
 

任ᆀ㹼㖁㔌ᢰᵟ㛑份ᴹ䲀公ਨ（以下ㆰ〠“公ਨ”ᡆ“任ᆀ㹼”）于 2019

ᒤ 5 ᴸ 10 ᰕ᭦ࡠ␡ൣ䇱ࡨ交᱃ᡰ凰具Ⲵ《关于ሩ任ᆀ㹼㖁㔌ᢰᵟ㛑份ᴹ䲀公ਨ

Ⲵᒤᣕ䰞䈒࠭》（ࡋ业ᶯᒤᣕ䰞䈒࠭【2019】ㅜ 175 ਧ），公ਨ㪓事会ሩ↔儈ᓖ䟽

㿶，㓴㓷公ਨ⴨关䜘䰘䘋㹼䇘䇪、Ṩḕ，⧠ቡ⴨关䰞仈做以下എ༽䈤᰾： 

 䰞仈一、ᵜᣕ੺ᵏ你公ਨ࡛࠶ሩୀ人ᮠ⸱、⌑ὂᙍᘇ䇑ᨀ୶䂹减值

11,130.36万元઼6,276.81万元，䇑ᨀਾ你公ਨ୶䂹余仍仍ᴹ67,469.15万元。

2018 ᒤ，ୀ人ᮠ⸱ᇎ⧠㩕业᭦入 5,327.43 万元，䖳上ᒤ下䱽 51.22%，ᇎ⧠净

࡙⏖ 2,666.10 万元，䖳上ᒤ下䱽 63.05%。⌑ὂᙍᘇ 2017 ᒤ、2018 ᒤ业㔙᢯䈪

ᆼᡀ⦷࡛࠶为 89.37%઼ 61.68%，你公ਨ൘ 2017 ᒤᓖᵚሩ⌑ὂᙍᘇ䇑ᨀ୶䂹减

值。䈧你公ਨ： 

（1）㔃ਸᯠ⑨ᠿ⡸ਧ㧧ᢩᛵ况，PC ỻ⡼下━䎻࣯，〫ࣘỻ⡼业࣑ᔰኅᛵ

况以৺ୀ人ᮠ⸱下኎公ਨ争⑑、ᢰ业࣑ਆ⎸Ⲵ具体৏ഐㅹ，䈤᰾ୀ人ᮠ⸱൘业

㔙᢯䈪ᵏ┑ㅜ一ᒤ业㔙ণབྷᑵ下━Ⲵ具体৏ഐ，2017 ᒤᱟ੖ᆈ൘ቁ䇑ᡀᵜ䍩⭘

ㅹ䈳㢲࡙⏖Ⲵᛵᖒ，㔃ਸ 2019 ᒤ一ᆓᓖ㓿㩕ᛵ况䈤᰾其业㔙下━䎻࣯ᱟ੖仍൘

ᤱ㔝，ᒦੁᡁ䜘ᣕ༷ୀ人ᮠ⸱䘁三ᒤⲴঅ体䍒࣑ᣕ㺘； 

എ༽： 

1、ୀ人ᮠ⸱业㔙བྷᑵ下━Ⲵ具体৏ഐ䈤᰾： 

（1）ᯠ⑨ᠿ⡸ਧ㧧ᢩᛵ况 

ഭᇦᯠ䰫凰⡸ᙫ㖢ሩ㖁㔌⑨ᠿᇎᯭᙫ䟿䈳᧗，㠚 2018 ᒤ 3 ᴸ冻㔃了⑨ᠿⲴ

⡸ਧᇑᢩᐕ作，↔ਾୀ人ᮠ⸱仅ᴹᯠ⑨三ഭ之ᇊ⊏ኡⲴ⡸ਧ于2019ᒤ3ᴸ㧧ᢩ，

其余ᯠ⑨ᠿⲴ⡸ਧ㧧ᢩ൷ᰐ任何䘋ኅ； 

（2）PC ỻ⡼Ⲵᤱ㔝下━； 

ਇ䘁ᒤᶕ〫ࣘỻ⡼ᐲ൪ፋ䎧Ⲵ冲凱，⭘ᡧⲴ㓸ㄟ习ᜟ从传㔏Ⲵ PC 㓸ㄟᘛ䙏

ੁ〫ࣘ㓸ㄟ䖜ਈ，㠚 2016 ᒤ~2018 ᒤ以ᶕ PC ㄟỻ⡼⑨ᠿ᭦入㿴⁑བྷᑵ下━，三

ᒤ࡛࠶为 9,132.42 万元、7,305.77 万元、3,952.97 万元，2017 ᒤ、2018 ᒤ᭦

入䱽ᑵ࡛࠶为 20%、45%。与↔਼ᰦ付䍩⭘ᡧᮠ也凰⧠བྷᑵ下━，2017 ᒤᴸ൷付

䍩⭘ᡧ 13655 人，2018 ᒤᴸ൷付䍩⭘ᡧ为 7476 人，䱽ᑵ为 45%。 

PC ỻ⡼㠚从 2017 ᒤ便ᔰ࿻凰⧠᰾ᱮ下━䎻࣯，2018 ᒤ൘↔ส⹰上ᤱ㔝下



━，䶎俆⅑凰⧠下━。PC ỻ⡼ᵚ上㓯ᯠ⑨ᠿ，᭵不⎹৺ᯠ⑨ᠿ⡸ਧ㧧ᢩ事ᇌ。 

（3）〫ࣘỻ⡼业࣑ᔰኅᛵ况： 

ⴞࡽᐢ上㓯㣿ᐎ哫ሶ、⎧ই哫ሶ、䲅㾯哫ሶ、䍥ᐎ哫ሶ、⊏㣿哫ሶㅹ 20 ཊ

Ⅾ⢩㢢⑨ᠿ，其中三Ⅾ⑨ᠿᐢᔰ࿻᭦䍩䘀㩕，但ਇ䲀于 2018 ᒤ⡸ਧ᭯ㆆᖡ૽、

ഭᇦሩỻ⡼㹼业᭯ㆆ以৺ᐲ൪ㄎ争◰⛸，ሬ㠤ਁኅ㕃ធ，2018 ᒤ〫ࣘỻ⡼ਁኅ

ᰐ⌅ᕕ㺕 PC ỻ⡼下━઼争⑑业࣑ਆ⎸ᑖᶕⲴ᭦入下䱽。 

