KRTRBAGE (G Bt H IR A F]
FR IR IRV B X R R AT TR ) B A 1) 74 R
A R 5= W R & T4 B

B EF[2026]20021212 5

BWETHITESF R 10
T Ab%



FKERIGARE TEHD BEARAT R 24 7] FH RS [ 7 X S R AT S S 1A e R 10 Ay P A S 55 ik [ )~ T3
N

RSM

=1

BESHESER (RHRETEEN

KFRIFREE (M) BBERAT] o dromamsmihxs s

1% 10 £ 1001-1 Z 1001-26 (100037)

HIEARFEN R RITBREREZEAARD

https://www.rsm.global/china/

AR vk R E R

L F[2026]120021212 5
WYIRESFAE 5 AT :

MRAE S AT T 2026 47 5 H 19 HH AR GCTRIBUARE (TR A R 2
A B [A) REE X RORATIRCE R S % R ) R ) (H %k (2026) 120032 %) )
CLAR fAR<sE AZ ) 86 ) [EESR, RIS THIiESS AT CREBRFE A0 (L
N EARCTRAT B AT AE N RIBUREE (TRMD B R AR (LR Rk
TN AT BE R RAE™) 145 X RRATIE S B R 2, 4 (F %
] R ) A B 7R B H AR T B BUR R R L I AT TN A .
i I B

R H RS T A B 2 AR T B B R AT N 2026 4F 1-3 H ]
[ LA K 2026 4F 3 H 31 HIM 554k, BRIUEARE AT N ik 18] (10 4515 2k
RENELS . DUF TR R B P & SE % &R 1 45 RAU B kA7 AT
285 Bl H R, ASE e o Bl 1

A B A% 1) ) bR [ B2 i o ) - AR DA T 5 3L

B A% i 58 B 51 i) @ FiE ()

B R I 18 o ) AL (B A2 AR LA A L RAR CANIIRD
HREE S R R ATl o pe FEAR (RAa4e)

xR EHL B F LB RANE rE4k (Aedt)

ARJEAHT AU B, A E A i 0BR[] B4 r R R AR B A R R LS CRIBUX
AE (TR et A PR 7] 2025 4 L A1 RF 2 X0 RORAT A BB SFHEE BT ) i
FRIARAIRE SC— 80 A HH A% ) 30 R [0 S 40 75 b B 270 2 ] e D8 D <& N JEL I T
P57 AR DG B IR A L2 1S54 HH ) 25 SR AT A A o

7-2-1




FKERIGARE TEHD BEARAT R 24 7] FH RS [ 7 X S R AT S S 1A e R 10 Ay P A S 55 ik [ )~ T3

1.2023 SEZ 2025 F, RITABAKANSAN 772,662.48 TITT. 486,037.46
FTHA 538,772.00 A7, HAPRUEIE~mMMH A~ REWBNZRE TR,
WA REWBANSBIA 151,093.06 Tt 42,931.26 AT 137,424.61 ATT.
2023 £ 2025 F, AREBWSEFRZANA 21.75%, 19.91%F 18.96%, H
RETAM EMBERE (BaHREMRIER~R) ERNEETIAA 12.22%,
3.78%%#1 1.61%, {ETFREIFTIRTEEATIFEHKE 17.21% . 14.34%F0 20.44%,
BMRE-RIERFENRRG; BIA=REFRIHNA 16.33%. 3.08%F
7.87%, EARERTFEITURFTH AT FEIKTE 12.81%F 17.88%. 2023 F£E
2025 &£, ARMIEEPFEFIETHA 76,444.34 T, 19,734.33 75 L H-
25413.00 Hx, EBEHAESTOH N 2650295 Fjr. 2833382 A M
42,622.12 F 7T

2025 F£3R, ARERBE LSRR FERFRLT (UTEBRLEX
) LT ARMBBE 244,350,000 BRERIF, HXITADREEEEHIR
13.60%, HEFFERITARBEESIA 46.07%. 2023 F£F 2025 £, AREEH
FREUERMEZFIHEHEIT25A 6,143.76 H T\ 1,001.99 F7 T HA
32,730.47 A, mIE—EXIEHEM, TEAE—RXBES XU F LS SHM
n; ARFERMNEXEKARBAMHEENER, S RUEEHSHNR 20391 7
Jt. 81519 AT 223.92 A, EittHEEHF7I% 6.60 AT, 13.21 ALH
124.74 T 7T,

2023 SFRE 2025 FXK, AFRNBWKFKENES A7 507,668.68 F3 7T,
454,461.53 F3 LN 475,903.80 AL, HHHAEWHANBLEF AR 72.19%.
103.96%F1 99.44%. 2023 SEZE 2025 X, AR—ELUARKRRTSE S
B 62.32%. 35.82%H 41.68%. 2024 £, KITAME 1 E AWM
teigm. 20254 4 B 1 Hig, AR5 AMKKE SRR (R RBIKR
H MW BENEEATMAAERMRARHTEE, KK 6 MAMA (&6 1
B) BIRUERTIHREC Bl 5% EE 2%, MY 3-4 SERRERBTHHRE Bl
100%F#EZE 50%, W 4-5 FRINMYRITIHEELBIE 100% MK ZE 80%.

2023 FFRZE 2025 XK, ARAFEREEKENESH A 227,507.05 FIT.
257,847.39 AT 199,796.57 AT, FERBEMESEHSHA 3,262.54 AT,
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5,053.32 A TCH 8,855.24 AT, FE# 1 ELLENBEHESTEELESHA 14.34%,
21.23%%1 59.87%, BRFIEM. 2023 FRE 2025 Fx, AFREEHR~KENE
51579 971,836.78 ATt 1,104,303.14 TTL R 1,048,276.42 L, TEMAHHFE
%, EEEFYMIR. 2023 £F 2025 £, ARINER=R=EFAZESHNA
42.93%, 28.16%F1 43.34%, M EF=RREFIARS A A 43.38%. 35.10%F1
34.00%, BIF@RIEREFIBEIRNA 47.69%. 27.46%F 29.29%. 2026 £ 1
A30H, ARAE (XTI FLRAESHAE) , RE 6 R ERBLHT
AREBLEFZEFERD.

2023 £, RITAEE 29.07 2t TiI7KR 100%B4, FREE
190,547.05 FATT. 2023 ££E 2025 5F, THKRUFFES A A 22,774.39 AT, -
803.13 FITHI 3,565.92 FIT. 2025 £E 10 B 10 B, STHCRBEER T TK
ERRBRARLUER TR ARER, BIREWMIH N 15,126.92 T T,

WRERAN, KITARHRERFLRZHTIREHE 1 ATUARNBITELS
it 8 Wi, MEMA, RITARETFLRAEE 4 BIFABEHE=ZA—FEE
AHEF R EHEIRERRZITASHRTRIALFH 0.5%HEXRR
R M. MZEBR, RITARERERERTARLES 54 TS~ HARMIGT
BIEIESE, BRERSITAR 229,611.02 5K, SRTALBE~ZSERY
26.16%.

2025 R, RITARWERTRAKENENR 22,152.03 AT, HMbRWEK
IKE{ER 7,461.02 AT, HtRNFTHKEMNE 81,896.18 THT. —FRE
HARAERZh A E M ER 1,237.50 AT, KEBRPUEHEKENEND 18,297.48
A, HRETREEKENER 2,585.56 A, HIERZ &R E~KE
B9 2,100.00 T, HAbIERRNFT~KEHNER 16,288.57 AT, MERSF L
AR BT ARIATE T B 15 88

BRITAMTERA: (1) FEXTEFRMEMBMNBRENL. TATRES,
THEFRAS, WARSHAMN R ENRIEX=REAMEFNRZRETER
RFEATAATEE AR FIIKFE. RERTRIEMFENRIA, BIXTRE
WIAFIEF RFHBANRERSEY; SaMEI%RMA. H-RIERKFR
%, WRAAT] 2025 FERBAXEEKNER. REMALSGFETEARKA
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—ESHNERE, SETLALEAREHERET—H, HXFFEREREHFE,
ERGERESERNGEEATHEMNERL. Q) FALSRMERLT
ABRBBEEE . HXRARBIEHE RIFFSAGERHE MEFEE
EfER. RNEERE, RPLEXHRHRNESEFETLERFLHNKE,
ATEHNEBRE. (3) AF 2025 FEEPH R XBEREAIEE M, ]
SHNEBIXBEARNFERUSHEN T RREEEZR, XBEXSHLE
« BN ZENBHARY, XBEFEBEARERNERRESEY,
REEREESH, REERNERITARMERIEERERF. 4) HEFHEFK,
HRER. FEZTHRBEREES . SETLRTEEARMLLIERF, WA
7] 2025 FRBNWRAFEHTAHERREARNEEARAEMY. SRR
ROAMOEZITHRR BT S . (5) HIAER 1| S EERSLLRFHEANERE
REEY; KETHTI#EE, TREN. Ef. HIRSERER. BRMEES
PRt REEER . REFITRELE, RAEEEMESITHRERERS,
REGECRFHEFERR. (6) HBREHARITAEES RN ARR
K. B2FARECHREERAEY, EhEM FRPEEHRRETHRRER
75 REFSTLRG. (1) faIrkRuSgElSEEHAKRER
MEEYE. BEHE=FUH. ZEMNFHEXALEARBHFEHMBETIX
A PIFETMNAGLZER. BXXSETRFALXRS, RAREHFE
THESLEHTARFENEY; SR ERURBREHRLIAKRAGERE
MR AL REERARRRITTBLFER, REMIENNEESH
MEIEY, IHKRKKELSKIETER 2024 £SHRPEEREH, A
2024 £EF0 2025 EHRMIHKRIHEF ERENSEM. (8) REHAITE
AFERRBXEREMNEAINE, RPARTAREL=FEREFETERE
BAFBAZINETHEAXTENEXEZTAH, BEFE (M) £+
—&R GESHASCEZEERARLE 18 5) WHEXME. (9) HERRIFILHN
RAitR, RABRXEHFLAKRAKERER, RESASITRIKES, HX
WEIFIAF X A G RIHRER RN AR LENTN; HERERIEN
BHBEFHAGRIE. HESHUEBHEFER. FREMEENERRERFE
RS, FIRESRITBATNEH, HPLAERRBSHMARLESHRE. BHE
ZE., ERENFEEATHAEME. 10) JFRTHSRUSHERFNEXS
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M ERYE, SEKEME. REAR. BERTUSERSE. S&iA—HX
VA5 B IEF; SEaRE—HARMINRPIRETR, BFARRMR. K
EME. RS, ABEH, SHEH. KHERE, TELS. RERTH
SR SOR~IESERKER. RELETSF, RAQARRE—H
AEBHFERABRANUSHERA (BFXeMIS) WIFE; BFRRLITHE
XEFESHATAES, AFRCERHBSERAM R FHREER, A
RESEEERSIRIER.

IBRITAMTEREE KRR

BREAZEHARBB/BEL, BSiHEE (1) - (1) (9 (o) #*
AFREBENL, BETAZPZE 2) (7)) ) 9) HEAFRBPHTHEN.

