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IRZEF=REAR B 350 3. 4l ZhyR R4 & (5 E Tt T 2025 R34 & 20%,
2026 SR 25%, 2030 FHE 50%

KaxgEH

F] 2030 4, AR EA AR EITRIAR] 187 JifH, JLHEH 17 3K
PR AR | i 4R, 3 2030 4, R FABIREA T RIER] 120 754, 3
2027 F A 14 FREBh R

F] 2025 4, 7RIS 100 AL SNAE. ) 2035 4, EWIKEIR

ST FH 5 224
BRICEIREL | e

EE IV 3tk 2025 AR H AR 550 J340, H A iEsh i 80 T340

KAESYE: Marklines

AR TRBE ST 5088, 2022 4E 4 2025 4F 1-9 H, 4N HaEIR TR FH 45 B4
WK 377 Ji. 484 JiH. 509 JIHNAN 471 i, [RIELIEE S HIN 27% . 28%-
5%F0 29%. TEFTRERISET B EEE . RS RE®E. WHHE AT EAWIE
THEFNGR RKIRS) T, AN REIRVR 2R 4N E TR 8L T, ah /it TR & it
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(SRR AN SR

OfERe N TR M, FEBERRESCR & B/ ammaEee. TRk
fEREA - B RE K R

fig REAR F M T T2 N TR RS WS %6k B ol ReS s, R
I T A i e 7 A AR I R R AT BRI B, 2022-2024 FERE, Mg AET AL AR (B
FEL T BE D 2 A R 0 ) B R LIS 73 )ik 51 13.1GW . 24.1GW 1 30.4GW,
HEWKFIL 52.3%.

5 B BN AE HOR TE SCBUREIR 224  (RIEFl B S P A8 RS LS00 F b
oPOR B B ARSI AN 4 R BRI AT S, A R s e
G TR REREA ™ T GEAE R, T I 07 74 3 B SR R 2
SR A 5 R N R e

[ X /3 X EX -0 s

2025 4E 7 A 4 H,“ KMk g " 1IERERL, ik 6% Re 5% iK% (1TC)
IR TA) 2032 4EREIR & 2036 4F, FFOUAG 7RISR SRS, vk EfiffRe
% H AP IR T K B AR E I BUR S Fr. AR, MRIESEEAEIRE BE (EIA) 3
W5, FEEEMHAERETH ST L, 2026 FEF1 2027 G RHHRIE K50 H AR
Iy Rk F] 72.6GW Fl 69.3GW

R DGARTE N I R SR MY, A% 4 L I HE GG L ey EEA9 o0 A sUBTRETRVE 49, (e fa
P BE BN SRBR AR TR T 58, FEIE T 2025 4F 1 H AT I 3h 2 fa A 5592 1 el 0
BEEAR_E R AT AN SFBOR E— 25Tt T RE SR UME. 2025 4 11 H, B
FEL T FEL AR S8 T X 208 AT A I R SR B B e R & 3 2R IMW
PA b RETTH E& R R RE 0, FERRINBT RERUR B EL BB s I 3R BT REUR
IFR S 735 RAsPE SRR R K ) iz mEndig K

M

FEfE A S RORBARE TR, A AR DIt RE R M o AT Aok, AR [ i
B Al AR A AR, KPP I ik ag, HESh GRS ik DLg
HRHEIX | s o il SO B ARSI R . 2024 SELIK, BTICRS  VDARERA 74 45 [ 5% il B 00
HAEHb RS R, BB ARSI NS, A DR A T H Ftit - 2025
R N R

2025 7 H, BAANEHE 23 Z3ITH) “ B R A bR, s it
WRMIE | ARG fim 30% 0 MAFMNY,  HARTE 2030 SERTHESNEEIL 100 73S EEE
ML 2 i R 5

B THRESFPT ST hEESR W T
T R R LA FL D 00 £ o
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O RN AT SR, HLBA. TANEFEIIRIR T4 B 3% it
HHK A

Pt R B Gu i, 2024 4RI P A H IR DN 109.9GWh, (5 A EREH Hth HY
TREMLBIA 7.3%, NI MBHIRT RN G ST, Tl EidAH
%5 3C HLF 7 b LA LB TR I RO R, Tty s 2 it 7
Ko BRI T, 4 Markets and Markets FIl, 4ERIE AN H B 245 M
2025 4E[1 59.7 JI 3G NE] 2030 -1 87.0 Jifr, HAMKEN 7.8%; B
P ZE T AT A 2025 41 47.8 /03203 & 2032 4E1 97.1 143576, &
EIIK AN 10.6%. FEBETCANLEERT AU PR K g, LA B A 4 T AR
P R S5 b X e s A, 498 2 i T 4 TR R A B K R

(3) ZhFyri. fEREHML. 5% B UM LA s R R TR SRR

2 77 HELIH L AiF BE R L VR Bl HL TR L AR AR SR B TR R R S A R —
[ ) 27 (1) /ORISR R (B 77, flfE. T %) WUSEOR B 2 (i it
B .

3. WIMEHEFIRBZITWRERFE . RITARRS#MNESH
(1) HWHMEEBIRRETILRSHF

Ve 1 R R AT E BRI AR R AT A #EE Jeil M&S. i [E
Yunsung F&C. 72 TR, R GG Fil, 2022 3 2024 4F, A
DR R R G AR Canlbio N A2 235009 20 278 24 1476 21
7. 2022 FE2 2024 58, KAT NPLHLHIE ML S5SNI 735109 0.08 27T 0.18
1ZTEA 0.53 4275, 5 UFAMHRLTT A I L1 537008 0.42% 0.77%H1 2.51%,
AR, EERRAT NESMT REER T 2024 EFEAS, SZHBTH AT E
IV i 153 i ) B B S R R, AR DG T 4 2 3 A R SRR A B AL

WA IAA, RAT NHTHEAT SR oh T, T T H AR RIR S50 34 R 2205
HEATILIEANT B, VAT B ER, 2022 425 2025 4E 1-11 H, KT AN# BT
HHEEE AT BB BN 4.96 1470 2.35127C 17.23 /20 422 {278, F%
WEBTGIT 8 7.19 1470, HR¥YE GGIL T, 2025 44 2027 4, fE4MH X 2 F b il
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PRI RGBT AR 21 447623 12701 28 4270 #5AR4E K AT N 2022
TR 2025 4 1-11 H-FHET A LU & GGIT Gt i b X H B i ) o b
BLRG T BN, B KAT NEIMETF T B AARHERE, KRR RAT NI 1%
TSN T 5 A 2 30%.