（4）争⑑、ᢰ业࣑ਆ⎸； 

争⑑、ᢰ业࣑⭡两䜘࠶ᶴᡀ，一䜘࠶ᱟ PC ㄟ㖁㔌⑨ᠿ䘀㩕，ਖ一䜘࠶ᱟਇ

ᢈᔰਁ㖁㔌⑨ᠿ䖟件，ࡽ㘵ᱟ䙊䗷争⑑ᰇ下Ⲵ㖁亥⑨ᠿ䘀㩕ᒣਠ—6998 㚄䘀ᒣ

ਠ，与⑨ᠿ⡸ᵳᯩᡆ⤜ᇦ代⨶ᯩ䗮ᡀ㚄ਸ䘀㩕ਸ作ॿ䇞，⑨ᠿ⡸ᵳᯩᡆ⤜ᇦ代⨶

ᯩᷦ䇮ᴽ࣑ಘᒦ䍏䍓⑨ᠿⲴ䘀㩕、ᴤᯠ㔤ᣔ、ᢰᵟ᭟ᤱ与ᇒᡧᴽ࣑；争⑑、ᢰ䍏

䍓⑨ᠿ产૱Ⲵ᧘ᒯ、ሬ入⭘ᡧ઼⧙ᇦ䍖ਧ、⧙ᇦ充值ᴽ࣑৺䇑䍩㌫㔏Ⲵ㇑⨶。ৼ

ᯩ᤹➗ਸ਼㿴ᇊሩᒣਠ上Ⲵ⑨ᠿ䘀㩕᭦入䘋㹼∄例࠶ᡀ。 

⭡于 6998 ᒣਠⲴᵜ䓛体䟿䖳ሿ，㧧ਆ⭘ᡧⲴᯩᔿ䜭ᱟ䙊䗷ሬ䟿，ഐ↔⭘ᡧ

㋈ᙗ不儈，਼ᰦਇ⡸ਧ᭯ㆆⲴᖡ૽，2018 ᒤᐲ൪上Ⲵ PC ㄟ䘀㩕⑨ᠿᮠ䟿ᙕࢗ减

ቁ，6998 ᒣਠᰐ⌅᧕入ᯠ⑨ᠿ，ᒣਠⲴ⭘ᡧ⍫䏳ᓖᙕࢗ下䱽，㘼ሬ䟿Ⲵᡀᵜ也

一ⴤ൘໎࣐，㔬ਸ䇴估 PC ㄟ㚄䘀ᒣਠਁኅ▌࣋，㓿䗷公ਨ㇑⨶ቲ᝾䟽㘳㲁ਾ，

决ᇊሶ䈕业࣑ਆ⎸。 

ਾ㘵ᱟ争⑑、ᢰⲴ⹄ਁഒ䱏ਇ⑨ᠿ䘀㩕୶Ⲵငᢈ，ᇊࡦᔰਁ઼㔤ᣔḀⅮㄟ

⑨઼亥⑨，᤹ ➗ਸ਼᭦ਆ⡸ᵳ䠁以৺৲与ਾ㔝⑨ᠿ䘀㩕᭦入࠶ᡀⲴ䗷〻。ਇ⭘ᡧ

㓸ㄟ习ᜟ从 PC ㄟੁ〫ࣘㄟ䖜ਈ，争⑑⹄ਁഒ䱏于 2017 ᒤ 12 ᴸᆼᡀ了Ḁ⑨ᠿ䘀

㩕୶ငᢈⲴ关于ḀⅮ㖁㔌⑨ᠿⲴᇊࡦᔰਁ，ᒦᇎ⧠了交付，但ਇ⡸ਧ᭯ㆆⲴᖡ૽，

䈕⑨ᠿⲴ⡸ਧ䘏䘏ᵚ㧧ᢩ准，ⴤ㠣 2019 ᒤ 3 ᴸ᡽㧧ᢩ，⭡于㖁㔌⑨ᠿᐲ൪ᴤᯠ

ᦒ代䙏ᓖᶱᘛ，䈕㊫⑨ᠿⲴ⭏ભઘᵏᲞ䙽䖳⸝，↔ᰦᐢ䭉䗷䈕⑨ᠿⲴᴰ佳上㓯䘀

㩕ᰦ䰤，ᰐ⌅┑䏣ᐲ൪䴰≲，㔉ৼᯩ䙐ᡀ了严䟽Ⲵᦏཡ。与↔਼ᰦ，ਇ⭘ᡧ㓸ㄟ

习ᜟ৺⡸ਧ᭯ㆆⲴᖡ૽，⑨ᠿ䘀㩕୶Ⲵငᢈᇊࡦᔰਁ亥⑨Ⲵ䴰≲ᙕࢗ㨾㕙，ሬ㠤

ਇᢈᔰਁ㖁㔌⑨ᠿ䖟件䘉一业࣑ਇࡠᐘབྷ冲凱，㓿䗷公ਨ㇑⨶ቲ᝾䟽㘳㲁ਾ，决

ᇊሶ䈕业࣑ਆ⎸。业࣑ਆ⎸ਾ，争⑑৏ᴹⲴ㖁亥⑨ᠿ⹄ਁഒ䱏ᴮቍ䈅ੁ〫ࣘ⑨ᠿ

⹄ਁ䖜ර，但⭡于䖜ර䳮ᓖ䖳བྷ，且〫ࣘ⑨ᠿⲴ⡸ਧ㧧ᢩ也ᰐ䘋ኅ，ሬ㠤䖜රཡ



䍕，㓿䗷公ਨ㇑⨶ቲ᝾䟽㘳㲁ਾ，决ᇊ䀓ᮓ䈕⹄ਁഒ䱏。 

2、ୀ人ᮠ⸱严Ṭ᤹➗企业会䇑准ࡉⲴ㾱≲⺞䇔ᡀᵜ䍩⭘，不ᆈ൘ቁ䇑ᡀᵜ

䍩⭘ㅹ䈳㢲࡙⏖Ⲵᛵᖒ。ୀ人ᮠ⸱൘业㔙᢯䈪ᵏ㔃ᶏਾㅜ一ᒤ业㔙ቡབྷᑵ下━，

主㾱䘈ᱟ⭡于᭦入བྷᑵ下━ሬ㠤。 

3、2019 ᒤ，ୀ人ᮠ⸱䙊䗷䈳ᮤ䘀㩕⍫ࣘㆆ⮕，␡ᓖ做ྭ⭘ᡧ䘀㩕ㅹᯩᔿ

࣐བྷ了ሩ PC ỻ⡼Ⲵ㔤ᣔ，ᒦਆᗇ㢟ྭᡀ᭸。ṩᦞ 2019 ᒤ一ᆓᓖ PC ỻ⡼Ⲵ付䍩

⭘ᡧ઼᭦入ᶕⴻ，付䍩⭘ᡧᮠ઼᭦入䜭凰⧠企っ，㔃ਸ㹼业ᮤ体䎻࣯ࡔᯝ全ᒤ，

亴䇑业㔙ሶ会企っᒦਟ㜭⮕ᴹഎॷ。 

ᒤᴸ 付䍩⭘ᡧᮠ（অ位：人） ୀ人⑨ỻ⡼᭦入（অ位：万元） 

2018 ᒤ 1 ᴸ       10,977         471.65  

2018 ᒤ 2 ᴸ       11,033         483.39  