E=R

—. GEFEFHRANEMEMNERL. TRFES . THEBRE,
Ui B 5 30 P I R SR R 7 A I A R B 3B 48 S [ AR T RAT L AT He A
BPHAKE . REERPBIEREBRR AN B ILRREBRAMEBRRK
HMBRNER R EEM; SEHARA. B-RERKERE, WHAHE 2025
FEHEFANBEE KRR . REHNLSERFE TIRERLI —FTHINER,
SRTLATHAFTBHRE B, HRAIFERREGRE, REFEREEE
REJIAFFE B KA 2 PR R L

FATANEIR
(=) GEFEERMEMERERL. TLRSES. THEF RS,
Ui B R 30 P I SR U 2R A B R R B4R B BAR T AT AL T B

FIPIAKE . REER RIEREBR RN 81K RE R AMER R
B KHRER & & HE
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1. $RE PR A U 2R S A RIB R B4R T F BT RAT AL AT BE
NAPFIARE R IR PSRRI 2 ON 51 I SR B e A B A

(D Tz . “wieH” %, R EXETVRESmE, AFFE
T il T ) R B B B

2 AN B ORI, 2020 £E. 2021 £ERE bR Sz B XUE “ s i)
bz V&%, TS BAT W EE TR R R AR, Iz Bl b X H e 2% R R B,
ATV BE L2 G T THE A, T Bl A, LT, TkEI =4
FHRARN: H—, 7RG, BRI RGBS, (AT
b E RSB R T B A (A TR . e, RIRGEES (. mh T s
NFEXTEE /IS, S ARG e 0, 47 Ml P 2 B 5 e 3 70 0 258 T ) A 2 1T
PERIER, Gl AR A B A, REUT e R, A e
FHEGEF M . PR X AL R 3, A B 1 R AL B ] 5 1 1 100
B KT R B TR SRR AR D KR0S T X F BRI R SR R R v
A, EEGMAEBLT, RamBniRE (R B. MR oERR A
) HEZFERMARFEA, NN BRI SRR AR 5 1 10 LA L
B, FEUELGUANIE 1R 2 TR

N —

% ERREFEW, Fh EXCER RS R E O, 52, i EXERONE
Hg I . AR R CATI R RS, Bl5E o m AR X R AT I R
IOt ss, B 2023 LRI SAT i R A, BB
ARSI st L)l A A S VS AN = v € 24 il A S|4 R A G SR/ |
DRV il BEA FH 2R 2 B

(2) PRl THRSMREIT, B X B S T
2023 # % 2026 5 3 A, AFEIM A INEER w1 R0, HEAR

BT
2026 % 1-3 2025 5 & 2024 B 2023 % &
P 5 7 8 A
R/ ¥E EF/RE | THER | 25/¥F | THR | 25/ F
Rt £ = *%f@(ﬁi/ 0.57 0.56 | -7.03% 0.60 | —14. 41%
= HE (wh) 19, 449. 52 281, 282 2.14% 275,395 | —39.22%
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th R~
-t

Ty =
¥ 43$)?\) (7R 76. 34 68.33 | -0.49% 68.67 | —11.83% 77.88
HE (H) 138 1,029 | -21.03% 1,303 | —18. 61% 1, 601

E: TARERGETHAMABE, ERRFITHFT ‘ot R KN HAXKE
b A R AN A TR 3, KUY 07 e B e e i e, R P AR TR R
A%, fBNE X H AT SR BRA R ], AT NI AR SE S I RF SR, IR

ili b= UL B R 2 WO R RIS . T se S IngEl, S BUA R

R g e g i, PRSI RESRE T17. 2024 & 2025 4, 2
AR EERFHENRLSANTHE 14. 41%% 7.03%, *t A = H-EHENRL
AT 11.83% % 0.49%, 2026 $ 1-3 A, BREEERBLAY, »tHE
R EFHEK.

EMTE SR, AR B gabl RS, PR ARk BT, 2
AT S AT TR RIES, DARA R R4S 2 Em, > RME AR
EHPEREAT A 2024 5, RBXERETA ERMERLIANTE
39.22%. 18.61%; 2025 %, *tH F M ERIILE L TR 21.03%, RNF L5
HERNRESA 2.14%, EERTHRBARZ K, FERELZE DA —F
Tik. ENARMERA TR, HEFRREPAM LR E = 2RI H I
A&

(3) FEMEMIHERA: 2025 FERGEMFFFERET, HERBHRTRE

O E RIS i B L AR OGANAE e B 32 B AR O A A AT
WEIA, RAT ARG . WG LTI T B s Bl F

ALy 30/
2026 2025 4E 2024 4F 2023 4

JEARLE 1-3 A
FHEH | CPHRS | BHFE | PHRS | TRE | CPHEN
G 0.36 0.38 -1.36% 0.38 -8.32% 0.42
W g 1.48 1.71 15.27% 1.49 | -21.32% 1.89
Wt 0.85 0.85 -1.04% 0.86 | -19.88% 1.07

2024 4, AFEXIEZR.

P 287 i 32 B JEURDRLF B0 R A 38 52 B 3

JERPRE T B S BUE ) R B R 2, AT TS IR 5 R 2P Rk
RIS b1 25 B i B e v 1 SRR RE T BRI R, S BOUEE 36

PR o
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PR BRI R — D R4, A ST S BAR AN TR FRE N T R R RS R
FRTERE, (AR RS ST, A RS RIEE 0. 32 R SR8 90
K, B RMEME R RN, S8R BRI S .

2025 4, AFEIRIEZ. I B EM RSP EERIW RN S 2024 R
FERFE, BRI AS A B, (HAE] R B XU = 5P 28 8 B A 75 A
PR R, 2 R bR R I A e R s . A 2025 SR E R E R ~FiE—20
wWhn, SEAF 2025 FERE EXEFE BT SRS

(4) PTHEFBR: WMo F EERE, #— PS5 EM EXRBEET
73 6]

IR BEAE A X R BT Sk sE itk — 2B ], A7k A 58 32l EL B

HLOTHS ) B — S8 e AR O EL PSR RAS . AP L BRI 2 4 5E 5

1107 ES I DR =N o8 1V =il 7 - PR IVA 7 ol AN sl 1S S 5% NN o5 i R B
RGOS T, et e AT R, SR S B R,
PR DA A, SCBREEIAT B ERCE . T, B XA
=TI IE R A (N R R 5 SRAT B R B, X AT oMl A B 2R A 3 Al
MR R T Hi i, JCHAER BRSO, e s ma el ~alkh
EXCREE R R S R T I T 5 4 R it — Dk

(5) FTLARIXTEE: FEREH. THXE. BKRTHRER, #H—PFH
AT ERENFBAN REBRREZRREFITA R FEER

AN, Al R RS RN S FAT AT B BT A w1 L
R

HAL: Jiot
.~ 202; j - 2025 4 2024 4E ¥ 2023
PN ION AZR B2 A AZRF 2 A
KEHET AHEZESW) AEE | 586,563.77 67.08% | 351,073.18 -15.32% | 414,603.15
ﬁﬁi@ﬁé)(%im%%é (FR AIRE | 456,454.49 13.37% | 402,631.07 15.24% | 349,389.70
J?S@I RS B ] AHE | 333,220.14 26.66% | 263,092.69 -27.08% | 360,813.47
RAT Nt b XUHL ™ b 24,917.04 | 245,424.67 -15.68% | 291,047.16 -38.98% | 476,971.76
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2026 % 1- 2025 4ERE 2024 4EPE 2023 4ERE
HiH 3A
PN WA NG T [N NG T (PN
Hodr, R0 11,130.50 | 158,154.60 -5.04% | 166,546.59 -47.98% | 320,181.61
I R 27 iy 13,786.53 | 87,270.07 -29.90% | 124.,500.56 -20.59% | 156,790.15

Ve KRG T XU %7 i AR B XURURE b XUFRL ™

2024 5, A RFEATIATHO A R REE T, RAEE TR A BT T 1%,
TEMEXAEN 21 K%, TEARET 2023 FEUINIRBE TS FERE, 2024 ELU
KR I R RIS 55, 5 A AT ML TRt 35 Rk 55 TR A3 K. AR D
S HAERRS bR B A h S WA R I 3 T

2025 4, 2] f B RGP RSN 5 RAT L AT B A R AR R, R
JERA: 1) K& TR RE % 7= i B RERG B XR AN B XU g, il b
JRCEEL = i B L5V LR R IR, EE R R e R, B LB AN T I ,
R4 HE T 2025 AF R HAE &= MG KE L, Kb E2ER T KT
PEERs 20 R RE ARG AT LA R 5 (KR AR R K e BRI, HEB R R
IS A USON SEIRSE K s 3D R R B T 1 95 17 45 IR P 1AL 2% 1L 7 s B A 5 i R
PEfA RS, MEIEME EXOREERE . BAESEN, —J TH OK AR EE AR A
JRCHR B 4 8V 55 D = BN SRIR, FRE N R A ST Y, 5 — TR AE
PR R AR DO, 8 2025 ESERRAIE K. 4) AFNSEHE “Fife
w7 fmg, S MEN AR BN SS, ER TR R LA S5 IR, X
Bfi b NV S AT B4R SRR AR, AH RS A A DU N R — 2D b

2023 5F £ 2026 53 A, AwfE XTI A R B EBRERE LR

AT HAHE] 210_23“’: 2025 £EF | 2024 FEJF | 2023 FF

KEET AHEELMH) A EKE 29.07% 25.93% 20.56%
N 3 A~ VELEY, o

i:i)iﬁsgikam (B B 2SS CEiREE IS ARE 11.81% 13.69% 18.96%
RAEGE T (RS i) ABE 6.10% 3.39% 12.09%
AR OXCEH D AEE 14.18% 13.46% 18.29%
ACHETA A A A% E 8.94% 9.80% K 5
“EME - 14.02% 13.25% 17.48%
RAT NG B 2 A1 7.83% 1.61% 3.78% 12.22%
Hodr: RAT NRIEE ™ i 14. 88% 7.04% 7.15% 12.74%
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RAT N R 2877 d 2.14% -8.23% -0.72% 11.15%

2023 F % 2025 &, nw)fli b RESE A AR S ISR B RE SR
BE B T RS fAT 5 R B A% i B R R B . BRIk Z A, A A B R P2 i B R R
T IHABFEATI AT LA R, EEEFA: 1D KEE T, FMRAEX B
WO R, AN BRI R T AA R 2 AN, MR AR
HOA B B B R R S, E A A RHECRI I AR A4 1 i RN R
WK, BB RER R E @i ERRSF g, iz RHCR A B
JEAPRHAE iy B SR M ER R, R R R AR R ) R
S T RAT N 2 EBRZ s 3) HZAMR, 2R ERCEE %
PN il VRSN AN 5 A N S PS B S BV A e S TS S Al S N

(6) B&
1) R 19 A I 2 RS 2507 SN 4 R B LA A H A

Sl ERGE “HpRm 7 aidim,  fh B XGEAT LR B R AT . SE A
Jal, PN AR AR . B AR S N AT . RIS LU, A RIAHN S i
74 s S L i)l LW 1 PG SV AN V2 227 4 N S A R EP 1 P
BN R BN F AT RIS N R E T . SHFER, FT Lk

Ak SN RS 5 [FAT ML AT L2 =] AR (R B Bl 55 A AE — € 22 57 o

2) A I P SRR S8 i BB AR T R EAR T AT A 287
i R O A A PR A

B A I 52 e B XA M R B B VE R AT L S S IR R (07 i AR RS2 R
TRESL, B 2w LUkl b XCRME 55, R SR XS S5 ™ R
WE T, koD S SO AL o P [ R AN G RN s, HESD
HEBNRTW 7257 i A i N b il 3 2l 5 MR A 7 B £ 2687
dh B, OO RN R A R S R B v SUE R, X R R R R
A RS RIE RSN, A2 BT e T RRAOE o0 5 it BOADRLE A A
RN, ANz 2025 M Fr EEZFER L2 — AR RER I U S IR 2, B S
I 3877 i B A AR B KA R B 5 s R AH N Fl IR A%

¥
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KT RIBUAEE TrMD B BIRA 1 [ A 5 0 G AT B S A o A i 1 PR AT DRI 5% o v [ LK) 2 S5

2. W= BN BRI 2R3 3h B K IR B & &2
2023 S % 2026 5+ 3 A, AEE L WEVIRNF BRER G

b B
| 2026: 1-3 2025 4 2024 4EFE 2023 4R
HERIE SIS O 7,443.97 137,424.61 42,931.26 151,093.06
HEMIE SRSV IS 13.27% 7.87% 3.08% 16.33%

2023 & 2024 FEEA T LI MR BFRKIE FHE; 2024 £ 2025 £
B AR BRI BT, AR RIS T ahia s, BARRERGT:

(D) TNEEFh#% . ¥ LR BB, R B S BT LR
KRN

2021 AR b AL SR A ORI, A b XU R ML R s B T S
BrJa, 2022-2023 45 FEE N L REFTIE AN EE D ] HHE S, RS R
W o fH 52 2 AR S e mi P mide, R SPAR B AR 4348 15 A
FMIEECEERAARY, TUH WA R TT, R 2023 AR AR KU S R 223 K
MR SRR, MA R RIITIGR B, =T TP B,
2023 fEFEREHL AN A /MBI T .