(2) RAITNTHSMIBHTE SIS
OXRBEFITRES, MBI EH

FAT N YRV REALBE 2R G0 S F B L &7 o B I L JBSG L RIS K
ANEAEL AN ESAIX, JFIE TN 15D LG Bt iR ekl
HLH FR1E Sk R AN AT 5, O K AR L AR AR A KR P T 102
#MENT . KAT NRES 5 T A2 A THAERCRYER MR E , AR
AR N R B FL A BR Bl 55 10 2 3 1 o A H )« KRS M A BRI a5 K 1Y
L ) TR I AL R AT = (R PR 2 ) AR R B R A BRI L)

AN, KAT NSN30 R O R 2, [ B b W 44 B AR T,
RN BIL, I LIRSS A2 M4 % 7 AR RIS RGO+, it —2 5ihs
MBI H B 5E 1 SR

@A BRILEE I I 4415 )R A R AR TR

FAT NELR I R PR BRmsAG &y, O 58 Bt AME S+ Bt T AT BA 722
fadl, JFEEEAL BEL SREL FroinBok L aw . Horb, A A S E
A0 A ST Fr XAIESE Fr X T 37 T 40 8 5 8 i e 55 Rt S [ B 23 1 i
AR A, PRBIT R e e AU T2 IR W A i 3l A DR 2 ) I 261 b
Bt 0 5 M ELAT ECA TV IR AR T By B inap g 5 6 8 65 AN ) Ak 55 R
WRITHEIN I, ALK JE3E. RT3 0% )7 SR At B R v R I
ke, WIS A RS

O L BIEIMNETE &, BIHAMEETRFSEINHER

RAT NG HF AT TGS 1 L BUE 1SO 9001 Ji &8 FLR R4 2 A HA &
PAEIESS, e85 Oim i FCE CE AE. BR¥ ATEX BB AE. £ UL AiIE
SEEFAN L X P AAAE, FRTHRIEE— 2 REF A AMGE R = Y L, A RAT AN FE
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il 1B I S RL i o

FAT NYIRPE REAL B R ST AR B shit B 5 B EhECR DR, Ao & otk s 2
BERAE LA AN M 15 A B, S T NSRRIV BEAL 4%, B ORDBLEE RS
IR A I RE AN SR, RSB By AR 3 ORI Al e S N T #R AR
AN BRI « 58 X5 Red 22 4l i, S35 FRARIA D 2 R 5 P05 e UG
FFERRIE < WA 55 DOxt BAMb 22 4 BT ORI IR AR E 2K o RAT N L& 4
WA ZFERABAMIAC T, HAAARNR S . IRIR3D . (REEHSEIE, 2mAFa
RS S8 4 X0 Ml v 2 1 P S IR BIARHE I & L ER . BAT A% L b £ EHS (F
Wi fERR. w4 SHME ERGREMLS, Bt HliE. kb mar G s
TEEFESR, A T RAT NS 7000 5540 J 1A

(3) RITANTHSMIHHITESFH

Seh E G wE ) A, AT ARG —E M ERR 5B S, FEARD
755 (B BURF R b B 75 5B B 1 CBLBE 22, JRIBIE “ KIM2EIESR”  (One Big
Beautiful Bill) BRENSEE) B E A, BLACRIEUR B 1 ) 15 & sobh kb i
— 7 LA 14 5 [ Al PR B MACHR G PRV B, TR IR s U R 8 1 SR S e 22
BB G B 7 e — EFE R B HISS T RAT A SR 7= S A 5 5 7

Har, AT NE S MHSEE) malE, RIS E T,
FEROREL N A P B HAF AR SR A i B o AR T Sk [ R B &) 1, K
T NIRRT R AR B, BT R IETH S B IME . 547 AR
AR g T B DL O R I FR S B
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() RATA 2025 4E_ELERIMINIT B 5 AR TR EAME BN &

BRI SRR B R R AT ek, BAT NEL RS IR B KRR TR

VA

R 4R e B DR B R T e

BHEIE T 2025 F _EF 58RI

1. RATA 2025 ¢ EAFIGHMINTT B 5 EEARBR T RIS SME BN S B

(1) FATAN 2025 £ EREFSHMIN S HRT, EEREOF )/ HIIRE

W5 A, AT NEEANEE M SN 7 38 1,507.09 T3 76+2,544.98 T3 G-

6,421.54 JiooH1 6,130.83 Jigt, HEEWSWANRILLH] 5558 2.44% 1.48%-
2.96%M1 5.16%. 5, KAT NAT RSN P RO AE B a8 M L 55 /IR
NI LB a0 R R FT s -

B TG

EE | FY Egaky s HESM HELL
1 | TTI4EH] 2,280.89 37.20%
2| BREK 2,031.95 33.14%
2025 3| BE= 1,479.20 24.13%
s EEPH ED 166.48 2.72%
1)_%6 * Ross Engineering, Inc. (¥ 1) 43.31 0.71%
5 ii@(%l] )BT PRIR I A PR A =] (3 35.53 0.58%
it 6,037.36 98.48%
1 BIE=70 4,112.07 64.04%
2 | AERHL 751.83 11.71%
2024 3 B 485.81 7.57%
I 4 X-cilent Engineering 126.82 1.97%
5 | KAEEH 116.58 1.82%
it 5,593.11 87.10%
1| AERHL 798.85 31.39%
2 | BE=5 581.75 22.86%
2023 3 | LG #raei 527.64 20.73%