2018 ᒤ 3 ᴸ        9,592         442.90  

2018 ᒤ 4 ᴸ        9,156         399.19  

2018 ᒤ 5 ᴸ        8,335         370.55  

2018 ᒤ 6 ᴸ        7,650         351.29  

2018 ᒤ 7 ᴸ        7,051         364.40  

2018 ᒤ 8 ᴸ        6,333         242.91  

2018 ᒤ 9 ᴸ        5,753         245.94  

2018 ᒤ 10 ᴸ        5,057         218.99  

2018 ᒤ 11 ᴸ        4,368         178.63  

2018 ᒤ 12 ᴸ        4,412         183.13  



册人ᮠᐢケ⹤ 3000 人，ਾ㔝䘈ሶᆼᡀ⎧ই、⒆ইㅹཊൠⲴ产૱上㓯。਼ᰦᐲ൪

䘀㩕ᯩ䶒，ᐢ做ྭᮤ体ᐳተ，䪸ሩⴞḷᐲ൪ࡦᇊ了⢩㢢䘀㩕ㆆ⮕，以䗮ࡠᘛ䙏ᢃ

ᔰᐲ൪，᢮ࡠᯠⲴ业࣑໎䮯⛩，䈕产૱ᴹᵋ为 2019 ᒤᮤ体业㔙产⭏〟ᶱᖡ૽。

但⭡于㹼业ㄎ争঻࣋仍❦䖳为◰⛸，ᐲ൪上产૱⿽㊫ཊṧॆ，ᆈ൘不⺞ᇊᙗ仾䲙。 

 

（2）㔃ਸ⌑ὂᙍᘇ主㾱业࣑Ⲵᇎ䱵ᔰኅᛵ况৺⑨ᠿਁ㹼业࣑᭦入ᤱ㔝不৺

亴ᵏⲴ৏ഐㅹ，䈤᰾其䘎㔝两ᒤᰐ⌅ᆼᡀ业㔙᢯䈪Ⲵ৏ഐ，2019 ᒤ一ᆓᓖⲴ㓿

㩕ᛵ况，以৺ᤏ䟷ਆⲴ᭩䘋业㔙Ⲵ᧚ᯭ； 

എ༽： 

1、⑨ᠿਁ㹼业࣑䘎㔝两ᒤᰐ⌅ᆼᡀ业㔙᢯䈪Ⲵ৏ഐ： 

⌑ὂᙍᘇ主㾱业࣑࠶三ඇ：ਁ࠶᧘ᒯ亩ⴞ、⑨ᠿ㚄ਸ䘀㩕、代⨶ਁ

㹼（ਜ਼Პ䙊+ᯠ໎⤜代ਁ㹼）。ṩᦞ⑨ᠿᐲ൪㹼业ᛵ况，⑨ᠿਁ㹼༴于⑨

ᠿ䘀㩕Ⲵࡽㄟ，便于ᮤਸ᧘ᒯ઼䘀㩕䍴Ⓚ，且ሩ⑨ᠿ䍘䟿Ⲵ䘹ᤙᴤ具优

࣯Ⲵ⢩⛩。 

（1）2017 ᒤᵚᆼᡀ业㔙᢯䈪Ⲵ৏ഐ主㾱ᱟᲞ䙊代⨶ਁ㹼业࣑业㔙ᵚ䗮ⴞ

ḷ。2017 ᒤ上ॺᒤ，䬦⤀⑨ᠿ上ᷦᒦབྷ࣋᧘ᒯ了ཊⅮ⑨ᠿ，ྲ⾎冄൓

ฏ、冄⌓、哾᰾之光，上䘠三Ⅾ⑨ᠿ上ॺᒤ㍟䇑亏ᦏ䘁ॳ万，主㾱৏

ഐᴹ二，一ᱟࡽᵏ仾᧗不䏣，ᣅ入᧘ᒯ䍩䗷བྷ；二ᱟᚠྭ䚝䙷㤩᷌ᓄ

⭘ᐲ൪下ᷦ一ᢩ䟽㾱Ⲵ᧘ᒯ⑨ᠿ，ሬ㠤上ॺᒤᣅ入产凰∄ᵚ䗮ࡠ亴ᵏ

᭸᷌，㠤使上ॺᒤ⌑ὂᙍᘇ༴于亏ᦏ⣦ᘱ。㲭❦൘ 2017 ᒤ下ॺᒤ੨

ਆࡽᵏཡ䍕ᮉ䇝，࣐ᕪ内䜘仾᧗，业࣑⳸࡙ᔰ࿻ྭ䖜઼ᤱ㔝໎䮯，但

ᱟ仍ᖡ૽了全ᒤ业㔙ⴞḷⲴ䗮ᡀ； 

（2）2018 ᒤᵚᆼᡀ业㔙᢯䈪Ⲵ৏ഐ主㾱ᱟ： 

①2018 ᒤ 3 ᴸ份⭡于ഭᇦᯠ䰫凰⡸ᒯ⭥ᙫተਁᐳ《⑨ᠿ⭣ᣕᇑᢩ䟽 

㾱事亩䙊⸕》，ᡰᴹ⑨ᠿ⡸ਧⲴਁ᭮全䶒Ჲ停； 

②代⨶ਁ㹼业࣑ഐ买䟿ᡀᵜ䎺ᶕ䎺儈ㅹഐ㍐，ਁኅ不⨶ᜣ，᭦入不

৺亴ᵏ。 

2017 ᒤ৺ 2018 ᒤ⴨关ᮠᦞྲ下： 



 