2020 £ 2 2025 FE A LR EFTHRIE (GW)

16.9

: IIII I||I |||I

2020 2021 2022 2023 2024 2025

Bl ks 2FRNAEE S (GWEC)

2024 AF 7 HMUG A O U0 S S BT R R D IR, R i B R
[T A P 3 SO (A P R 17 e AW SR S el S 2 Y AL ey O
(7 P YR S2C B ATL T M FEL PR AT, A4S 2024 4 [ N i b XU BT G 3 AL & A
FCH IR 2 T . 2 BIRENLE NIRRT, R 287 0 B LMK TR i
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%, P AR R LI A Y, R AR B R

o s J AR A TV 2SI H , 2024 SEFERIRSEH 100 5T RO B XE
TAEEE T H R F e e, TR T, S A R
FINTUH SIS AT, AR LR RN TR . R, %I H ST E IR R
g A PRI S, o5 R AR S R, M LR AR R R A T
B

2025 F FE R O B AR R IR WA, & AL T R AR R T, %
3 2024 FEEREHUIR R, Hor ETHRIT 2024 LR HLITHE #EIR & 2025 4F
FEREHL, [N, RN RS & Tl BRI & AT TR TR
T el s 7y, BRI 2025 48T i XGRS L E ORI R EN I K. AT
AN Sty 2 R T2 AT B4 T, B AE R, XU T a6
. HERN . BRERKTFREA—ER.

(2) FEREEMRM R AT SR, AT AR AN
B FBERNREBE R

NEHE TP I B EM RO . 2023 £ 2026 3 A, AAiET
KPP . SRR AL AR TS SR BN S A

AL 30/
2026 4 2023 4E
2025 FE 2024 4ERF
FR%km | =me | 18A B
il £ & el R el
P34 - 0.59 12.55% 0.52 | -27.34% 0.72
PR
FH A - 0.55 5.92% 0.52 | -23.47% 0. 67
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L4EA 1.61% 5.00% 1.69% 2%. 5%
1-2 4 6.59% 5.00% 6.92% 10.00%
2-34F 12.47% 5.00% 13.09% 30.00%
3-4 4 24.49% 5.00% 25.72% 50.00%
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ke | DRPEHIAER | ARMERABSRE | BUGERMRE | ARl
4-5 4 69.02% 5.00% 72.47% 80.00%
SAELL L 100.00% 5.00% 100.00% 100.00%

e 2025 FFARHSTHHEOR, £ 6 MH AN (5D 428 2%1HEAIK, 6 -1 (8) 1%
M 5% THRIRIK .

i BT, RO R S TS AR R AUIE, A RITHEECR (R FF
EHE . A FHIE T 50 W I SSOK R IR AR B B R, B T IR A I
WERE ., SRR SUEEER . X T35 N7 A8/ R Bk G Bk e 44 4
PAT . A 2R (EEENERAED A TEIEIR G H A AT b AT IV 7 14 R
M, 7EBAT R RURE R )G T A4S . 2023 S £ 2026 5 3 A, A a]%KE
2R G TR IR HE 4 K LSO 3K S B R A IR IR 2 40 3 34.33 J5 o6 0 Ji TG
12,55 Jigthe 0 F A, SERRRAERRKIIRZE 35 0.09%. 0.00%- 0.03%%=
0. 00%. 2 F] T4 B AU SCOR K 4% (1) &0 v T 52 Bm R AR ISR K 41 2%, 2023 47
ZE 2026 4 3 A ] SISO IR K AE & TR TR 4

3. FTEAREIRANUS & TR IR R A 1) NSO K

2023 £ 2026 55 3 A SR, AT AT EHAREIRKRNE A A A RSO 2R K
TE#% B S B e AR ORI A3 R AT L

. JiJ0
i H f2°02266§13_i]i 2025 4R/ 2024 4EEIK 2023 4E /&R
IMLES &SI 223, 655. 65 214,055.51 203,654.92 170,548.16
IR U £ AR 70 6,709. 67 48,369.60
IR 2% T3 L A 3. 00% 3.00%
KA IR HE %% -
SRR R AE IR A 2 L A7 -

T NTTELLEL, B7R 2023-2024 4F B2 AU B AT RLSOK AR

2023 £ £ 2026 5 3 A SR, AT ATHARIEANEH AR SL IR K AEIRIK

k.

2023 S 2024 FHE, FIEE KA MIRE PR AEERE, ~Fx

IS ) 5 L A SR AR 2 I e THSR IR K TR 4, 2025 4 4 T2 =] H R £
A REVRANUG B B A TBUR IR, Dy SN A B L TR e e WA R SR ROR SR TUE
HIREOL, A FHEHE 3% TR T IRIKHER
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(=) HEREER
1. B ITHRIR K 7 25 B DL T 3k
2023 S 2026 5 3 A BMIAK, O F) G BRI SRR K i A 10 RO G S

[l A LU T
ST JIT0
| 2026 ¥ 3 A X 2025 K 2024 K 2023 FEK
MLl SIS 13, 055. 02 15,825.24 21,638.54 18,951.98
H 5 [k < 7,819.47 10,762.89 13,841.18 8,412.06
W5 LK b ) 59. 90% 68.01% 63.97% 44.39%
e DA EEEECE H Y 2026 4F 4 H 30 0 AJTEHEL, 2023-2024 4 B2 ST TR 5 B kb
Ul EEL A RSO TR AR, 2 o R A AR T ] AR AR IR AN A
#Z 2026 44 H 30 H, AF] 2023 4 £ 2026 F 3 A £ HIRILRIUTEIR
K A A B 2 WSO 3 S Il R e A O i) O 8,412.06 3 UG 13,841.18 J3 JG .
10,762.89 JijiA= 7,819.47 7 &, )5 BRI 70 7l 9 44.39%. 63.97%-
68.01%#A= 59.90%, M, NUARFFHIZR 2026 4 3 A RKMEE TLEAMR
B¥ES2HADRKI, ARIPYECEMWEGEK, HRBIHRZIRK 1)
WKk C B PR IR A, R R LU T R SR K A £ TH R g, SR TK 7
HFIHR AT
2. RMKEA & THRIA K AR B SO R
2023 £ % 2026 § 3 A &WIK, w4 THRIRIKAE A 8 SISO R
W KGR
A Jio0
| 2026 4 3 A X 2025 4ER 2024 £ER 2023 4ER
S HAE G 5 K T A= 273, 389. 05 305,876.66 280,013.06 368,268.79
L) EE e 11,621.16 63,660.06 134,819.19 249,395.63
LU EE Rl 4. 25% 20.81% 48.15% 67.72%

e DL EEIREE HIN 2026 524 H 30 H.

A 2026 4E 4 H 30 H, A7 2023 4 £ 2026 4F 3 A 5 HIARKE A 51148
DI #E 2% 1) S WSO RO 5 B3R & 805 0 249,395.63 Ji7G+ 134,819.19 /37T
63,660.06 JitA= 11,621.16 7 74, MG RG] 208 67.72% 48.15%-
20.81%A= 4.25%, AFIE S FEERNRE Ei AR AR, BAAEERM 5T
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Sl e S ) AT RS B R NIV e SR SEIE G IR
2023 AR 2024 H AR MUK A 2 5 B0 A L2 JH AR -

A L SR IR 2 P ST IS, NN B A T A
WaZE. —&BRAT, 25 ERARRKASRBMKOREX, KT A
BEFUK. FHK. BIRK. BEREREKX, BERGERT ZHELT:

KA WA

ALK AR &7 B E AR A6 10%-20%

- EaEN REAEHFTH B IR ZE AR M8 30%-40%
N B BB IR E A B 89 60%-80%
Ll &l A B BB NI E A B A6 90%-95%
TR TR Bk B 3 J A B4 B 4 5%—10%

EF, BEKREHTDERRME XA, RRETERRIFHE XL K
TR A RRARET A 12-24 AR, HH9REERERREREE, ADERE
WP ER SRR, REBETRH 2-5 F. MARBERAHZFHE P B TEKY
L REAEFREEHBFANEBMN, JORANFHINB KA B RKGE HHE
BK.

TR R ORBA I H @R K, B BAR A IE B L. Sk
ARG 7 AR, AR R R RIOK AR G E . 2024-2025 -, BRI
MBZ “HEH” BALEK., CREARIRS. RAFRLETFR AR,
LA B HFEICH R, NEAEALFEEE, XK KDHKERE T
HRBHEAEES, NABPFRSMARE. BPRFTERES, RESRA K2
MR LI E, FEBMKAEENIA,

Ik, A KIKE SR R AT RO I KR T AR E AT, R
SaR2EHRGHLEGHR, RETAAMEMHANIENE L5 R,
NAKGEENBEFFEASNE, BROK, PRAETE, HXBEALHE
F AR, BB 8] SARSE IR R A SRS R SR RIF KR S,

2025 AR A= 2026 F 3 A KRR HGIRAR, TR RS
RIS R B NI iF A

7-2-49



KT RIBUAEE

TR B IR A E]

FH RS [ 7 X S R AT S S 1A e R 10 Ay P A S 55 ik [ )~ T3

RATR T 8l F3 R A “ BOK BB H K/ 3 3o+ 2] 5T R+ Bk + R AR
&7 W BEHFEX, RENTFREZH, LARERABRRALTRAT:

2 8] ] AR

15 AR

IR fE

SHFRAEEF, TE2RRORE “FAAKEHBH2| TR ERFL” 61k
BFX, BPREBGIAEXA “1: 2: 4: 2: 1”7, BFARAEXE LA
10%, #RA4LBRAMAK AKX B A 20%, *RBERRIAEF B IAER
BB 40%, B P BALA MG I A 20%, BRI R G FRIEE A EK 10%

e o

SNTAHER, TERBREEZ “FUKHE+ZHH 2] T EH BB RFL” 65k
BHX, MBBLARESREZITEIMNAEZLRHRY 10%, ZFHEZREFRILH
MAE A ZARHE 30%-40%, W REB KU ESMIAALFINE LA
Z AR 50%-85%, T Ik (RA) AHL&mdk 53R PR B 4RI
B ERELREHN 0% RKEH 1-5 FIFHELRHG 100%. ASANHK,
RIFAGLEPTERPF—BEEPARELT EEF T 30-90 XA A5
B EGKR. STFRIEFL, RBFNEPOFTLIR, —RENFTLHZT
ERLI BRI LM, BEFTF 30-90 XA IMAMAGLERERA, FEELS
Mr BB AT 3

# R,

NEBEEPEITHARMARLERIZRIMAGZ “HIKK+EH B +2] F H B0k
BARKE” WKEFT X, GREZITE IR ZLRHY 10%, GEFRIE&H
MHE AT ZEH R 30%-40%, B KRB EPMIA, 2FXREINESLS
Bl ZR 69 70%-85%, #3midk £ 7at R FH| B LRI E XA ELSRHE 90%
97%, R.3%R B EARBIAXE 1-3 5F LA 24 FFH 6 100%

NE ERATLTILA S SRKBEATHARELERER, FHETLBEH.
AREAFRELTY, RATLTHR LT AEEH B Y KET 2021-2023 FiT &
LEPREKERZBERZKLS, AARTLTIL EFAIAKEIEDHRE .

o H) RPN de T -
$45: F A
5 B 2023 % X 2022 4§ % 2021 § %
BB E P RKRH 59, 833.26 59, 613. 63 81, 760. 25
1 B KA 12,253.74 42,613.16 70, 931. 05
) ] 20. 48% 71. 48% 86. 75%

E: BRI E EH S B A E 2024 54 A 30 H

NEABEHEHRECHARF 4 A 30 BEABRERRLTTH A, REFEY
ARKOREPRGEERE R, TELEXYh, SHDESBIK; 8T
SRR EARLBRKIZZRXEPFEASEYH, BXDERFEFS
R, 3% & 4T 1R 4

Kk, 2023 F £ 2026 # 3 A ] MY S [k o] £ 252 2 =)k 55
fi SNz P a5 557 S, SERR R A ISR IR R BB, 23 W) A 2 WA TR R I
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AT IRAR 7R 7)o
3. FTEAERBIRANUS 2 A THIR IR R A - NS K

2023 £ 2026 5 3 A SR, A F A EA RSN H A THR IR K AE S 1
ISR 2R B S el A i an s

HAL: Jio
TH 2026 £ 3 A X 2025 K 2024 5K 2023 5K
I AT K S K T % 240 223, 655. 65 214,055.51 203,654.92 170,548.16
W5 Bl A - 32,577.72 47,398.80
W5 Bk e - 16.00% 27.79%

v DLEEEREZEH YN 2026 4 4 A 30 H, AGELRE, Fl~ 2023-2024 5 FE AN HLAY
I IR 2R 4 0 % B [ 1

B 2026 44 F 30 H, AF] 2023 5% 2026 5 3 A & AARMYIKZIA G
[F1 R 405 N 47,398.80 JiJG 32,577.72 JiJt~ 0 JiyiA= 223, 655.65 7 7,
S BB 38 27.79% 16.00% 0%A= 0%, FELAN RIS B0 18 32 52 35
G 4 DX T AR B U R I B R S PR AICEE RE RSN R, AN [) X3 E ) 2 T E R
REMHEZ . RATRE AT E R, 80 KW AN SR, XA
B I [P B 451 i — s B