T

4 Parker Hannifin Chomerics (M) Sdn. Bhd. 137.71 5.41%
5 | CRS ENGINEERING PTE LTD 100.76 3.96%
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EE | FS &K HESH HELL
#it 2,146.71 84.35%
1| AERHY 597.14 39.62%
Haw Par Healthcare Limited (Tiger Balm
2 ) 282.94 18.77%
(Malaysia) Sdn. Bhd.)
2022 3 G.lot.)al Power Synergy Public Company 173.19 11.49%
i Limited
- 4 AdvEn Industries Inc. 125.63 8.34%
INDIUM CORPORATION (MALAYSIA)
5 119.80 7.95%
SDN. BHD.
/it 1,298.70 86.17%

1. EEZ 5 Ross Engineering, Inc. 52 52 7] —% il 7 4% il

VE 2: 2025 4 1-6 H, K47 ASF HMT (HAI PHONG) NEW TECHNICAL MATERIALS COMPANY LIMITED
S BN 35.53 Tiot, R RER EID HiMEEHE RO ERA R IR FAF .

RAT NMNBNES 25527 P = 1E RIS VT 3R BT TR) DA S 30 H AT A 145 2
HAEHW. MEWN, ETANSEE =0 FERBFERNGTE, THEE
= UM BRHEAL T A E SRR H 228 il TR, HEB RAT ABEA
NI . 2025 4 1-6 H, KATAZ 5 TTI LR 3% F /R KA B th I H
SERCE A I T AR, A iFAMON 4,312.83 Jit, MifEE—B4 T K47 A 2025
B AMIN SR S .

BB =J0. AEAHL. TTIERBIM S & /R ¥y KRR Rl il ig | i s it T i

R A, &AT NS RER R IS OUR AR I N R PR .

5 | BPEWK BN BEPFRBE | FEE/EHHE
BV = JCROLT 2021 4, BERAL T
E G, NEEKERARAR S e
. iy Prl b k. BVEKEIRDH 2001 A A W E 5 e
PR A2 R [ B VS R B K ) 7K U A e Ha it T 5 H
Wz—, RPEEEE—FK LA,
H AT AR AR AT R St R T2 55
BRI RO BB
s, BRI Eoy | (LA, | G
2 | HERHL " BN 2019 SEH G | MZEE 4
Absolute PCL ]~ A "], FEMATTH e WL i
Lt B R 5 A 7 ’
Tn%ﬂ@ifgwﬁ,aﬂ?$¢ %FH&%E A ]
3 TTI&EH | EE#, NEBLHM ETAR, & | H, 2022 5 W T
SRREEN T BAT W kA WA )
4 WK | WE/RMALT 2018 4F, RIBAITE | & 7 E ) # | WS gl
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s | BPEK - 9aliiin BRI RIE | EBE/ERAE
[, NALZEFRZ S EWAE, B | ¥, 2021 5 | BT HH
FERFHBEIC IR S fif el 55 RE1E

Bk % B A

ERIRE o, AR E G b flE Sk A, BT = o BRNE
P RFESAHEREY P HRI o ORI, ST AR ORIRE N AR KT REYR B R SR A sk A J5)
AN T, R I, AT N CoRAT BRI EL O RS 2 KRR A d s AR T
THEIN ST H R R B LRI B ) 5 E S AT .

(2) RATANEE 2025 £ 6 ARSI EFTREE BT, EERRAT
AR T RIEIMAT R, ST RIRER R

TEAE AT N T AR BR AL B R M BORAR R DL AT 3 S i f R,
R IS, AT NFTG AT B 8o )8 5.00 1478 2.37 1478 17.33 447t
M 1324070, G THAMT RRIRFEEAR R, B 2025 4 6 HR, KAT NIEFIME
TATH AL R 26.39 1270, ETIT AT TRE 00 KRR w5 4R
TS, FEEFRZEAM Agratas Energy Storage Solutions Pvt. Ltd. (LR fij#x
“Agratas” ), BARIEHLUNT RN

B A2t

P v 9aE A HEFITHRER EFITH AN
1 j(f}\w/% seskok *okok
3 THER AR Ak ok
4 MR ok ok
5 Agratas HAx HAE
it 26.39 92.75%

TE: Agratas R EIE R AITESIER B R T A, LU THIES) ) bR ee it

A 2025 F 6 AR, RATNBIMEFAT B EH S5 THEF T 210 bl
50%, dibbRE, FER:

OFBMEBBEARRBAE P EREAT, RITATESMEER T ERHEE
BB KR IEIMT

2023-2024 4, 4531 THFANHBEVR AN AR HEUBCR (M3ESh, LG Hragds
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=2 SDI ZFfgsMaibasl EAHIET itk IR IR, KR H%F
PRI AN GG ) AT = B A IR AN A B [RI, o A A b 4
ERACHEPEInIE, Loz stER ], 7 P AOSARSR 1 [ P 78 Sk REVR A L AR AR 3 sl i o
TR, MM R L R BN R

FETAT AT FRE T o, RAT NG RARBER] I SR 735l T 2022 480 2020
FRNEERR, KITANTARTHZ EiT 2015 FE 5 THENATTREE. &
fer A P BRI A TR P R EEEAE, RAT ANCETTZHE, T 2024 4H
19 17.33 A0 TGIAMT B, SEILIEAMET T e B IE G K .