⑨ᠿ㚄ਸ䘀㩕਼∄上⏘ 下䱽∄਼࡛࠶᧘ᒯ亩ⴞ઼代⨶ਁ㹼ਁ࠶，83%

54%、48%；ᱟ 2018 ᒤ业㔙ᵚ䗮ࡠ亴ᵏⲴ主㾱৏ഐ。 

（3）2018 ᒤ㤩᷌ᓄ⭘ᐲ൪ APP 上ᷦᇑṨ䎻于严Ṭ；㹼业ᮤ体໎䙏᭮㕃，

㘼傜ཚ᭸ᓄ᰾ᱮ，中ሿ公ਨㄎ争࣐ࢗ，⍱䟿价Ṭ儈于ᖰᒤ，2018 ᒤ

᝾䟽㘳㲁ᣅ᭮。 

2、⌑ὂᙍᘇ 2019 ᒤ一ᆓᓖ㓿㩕ᛵ况৺公ਨᤏ䟷ਆⲴ᭩䘋业㔙᧚ᯭ。 

（1）⌑ὂᙍᘇ 2019 ᒤ一ᆓᓖ㓿㩕ᛵ况 

⌑ὂᙍᘇㅜ一ᆓᓖᇎ⧠㩕业᭦入7,516.46万元，ᇎ⧠净࡙⏖1504.92万元，

但䈕ᮠᦞᵚ㓿ᇑ䇑。其中，一ᆓᓖ⌑ὂᙍᘇ㚄䘀⑨ᠿ业࣑㔗㔝␡㙅⽮交઼䮯ቮ᧘

ᒯ⁑ᔿ，ࡦᇊ䪸ሩᙗⲴ䘀㩕⍫ࣘ，ᨀ儈⌘册䖜ॆ以৺ᨀ儈付䍩⮉ᆈ。⴨关ᮠᦞྲ

下： 

 

 

 1,419  

 2,235  

 3,328  

 6,981  

 648  

 4,096  

 1,733  

 6,477  

 -

 1,000



 

（2）ᤏ䟷ਆⲴ᭩䘋业㔙᧚ᯭ 

㔗㔝␡㙅⽮交઼䮯ቮ᧘ᒯ⁑ᔿ，争ਆケ⹤⸝㿶仁⍱䟿。 

⌑ὂᒣਠ：㔗㔝᧘䘋⭘ᡧ中ᗳ䘀㩕 + ⌑ὂ㖁信᚟⍱⁑ᔿⲴ᭩⡸᧒㍒。 

⤜代ਁ㹼业࣑：2019 ᒤ䇑ࡂ൘⤜代ਁ㹼业࣑亶ฏਆᗇケ⹤，⌑ὂᙍᘇᐢ储

༷了 6Ⅾ⤜代ਁ㹼产૱，࡛࠶ᱟ《冄ᒫ X》、《⦻ᓗ之ᡈ》བྷ䱶⡸৺⎧ཆ⡸、《ᯠ

བྷ䈍Ỗ㕈》、《三ഭ之ᇊ⊏ኡ》、《ຄ䱢 X》、《ሱ⾎之ᙂ》，൘ 2019 ᒤሶ䱶㔝ਁ㹼。 

 

（3）䈤᰾ሩ上䘠公ਨ䘋㹼୶䂹减值⍻䈅䟷⭘Ⲵ关䭞৲ᮠ৺其⺞ᇊ依ᦞ，ྲ

亴䇑ᵚᶕ五ᒤ⧠䠁⍱䟿৺ㅜ五ᒤ以ਾっᇊⲴ⧠䠁⍱䟿、࡙⏖⦷ㅹ，ᒦ㔃ਸ（1）

（2）Ⲵഎㆄ，䈤᰾ᴹ关৲ᮠ䇮㖞ᱟ੖ਸ⨶，୶䂹减值䇑ᨀᱟ੖充࠶； 

എ༽： 

␡ൣᐲ呿信䍴产䇴估൏ൠᡯൠ产估价ᴹ䲀公ਨ࡛࠶ሩୀ人ᮠ⸱䍴产㓴䘋㹼

了䇴估ᒦ凰具《䍴产䇴估ᣕ੺》（呿信䍴䇴ᣕᆇ[2019]ㅜ S031 ਧ），ሩ⌑ὂᙍᘇ

䍴产㓴䘋㹼了䇴估ᒦ凰具《䍴产䇴估ᣕ੺》（呿信䍴䇴ᣕᆇ[2019]ㅜ S044 ਧ）。

䇴估䘹⭘Ⲵ䇴估ᯩ⌅൷为᭦⳺⌅，关䭞৲ᮠ৺其⺞ᇊ依ᦞ具体ᛵ况ྲ下： 

1、ୀ人ᮠ⸱䍴产㓴关䭞৲ᮠ৺其⺞ᇊ依ᦞ 

2018 ᒤ，公ਨ䘋㹼୶䂹减值⍻䈅ᰦ，关䭞৲ᮠྲ下： 

（1）亴䇑ᵚᶕ五ᒤ৺ㅜ五ᒤ以ਾⲴっᇊᵏ᭦入为： 

 2019  2020  2021  2022  2023   

ҟ ῇ 4,603.81 5,821.18 6,429.99 6,835.24 7,116.96 7,116.96 

⭡于 6998 㚄䘀ᒣਠ业࣑৺㠚⹄⑨ᠿ业࣑ᐢ全䜘㓸→不再䘀㹼，ᴥ ⅑᭦入ᶕ

Ⓚ仅㘳㲁 PC ỻ⡼业࣑৺ỻ⡼᡻⑨业࣑两个ᶯඇ。 

PC ỻ⡼业࣑ᱟ䙊䗷“ୀ人⑨”PC ᒣਠᔰኅⲴ。ਇ〫ࣘࡠㄟ⑨ᠿᒣਠⲴࢗ⛸

冲凱，ୀ人ᮠ⸱㠚 2016～2018 ᒤ以ᶕ PC ㄟỻ⡼⑨ᠿ᭦入㿴⁑བྷᑵ下━，三ᒤ࠶
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࡛为 9,132.42 万元、7,305.77 万元、3,952.97 万元。ୀ人ᵚᶕ会ሶᐕ作䟽ᗳ䙀