(=) FIKAERTRBUR R A, 5 RATILAT LA & KX AR
1. A5 BRI SR I HE 2 THRBUR K H
(1) $IKEAATHRIR K HE % [0 SO K

Xt TR e AL A RO, A~ F 255 T G iR e, 45 A T
IRBE CL R AR RZEFERGL R TR, G ] B2 AT TR I 1% 5 A7 S ST U143 P 453
RARMMER, THEPUIME . 1 80 55 0 3R SN e it A B 22 W) b 551
S B BT AT RE RO FUYIE RSO0, SEINZE R 2> FC i s 24 =] I 55 IR L A
SERR, ARGERME S, BREFNSIHEE, A R N SCGRI R
Jl I o m) 3 SEAE R S b R AR, 255 T RAT MR F K% 415 T 32 (4
ORI TS P e 2, AR (ol 2 tH ISR 28 5— i Bk it fbihae
EAMZEREIE) (b HEN S 22 S—gr TR E) ARE, &
F R N SCR I IUYME A R R BT R 3. AR H 2025 4 4 H 1 H XS R BGRI
HITUME IR kgt AT R B, BT 5 IR TH B BBt T
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T TR L 2R EE JE B L
6 MHEA (F) 5% 2%
6 MH-1F (£ 5% 5%
1-2 4 () 10% 10%
2-34 (%) 30% 30%
344 (D) 100% 50%
4-54F (F) 100% 80%
54D 1 100% 100%

(2) FTEAEREAMNEA & THRR KA I RO R

1o ) AR RERANU B B A BRI, N B T ok
IS HL SR AR K IS ARG DL, 45 A AT ML R 28w e 9%k s B 1Rl Wi
oL, FEBR PRI SESR K HE A8 A NI SORR A, 2w m] A REVR AN 2H 75
FirE 3%EHEEHRES . AT H 2025 4 4 1 1 HEX RSGRIT FUHE 5
RBHATRE, BT RRK T an T -

HEAIR AR T T HITHER LA AR JE I TR E )
A AR ENaE 3%

2. 5REATIAT E A F X B L
WA, RAT NS REAT AT B2 m] RO R % 4 THIR IR I 25 R T 52

EEB S L an T -
64 (& |6 MAZEL
AR E203 AR ([/§1§$f 1FE 24 | 2E 34 |3E4E |4E5E | 5EMUE
2.50% 5.00% | 10.00% | 30.00% | 50.00% | 80.00% | 100.00%
KREET | 2023-2025 4 - - \
R X A5 A S A TR IR AE
—— 2023 4 5.00% 5.00% | 10.00% | 30.00% | 100.00% | 100.00% | 100.00%
I %
2024-2025 4 5.00% 5.00% | 10.00% | 30.00% | 50.00% | 80.00% | 100.00%
2.00% 2.00% | 10.00% | 30.00% | 50.00% | 100.00% | 100.00%
RAEET | 2023-2025 4F: ‘ . ‘
IVEEGER7 OFE TN THINE o N A7 NI 3
FRIEARE | 2023-2025 4F 5.00% 5.00% | 10.00% | 30.00% | 100.00% | 100.00% | 100.00%
2023-2024 4F 5.00% 5.00% | 10.00% | 30.00% | 100.00% | 100.00% | 100.00%
RATN " 2.00% 5.00% | 10.00% | 30.00% | 50.00% | 80.00% | 100.00%
2025
FRERETRANU AL 55 354% 3% THRIRIKHE %

2023 I 2024 4RI, 2T KK H-HRBR N IRAT VLT He 2 7 o
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Ko 2025 &, ANFEMBET BRI E I THEE L], K AR BRI AN B
TR SO TR H AT, L 3% L BT R IR K HE 4%, oAt 2H & AR 38 e 8 Ko &t
N3 EL PRI v 2%, AH SR TR L Ak T RIAT L -4 L 3 X 8] Y

ONFIMRYE FTALATAFAE . NSCGRITVE KT, 456 7] 7 S BRI 15 150 %6 Ik
W A1 A B SSCGER IR K T 3 Le B R AT AR 5, B RE T RE MRS B 5 I IR IR fE R AR Y
THE R BUOAE A3 R AME T A 5 G areH e tb ), A5 iR e g sR B
VETE, RENS S N vHE AR AR I A &) b S5 A S B (B EORT AT BE BRI 35 R AE L, SN
Oy FoHb S BN B REAR I SR AN 228 R B, R N AT FE . HERR 2 HE B DA
{6 - A FH 25 10 ) s AL A

g b, O ] NSCER I T AE R SR AT R R IR R B A, A
) SR N IBGER TOR K 2 e 7 7

HRSTHIZERF MEZER L

(—) REERF

Bt EIRFT, HRSHHIHBAT T LI ERR T

(D) TS PP FEIMER AT N5 IR IR 5 N 38042 ) e B 42 1) i e 1 A
IBAT B R

(2) IREUFFER KAT N 2023 S+ F 2025 S AR K 2 F 89 2026 5F 1-3 A
B IR N WCRIGE R . IREY S5 M) . DT SRR AB I A s R s i ge it &, 5t
2023 R, 2024 FR K 2025 FERM WK R SLHE R E, ZSEREIESZM LR
FERIRGS, BB 2023 5 £ 2025 SFHRNK KL RS 3500 1) B fik S B S E s
HIMZES &N

(3) T RAT NN SESCGER I 7) TEA(E B O R T AR R A, 456 /AT
NEARN S50 [FAT M AT B 2 & TS FH 458 2k PR 00k 2 148 B ) s 1 5
BT RAT N EE TS F 30 0 R 0 A B .

() BERR

SR, HIRSTHTIAN:

RAT N VR HE NSCER I0A 7 S M TS R0 0 R B & 3R, 8 S tHR Ee
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HEATW AT L AR AFEE R ZE R, HEBAREREEE; 2023 £ 2025 $ 4
BA LR H T4y 2026 5 1-3 A A ) SEFRIA KSR AR S ISR ek R A, B
ST B R s % MR LSRR TR I v 5 TR e 2 . et Y, Rk
FATIRTESY, MRS TR A Al 2 THHE R E

Fi. WHER 1 U EFR SHBEERKRRRGEME; 46 T Tk
B, FREN. ER. BEEREN. BN ERERTHRRERER . HR
EFITRELSE, WHERBNESTHERS RS, BEFE MIFHREX
X

RITANER
(—) GBARERY 1 DL BAF TR o ORI K R B & #
2023 4 £ 2026 F 1-3 A FHIR, AR RPERHLT
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HAL: Jiot
FIREH | 1FEUASH | 1FEDASE | 1FEMLESH | —SFR S it

2026/3/31

JR At 27, 966. 66 49. 03% 29,077.54 50.97% | 57,044.20

EE & 53, 198. 63 43. 47% 69,191. 36 56.53% | 122, 389. 99

BEBH & 27, 494. 81 44, 84% 33,822. 46 55.16% | 61,317.27

&3t 108, 660. 10 45, 13% 132, 091. 36 54.87% | 240,751. 46
2025/12/31

J5 AR 21,907.35 53.51% 19,036.71 46.49% | 40,944.07

TE 77 i 41,960.70 34.57% 79,417.86 65.43% | 121,378.57

JEAE T 19,862.87 42.87% 26,466.30 57.13% |  46,329.18

&t 83,730.93 40.13% 124,920.88 59.87% | 208,651.81
2024/12/31

J5 AR 46,319.08 77.75% 13,253.37 22.25% |  59,572.45

TE7 il 92,986.58 77.56% 26,909.52 22.44% | 119,896.10

FEAF i 67,769.81 81.23% 15,662.35 18.77% |  83,432.16

&t 207,075.46 78.77% 55,825.24 21.23% | 262,900.71
2023/12/31

J5 AR 45,868.87 81.28% 10,567.36 18.72% |  56,436.23

TEFE 121,500.52 95.27% 6,032.67 473% | 127,533.19

JE AT i 30,314.86 64.78% 16,485.31 35.22% |  46,800.17

it 197,684.26 85.66% 33,085.34 14.34% | 230,769.59

2023 4 £ 2026 % 1-3 A &K, AFIFERN 1FLL ERFEREH5 0N

33,085.34 JiJG. 55,825.24 JijG 124,920.88 JiitH= 132,091.36 B4, S17Et%
S ELB 5 3N 14.34%. 21.23% 59.87%#= 54. 87%, 5 LLIZFHEK .

2023 £ £ 2026 55 1-3 A S5HIK, FERTE 1 FELL BRI ARSI an T

2026 ’23 A1 s AE 20044512 31 H | 20234812 F 31 H
HA TRALERA | DR | FERE | VDR | RERE | | oo e

# HRERB (%) RRH (%)
E R 1,759.77 4,010.54 50.19 2,670.23 -25.94 3,605.27
I H A7 5% 130,331.59 | 120,910.33 127.47 | 53,155.01 80.31 29,480.07
Horp: g EXHE 76,902. 09 75,503.05 675.50 9,736.08 278.22 2,574.20
i b XU 53, 429. 50 45,400.85 487 | 43,291.97 60.90 26,905.87
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ZM6ﬁfﬂ31 202512 431 H 2024412 A 31 H 20234£ 12 A 31 H
e
18R EERE | 1FEULEE | HEHEK | 1£U0LEF | FHHEHEK \
5 HAW (%) | AR (%) | VFALAFRRE
HAth - 6.43 -94.93 126.97
132,091.36 | 124,920.88 123.77 | 55,825.24 68.73 33,085.34
EAETF=HH, AFFESRE “UHEr=, SEAR” 1EEA, TR

IR HE R P FR SRR HGUE =, B, AngEd EXRBATR G,
P& HIE MR AR D HEE “ T SRR Y, N O A TR 1 b X e
WG, REWE L EmEg TR, & TRENETITR, AFRYET Rt
ATHE

2023 # £ 2026 ¥ 1-3 A, JEie 1 FLLERFIRIRSHURIRE N, T2
R T E A B RIESS . —J5TH, 2023 4 £ 2026 4 1-3 A, AR L
R B U 23 i 9 151,093.06 /376 42,931.26 Ji TG~ 137,424.61 JiTiHe
7,443.97 A A, AFEFHES S E BB AMILES, JENAE =R, AF]
IR BRI, B 1 L BRI . 55— 5T, 2 R
TG H it L AL DU, A% FAEE T RN, dnE e IR ST EE 100
J T EREBIE . HREEL NG H AR 2 1 5 BRI H S H
X A B P AT FAAE K, 5 TR H A O I BT

i BRmR, 2% T H L B R % B R SRS T R, A F ERS 1 4R
PALEAESR LK, AAERE.