QFRAT NHIE TR E AR, NS R e EA

RAT NI I B AL g A 7y, 58 AN B - SR L BI04
&, R EEL SEEL BT A AT AR RS A 0
d RIESMAEERE B ORBETT v STl 75 S i o020 ont TR B . A8 4L
LA 7S IR BN A5 T 1K) T 2K o BTIR A RGUERE 1 ORAT ARSI T
Az E ML 4 R 55 RE T FFAEBOR G RIVE S5 T H $hAT J2 Tk B A 117
ENT TR, NRAT NN FEHE AL 55« SR UK FIARTT B B 5 I8 SR fi o

(3) RAT NSNS B & LRI S R TR e, kAT NS
BT B AR b TR

R IR, AT NISME TIT 881 26.39 1470 IRAE T L R 2 AR 2
WLH A B P S A R SR 5 RE, RAT N A SR 1)t ) b
FETFAT BRSNS 8] F5000 47 =

Bfr: TG
FEFITEM R ZEFIT WHMEFIT BHEFITHR
AR
ERE &M agsa &M g4 &M g4
2025 HE 11.62 91.64% 1.06 8.36% 12.68 100.00%
2026 EJE 14.01 63.93% 7.91 36.07% 21.92 100.00%
2027 fEFE 0.81 4.45% 17.43 95.55% 18.24 100.00%
&1t 26.45 50.05% 26.39 49.95% 52.84 | 100.00%

TE 1 RSN SRS L TAT A S B e i 5
T2 ZEPREDBOR LA HEENIH ERAE R RN, AT NI SMT I 2027 45 75 5L
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SULE
E 3 ERIRET BB IAMONEE 9 R AT NG A SEPRZE 1 DURIAE FAT AR LB R, A
R RCRAT N B 5 R T ol £5 7K Vs

B ERATAL, RAT NIFAMETAT BB U () i H 8 H T 2026-2027 4F, 2%
FRIRAT N 2024 TG AN 40 R AR I AMT G AX 17.33 447T;
I, 52 8% s BTia i B A . IAME I H B R A 1A R T80T H T I
Mt [ bR 57 20 PRS0 20 3 00 40 00 H kP 22 55 R 3 ), g AT BT SR
WO — K TR AT B SIS, RAT AN ARE WIR I AME TAT P 72
2025-2027 FEFEIR Y& Er 08 1.06 1475 7.91 /276 17.43 1278, S8
8.36%- 36.07%7H1 95.55%, KAT NHFFMINBHT 4 EEHI K& 3 B RRaft .

2025 4 1-11 H, RAT NHESSEEIT 888120 5 1478, B2024 FEAHEA T T
B, T ARREE W )R AR T 2025 FMERE, e A2 E N
W3R, BAT NAGAT SRR o [7] (R AR . i Ah e P 5T T, AT N 2025
ERIGHFIMT R B T 4E . Agratas. LG BTREVR . KK % B AR sk
TIREJS < 377 R U PR A BR Sk A Fi o o BOR T R R . BT 2 AR E
S RMAP 3G 71, AT NA B EHINE P RBERMCE IR R, iEdhIL 55
W EIH R AR E AT

2. RAT NE BGUE I\R B A KIE TE XS

(1) RAT NEA IgIMEFIT B & 5Em, BEPTERmEES, iT
BT ORA R R R

BE 2025 F 6 AR, KAT NEHESEIMETIT REHLE] 2631 147G,
WG & 7R, SRR . B G T, KAT N S IMETFIT
T RE PO RER . R TN RN Agratas, ATIRZ
FATHETIT AL R 24.48 1270, S S AMET T B8 80 Ly
93.04%.

RAT NP f A2 7 i i Sk B B A )R | S Ae YR AR AN A BROK Y
BEMN T AT, WRGMEIFENI BRIy, A TEW 07 fe g SO AT A 1
WA s, AR BERE SR E 5 . AAT N A S ST BT TR W 55
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et AL AT BE LRI L R PR

AL 4278

FF
_I:l?

B ERK

EFITH

£ =]>4

2024 4
BEEL
LN

2024 4
KB
B

T AL B 7= BE AR R

KaxdEH

skskosk koK

6,329.05
feRKIG

3,246.56
(AL

KNG SR T, /&4 ek
RAKIREA A Z —, IEFRH
AT R bl 5% o KA EE [ 2
HL) SRS A T 2021 4, 11K
F| 2030 HEAERRIEE 7S 5K L
T, HHEMm&REREFE
240GWh, JFF [P A0 /& K
90GWh Hijth .~

TS g SJE

kkk kK

R

ESIY

SRS T 2007 4, ER
A % Be H I R Al iz 5 3
71 (AESC) . mHsh /i —%K
AEBRAISG I BE FEIb R A H
WMATEh 5B RS
WA Wit G R . st
FINEFE. HA, EEH, HEE.
TRE PR B 13 K 3
AN Z AR S TR G, 3077
B 22 60 ZANER, ik
REFL I ™ i 324 20 24N E K

THERAR

skksk skooksk

7,866.58

3,620.13

TERCEOL T 2011 4E, 24
BRAUG T RE IR AT R A ]
% SNE Research F#dE, T4
AR 2024 30 ) b H TR &
381GWh, fiff fE HL b ) B2 &
110GWh, 75 4FKE—. ¥
RRUEH TG, T a4
Fix= g i id 1,000G6Wh

RRFFAG

skkk koK

1,849.92
fe.3%t

2,851.96
fe.3%7t

FERHR R AL T2 E, &4k
WRKIRE AR Z — RHAS
5B A EE MR T
L= 6E N 35GWh, 5 SK On
EEM = A5 T kI~ ae
9 129GWh, F£4k£L4E5) 40GWh
JEEBERR B F It T.) A LG BT
REVR G B8 1) S5 P R i v it

e

Agratas

skkk kK

R

ST

Agratas L T Hi&E3) /7 B A
eI . Agratas 7EE[J AT
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EFiTH 2024 £ | 2024 £
- IAR Y BEW | R T AL R 7= BE AR R
S| AR wan | uw

F?
_I%L

[ ) & TR BE L 21 80GWh

=azn 24.48 | 93.04% / I/

Bkl &SRR . % E M. SNE Research, AR RAUEFFHFE TS

FAT N LR AL HENS, 5 R, HA5 547 NEAL 7 Rk e
HIIS S F R 2R, A I DRBE LA g SN B A TAT AR D AL 5 R Rk 55 R 5 48
R BAT, KAT NAHS ORI ™% 1 St 88 B S 00 H AT IR R, Fe 0 i IR
Lo g BURSE A7 5 BE AR T H BFS A o PEBE DR RAE 1T BRSPS, RAT
AARK 2-3 FEF S U SN AT B

(2) RAT NG RBIMERIE , FERBGEIME L 5T 8

WA T, S E )RR SR E AR, LG e, =2 SDI A&
FRLU AR A M B S B e P RS 7, ROARER AL e b S5 KRR e 2 e U
AT R L B e, R AR B, SRR, o R A T A Bk
WA R, HEEROY TAERAL TR B AR R EE T . 5§ GG
giih, 2024 4, HEHMEHEME]K DR RESHY 21 10T, FHE 2027 4
PR 28 47T, AKRMESMEH] R RSP A2y P .