⑀䖜〫㠣᡻⑨ᒣਠⲴᔰਁ，൘ㄟ⑨ᒣਠ䟷ਆ㔤っ᧚ᯭ，亴䇑᭦入㿴⁑不会ᆈ൘䖳

བྷ໎䮯。 

ṩᦞ⑨ᠿ产૱Ⲵ业࣑⢩⛩，ሩᵚᶕ“ୀ人⑨”ㄟ⑨ᒣਠⲴ᭦入亴⍻䟷⭘ྲ

下公ᔿ䘋㹼： 

亴⍻ᵏ਴ᴸ㩕业᭦入=ᖃᵏ⍫䏳⭘ᡧ×付䍩⦷×ARPU（ਜ਼〾）/1.06 

公ਨṩᦞሩ䈕⑨ᠿ૱㊫Ⲵᐲ൪亴ᵏ，㔃ਸ企业ਁኅᡈ⮕৺㹼业ਁኅᯩੁ，

ሩ਴亩䘀㩕ᤷḷ൘ᵚᶕ两ᒤⲴ亴⍻ᮠᦞྲ下： 

ᵣЕָ ᾣ 

 ᾥẅ מ    ARPU מ  

2019 1  2,496,675.51 41,305.59 5,504.14 453.60 13.33% 

2019 2  2,416,370.34 39,627.87 5,322.68 453.98 13.43% 

2019 3  2,335,930.21 37,974.11 5,141.23 454.35 13.54% 

2019 4  2,300,462.07 37,070.92 5,058.97 454.73 13.65% 

2019 5  2,264,933.47 36,179.64 4,976.71 455.11 13.76% 

2019 6  2,229,344.35 35,300.14 4,894.45 455.48 13.87% 

2019 7  2,193,694.62 34,432.29 4,812.19 455.86 13.98% 

2019 8  2,157,984.22 33,575.97 4,729.93 456.24 14.09% 

2019 9  2,138,176.60 32,977.24 4,682.63 456.62 14.20% 

2019 10  2,118,334.64 32,385.89 4,635.33 457.00 14.31% 

2019 11  2,098,458.29 31,801.83 4,588.03 457.38 14.43% 

2019 12  2,078,547.51 31,224.98 4,540.73 457.76 14.54% 

2020 1  2,058,602.24 30,774.34 4,493.43 458.14 14.60% 

2020 2  2,047,948.07 30,465.58 4,466.47 458.52 14.66% 

2020 3  2,037,274.81 30,158.81 4,439.51 458.90 14.72% 

2020 4  2,026,582.43 29,854.03 4,412.55 459.28 14.78% 

2020 5  2,015,870.91 29,551.23 4,385.59 459.66 14.84% 

2020 6  2,005,140.22 29,250.39 4,358.63 460.04 14.90% 

2020 7  2,000,114.21 29,034.60 4,344.10 460.42 14.96% 

2020 8  1,995,078.49 28,820.07 4,329.57 460.80 15.02% 

2020 9  1,990,033.04 28,606.81 4,315.04 461.19 15.08% 

2020 10  1,984,977.84 28,394.81 4,300.51 461.57 15.15% 

2020 11  1,979,912.88 28,184.06 4,285.98 461.95 15.21% 

2020 12  1,974,838.16 27,974.55 4,271.46 462.33 15.27% 

2021 ᒤ৺以ਾᒤᓖ，᭦入亴⍻以 2020 ᒤ亴⍻᭦入为ส⹰，䉘᝾㘳㲁ቁ䟿

下━ਾ保ᤱっᇊ。ࡉ PC ỻ⡼业࣑ᵚᶕ਴ᒤ亴⍻᭦入ྲ下㺘ᡰ⽪： 

ᵣЕָ Ҍᾣ 

ҟꜙ  2019  2020  2021  2022  2023  

PC  2,531.03 2,275.13 2,161.37 2,139.76 2,139.76 



为䘲ᇌ㹼业ਁኅ䴰㾱，于2017ᒤ 5↓ᔿ上㓯Ⲵᯠර业࣑；㓿䗷ॺᒤⲴ䘀㹼，

䈕业࣑ 2017 ᒤᇎ⧠᭦入 86.25 万元人≁ᐱ，2018 ᒤབྷᑵ上⏘㠣 868.29 万元人