(2D ZETFITIESR. FREH. ERR. HEEREL. BNMEEL
iR RFF RO HIREFITRBELE, HAFRBMESTRRESRES,
R AR B R

1. Ay RS REGE, BREERSOLE, EE EEVET
EARER, EHRRIEF

S 1 Py Bl b XA UG 3 SR IR, AT ML ZLAIZE BB, 2020 4
2021 £ERfi B RRATMR IR <33 7 IR R, ERES AT TR A,
A B X T 5e Frtt N AR B R RN, W5 Ik S5 sk
fe FEFNEERS AT — 51, TR B TR A B S i £ 1] A 2 1 A
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P, TR T N EH A SETHRA ], FREe E TR R B
FEXGRIH R A L], Fk TSR i T sa e #t 5—Jim, B
RGBT H 3 A BRIRE™ L BATME A, RS B E AL SRS R
JFROREIRH fa b5, Sy gy gk By iR A =, AR H R I B AR
P TR A S, D A T AR XU A Al (Bl 7 e T b A ]
fili | U R 27 ol 55 SR 50T AR e TR 22 35 4L

S B XT38 BRSO b, 4R bR T 7 4R R il G A
PARRI 9 A% o R AP IX R S i b KU PR BOR, 6 ZTHMG . 3%
FURRIECR, FREEBamEs iz sk, Dy B A B KO 1 R AT b i
JedE it TR A Al (R, ] AR b DX TR [ R i X A R, R TR H
PRI EOERC B ) e v i Rl e A T R R SRR, ATV & ]
FEAE o AHET A A R b R R R A 3 i i S A TR A AT M R R B e v
NEES, HAE ARG AR EROK R A LD R i R & S5 B A
BRUR, XS B L2 Wi b T OGE RS VT R P R G A I SR
OTARAH A ER . mAT B 2247 O T R AR Se S, ki b
e T2 45 R T8 Hoa B SR M B ARG E VE S 0T se g 70, BRAT WA b A O
BRI K

DA MY 2 T H ot R e P A A R SRR, S BRI AT A AE
W A L i T A B R AR, AR A L 2-3 4, KU
AR A2AT SR S I H I TRk e R, T H I & B S BUR &
A G AP DETCIREE R, A A A7 SO N B A% O SR N 22— 4 [ N i
EXAAT RS A2 S LR R Il 2 AN E I BRI %3 i
AR B L, RS IRA 100 77 T fuie B X TREIH < L5
[E 5 RF 85 3T e B XTI H . = IREERIVT IR K= 800 JK buts bR AL I H 4%
HAWH, BHETHESBIERE TR, BESRS TRYIs A 23,
Horp 2024 FEE AR BB ME LR PICK, IR, FEHEAE AR
T, WK EARE. fFRshiE EXGEITHETRE . THIREEE, 1Tk
AR W2, P TR A L A R A7 B AR A7 SR
fo AT, BTHIRUE A E L) B D T, b 2 BH E ORI H e S i L
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f

o S RSB WA, AT ML ER SR B SR Rl R, 5 SERE A A7 R I H P HE
B, BURAFBORIE D 56 AT 2

2. FREMBERBR: HoEIHE & REAEEERER 15U L
B R

FE B A S FERE OL, S AR R G2 “1. /H. 1 ) BWHER 1 4
PA_EAF B2 PR Y K B I8 e A
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K RUHT RE U 2 26 ) A ™ A 0 32 40 BT R AR L A, A
WA A P AN FL & (R 257 A B iy RO 2 i BRI 95 7 2 o 34 s 3 DU 44k
FERRINAS L IXAE 0, H T 7 b A A A 7 DL A2 BRI XU T 374 AR 1
R A A LA P B EOR, R C A A R IR B C E R AT Is gk K
BIRERS, ks F RS,

1ot 5] o, 30 s 356 b R0 (B 2 ) 5 — B ) 0 43 I 2 7 7 R 45t A 1 4%
KFR, EZHTRRMA WG Z m A PRSI, A7 AR AR AE 1 2,
S LA A2 AR S U T 4 R RIS IR\ 32 82 i 5 (1 A oo M AT A 25
FRREs N R R R EAR A . A S A A AR 1 B B A T B AR
P, WA= REAR TR E ) B PR RE AN TR AR E MRS ST . B
SREEI  Re AT R, FF AT R RS, TR R IEXGE PRI . HETE
Zo AT PN M3 R R B AR Bl Kk G B A H ] Py 3 ki (3 N i S R L T T
W R, MRS IR R Ta s, B A5 E AL & 5
Pl F 8, AT A,

i bR, S5E RN BT I R R, A R T s R 5 K XU
e Y5 2B 25 1 b B b ) R BT 8 S B R XA, A FE A ] v i
b5 K RGBT REJR 25 46 ) S R B ) A R A A AT R R A S R B, T E
WA AL,

(3) KM EZRBALH., BFHEERAEN., RAFHALLRER,
FEBRMNEG ERC AR KRB ERA

OBk MLk, RFREEBKERRRLFHEBALANRER, KNT
AR EEER, X ENEEHRAL, THERXLRBOLEKEZ,
B AR

RMEBRREEREREEMBERERTRE. REBFTHLREE
(IRENA) X # % {Renewable Power Generation Costs) % F|#&4&3t 2010 4
E 2025 P E/BRNEERERBGLB%T, KMLE, RFELZARS
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KRE. BAEBAHASZZ TEAALARNYG X BE:

st b $4 4R 2010 4 2015 4 2020 4 2025 4
FHE I E T+ E 12 10 21 24
(km) B M 18 49 41 27
v E 9 12 29 21
FHKE (m)
BX M 21 29 39 39

KRR BFRTHELMLEZ (IRENA) {Renewable Power Generation Costs) # F|3%
Y

=3

R, RMSERRRARE., BRAEED, RASLNE, REEAAEH
NER, ELKRAAEBEARGE, Bk, ARNTH, EERSAR ZHE
AR, REEMHE, RMNEGLER, BRATIELSARANEAREFINHGK
f, wEAFEREMERESLSBHE. KRTHREFL, ATEAHEEE
K, AEBRFA@IEHA. KRN FABERRELLA L, PRAEF)LES
ERFERGRER, MRS ELERALILR, EHELEN,

F—FE, RMNARERNGXDERNEMAT 23 EERE KA LR,
ERME LR E RN RFERS. AR FTHRERKRGAL, FLRE LML
MEHRKRT., LEMHABETA AR, BT GNEC KIE, FXELRNEMA
A2y 2020 49 9. 5MN 3K £ 2024 SF49 26MW, T+t 2030 4% 2| 35MN. BX
MEHETE LTANBVCLERAZRE 18 AL, EEMNREABERFGRT.
REFRETERAMZIEEZRS, 2ARARKAL. BREFRA LKA E,
{Renewable Power Generation Costs) ZF|HREZ#—FHh: KABLKE
Y ERBEEERITRARAE, MAERRHRTHREHEIEERRI,
T —REEMN. BAARGEBERNARA RGN B EMREELEE
Ko

QB K. K, BEFAE TRMNEA RS RN EH

dm EPTR, BRMARXERE4. MAXBLLSF LR kLT T SEEY
BAAM . REEFEFLAFYG (RHELREEA) 7, 2025 FERHN%
REMEZ LM ZALAA N £, #4382 11 KAk, SIF &£ 2023 4
WP, $mEAHEH 9 AR ZE 1.5 K, 2025 F2HFN 1.5 KA LR
o, REFTILRRAAA 11.5 K, FFA 2700 bty L XA £ 41, R EL
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A B — R A R, XIHFAEIMRE 12715 K, FiA 5000 b, #)iEFH
CS Wind Offshore A ¥ L #Arklidft AR ZAZ 13 KAk, KAEA 120 X,
MEKALE 20MW R KENEZRE, FRAKERX—FTHE XK, LKFTH
R, BRAMERA LT L LML, FEMTLHHRELR,

(4) REFNEREENRHAL T FLZLME, AN RAHk, F5
A FRARFEEREN AL TR, FHERERME

EAEEEEAROMKE TFESGER >R, £ TELRAEZTEL X, &
%éﬂﬁ%‘m\ ﬁ%\ %:ﬁ\ ﬁﬁ\ iiéy i‘ﬁ&n_l::

5 T2IZLRA
1 %
2 bar: 3
3 wE
4 RE
5 &

D 8B 78 A 3R AT 0 30 T RS 75 T SR M 4 A P R0 R
£

AR FNRERARETHRERMNAR RGN, £EA,
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PRAASERE REB TGS, PR L IEHERTE PR LR
NERTAERKD, LHAGEAE, BB P IAE,

A ek B AR K F B R —H BT, A Lgig 4 ®
RRAETHM, W FEAT, —HARMEL 530 K, TLMRBHERK
ST £ EIN

QU AE R R, A RA NPT 094 F AT E R A BN P
WER. BREHTART AN

REAAEL KN TLRAL, 1986 FRMBHE KR ILHE, 3%
PEFRFORARERARA LABLARAE S ER, FELEH T ARE
BHE, LERARAALETT, AT

F | ZRIT AMAARAS | BN BE LA
3 | am SR K 7
- PR AR KL
1| s TREFAE |25k, Bmns
U 10 KA L
75T 47 % B3¢ B 4X 4= + 5
2 | k% BMTAARIE |
ﬁ -

bR, ARBIALE, BRAARBERATRIAL 9.9 Keoih

#, mBENSERELEERZRAS 12.5 A9 FEN T, sSFEESHOEL
WE. BERAREEHEK; AREILAL HANAAKRKKERE 75T 47
ER AR HGREN) &, mBES Kbt EHETERE 160T T£ R
BARE B, HEERESLEMRER S B RRBRI. N ERA T ROGR4
UYL EBARNBRERNEZHRTRK, TEHAEARKLEZRAETAE
Bt

ONCEVETSE T EEPT VLY ME P E LTS PES
eE

S EREEIHBENZFERCE NERABATLEY: ERKRMALE, K
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FHERRERGERTHRALEKSY 240 X, BFE 51 K, HE 4 7, A
SR BARBAAREAR, R, XRXLEMERLKAREFLTE, I HH
MM R T LEAE, RERRABRREFT XN PERALAKEM, Bk XB4HE5 N
MAERT TEHHAT) . BREARABSEANEETR.

B firainsAa S meia Ak, AR AR R A

AHBRERER, B ERTRNEFERTZRE 2 HoE 250m XK,
BRI ETEM 6 P, N RELRIAE R, BKFZR 150
AR, KERR, TARKEEMEE L EERIFERE ZYRE, LEFTR
o #AEe AR LA L, Bk (RARKRAGRREE) BLELK
KA 260 K, HRKMITAELY 240 AR EZFERTREBZEFITRAZLK,

I, NAFARBTREAF MR, RDKEETHTEET
B, BTARALEEBRDL, MEKK, BTFL, BEMRERFRLEZFEE
BAEAHMAL, RABLEBFAMN, FERAE RBER, KBEEEXTHR
Ao AT ERFALRBERRESNEEAE > LI F R 5.

B, NS BAEATATHFAETRERALHM,. RAEORHALRE
AR R B DK, KAERBEN HHERAZRAL., K
RARELRFRORE, R&LEHE,

(5) BRM & LR EBARE AT A2 — BT R B, B8 LML TR~
fegik, 23k /EPCHRER, FRERBUTEN KA

BRom i LR ek 2 AR B BAS, BEARANGK, feERFELLAE
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THRGAR KR EAEE A RS, KB B kA, BRMEERERK
BB (%) BABHFMIA, EARAHRN 58 F, AF I L2AES
%: BBBIE GBRAE) I TFRXBEHEBRICD AMERBIFIFID (RLKRFT
RE) Sk EBTREYS (RAL/ 8/ EHF) 2 2RBoA-E 2%, A
K= B LH#HR,

[ N
B BeRmAE S
3-54 SRhET/HRF] 1-38 (FID) 2-4%F
t— FRMER J‘ BIEME i ETIER *i_»
RERENATHE, BRI, SRR RERE, TR, FOIL. s
R ST 888 R
v v HEEEHETAR v Epiz
v GHRERHE v BEsE
. phwE I il ; REE
LR BETT BRI AR RN il

RRM 5 LR AR b S35 BTG AR LR, AR A BRI AT EIPF
R, BERELITELEERADAENGE Z4E, K6, HiEMX 8, F
THEEITE SR, FRIIANAD LEURKBGT RGBS EITR,
BB Limeidl/EPC HATERT, S TAEAMBER, TAHABLLE
HMEFOETFE, BFTTERITETR: SEARIPEATEIHAD L
E/EPC RERFE=ZFFRE—RAZR) B AIHNR B BAFEL EF
RBeH_RAHB L 545 B EF = R/ HZREDRD EXZF, B
REBRHBFETEXRTOTSLR.

