折旧与摊销的处理方式

	六、具体列示预测期营运资金增加额的测算依据和计算过程，并结合应收、应付账款和存货周转率变动情况，分析
	（一）预测期营运资金增加额的测算依据
	（二）营运资金的计算过程
	（三）应收、应付账款和存货周转率变动情况
	1、报告期内应收、应付账款和存货周转率的情况如下：

	（四）营运资金评估的合理性

	七、结合近期可比案例，分析标的资产本次交易收益法评估折现率相关参数选取的合理性
	（一）近期可比案例折现率指标情况
	（二）本次交易收益法评估折现率相关参数选取的合理性
	1、本次交易收益法评估折现率测算依据


	八、结合标的公司主要财务指标实现情况，分析2025年业绩预测的可实现性
	九、列示标的公司生产所需主要设备和房产的产权归属、来源和使用情况；租赁房屋和设备占生产经营同类资产的
	（一）富创优越生产所需房产的产权归属、来源和使用情况及租赁房屋占生产经营同类资产的比例；租赁房产对生
	1、生产所需房产的权属、来源、使用情况及占生产经营同类资产的比例
	2、生产所需主要设备的权属、来源、使用情况及设备占生产经营同类资产的比例
	3、租赁资产对生产经营的影响

	（二）富创优越租赁房产和设备继续承租的可能性及该假设对本次评估的影响

	十、关于评估假设
	十一、请独立财务顾问、评估师核查并发表明确意见
	（一）核查程序
	（二）核查结论


	问题8、关于标的公司市场法评估
	一、具体列示本次选取可比公司的筛选过程、筛选条件，并结合可比公司与标的公司成立时间、经营模式、产品种
	（一）可比公司的筛选过程、筛选条件
	1、可比公司的筛选条件
	2、可比公司的筛选过程

	（二）结合可比公司与富创优越成立时间、经营模式、产品种类、产品应用领域、业务结构、行业地位、主要客户

	二、结合拟合优度、可比案例、其他价值比率模拟评估结果等，分析选用EV/NOIAT作为可比价值比率的合
	（一）拟合优度
	（二）选用EV/NOIAT作为可比价值比率的原因
	（三）其他价值比率模拟评估结果

	三、结合可比案例，分析价值比率修正指标选取和分配权重依据、各项指标因素修正数值确定的合理性
	（一）本次价值比率修正指标选取和分配权重依据、各项指标因素修正数值确定的过程
	（二）可比案例
	（三）市场法评估中未对标的公司与可比公司产品应用场景差异进行调整的合理性
	1、可比公司与标的公司的EMS服务无本质差异
	2、本次评估对于下游应用场景不同对企业价值影响的考虑
	3、关于使用市场法未对产品应用场景不同进行单独修正的案例


	四、结合流动性折扣的计算方法与其他交易案例可比性等，分析流动性折扣率确认的合理性。
	五、请独立财务顾问、评估师核查并发表明确意见
	（一）核查程序
	（二）核查结论