≁ᐱ。 

ୀ人ỻ⡼㊫᡻⑨业࣑Ⲵ᭦䍩ᯩᔿ为䇑⅑᭦䍩，ণᰐ䇪⑨ᠿ䗃䎒൷ੁ⑨ᠿᔰ

ᡯ㘵᭦ਆ一ᇊⲴ㲊ᤏ䍗ᐱ，᭵一个ᴸ内⑨ᠿተᮠⲴཊቁⴤ᧕ᖡ૽了ᵜ业࣑Ⲵᴸ充

值⎸䍩㿴⁑。为使ᗇ⑨ᠿተᮠ⴨ሩ᱃于䇑㇇৺⨶䀓，ṩᦞᒣ൷⇿ተ⑨ᠿᰦ䮯ਟሶ

⑨ᠿተᮠᤷḷ䖜ᦒ为ᴸᙫ⑨ᠿᰦ䰤，以人൷ᰕ⑨ᠿᰦ䮯为䎧⛩䇑㇇全ᴸ㲊ᤏ䍗ᐱ

⎸㙇䠁仍，再ṩᦞ㲊ᤏ䍗ᐱሩᓄⲴ᭦入䖜ᦒ㌫ᮠ䇑㇇全ᴸᓄᖃ⺞䇔Ⲵ᭦入。 

⭡↔，ୀ人ỻ⡼㊫᡻⑨业࣑亴⍻䇑㇇公ᔿྲ下： 

亴⍻ᵏ਴ᴸ㩕业᭦入=ᵜᴸ⎸㙇㲊ᤏ䍗ᐱᮠ䟿×䍗ᐱ䖜ॆ㌫ᮠ 

其中： 

ᵜᴸ⎸㙇㲊ᤏ䍗ᐱᮠ䟿=ᵜᴸ⍫䏳⭘ᡧᮠ䟿



代⨶充值∄：代⨶充值∄㺘⽪代⨶⑐䚃䬰୞Ⲵ㲊ᤏ䍗ᐱঐ䲔䎐䘱ཆⲴ㲊ᤏ

䍗ᐱᙫᮠⲴ∄例；作为以代⨶为⑨ᠿ主㾱᧘ᒯ⑐䚃Ⲵ产૱，代⨶充值∄例ᗵ❦会

㔤ᤱ儈≤ᒣ⣦ᘱ，㘼ⴤ充⧙ᇦ也会䲿⵰⑨ᠿᰦ䮯ᨀ儈㧧ᗇ代⨶⑐䚃信᚟从㘼䘹ᤙ

代⨶充值ᯩᔿ。 

人൷䎐䘱：人൷䎐䘱ᤷᴸ内⍫䏳⧙ᇦᒣ൷㧧ᗇ免䍩㲊ᤏ䍗ᐱⲴᮠ䟿，৽ᓄ

了⑨ᠿ内⾿࡙⍫ࣘ࣋ᓖ，൘ࡽᵏ为ᨀ儈⭘ᡧ㋈ᙗ੨ᕅ⭘ᡧ，䈕ᤷḷ会༴于䖳儈≤

ᒣ。 

ส于上䘠䖵ࣙᙗᤷḷ৺䇑㇇ᙍ䐟，公ਨሩ“ୀ人⑨”᡻⑨ᒣਠᵚᶕᒤᓖ᭦

入亴⍻ྲ下： 

ᵣЕָ Ҍᾣ 

ҟꜙ  2019  2020  2021  2022  2023  

 2,072.79  3,546.05  4,268.61  4,695.48  4,977.20  

（2）亴䇑ᵚᶕ五ᒤ৺ㅜ五ᒤ以ਾⲴ∋࡙≤ᒣ： 

ୀ人Ⲵ∋࡙≤ᒣ㔤ᤱ൘ 98.81~99.17%Ⲵ䖳儈≤ᒣ，∄ 2017 ᒤⲴ亴ᵏᴹᡰ

ᨀॷ。৏ഐᱟୀ人ሩᓄⲴᒣਠ㚄䘀৺㠚⹄⑨ᠿ业࣑ᐢ㓸→䘀㹼，ᐢᰐ⑐䚃ᡀᵜ৺

CP ୶࠶ᡀᡀᵜ；㘼〫ࣘỻ⡼㊫业࣑Ⲵ᭦䍩⁑ᔿ使ᗇ᧘ᒯᡀᵜᇎ䱵൘ୀ人ੁ代⨶

䬰୞Ⲵ㲊ᤏ䍗ᐱ与代⨶ੁ⧙ᇦ䬰୞Ⲵ㲊ᤏ䍗ᐱⲴ价ᐞ中体⧠，൘ୀ人ᮠ⸱䍴产㓴

ቲ䶒为净仍᭦入ᖒᔿ，᭵⧠ᴹ䍴产㓴业࣑⎹৺Ⲵᡀᵜ仅为ỻ⡼㊫业࣑⎹৺Ⲵቁ䟿

ᴽ࣑ಘᡀᵜ。⧠ᴹ云ᴽ࣑ಘⲴᇩ䟿ᆼ全ਟ┑䏣ᵚᶕ〫ࣘỻ⡼业࣑ᤃኅ䴰㾱，᭵ሩ

䈕ᡀᵜ以ᴰᯠ一ᵏ䠁仍为สᮠ，ᵚᶕᒤᓖ㘳㲁ቁ䟿价Ṭ上⏘ഐ㍐䘋㹼亴⍻。 

㩕业ᡀᵜ亴⍻ྲ下: 

ᵣ:ָ Ҍᾣ 

/  2019  2020  2021  2022  2023  

ꜙ  54.56  55.65  56.76  57.90  59.06  

（3）亴䇑ᵚᶕ五ᒤ৺ㅜ五ᒤ以ਾⲴ㩕业࡙⏖≤ᒣ： 

 2019  2020  2021  2022  2023   

ҟ⌐  3,446.76 4,698.70 5,254.00 5,621.06 5,872.25 5,856.92 

ୀ人ᮠ⸱Ⲵ㩕业࡙⏖≤ᒣ㔤ᤱ൘ 74.87%~82.51%之䰤。 

ሩ于ᤋᖵ䍩、࣎公䍩、ᐞ᯵䍩ㅹਈࣘ䍩⭘主㾱৲➗শਢᒤᓖ䈕ㅹਈࣘ䍩⭘

ᶴᡀ৺其与㩕业᭦入Ⲵ∄⦷，ᒦ㔃ਸሩᓄ业࣑Ⲵ㩕业᭦入亴⍻ᛵ况䘋㹼估㇇；ਇ



㚄䘀৺㠚⹄⑨ᠿ业࣑㓸→ᖡ૽，৏䇑入䬰୞䍩⭘Ⲵ⑐䚃䍩⭘（ᐲ൪᧘ᒯ䍩）བྷᑵ

ᓖ下䱽，⧠ᴹᐲ൪᧘ᒯ䍩仅为ቁ䟿ỻ⡼㊫业࣑Ⲵᇓ传䍩⭘，㘳㲁ࡠỻ⡼㊫ර⑨ᠿ

Ⲵ᧘ᒯᖒᔿ，ᵚᶕ䈕㊫රⲴᐲ൪䍩᤹㇑⨶ቲ亴㇇亴⍻。⭡于㓿㩕业࣑㨾㕙，企业

为ᨀ儈㓿㩕᭸⳺൘ 2018 ᒤ䗎䘰了䜘࠶㘱业࣑ઈᐕ，⭡↔㙼ᐕ㯚䞜৺⹄ਁ䍩⭘（其

中主㾱为㯚䞜）䖳བྷᑵᓖ下䱽ᒦ产⭏了一ᇊⲴ䗎䘰䍩⭘，ɯ ᶕᒤᓖ㯚䞜亴⍻主㾱

ส于㇑⨶ቲ⧠ᴹ人࣋䍴Ⓚ৺ᵚᶕ人ઈ㿴ࡂ䘋㹼亴⍻。 

（4）ᣈ⧠⦷Ⲵ估䇑 

ᰐ仾䲙࡙⦷ fr
Ⲵ估䇑：ᦞ中债㖁ḕ䈒Ⲵ中ഭപᇊഭ债᭦⳺⦷ᴢ㓯ᱮ⽪，于䇴估ส

准ᰕ，20ᒤᵏⲴഭ债ࡠᵏ᭦⳺⦷为3.4938%，᭵䘹⭘3.4938%为ᰐ仾䲙ᣕ䞜⦷Rf 。

ᐲ൪仾䲙ⓒ价MRPⲴ估䇑：ᦞ㔏䇑，㖾ഭ㛑⾘ᐲ൪Ⲵশਢ仾䲙ⓒ价为 5.89%，ᡁ

ഭⲴഭᇦ仾䲙ⓒ价为 1.05%（依ᦞ Moody’s Investors Service ᴰ䘁一ᵏሩᡁ

ഭⲴ主ᵳ债࣑䇴㓗ᶕ⺞ᇊ），㔬ਸⲴᐲ൪仾䲙ⓒ价≤ᒣ为 6.94%。 

ᵳ⳺Ⲵ㌫㔏仾䲙㌫ᮠ e Ⲵ估䇑： 䙊䗷ḕ䈒਼㣡亪 Find 䖟件ਟ⸕਴上ᐲ公ਨᰐ䍒

࣑ᶐᵶⲴβu值，❦ਾਆᰐ䍒࣑ᶐᵶⲴβuⲴᒣ൷值᤹䇮ᇊⲴ䍴ᵜ㔃ᶴ䇑㇇ᗇ凰

䍴产㓴ሩᓄ业࣑Ⲵβ值。䇑㇇公ᔿྲ下： 

β=βu（ᒣ൷）×[1+D/E×（1-T）] 