B IRV ELELEREHRART OB FHENE, ARAHER
FABEBEBRNTE, MEHETSLEME ZTR. A FERAFEE,
REEFERRAEBRARER), TEATHARLLREALEHEI~SAL
EEREFS LEFONBTRF I REFSELERL, —REBEBT
TRABERFRBRFERN, ANARIEEXFREFRHRL, KB @it
RLVSE5HISERRE, SR FRARBITEGB X BT, BB LT
ZRFEHEHEE R

SAEXE 2026 51 A 14 BAHANHELRENSE (CFD) BARFPIREE,
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£ % AT 2028-2031 4, Btk T

. A | 2024 FRITHHE |
3] R : J e n
R B & AR P X BREAR o) (35 /Mh) A&
Awely Mor
Offshore Wind BRE Bz X 775 91.20 2030-2031 %
Farm
Berwick Bank
Phase B Offshore HAEZ Bz X 1, 380 89. 49 2030-2031 %
Wind
Dogger Bank South },_ . _
East CfD Unit A EHE Bz X 1,500 91.20 2030-2031 5§
Dogger Bank South " o .
West CfD Unit A R = Bz X 1,500 91.20 2030-2031 %
Norfolk Vanguard },_ - .
East CFD Unit A E# 2 Bz X 1, 380 91. 20 2029-2030
Norfolk Vanguard " o .
East CFD Unit B R = Bz X 90 91.20 2028-2029 %
Norfolk Vanguard - - ~
East CED Unit C FAEZ B = X 75 91.20 2028-2029 4
Norfolk Vanguard y_ - .
West CFD Unit A F#Z Bz X 1,380 91.20 2028-2029 %
Norfolk Vanguard - o .
West GFD Unit B FAEZ B = X 90 91.20 2028-2029 4
Norfolk Vanguard y_ - .
West GFD Unit G x# 2 Bz X 75 91.20 2028-2029 4
[Floating Offshorel o .\ 2% X 100 216. 49 2029-2030 4
Wind Erebus
|Pentland Floating
Offshore Wind A& E Z2FX 92.5 216. 49 2029-2030 %
Farm

HH, RAAEFH Norfolk ¥MB KA L5 AR6 AV AR, (L RATHZKE
BEH. BFLEG/EPC ¥ 654K CFD AN P ARAT G FF 46 M Wik & 09 R A2
F, CfD AN FREl LR EC RIITEEITE L 1-2 §, XEFLRBIFITE
Mt KBS B A ITRGRE K 2027-2028 F, X HE T AFItAE 2028
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2030 4.
3. MB—REKALETITH

(1) EM&ELREBEERRZFIRK, &5 RFELEAEEKN T
FEXK, PEARLCERAEAMRONEIRAERL, THRANARFEEZAR =

O M G REAE AR, & LRE LM B ERKFLEEK

THREREF. PRBEDHFRRKHARLEBLHEF . ALFEBRHEK
FTROGEXREATK, RABAKCEBZFEAEYH, RALHKRAZRSHK
RGN BRI ARt — b B, B ERETRARMER LR
R g B B HERA. REFELRNEHRX (GWNEC) RitHE, THETHER
HAFe = R, Tt 2025 F £ 2030 SR M & LR w373 FME A F 5 A%
KEKBHA 31.98%, 2| 2030 SFEFHMMEHIE KA ZLE 9. 36N, 2026~
2030 FBR M & E R - 34 A0 7. 56N,

QMALERSERL, TEARHSLHREHRSD

BRMNALBEEH ZRT9%5k, RNLELXEAAABRLFERIGEAL
AR, RKPKELTIHARS, BFRZRIKEFLAZHFE. RME
ERXEBABRFER O EAL) HEL L0 SIF, Steelwind, EEW, Bladt,
Navantia-Windar. Haizea. SeAH X B K%, MA&$u$ LM iis XD
., BRAEHEFTORE, KAFELLA LR EE 0T RER. RETH S
sk, EFRABLEFSIELAR, ARTRBERR. KEALY *F 4 %7,
#Z SIF RRRKERY ZR B KRGS E #2484 4-5 4, SeAHTeesworks
ARXESTEXELERFAILER, FREL, PRAXKEF S EVN, B>
EXMAFESAKIEILSE, %% @rsteddornsea3. RWENorfolkVanguardWest
ER A, RNAL By > AEARRKNERENZIAH &%, SHEEHR
2 X OGREF,

UL REHTHEK SIF /£ 2021-2025 £ X4/ BRERIITEXRS S
EREZEAP], SIFITERERATERZHEEE, PEHERIPERL:
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2021 4-2025 5 SIF A FiT ¥ %% (#42: Fob)
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REFY mfREIKH

o O O

HAERE: SIFAIER
2021 4-2025 4 SIF =& (#4z: Fwb)

250

200
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10
5
0

2021 2022 2023 2024 2025

o

o

HEARR: SIFAFER

BEAERT, JRAJNKRNTHREARAEG T EFERH, RIEQ/RH
Rt BB R) . HRIAKRFANRBH S ERN T H; FR KM 5
THBEAR. BREAMBFHSRMAERLES, k2L LMERMA LA
(P E) 9BEES.

2026 %% 2030 SFRBKRMERNA L FELER, TEEFPIANTFH, ®
AT Ar, RMHIELSERFFY, AR ERBLELRL. BALIRHN
BAMBARITRORNCEEF LY, FLZALEAXERAANRNT F. ¥ K&
ST IHBEH B REESFRBMITRGIAZY%, AREFRBEERR, 2
8] IR HG T A BB T A8 R R TR E MM =88, CARIER — B Flvh
BB EREEMNGER, T KA ERNERELRET HOT HBH.

@ AR F A B K= A & B AT R 2.13%, F AR Y ER
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JE B8 A AL R L)

2026 £ 2030 4, 4 ABRM T £ S 18-20MN & bR w2 husa e £ 4wl IR
3,000-3,500 #t, 1GW EAMELYFERNL 17 FobRARTMHE, RELER
feth4 (GWEC) #iit 2026-2030 FEkiM & LR w Bt E& 37.660 EX, M
TR RARKN T H A3 s E A M TR T KY 639 Aok, AWEAR A
4.8 b/, 2026-2030 A BRZHL 13.60 Fek, & RHABKM T F
&L EEMME BT R 2.13%, HRIK, HERE LM RE L
YT I 2 18 T U AN 8] LR K ey LA AT Rk

(2) BASEBREABTIIREL K, NILAHARRKME L EAD X

BERM T HRREREEAEFE LR EEL TR AR LML= 5%,
#ETZL, A RARBAREFAE &N, —FEZ2FITEZARAARMNA
AR K, HRIAZAPLF, Ehxd=E&RERD . REGHEELR, TR
FERERHZFEK, NAAREPHWARPZEFELHRERNETE,
E&EMBRRME, A& RT, AAAHRERALEREARKOGER L H)E
B4,

(3) MAEMARANNERERKNEMLEFERFEOBRLIZAETE
ABAFHI A KPR, BATZFEATFI MR

MAEIA, FHNNRRERKMNALKR L= EHBCERANNRZH
REFE, HEFHHRRAREDKEAZHAXFTRTE. —F7 8, KMHLKX
RPHERRE, BB X, TEREHHRERLRK RN RRT & F—F
@, BREMZREFTREEZRARNIN, TEREERETLEHLL
A B IFAHAT B AOAF 35 TR 094 5K DA Rk o AR 5 & K

J|EHA, FAARFEREAHEFTROPIBLINE, ZAETLE
Bk RERGEM SN, NAT 2026 FEMEAT (RBEHMFXTEIEF
FMATA KRGS HBE o FAMBER 4 NEKRHARGREL) , AFasd
BRRAAKENHBE, AFBERRTHEAETEE. ARG LESISIRE,
PE AR 2 B SRR TR B FRAUTAE MM RIE, Bk, &AM
BRRBAAOEFAMENSTEFRNRBRRRLRT Y &4, TAREL
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A REEABRMATHRMHEA. EE{EY, Ak rB2Zthod@ X, MEE
7B AR R BB KA A M E W ERF, MARAERCHERL, AIE
HEAREERBEEAETITE M4,

(Z) 4aBE _HEMMH. 51E LWEM SRR ZREPERA
A BGERRA . FRBRRES, WHTE M E L8 25Ul E M
REAFETFF ML ENS

AR GEFCIH St 5 A B A AT S BE A P S TR 4 5 /R B R AR o B
fEo ZMEANGr Bolk 55 B RARYE File s F ok, BEATMN Y B AR, B Sk
MRS RASAT, ZIE AN A E E A B A S .

I TR Rz S AR e B A W) AR R E A R K B A IR B e 7 2
B, BT LRSI DIEmER . NS R, $FERETAMR
KR, FABRRBAEEREEEDRER, FERE AN EMAiHM,
FEERAEMABMUE L EZAERRERMNESHINE LR A B ITEHRR
Rig, BEESMETHREEK, BHPLEHCHIANE, R, HfHiE
WAEAT BB L, TRELRAMR, ENETHITHEAHBERK, B
AR FRRABNE, KPEH/ALAKELEAS: Lk, WERFEZHE
AatE A B A AEAG, TARERBLE AR F R EMAk, ERESNSRE QLT H
EERBAELT &,

1. JMEMARAREAERERE LA EMS, HEad

AFE A LA B AR BEERR A, TASHE. PR
WURE R R S RUAT B v R AR A AT VLA is S . Qi@ I AL G AA,  FEAR
T HEZ=E FC T H 75 K AR S M AR HE P 3

XA EI S, B MR AT BT AL A S P EE R RAR IR

%H g E AR A BUR A

AT A 2 _ ‘

VI gﬁggiﬁ WA 44610 | e ynpian \
. {4 FWMGRY R AR S,
2k A2 A 3

HRIER R A ﬁ;&ﬁé%ﬁ%Ammmﬁm %5 6,000.00 5-7,000.00 73 70/
A A ?j‘(

PR BT EE 2 A B, | BT R 2 MR LA,

s WIAT S, TR 3K | WAL, —EEAR 3K
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| V& B M AR iy

¥% 25 FPrIH. FRAE 10%, FHr
orIESA IH%) 1,420.88 /3 7C )

iR AETTY) 13,420.88 it/ | Fik 4 A & 1T 4 20,000.00

R P peEe

BN &, FERETRBABRELIRA, RWAKRSERFHLER
BEBEE, MTHEARINALBETHHREARENLR, BFERT, 4,
FERZMEIETRAFHAELBRTHRBAER LR, RIIETHHF T
Dataintelo X% {Heavy Lift Shipping Market) %, T/&iz 30,000 vk
LHELREEFBHEMAEMN, AMASXAA 15 FTE 25 7 £ T, R LETLH
#, FhMATRAR 20 FEL/ RAH, AFREL 8,000.00 AR T/
Ko FREABATEMATBIKT FHA, K LEFHFEMAEMGMEN T
AFEpT AR LN AR, RETREELSEN,

B ERFTW, ARIEREH R EE E AR, FEREEE TR S
VARE AT IR 2R . IS4 oh R A B L. ARREEHRIH ARy
ERRAZEH] 4.46 1470, 58 25 SEAEAAERRTESRATIH, AR IH 320 1,420.88
Jivt, BINEEEY ST L 13,420.88 J30/4F; 1 RIS MAAFL £ 2 N R4
20,000.00 /576, OB IWEMMRELITIASE. Sz /g kA
SES FEKEE, B AR TR BN 285 AR T T

2. ME A0 B AcAh, SRBIE N3] B AT R s Z e th e RES
B A iy S 3RIT R, EAREF L LT AP RRRA SRALMPEHRKE
R K

N E LA AEAOH)E XA T 2K FSO. FPSO % i Xoh R4 > R Ak #p
XBms THA, ZEARMBABERELS. CHRAEERE, EHEMEES,
REIRCEZVBAEKE. XRABMENFHBRAHAT AN ELRNE
KA BB EE T, BT RAMNMARK, BAMMEKT FSO ¥
A+ 6 F Rk ie.

AT LERFRABELET. THITERLARNERT, 2K LA LT
B TFARBAEAITE, S ie AREAT LG LTARN, ¥ RAEMHELEL S
TR, FRAINAERREILMFBARGBAREE ML, 52%
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THLE, BRELSHLER, RABIHRTRALFWHBRALBAK
F.

3. WEMMHEAD AL EZTRES, 740 ORIAR KRS =2
MeAodl, FARATLAAHARLY, BENER

(1) LB/ B LW, BRIFEA SN E AR

R BRI R R N R R, b S i A O R K
T H mEET, EREKEREKRNE . KA SRR R i
PRURAR L SR . WIS HEZRI By, AT I —REdESR 7 BRI, AR AR AT
FSEHEH S o AIEEE MEE R, W5 3 30A /] A A 58 T ik K i,
kg b T E O, R H . JBAE A EE . 4R Market Intelo
MEBRE, BRE 2025 Fk, 2REATHAYFERXEZREMEHRES T 15
A, BABARR. X ARMINXREN XHE, AXNLENEFITEARESE
HBROFXT, HFEFHEEDIARE.

AR AR AT E TR R, AT e EIRIE R SR, A2
ST S M AR G 7 B s i £, DG T ] P i 308 2k e R AR 7™ il (2B L HH By
%%, OREEIG N AN P dhi% i Bz . W52, A1 RO REREUR I 28
S s A B2 fRIERE T -

(2) & HRHARA, BRI LRSS

HSREHEIREXEZRAA DAP BN, HFEFHXTAHFE
flRiE, B FRITARE, BRFLLRF—FRBEIITELA K
FOAR RSB0 A BT B 1 B AR s iz 100%, o/l aloviesh g iRt
—uh ERRERAHR RIS S, KR B P i oA 5 R A, G
WM Sk 350 AR A T PR R I 75 3K 5 5 PR I A

EHA MRS, Am e BRI R R TIE “ XS
wriaf+ s R RTT S, K DAP H RIS B XA
A Res bz S AN BERARE, S ARHEAS AT AR ST BEE AT AR TH 2 W17 it (14 B A
6, B aml w3k BCE miin iy, WEEqraEse, B350 9m A )R KR
St LM% 034 77
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I, B AT M AT A RO 2w B R . LA B S, PR O
SMLE T E R, RTH A  BAR SR RE I SIF R E RS, N A R AR
GROBRRCHNIE KT 8. DREEAAS LT B RG E A AT BRI S 1 A 5 B 77 54

(3) FREMAFELXZIMATRAZZYH, REEMEHIFEFRA
Tk G P Al AR S ARG IR AT Ve 8] 3 A AR

®/EHA, FNFEI ZHIEZHNEAELRCHAR, SHEFRART
iy, NAARITESHYERBAAT. KAFERAOBEES, 2EE
HE AR RALE@ARRNA ZHEIRRGHE, MaELTEGZHFEE)R
S 5ERTHER. SRAALABRERNEFHHESESFAIZ—.