RAT NG RIT P BrAL RIS AT J=y, AN 0 R SOR , [ER] o i ER R1 42 2
M IRTE s [FI, RAT ANAZL dhiE S MAIESE 6, BT bt G i 15 &g b ™0 22
Ry NBRAT NBE D WAREINT 71T L BE ISl . RAT N Tilgsh sz se 4+t
KBS WABZ “— (=) 3/ (2 KATNT#A i se s .

(3) HAMSY FRAMES, RITARELRE,, FERBENERT
A —HeY I

E 5, £ R SO ERAG BREIRIT A IR T Rk R T Y
RIS T, FoR RN KB IN At i, Biih 2025 SE81 A AT bR SEELA S 3R
JE. THERAR. HENEI . ACEEE R SR Al oy HE I YT R, B TR BORA
ERRALBE IS F Dy KT . i GGIL giit, 2025 4 E-4F,
Jo P EAE g H RS AT B A Al TS N AR T T LA U 300 127, L
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B 70%-80%, A BTy E IR L H A

HROLIR, RAT NI R RER SRR IR 2 7 e, FREEiRf i 5% 0% G
PER 2R IR I, RAT N IR 10K 7 v [ A A R AT b 2 7 D T A4
bCE ., AZAEARE . TRHLIA . BRI ST MRERTREIRANIE J0HRE, B A H
Mg o B R SR Y R A R B AT AR ™ eSS TR, — i)
P E B AR . FEAROUIT Sk B 7 B, AT AN AT s U Rl
Z bRz as, A RAREAT WIS XA, DR ST g B E At

(4) RAT NF BB BAR BT i/ B A B AR & T E, AT
M AR EEHTHE R R 5 R

RAT NI R A i e AT W BREH, FESIR = 2 OB SR AT- 1
PR B R ) SR B 1) IR b T 2, AT &5 7 fa R AH AL i,
AN SR A% Lo i R T 38 5 7T

BRI AR S S I F ATimEa S, BAT AL L IR BB, BTk
TZREE 2 4ife . IR GEROR, JFS5RNAN A RIRfHE ] FAR
ORI 5 B IUE TAE . HAT, AAT NI 7 i RIFEBFEOAR it 2% C S0 [ 245
PRI 3 T P 7 e 5 Y A e A i, LI 25 R MBIy )3 T e T o SRR e A
P BRIRIR R

gi EPE, RAT NP R U AMETAT eil, HEP Fammas s, T
B MR FEREHESN T I RS T 90 UL AR — e 3 R 20, efe Sk
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kA ;;g 1 1,647.08 047 | 1,647.08 | 10000 | 1,568.66 0.48 | 1,568.66 | 100.00

I

JEMEL | 16,151.36 463 | 1,674.58 10.37 | 14,579.19 442 993.03 6.81
W ;
| AT

e FEAE TR 253.36 0.07 45.00 17.76 125.04 0.04 31.95 25.56
o
e 15,407.11 4.42 5.89 0.04 11,539.80 3.49 - 0.00
iT B %ﬁﬁ 311,189.45 89.22 3,726.12 1.20 | 297,612.91 90.13 1,531.01 0.51
HA
HE Trr e
JEAL T 4,150.45 1.19 - 0.00 4,767.86 1.44 - 0.00
o
&t 348,798.80 100.00 7,098.66 2.04 | 330,193.46 100.00 4,124.66 1.25

WA AR, AnAFE S R AR & RET AN 1,568.66 J5 7T 1,647.08
Ji76~ 1,42491 J370M 1,297.50 Jigt, SAFRBILEIIYERAE 0.48% 4, »
H O IR SRR A AR R R AN HE % o 12 AT B N E AR, 3R DR
BOHARTE | 1737 5 SRAS B A S A R B 5 S PR 7R SR AR I 22 T TR R, Tt /5
AT R PTRE TR BT JEN, A6 R RHE & A RN 5

R IR, AR R H A R A 708 14,704.23 JiT6. 16,404.72
Ji7G. 17,323.38 J3I0H1 26,884.33 Ji70, &G LN 4.46%. 4.70% 5.85%
A 10.02%. Z4LE UEMEOY T, BLE R JHRTHE i RO 1T % 2 3 H
PEAERT i ANl th ) o AR ER, 456 P IR ER k5%
RS, ARG TH AR LA TR B A v A, R I A B A TR S A S
1,024.98 Ji7t. 1,719.58 JiJG~ 2,873.81 JiJuHl 3,774.02 JiJC-