上ᔿ中Ⲵ D/E=0 

βu（ᒣ൷）䇑㇇䗷〻㿱下㺘ᡰ⽪： 

ש    βu 

1 300043.SZ ӕ 0.6832 

2 300295.SZ Ҏ῏֒  1.3806 

3 300017.SZ  0.9381 

4 002315.SZ  1.4420 

5 300113.SZ  1.2025 

6 300052.SZ Ҳ  1.4180 

ẅ  1.1774 

㓿䇑㇇Ⲵβ㌫ᮠ为 1.1774。 



个࡛仾䲙䈳ᮤ㌫ᮠᡆ⢩ᇊ仾䲙䈳ᮤ㌫ᮠ cr Ⲵ估䇑：ᡁ们䙊䗷䇑㇇ᐢ上ᐲⲴ৲➗㹼业Ⲵ

ᒣ൷仾䲙൘⎸䲔了䍴ᵜ㔃ᶴⲴᐞᔲਾᶕ㺑䟿ୀ人ᮠ⸱䍴产㓴Ⲵ仾䲙，䘉䘈䴰᷀࠶

䍴产㓴ᡰሩᓄ㓿⍾体ᡰ具ᴹⲴ⢩ᴹ仾䲙以⺞ᇊ⢩ᴹ仾䲙㺕偿⦷。㔬ਸ㘳㲁䍴产㓴

Ⲵ业࣑㿴⁑；ᡰ༴㓿㩕䱦⇥；শਢ㓿㩕ᛵ况；䘀㩕仾䲙；业࣑⁑ᔿ；内䜘㇑⨶৺

᧗ࡦᵪࡦㅹഐ㍐，ᵜ⅑䇴估⢩ᇊ仾䲙䈳ᮤ㌫ᮠਆ 1.00%。 

ᵳ⳺䍴ᵜᡀᵜ er Ⲵ䇑㇇ 

cfe rMRPrr  
=12.66%   

付᚟债࣑ᡀᵜ dr Ⲵ估䇑 

ᵜ⅑䇴估䍴产㓴ሩᓄ业࣑ᵚ㘳㲁借䍧䍴ᵜ，᭵ᰐ䴰䇑㇇ dr 。 

企业ᡰᗇ〾〾⦷TⲴਆ值 

䍴产㓴ሩᓄ㓿⍾体Ⲵ䘲⭘ᡰᗇ〾〾⦷᤹ 15%㘳㲁。 

ᣈ⧠⦷ rⲴ䇑㇇ 

⭡于ᵚ㘳㲁借䍧䍴ᵜ， r = re ÷（1 − T）= 12.66%÷（1-15%）=14.90% 

（5）䍴产㓴亴䇑ᵚᶕ⧠䠁⍱䟿Ⲵ⧠值䇑㇇ 

ṩᦞ上䘠䇑㇇䗷〻৺䇮ᇊⲴ䇑㇇⁑ර，䍴产㓴亴䇑ᵚᶕ⧠䠁⍱䟿䇑㇇ྲ下： 

䠁仍অ位：人≁ᐱ万元 

 2019  2020  2021  2022  2023   

҅ɻ ҟ ῇ 4,603.81 5,821.18 6,429.99 6,835.24 7,116.96 7,116.96 

⁯Е ҟ  54.56 55.65 56.76 57.90 59.06 59.06 

ҟ ꜘ 34.36 42.81 48.26 51.32 53.24 53.98 

 40.13 41.33 42.57 43.85 45.17 45.17 

 1,028.00 982.68 1,028.39 1,061.10 1,087.25 1,101.84 

ꜙ  - - - - - - 

֥⁯ẅ  - - - - - - 

ԑɻ ҟ⌐  3,446.76 4,698.70 5,254.00 5,621.06 5,872.25 5,856.92 

Ҏɻ⌐  3,446.76 4,698.70 5,254.00 5,621.06 5,872.25 5,856.92 

ꜘЕ  18.37 15.59 24.45 21.57 12.57 27.16 

 - - - - - - 

ɻ ╦  3,465.13 4,714.30 5,278.45 5,642.64 5,884.82 5,884.08 

⁯Е ₴ 34.06 78.87 41.07 43.70 55.53 19.43 



 2019  2020  2021  2022  2023   

҈ɻ  3,471.05 4,662.19 5,247.43 5,604.74 5,832.72 5,864.65 

῍ɻ  14.90% 



䙀⑀下䱽，⑨ᠿ䘋入䘰ॆᵏ，⍱≤ᔰ࿻䙀↕下䱽ᴰ㓸䘰凰䘀㩕。 

ᴸ付䍩⭘ᡧ=ᴸ⍫䏳⭘ᡧ×付䍩⦷ 

ARPPU 值 

ARPPU 值ণ⇿个付䍩⭘ᡧⲴᒣ൷⎸䍩≤ᒣ。 
㜭ཏᖡ૽ ARPPU 值Ⲵഐ㍐ᖸཊ，⑨ᠿ䍘䟿Ⲵྭൿ、䘀㩕⍫ࣘⲴ࣋ᓖ、བྷ R（一⅑ᙗ

充值䖳བྷ䠁仍ᡆ㍟䇑充值䠁仍䖳བྷ）ᖡ૽、⭘ᡧ㗔⢩ᖱⲴ੫ਸᓖ以৺⭘ᡧ付䍩㜭࣋ᱟ
其中ᴰ为䟽㾱Ⲵ几个ഐ㍐，也ᱟ⑨ᠿ从࿻㠣㓸䜭会䎧作⭘Ⲵഐ㍐。 

⑨ᠿࡍᵏ ARPPU 值䖳低，主㾱ഐ⭘ᡧሩ⑨ᠿⲴቍ䈅ᗳ⨶、ࡍᵏ䘀㩕⍫ࣘⲴ⢩ᖱ、以

৺བྷ R ቊᵚ凰⧠ㅹ。䲿⵰᧘ᒯ以৺⍫䏳⭘ᡧⲴ໎ཊ，⭘ᡧ䙀⑀ሩ⑨ᠿ䇔ਟ，བྷ R ⭘
ᡧ䙀⑀凰⧠，ഐ↔ ARPU 值也䙀⑀ᨀॷ。䎺ࡠ⑨ᠿਾᵏ，䘀㩕⍫ࣘ会䎺仁㑱，࣋ᓖ也