MREIA NGB H T = R ER A, 2023 F, NEHETITEUAALT
ARz AL, SFE, NEASIHRRERIEELR 19,018.29 74, &
IR E LR ABI Y 15.04%; 2024 F. 2025 &, NEHELITEIEHE
PARREHER, SIHREF BRI, MNA 1,5641.77 T L. 4,863.20 &
T, GEIHRELRALFABE TRES 3. 71%% 3.84%, REF, 23 2023 5
&R ARK 16.33%, KT 2024 £, 2025 FAKEHREAERE, Gk
TR, EXSREEHRFAGHLT, ERAEKERREHGEZHRIS,
HMEARLBERMATAESLE BRI ILPHERRLE, ABFHOEP A
HHERLT, AAQITENEIALEK, FRBAZEMEZN TAR D HR.

A EERESLERLEHIER, EMATHEZREARRS, R
BAET: —7@, BREFEHRLZHTEAEZHR; F5—Fd&, “FRtaHh
+ AT B XBR S ERG B FRINGEHINTRORRB A FBAIR T .
RATIL T 8] K& E T (002487.SZ) 7F R IR DAP 5T R AT KX, A/ H
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	1.2023年至2025年，发行人营业收入分别为772,662.48万元、486,037.46万元和538,772.00万元，其中风塔类产品和叶片类产品营业收入均逐年下降，海工类产品营业收入分别为151,093.06万元、42,931.26万元和137,424.61万元。2023至2025年，公司主营业务毛利率分别为21.75%、19.91%和18.96%，其中发行人陆上风电装备（包含叶片类和风塔类产品）毛利率合计分别为12.22%、3.78%和1.61%，低于同行业可比公司平均水平17.21%、...
	回复：
	一、结合主要产品和原材料价格变化、行业变动趋势、下游客户情况等，说明报告期内叶片类和风塔类产品收入和毛利率逐年下降且低于同行业可比公司平均水平、风塔类产品近两年毛利率为负、海工类产品营业收入和毛利率波动较大的原因及合理性；结合期间费用、资产减值损失情况等，说明公司2025年管理费用大幅增长的原因、报告期内业绩持续下滑且最近一年亏损的原因，与同行业可比公司趋势是否一致，相关不利因素是否持续，是否存在持续经营能力存在重大不确定性的情况
	发行人回复
	（一）结合主要产品和原材料价格变化、行业变动趋势、下游客户情况等，说明报告期内叶片类和风塔类产品收入和毛利率逐年下降且低于同行业可比公司平均水平、风塔类产品近两年毛利率为负、海工类产品营业收入和毛利率波动较大的原因及合理性
	1、报告期内叶片类和风塔类产品收入和毛利率逐年下降且低于同行业可比公司平均水平、叶片类产品近两年毛利率为负的原因及合理性
	（1）行业变动趋势：“抢装潮”落幕，陆上风电行业竞争加剧，公司开启由陆向海的战略重心转移
	（2）产品价格变化：市场竞争加剧下，陆上风电产品单价持续下降
	（3）原材料价格变化：2025年采购单价持平或上升，使得毛利率下降
	（4）下游客户情况：部分主机厂向上游拓展，进一步挤压陆上风电装备市场空间
	（5）同行业公司对比：产品结构、市场区域、战略方向差异，进一步导致公司陆上风电业务收入及毛利率表现与同行业公司存在差异
	（6）总结

	2、海工类产品营业收入和毛利率波动较大的原因及合理性
	（1）行业变动趋势：海上风电平价上网、海域审批阶段性趋严导致行业需求波动
	（2）产品及原材料价格变化：受行业波动影响，发行人海工类产品单价波动导致毛利率波动较大
	（3）产品结构变化：海工类产品结构变化一定程度上影响整体毛利率水平
	（4）发展趋势：全球海上风电呈上升趋势，公司海工类产品毛利率仍有一定提升空间
	（5）总结


	（二）结合期间费用、资产减值损失情况等，说明公司2025年管理费用大幅增长的原因、报告期内业绩持续下滑且最近一年亏损的原因，与同行业可比公司趋势是否一致，相关不利因素是否持续，是否存在持续经营能力存在重大不确定性的情况
	1、期间费用情况
	2、资产减值损失情况
	3、公司2025年管理费用大幅增长的原因
	4、报告期内业绩持续下滑且最近一年亏损的原因，与同行业可比公司趋势是否一致
	（1）报告期内业绩持续下滑且最近一年亏损的原因
	（2）与同行业可比公司趋势是否一致

	5、相关不利因素是否持续，是否存在持续经营能力存在重大不确定性的情况
	（1）相关不利因素预计不会持续
	（2）公司不存在持续经营能力存在重大不确定性的情况


	申报会计师核查程序及核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	二、结合上海天神质押发行人股权的融资金额、相关质押股份对应市值、质押资金具体用途、预警平仓设置情况、质权实现情形等，说明上海天神质押股份是否存在平仓或违约风险，公司控制权是否稳定。
	发行人回复
	（一）上海天神质押发行人股权的融资金额、相关质押股份对应市值、质押资金具体用途、预警平仓设置情况、质权实现情形等情况
	1、上海天神质押股份融资金额、对应市值、质押资金具体用途以及预警平仓设置等基本情况
	2、股权质押约定的质权实现情形

	（二）质押股份平仓或违约风险较低，公司控制权稳定
	1、近期上市公司股价整体高于预警线及平仓线，质押股份安全边际较高
	2、上海天神资信状况良好，相关质押具备充分履约保障措施

	申报会计师核查程序及核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	三、公司2025年向部分供应商关联采购大幅增加、报告期内与部分关联方同时存在采购与销售的背景及主要考虑，关联交易的必要性、合理性、交易价格的公允性，关联方应收应付款形成的原因及其合理性，是否涉及资金占用，是否按规定履行决策和信息披露程序
	发行人回复
	（一）公司2025年向部分供应商关联采购大幅增加、报告期内与部分关联方同时存在采购与销售的背景及主要考虑，关联交易的必要性、合理性、交易价格的公允性
	1、公司2025年向部分供应商关联采购大幅增加的必要性、合理性、交易价格的公允性
	（1）公司2025年度关联采购大幅增加主要源于对深圳智慧能源储能系统采购的增长
	（2）2025年与深圳智慧能源之间的关联采购具有必要性及合理性
	（3）2025年与深圳智慧能源之间的关联采购价格具有公允性
	（4）总结

	2、报告期内与部分关联方同时存在采购与销售的背景、主要考虑及必要性、合理性、交易价格的公允性
	（1）报告期内公司与深圳智慧能源及其下属子公司同时存在采购与销售的背景、主要考虑及必要性、合理性、交易价格的公允性
	（2）报告期内公司与湖北能富同时存在采购与销售的背景、主要考虑及必要性、合理性、交易价格的公允性
	（3）报告期内公司与湖北天叶同时存在采购与销售的背景、主要考虑及必要性、合理性、交易价格的公允性
	（4）总结


	（二）关联方应收应付款形成的原因及其合理性，是否涉及资金占用
	1、报告期内关联方应收款形成具有合理原因，不涉及资金占用
	2、报告期内关联方应付款形成具有合理原因，不涉及资金占用

	（三）是否按规定履行决策和信息披露程序
	1、2023年度至2026年1-3月，公司日常关联交易履行决策和信息披露程序情况
	2、2023年度至2026年1-3月，公司因公开招标形成关联交易履行决策和信息披露程序情况
	3、2023年度至2026年1-3月，公司因关联方借款履行决策和信息披露程序情况

	申报会计师核查程序及核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	四、结合历史坏账、期后回款、坏账准备计提政策及比例、与同行业可比公司的对比情况等，说明公司2025年调整应收款项存续期预期信用损失率的原因及合理性、各期末应收款项坏账准备计提是否充分
	发行人回复
	（一）历史坏账情况
	1、按单项计提坏账准备的应收账款
	2、按账龄组合计提坏账准备的应收账款
	3、可再生能源补贴组合计提坏账准备的应收账款

	（二）期后回款情况
	1、按单项计提坏账准备的应收账款
	2、按账龄组合计提坏账准备的应收账款
	3、可再生能源补贴组合计提坏账准备的应收账款

	（三）坏账准备计提政策及比例、与同行业可比公司的对比情况
	1、公司应收款项的坏账准备计提政策及比例
	（1）按账龄组合计提坏账准备的应收账款
	（2）可再生能源补贴组合计提坏账准备的应收账款

	2、与同行业可比公司的对比情况

	申报会计师核查程序及核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	五、说明库龄1年以上存货占比逐年增大的原因及合理性；结合下游行业趋势、存货结构、库龄、期后结转情况、跌价准备实际计提及转回情况、期末在手订单情况等，说明存货跌价准备计提是否充分，是否存在产品滞销积压风险
	发行人回复
	（一）说明库龄1年以上存货占比逐年增大的原因及合理性
	（二）结合下游行业趋势、存货结构、库龄、期后结转情况、跌价准备实际计提及转回情况、期末在手订单情况等，说明存货跌价准备计提是否充分，是否存在产品滞销积压风险
	1、行业趋势：陆风市场空间收缩，海风赛道优势凸显，短期海上装机量下降存货走高，后期将景气回升
	2、存货结构及库龄情况：部分海工项目备货及交付延后使得库龄1年以上存货占比增大
	3、期后结转情况：存货结转比例阶段性下降，系项目延期及统计周期所致
	4、跌价准备实际计提及转回情况：计提审慎充分，转回规模较小
	5、期末在手订单情况：存货订单支撑充足，备货具备合理性
	6、同行业可比公司存货跌价准备计提情况分析：存货跌价计提比例合理，与同业无明显差异

	申报会计师核查程序及核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	六、说明报告期内发行人主要产品产能利用率较低、部分子公司停产的原因及合理性，在此基础上说明固定资产减值计提是否充分、是否符合行业惯例
	发行人回复
	（一）主要产品产能利用率较低的原因
	1、风电陆上装备产能利用率情况
	2、海工装备产能利用率情况

	（二）部分子公司停产的原因及合理性
	（三）固定资产减值计提是否充分、是否符合行业惯例
	1、固定资产减值计提充分
	2、固定资产减值符合行业惯例

	申报会计师核查程序及核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	七、结合江苏长风收购与设置业绩承诺的具体背景和合理性、是否为第三方收购、交易对手方与公司实控人是否存在其他密切关系、涉诉事项的具体业务背景、相关交易是否具有商业实质等，说明是否存在变相侵占上市公司利益的情形；结合前述情况以及报告期内江苏长风商誉减值测试的资产组的实际经营情况及未来预计变化情况，减值测试选取的主要参数的合理性，江苏长风收购后业绩大幅下滑且2024年亏损的具体原因，说明2024年和2025年均未对江苏长风计提商誉减值的合理性。
	发行人回复
	（一）结合江苏长风收购与设置业绩承诺的具体背景和合理性、是否为第三方收购、交易对手方与公司实控人是否存在其他密切关系、涉诉事项的具体业务背景、相关交易是否具有商业实质等，说明是否存在变相侵占上市公司利益的情形
	1、江苏长风收购背景及合理性
	2、未设置业绩承诺的背景及合理性
	（1）本次交易更侧重战略稀缺资源获取及完善产业布局
	（2）本次交易后公司取得江苏长风控制权，并对其进行全面整合
	（3）本次交易为市场化交易安排，未设置业绩承诺符合相关法律法规要求