i IR, A RAE B T B S R A7 7l 313,920.57 J376.330,747.01
J176+277,500.58 J3 761 240,119.94 J3 70, w84 EE 37008 95.07%- 94.82%- 93.67%
A 89.50%. A G E KM M. /MM EAFR S, ~a DAT R yREA, 1%
AT U825 28 58 ARG TH v 7R AR IR BUAS A% T8 B 9 FH DA RRE GB35 1 46
B E PR IE, ARSI HE &, RS I B E R TR &4 A
1,531.01 J3JG+ 3,732.01 JiJt. 6,231.73 Ji7uH 7,196.94 G
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Bl Bk H, F—IE i — o A S RN L% . HAE > AFAE
EEAAR T, Sl e Ha AZHUGHE, TS H DL A EEAT LERE, 3 R e AT
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	问题1.关于行业发展趋势及成长性
	一、发行人披露
	（一）发行人循环式制浆技术及产品相较于竞争对手的优劣势，报告期内实现收入很少的原因，最近在手订单规模明显增长的原因；结合锂电池正极与负极制浆设备的异同、客户需求偏好变化、不同类型锂电池（动力、储能、消费等）领域技术路线偏好变化等分析，近年来循环式制浆技术路线市场占有率提升、双行星制浆技术路线市场占有率下降的具体原因及持续性，发行人双行星技术路线产品市场需求及收入是否将大幅下滑。
	1、发行人循环式制浆技术及产品相较于竞争对手的优劣势，报告期内实现收入很少的原因，最近在手订单规模明显增长的原因
	（1）发行人循环式制浆技术及产品相较于竞争对手的优劣势
	（2）发行人循环式制浆产品报告期内实现收入很少的原因，最近在手订单规模明显增长的原因

	2、结合锂电池正极与负极制浆设备的异同、客户需求偏好变化、不同类型锂电池（动力、储能、消费等）领域技术路线偏好变化等分析，近年来循环式制浆技术路线市场占有率提升、双行星制浆技术路线市场占有率下降的具体原因及持续性，发行人双行星技术路线产品市场需求及收入是否将大幅下滑
	（1）结合锂电池正极与负极制浆设备的异同、客户需求偏好变化、不同类型锂电池（动力、储能、消费等）领域技术路线偏好变化等分析，近年来循环式制浆技术路线市场占有率提升、双行星制浆技术路线市场占有率下降的具体原因及持续性
	（2）发行人双行星技术路线产品市场需求及收入不会大幅下滑


	（二）海外市场主流锂电池技术路线情况，海外锂电厂商扩产速度相较于国内厂商更平稳的原因、各海外市场未来主要增长点（动力、储能、消费等）、相应的锂电制浆设备需求特点，海外锂电制浆设备行业竞争格局、发行人的竞争优劣势。
	1、海外市场主流锂电池技术路线情况
	2、海外锂电厂商扩产速度相较于国内厂商更平稳的原因、各海外市场未来主要增长点（动力、储能、消费等）、相应的锂电制浆设备需求特点
	（1）海外锂电厂商扩产速度相较于国内厂商更平稳的原因
	（2）动力电池、储能电池和消费电池海外市场未来主要增长点
	（3）动力电池、储能电池、消费电池相应的锂电制浆设备需求特点

	3、海外锂电制浆设备行业竞争格局、发行人的竞争优劣势
	（1）海外锂电制浆设备行业竞争格局
	（2）发行人于海外市场的竞争优势
	（3）发行人于海外市场的竞争劣势


	（三）发行人2025年上半年海外收入订单占比相较于前期海外销售收入占比大幅提高的原因及可持续性，发行人锂电领域产品收入是否存在大幅下滑风险。
	1、发行人2025年上半年海外收入订单占比相较于前期海外销售收入占比大幅提高的原因及可持续性
	（1）发行人2025年上半年境外收入占比提升，主要系部分客户境外大型锂电项目于2025年上半年完成验收
	（2）发行人截至2025年6月末海外在手订单金额占比较高，主要系发行人前瞻性开展海外布局，海外订单迅速积累
	（3）发行人海外收入金额及占比的增长趋势具有可持续性，发行人海外新增订单金额及占比预计保持稳定

	2、发行人锂电领域产品收入是否存在大幅下滑风险
	（1）发行人锂电产品海外在手订单储备充沛，且集中于全球知名客户，订单需求确定性强
	（2）发行人持续开拓海外优质项目，稳健获取海外锂电业务订单
	（3）国内市场扩产周期启动，发行人聚焦头部客户，有望取得国内锂电行业新一轮扩产订单
	（4）发行人新型制浆技术及干法电极/固态电池技术储备完善，有效抵御行业技术革新带来的系列风险


	（四）非锂电领域设备技术难度、技术路线、客户需求偏好与锂电领域设备的异同，发行人最近一期非锂电领域收入显著增长的原因及可持续性。
	1、非锂电领域设备技术难度、技术路线、客户需求偏好与锂电领域设备的异同
	2、发行人最近一期非锂电领域收入显著增长的原因及可持续性
	（1）发行人最近一期非锂电领域收入显著增长的原因
	（2）发行人最近一期非锂电领域收入增长趋势具有可持续性



	二、中介机构核查情况
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	问题2.关于重大资产重组
	一、发行人披露
	（一）无锡罗斯自成立以来至今，《公司章程》中关于经营计划、投资方案和利润分配方案等日常经营活动事项作出决议的具体约定情况，《公司章程》内容前后变动的原因，对应期间董事、监事、高级管理人员变动情况以及董事会、股东会的权限及召开情况；如2020年12月发行人获得无锡罗斯51%股权前后，《公司章程》内容未改变，即无锡罗斯日常经营活动事项需全体董事一致同意，则美国罗斯转让16%股权含控股权溢价是否公允，相关信息披露是否真实、准确。
	1、无锡罗斯自成立以来至今，《公司章程》中关于经营计划、投资方案和利润分配方案等日常经营活动事项作出决议的具体约定情况，《公司章程》内容前后变动的原因，对应期间董事、监事、高级管理人员变动情况以及董事会、股东会的权限及召开情况
	（1）《公司章程》中关于经营计划、投资方案和利润分配方案等日常经营活动事项作出决议的具体约定情况，《公司章程》内容前后变动的原因
	（2）对应期间董事、监事、高级管理人员变动情况以及董事会、股东会的权限及召开情况

	2、如2020年12月发行人获得无锡罗斯51%股权前后，《公司章程》内容未改变，即无锡罗斯日常经营活动事项需全体董事一致同意，则美国罗斯转让16%股权含控股权溢价是否公允，相关信息披露是否真实、准确
	（1）本次收购前后无锡罗斯的控股股东由美国罗斯变更为发行人，美国罗斯丧失控股股东地位
	（2）本次收购前后美国罗斯对无锡罗斯决策的影响力发生显著变化
	（3）本次收购交易对价系经交易各方协商确认