	3、是否为第三方收购、交易对手方与公司实控人是否存在其他密切关系
	4、涉诉事项的具体业务背景、相关交易是否具有商业实质

	（二）结合前述情况以及报告期内江苏长风商誉减值测试的资产组的实际经营情况及未来预计变化情况，减值测试选取的主要参数的合理性，江苏长风收购后业绩大幅下滑且2024年亏损的具体原因，说明2024年和2025年均未对江苏长风计提商誉减值的合理性
	1、报告期内江苏长风商誉减值测试的资产组的实际经营情况及未来预计变化情况，减值测试选取的主要参数的合理性
	（1）报告期内商誉减值测试具体情况
	（2）减值测试选取的主要参数的合理性

	2、江苏长风收购后业绩大幅下滑且2024年亏损的具体原因
	3、2024年和2025年均未对江苏长风计提商誉减值的合理性
	（1）均聘请评估机构出具了商誉资产组的资产评估报告，根据评估结果，无需计提商誉减值损失
	（2）商誉减值测试选取的参数具有合理性
	（3）采用报告期实际数据修正2023年末、2024年末商誉减值测试结果，仍无需计提减值


	申报会计师核查程序及核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	九、结合未决诉讼的最新进展，说明相关原告诉讼款项收回情况，是否已充分计提坏账准备，相关被告诉讼所对应的预计负债计提情况及对公司经营的影响；并结合尚未取得权属的房产的具体用途、办理产权证书的最新情况、后续办理产权证书是否存在障碍，可能涉及行政处罚的金额，说明上述事项是否会对公司业务开展、持续经营、偿债能力产生重大不利影响。
	发行人回复
	（一）结合未决诉讼的最新进展，说明相关原告诉讼款项收回情况，是否已充分计提坏账准备，相关被告诉讼所对应的预计负债计提情况及对公司经营的影响，说明上述事项是否会对公司业务开展、持续经营、偿债能力产生重大不利影响
	1、相关原告诉讼款项收回情况，是否已充分计提坏账准备
	（1）鄄城电站与山东电力建设第三工程有限公司建设工程施工合同纠纷诉讼案件
	（2）江苏长风与天津港航工程有限公司承揽合同纠纷仲裁案件
	（3）包头风塔与内蒙古电力勘测设计院有限责任公司买卖合同纠纷案件
	（4）包头风塔与宁夏中电建工程造价咨询物资有限公司、宁夏盐池马斯特风力发电有限公司、宁夏回族自治区电力设计院有限公司买卖合同纠纷案件

	2、相关被告诉讼所对应的预计负债计提情况及对公司经营的影响
	3、是否会对公司业务开展、持续经营、偿债能力产生重大不利影响

	（二）结合尚未取得权属的房产的具体用途、办理产权证书的最新情况、后续办理产权证书是否存在障碍，可能涉及行政处罚的金额，说明上述事项是否会对公司业务开展、持续经营、偿债能力产生重大不利影响
	1、尚未取得权属的房产的具体用途、办理产权证书的最新情况、后续办理产权证书是否存在障碍，可能涉及行政处罚的金额
	2、是否会对公司业务开展、持续经营、偿债能力产生重大不利影响
	（1）包头风塔第1-4项房产
	（2）通辽风塔第5-11项房产
	（3）乾安叶片第12-21项房产
	（4）广东蓝水第22-30项房产
	（5）广东长风和广东蓝精第31-37项房产
	（6）菏泽风塔第38-39项房产
	（7）哈密电站、南阳电站、菏泽电站、鄄城电站、沾化电站、东明电站、兴和天杰电站、濮阳电站的第40-49项房产


	申报会计师核查程序及核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	十、列示可能涉及财务性投资的相关会计科目明细，包括账面价值、具体内容、是否属于财务性投资、占最近一期末归母净资产比例等；结合最近一期期末对外股权投资情况，包括公司名称、账面价值、持股比例、认缴金额、实缴金额、投资时间、主营业务、是否属于财务性投资、与公司产业链合作具体情况、后续处置计划等，说明公司最近一期末是否存在持有较大的财务性投资（包括类金融业务）的情形；自本次发行相关董事会前六个月至今，公司已实施或拟实施的财务性投资的具体情况，说明是否涉及募集资金扣减情形。
	发行人回复
	（一）列示可能涉及财务性投资的相关会计科目明细，包括账面价值、具体内容、是否属于财务性投资、占最近一期末归母净资产比例等。
	1、其他应收款
	2、长期股权投资
	3、其他权益工具投资
	4、其他非流动金融资产

	（二）结合最近一期期末对外股权投资情况，包括公司名称、账面价值、持股比例、认缴金额、实缴金额、投资时间、主营业务、是否属于财务性投资、与公司产业链合作具体情况、后续处置计划等，说明公司最近一期末是否存在持有较大的财务性投资（包括类金融业务）的情形。
	（三）自本次发行相关董事会前六个月至今，公司已实施或拟实施的财务性投资的具体情况，说明是否涉及募集资金扣减情形。
	申报会计师核查程序及核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见



	2.本次发行拟募集资金总额不超过195,000.00万元（含本数），其中48,800.00万元拟投向“长风新能源装备制造基地扩建项目”（以下简称“项目一”），18,700.00万元拟投向“天顺（射阳）风电海工智造项目（二期）”（以下简称“项目二”），17,100.00万元拟投向“天顺（阳江）重型风电海工装备智能制造项目（一期）”（以下简称“项目三”），9,800.00万元拟投向“阳江港吉树作业区#J8泊位码头工程项目”（以下简称“项目四”），44,600.00万元拟投向“特种运输船舶购置项目”（以...
	二、结合项目一与GDR德国项目涉及的德国库克斯港基地在职责与功能上的区别与联系，说明项目一实施的必要性；结合项目二自建船舶、项目五购置船舶与租赁船舶运输的初始投入成本、单次运输成本、年度运输次数等，说明项目二和项目五自建或购置船舶是否具有经济性和必要性；结合公司现有阳江及公司广东海工生产基地涉及公用泊位数量及使用情况、港口吞吐量、港口规划及未来货物运输情况、周边泊位建设情况等，说明项目四泊位建设的必要性，是否存在闲置风险
	发行人回复
	（一）结合项目一与GDR德国项目涉及的德国库克斯港基地在职责与功能上的区别与联系，说明项目一实施的必要性
	1、项目一与GDR德国项目涉及的德国库克斯港基地在职责与功能上的区别与联系
	（1）联系：上述项目核心产品均为超大尺寸高性能单桩，协同服务欧洲高端海风市场
	（2）区别：上述项目所涉生产基地在功能定位、生产及运营分工的差异化显著

	2、项目一建设实施具备必要性
	（1）欧洲海上风电供需缺口集中爆发，德国产能滞后且难以覆盖欧洲市场需求，国内产能为填补缺口的主要路径
	（2）长风新能源装备制造基地与德国库克斯港基地在职责与功能上有显著区别，在国内外均配套生产基地是面向全球的海上风电企业的主要选择
	（3）欧洲主要风域北海、波罗的海与国内海况、地质条件存在本质差异，导致欧洲海上风电基础以超大型单桩为主
	（4）尽管欧洲单桩与国内单桩生产工序完全相同，但公司原有场地、部分生产设施无法匹配海外单桩生产需要、需新增配置及构建
	（5）欧洲海上风电招标至交付存在一定时间周期，供应商必须先期完成产能建设、经过业主/EPC的前置验厂，方具备获取订单的条件

	3、项目一建设实施具备可行性
	（1）欧洲海上风电供需缺口集中爆发，海外产能滞后且难以覆盖欧洲市场需求，中国产能已经成为填补缺口的主要路径，市场空间对本次募投项目产能的覆盖极为充分
	（2）海内外单桩基础工艺完全一致，公司已有技术储备支撑项目落地
	（3）报告期内阻碍公司建设适配欧洲单桩生产需求产线的因素主要在于尚未取得涉外码头批复，目前该等障碍已得到解决


	（二）结合项目二自建船舶、项目五购置船舶与租赁船舶运输的初始投入成本、单次运输成本、年度运输次数等，说明项目二和项目五自建或购置船舶是否具有经济性和必要性
	1、购置船舶较租赁船舶运输在成本上有明显优势，具备经济性
	2、购置船舶较自造船舶，能够使公司目前极为紧缺的造船产能优先承接更高附加值的外部订单，在船运行业上行周期中迅速提升高端船舶制造的技术实力与业务规模
	3、购置船舶将使公司具备自主可控运力、升级目的地交付模式以提升产品附加值，符合同行业公司的共同趋势，具备必要性
	（1）实现运力自主可控，解决海内外项目交付瓶颈
	（2）升级目的地交付模式，强化在欧洲市场的核心竞争力
	（3）产品运输在海工产品交付中具有重要影响，具备运输能力将显著提升海工业务附加值，该特征在公司报告期及可比公司中均有体现


	（三）结合公司现有阳江及公司广东海工生产基地涉及公用泊位数量及使用情况、港口吞吐量、港口规划及未来货物运输情况、周边泊位建设情况等，说明项目四泊位建设的必要性，是否存在闲置风险
	1、现有阳江及公司广东海工生产基地涉及码头泊位使用的具体情况
	2、项目四泊位建设具备必要性，不存在闲置风险
	（1）项目四泊位建设具备必要性
	（2）项目四泊位建设不存在闲置风险


	申报会计师核查程序及核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	三、结合本次募投项目拟生产的具体产品及产量情况，公司现有同类产品的产能及产能利用率情况、同行业可比公司扩产情况，以及本次募投项目市场需求、发行人市场占有率、招投标情况、在手订单或意向性协议、下游客户军事审批情况等，说明在报告期内主要产品产能利用率较低的情况下，本次募投项目实施的必要性、新增产能的合理性及具体消化措施
	发行人回复
	（一）公司本次募投项目聚焦于现有产品的迭代升级，及配套设施的完善，规划产量较为谨慎
	（二）公司现有同类产品产能利用率较低具有合理性
	1、主要原材料与基础工艺基本同源，原材料和主要设备均可以共用
	2、生产组织模式均为模块化分段制造，便于错峰配置产能
	3、厂房、深水码头、大型堆场等核心资源共享

	（三）下游行业高景气度提供本次募投项目产品充足的市场需求支撑、公司市场占有率仍有较大增量空间
	1、本次募投项目对应下游市场需求加强
	（1）全球海上风电装机量保持增长态势，欧洲市场机遇显现
	（2）海上风电基础结构需求量显著扩大
	（3）全球船舶建造行业处于需求景气上行的长周期通道，船舶需求将持续释放

	2、公司的市场占有率仍有较大增量空间

	（四）公司扩产节奏符合同行业趋势
	（五）公司招投标进展顺利、在手订单充足、下游客户受军事审批影响出货可能性较小
	1、2026年以来公司陆续中标大型海上风电项目
	2、公司海工产品在手订单充足

	（六）本次募投项目实施及新增产能具备必要性
	（七）本次募投项目产能具有充分的消化措施保障
	1、公司深化与国内优质客户合作并拓展海外市场客户，为新增产能消化提供客户保障
	2、公司打造全链路交付模式，为新增产能消化提供服务保障

	申报会计师核查程序及核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	四、项目二预计毛利率远高于报告期内同类业务水平的原因及合理性，在公司首单船舶订单毛利率较低、实施主体江苏长风自2024年起业绩表现下滑的情况下，说明项目二效益测算是否谨慎；结合项目四新增泊位和项目五购置船舶的具体用途、是否对外开放或租用，说明项目四与项目五不涉及效益测算的原因及合理性；结合报告期内相关产品的收入和成本构成、销量情况，以及前次募集资金实现效益情况，说明在公司近两年业绩持续下滑、海工类产品较2023年收入和毛利率下滑，且公司最近一年业绩亏损的情况下，本次募投项目效益测算的审慎性、合理性...
	发行人回复
	（一）项目二预计毛利率远高于报告期内同类业务水平的原因及合理性，在公司首单船舶订单毛利率较低、实施主体江苏长风自2024年起业绩表现下滑的情况下，说明项目二效益测算是否谨慎
	1、报告期内公司船舶制造业务毛利率较低系受首艘船影响生产效率、价格等因素所致
	2、单桩业务毛利率较低、江苏长风报告期内业绩下滑，均主要系受阶段性因素影响，相关不利因素正在消除
	3、相较于同行业可比公司同类业务毛利率水平，项目二对单桩、船舶分段产品毛利率的测算较为谨慎
	4、综上，项目二预计毛利率远高于报告期内同类业务水平具有合理性、相关效益测算谨慎

	（二）结合项目四新增泊位和项目五购置船舶的具体用途、是否对外开放或租用，说明项目四与项目五不涉及效益测算的原因及合理性
	1、项目四新增泊位、项目五购置船舶的具体用途及运营模式
	2、项目四、项目五不涉及效益测算的原因及合理性
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