	（二）2022年，长期股权投资的初始投资成本小于投资时应享有被投资单位可辨认净资产公允价值份额的差额计入营业外收入5,630.58万元，投资收益中权益法核算的长期股权投资收益和取得合营企业控制权时原股权按公允价值重新计量产生的利得分别为5,359.91万元和4,965.56万元，而发行人2022年净利润为9,534.97万元，请详细说明2020年12月发行人持有无锡罗斯51%股权的情况下，没有变更无锡罗斯《公司章程》关于董事会会议作出决议的相关比例的原因及合理性；2022年6月变更无锡罗斯《公司章...
	1、请详细说明2020年12月发行人持有无锡罗斯51%股权的情况下，没有变更无锡罗斯《公司章程》关于董事会会议作出决议的相关比例的原因及合理性
	2、2022年6月变更无锡罗斯《公司章程》关于董事会会议作出决议的相关比例，从而实现发行人控制无锡罗斯，是否存在操纵合并报表范围时间从而粉饰业绩的情况
	（1）前次收购未修改公司章程系因未充分考虑会计准则对合并报表的条件，非因主观故意
	（2）前次收购完成后修改公司章程事项须获美方同意
	（3）发行人不存在操纵合并报表范围时间从而粉饰业绩的动因


	（三）2022年6月，无锡罗斯变动后的章程明确约定，与投资方或其关联公司签订、修订合同或终止合同需经全体董事一致同意，与关联方达成或者修改相关交易需经股东会拥有三分之二股权的股东书面同意方可通过，请结合报告期内发行人与无锡罗斯交易情况、相关交易对无锡罗斯经营业绩占比，以及交易定价策略等方面，并结合企业会计准则相关规定，详细论证无锡罗斯关联交易相关事项决策权利属于美国罗斯保护性权利的合理性和准确性，美国罗斯是否存在影响关联交易定价从而影响其可变回报。
	1、报告期内发行人与无锡罗斯交易情况、相关交易对无锡罗斯经营业绩占比
	（1）无锡罗斯向理奇智能销售情况
	（2）无锡罗斯向理奇智能采购情况

	2、理奇智能与无锡罗斯内部交易定价策略
	3、结合企业会计准则相关规定，详细论证无锡罗斯关联交易相关事项决策权利属于美国罗斯保护性权利的合理性和准确性，美国罗斯是否存在影响关联交易定价从而影响其可变回报
	（1）《合资协议》已明确关联交易决策相关条款属于保护性权利
	（2）无锡罗斯公司章程系基于《合资协议》制定，关联交易相关决策权利属于保护性权利
	（4）美国罗斯无法影响关联交易具体定价，因而无法影响其可变回报
	（5）美国罗斯确认相关条款属于保护性条款


	（四）结合2020年12月、2022年6月发行人两次收购无锡罗斯股权的目的，进一步分析两次交易是否构成一揽子交易，模拟测算如构成一揽子交易，相关会计处理对发行人财务数据的主要影响情况。
	1、两次收购无锡罗斯股权的基本情况及目的梳理
	（1）2020年12月交易的基本情况、交易目的与商业结果
	（2）2021年中介机构对控制权问题的识别
	（3）2022年6月交易的基本情况、交易目的与商业结果

	2、结合交易目的判断是否构成一揽子交易
	（1）两次交易并非同时或在考虑了彼此影响的情况下订立
	（2）两次交易并非整体才能达到一项完整的商业结果
	（3）一项交易的发生不取决于另一项交易
	（4）两次交易单独考虑均是经济合理的

	3、模拟按照一揽子交易测算，对发行人财务数据的主要影响情况


	二、中介机构核查情况
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	问题3.关于无锡罗斯经营安排
	一、发行人披露
	（一）报告期各期无锡罗斯的收入、利润贡献占比情况，无锡罗斯源自美国罗斯研发的初代产品、后续迭代后具有完全独立知识产权的判断依据及其充分性，无锡罗斯及发行人核心技术、核心产品是否完全独立自主可控。
	1、报告期各期无锡罗斯的收入、利润贡献占比情况
	2、无锡罗斯源自美国罗斯研发的初代产品、后续迭代后具有完全独立知识产权的判断依据及其充分性
	（1）无锡罗斯少量初代产品来自美国罗斯的情况发生在设立初期，距今已超过专利的最长保护期
	（2）无锡罗斯系利用自身的物质技术条件进行迭代升级，迭代过程自主独立
	（3）针对迭代产品，无锡罗斯已形成多项自有专利，专利发明人均系当时无锡罗斯员工
	（4）美国罗斯确认无锡罗斯未使用其专利、技术，其对无锡罗斯的专利、技术等不存在争议、纠纷

	3、无锡罗斯及发行人的核心技术、核心产品完全独立自主可控
	（1）专利技术独立
	（2）产品研发独立
	（3）研发团队独立


	（二）结合发行人目前海外在手订单占比较高的情况，分析商标授权未覆盖区域、领域是否对无锡罗斯的业务拓展构成实质限制，是否对发行人海外订单执行、海外业务拓展产生重大不利影响；美国罗斯产品聚焦于非锂电领域的原因，其是否具备拓展至锂电领域并对发行人构成竞争关系的能力，无锡罗斯是否具备拓展至非锂电领域的自主权。
	1、结合发行人目前海外在手订单占比较高的情况，分析商标授权未覆盖区域、领域是否对无锡罗斯的业务拓展构成实质限制，是否对发行人海外订单执行、海外业务拓展产生重大不利影响
	（1）商标授权未覆盖区域、领域不会对无锡罗斯的业务拓展构成实质限制
	（2）商标授权未覆盖区域、领域不会对发行人海外订单执行、海外业务拓展产生重大不利影响

	2、美国罗斯产品聚焦于非锂电领域的原因，其是否具备拓展至锂电领域并对发行人构成竞争关系的能力，无锡罗斯是否具备拓展至非锂电领域的自主权
	（1）美国罗斯产品聚焦于非锂电领域的原因，其是否具备拓展至锂电领域并对发行人构成竞争关系的能力
	（2）无锡罗斯是否具备拓展至非锂电领域的自主权


	（三）结合《合资协议》《商标许可协议》主要条款及内部交易定价机制等经营相关安排的目的及影响，分析相关安排是否对无锡罗斯的资产完整性和独立性产生重大不利影响，发行人能否对无锡罗斯实施有效控制，无锡罗斯未来经营发展是否对美国罗斯存在重大依赖。
	1、《合资协议》主要条款安排目的及影响
	2、《商标许可协议》主要条款安排目的及影响
	3、内部交易定价机制的目的及影响


	二、中介机构核查情况
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	问题4.关于收入及主要客户
	一、发行人披露
	（一）2025年1-6月发行人客户集中度大幅下降的原因，当期发行人客户及收入结构是否发生显著变化；结合前述情况进一步分析发行人经营业绩变动趋势与同行业可比公司存在明显差异的原因及合理性。
	1、2025年1-6月发行人客户集中度大幅下降的原因
	（1）客户扩产周期呈现行业头部引领特征，收入结构随之动态优化
	（2）公司主动优化经营策略，积极拓展客户与市场
	（3）设备验收受客户因素影响，收入确认存在正常波动

	2、当期发行人客户及收入结构是否发生显著变化
	（1）收入结构基本稳定，非锂电业务战略性拓展成效显现
	（2）核心客户群体稳固，多元化客户开拓策略稳步推进

	3、结合前述情况进一步分析发行人经营业绩变动趋势与同行业可比公司存在明显差异的原因及合理性
	（1）发行人与可比公司的业务及客户结构存在较大差异
	（2）基于公开信息的可比公司业绩变动原因分析
	（3）发行人提前采取一系列措施，保障收入实现增长


	（二）最近一期末海外在手订单涉及的主要客户、项目内容以及执行进度情况，欧美车企推迟汽车电动化进程是否会对相关订单的执行及收入实现产生重大不利影响，并在招股说明书中完善相关风险提示。
	1、最近一期末持有海外在手订单涉及的客户、项目内容及执行进度
	2、欧美车企推迟汽车电动化进程不会对相关订单的执行及收入实现产生重大不利影响，公司已在招股说明书中完善相关风险提示

	（三）发行人与比亚迪早期签订的合同订单集中于2024年后验收确认收入的原因及合理性，是否存在刻意推迟验收调节或因产品质量纠纷导致验收迟滞的情形；结合报告期内发行人与比亚迪新签合同订单的变动情况，说明双方合作是否稳定可持续。
	1、发行人与比亚迪早期签订的合同订单集中于2024年后验收确认收入的原因及合理性，是否存在刻意推迟验收调节或因产品质量纠纷导致验收迟滞的情形
	（1）比亚迪早期订单于2024年后验收系行业周期、早期技术转型阶段成熟度不足等多重因素所致
	（2）不存在刻意推迟验收调节收入的情形
	（3）不存在质量纠纷导致验收迟滞的情形

	2、结合报告期内发行人与比亚迪新签合同订单的变动情况，说明双方合作是否稳定可持续
	（1）公司与比亚迪合作历史悠久稳定，成果显著且可持续
	（2）干法高混机实现交付验证，未来在固态电池领域合作可期



	二、中介机构核查情况
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	问题5.关于应收款项与存货
	一、发行人披露
	（一）报告期内发行人应收账款账龄结构与同行业公司呈相反变动趋势的原因，在报告期内行业竞争加剧、可比公司应收账款回款周期拉长的情形下，发行人应收账款回款速度加快的原因及合理性。
	1、报告期各期末，公司应收账款账龄结构与同行业可比公司呈相反变动趋势的原因
	（1）公司信用政策严格，应收款项占比较低
	（2）公司应收账款账龄结构具有合理性
	①公司应收账款账龄变动趋势具有合理性
	②公司应收账款账龄大多为1年以内，与收入规模匹配，具有合理性


	2、报告期内行业竞争加剧、可比公司应收账款回款周期拉长的情形下，公司应收账款回款速度加快的原因及合理性
	（1）优质客户占比较高
	（2）公司建立完善的应收账款回款催收制度


	（二）报告期内发行人是否存在质量扣款或其他导致质保金到期后未能获得足额支付的情形，各期发生的金额及占比情况，发行人合同资产预期信用损失率计算方法及依据，会计估计是否合理、谨慎。
	1、报告期内公司是否存在质量扣款或其他导致质保金到期后未能获得足额支付的情形，各期发生的金额及占比情况
	2、发行人合同资产预期信用损失率计算方法及依据，会计估计是否合理、谨慎。
	（1）合同资产账龄与预期信用损失率对照表
	（2）合同资产预期信用损失率计算方法及依据计提方式及比例


	（三）报告期各期末发行人存货中呆滞料组合、库龄组合、订单组合等不同组合的具体构成、金额占比以及跌价准备计提情况，根据《公开发行证券的公司信息披露编报规则第15号——财务报告的一般规定》要求充分披露组合类别及确定依据以及不同类别存货可变现净值的确定依据以及各库龄组合可变现净值的计算方法及依据。
	1、报告期各期末发行人存货中呆滞料组合、库龄组合、订单组合等不同组合的具体构成、金额占比以及跌价准备计提情况
	2、根据《公开发行证券的公司信息披露编报规则第15号——财务报告的一般规定》要求充分披露组合类别及确定依据以及不同类别存货可变现净值的确定依据以及各库龄组合可变现净值的计算方法及依据
	（1）《公开发行证券的公司信息披露编报规则第15号——财务报告的一般规定》相关规定
	（2）公司披露情况
	（3）公司不同组合存货跌价计提政策与同行业对比情况



	二、中介机构核查情况
	（一）核查程序
	（二）核查意见