会䎺བྷ，ᱟᨀॷ ARPU 值Ⲵ主㾱ഐ㍐，ਖཆ付䍩⭘ᡧⲴ䙀⑀⍱ཡ也ᱟ一亩䟽㾱ഐ㍐。 

ᴸ⑨ᠿ⍱≤ ᴸ⑨ᠿ⍱≤=ᴸ付䍩⭘ᡧ×ARPPU 值 

ṩᦞ〫ࣘ⑨ᠿ产业䬮中਴⧟㢲Ⲵ㓴ᡀ，བྷ㠤ਟ࠶ᡀ⑨ᠿ⹄ਁ୶、⑨ᠿਁ㹼

୶、⑨ᠿ㚄䘀୶৺⍱䟿ᨀ供୶。 

⑨ᠿ⹄ਁ୶৺⑨ᠿਁ㹼୶仅᭦ਆ⑨ᠿ㚄䘀୶ੁ其᭟付Ⲵ࠶ᡀⅮ（ণ CP ᡀ࠶

Ⅾ），㘼⍱䟿ᨀ供୶仅ੁ㚄䘀ᒣਠሬ入⧙ᇦ⍱䟿，ᒦ᤹ CPS、CPT、CPC、CPA ㅹᯩ

ᔿ᭦ਆᒯ੺䍩⭘。⑨ᠿ㚄䘀୶ࡉ作为产业䬮中Ⲵ䟽㾱⧟㢲为⑨ᠿⲴ䘀㩕ᨀ供了⧙

ᇦ充值、䘀㩕ㆆࡂ、㋮准ᐲ൪ᣅ઼᭮⍱䟿䍴Ⓚᮤਸㅹ⑨ᠿ㩭ൠ৺优ॆᴽ࣑。਴产

业䬮Ⲵ᭦入ᶕⓀ൷Ⓚ㠚⧙ᇦ付䍩，ণ⭘ᡧ充值⍱≤；਴产业䬮⧟㢲ส于㠚䓛ൠ位



   A3  B2 S¦B2=S2 

   A4  B3 S¦B3=S3 

    A5      

   1 1 SЃ Є  

਴产业䬮Ⲵ᭦入⍱⽪᜿㺘ྲ下： 

֥ҟ   ῇ  ῇ  ῇ  

מ    ⅎ  S¦A1 

   S1 מ ⅎ  ЃS2+S3Є¦ЃA1+A2Є  

  S2 
מ ⅎ מ

ⅎ  

S1¦ЃA3+A4+A5Є+ 

S3¦ЃA1+A2+A3Є  

  S3 מ ⅎ  ЃS1+S2Є¦ЃA4+A5Є  

מ     ⅎ  S¦A5 

᭵ሩ䍴产㓴⎹৺Ⲵ⑨ᠿ㚄䘀业࣑৺ਁ㹼业࣑൷䟷⭘ྲ下ᙍ䐟亴⍻： 

亴⍻ᵏ਴ᴸ㩕业᭦入=（ᙫ⍱≤×㠚ᴹ SDK ᭦Ⅾ⦷+ᙫ⍱≤×上下⑨ᙫ⍱≤

᭦Ⅾ⦷×࠶ᡀ⦷）÷1.06 

其中：ᙫ⍱≤=ᖃᵏ付䍩⭘ᡧᮠ䟿×ᴸ ARPPU 值 

㠚ᴹ SDK ᭦Ⅾ⦷ B৺上下⑨᭦Ⅾ⦷ Bส于਴业࣑主体শਢ᭦Ⅾᛵ况㔬ਸ࠶

᷀⺞ᇊ，ᵚᶕᒤᓖ假䇮保ᤱっᇊ。 

ሩ于「⌑ὂሿਸᒦ」，其上下⑨᭦Ⅾ⦷ਟ࠶为ਁ㹼୶᭦Ⅾ⦷ B1 ৺下⑨⑐䚃

୶᭦Ⅾ⦷ B3，ਁ㹼୶᭦Ⅾਾੁ「⌑ὂሿਸᒦ」᭟付Ⲵ⍱≤࠶ᡀᇎ䱵ণ为ਁ㹼以

下⧟㢲Ⲵᙫ⍱≤࠶ᡀ S1×（A3+A4+A5），⑐䚃୶䴰ੁ「⌑ὂሿਸᒦ」᭟付Ⲵ⍱≤

ᡀ࠶≥ᡀᇎ䱵ণ为⑐䚃以上⧟㢲（वᤜ㚄䘀、ਁ㹼、⹄ਁ）Ⲵᙫ⍱࠶ S3×

（A1+A2+A3），ࡉ「⌑ὂሿਸᒦ」Ⲵ᭦入ণ为： 

S2+ S1×（A3+A4+A5）+ S3×（A1+A2+A3） 

=[ B2+B1×（A3+A4+A5）+ B3×（A1+A2+A3） ]×S÷1.06 

ሩ于「䬦⤀ሿਸᒦ」Ⲵਁ㹼业࣑，其上下⑨᭦Ⅾ⦷仅为下⑨㚄䘀৺以下⧟

㢲Ⲵ᭦Ⅾ⦷ B2+B3（ഐ为不ᆈ൘⹄ਁ୶᭦ⅮⲴᛵ况），㚄䘀୶᭦Ⅾਾੁ「䬦⤀ሿ

ਸᒦ」᭟付Ⲵ⍱≤࠶ᡀ⦷ᇎ䱵ণ为ਁ㹼৺⹄ਁ⧟㢲ᙫ⍱≤࠶ᡀ⦷（S2+S3）×

（A1+A2），ࡉ「䬦⤀ሿਸᒦ」Ⲵ᭦入ণ为： 

S1+（S2+S3）×（A1+A2） 

= [ B1+（B2+B3）×（A1+A2） ]×S÷1.06 

⴨ᓄⲴ，਴⧟㢲ੁ其他⧟㢲᭟付Ⲵ䍩⭘ࡉᖒᡀ了⴨ᓄⲴ㩕业ᡀᵜ，例ྲ㚄

䘀୶ੁ⑐䚃୶᭟付Ⲵ䍩⭘ণ为⑐䚃ᡀᵜ，㚄䘀୶ੁਁ㹼୶৺⹄ਁ୶᭟付Ⲵ䍩⭘ণ

为 CP ᡀᵜ，其䇑㇇与਴⧟㢲᭦入䇑㇇⁑ᔿ一㠤。 



䲔↔之ཆ，ሩ于ਁ㹼୶⧟㢲㤕为⤜ᇦ代⨶ᖒᔿ，ࡉ会ᆈ൘一ᇊⲴ⤜ᇦ代⨶

䍩⭘（⡸䠁），⭡ਁ㹼୶᭟付㔉⹄ਁ୶，䈕䍩⭘䙊ᑨ以ᖵ᩺䍩⭘ᖒᔿ体⧠于企业

䍖䶒中，᩺䬰䇑入㩕业ᡀᵜ。 

㔬上ᡰ䘠，ṩᦞ「⌑ὂᙍᘇ」ᨀ供Ⲵ 2017～2018 ᒤ「⌑ὂሿਸᒦ」与「䬦

⤀ሿਸᒦ」业࣑ᮠᦞ，㔃ਸ企业ᵚᶕਁኅ䟽⛩、㹼业䎻࣯৺䍒࣑亴㇇，㇑⨶ቲሩ

䍴产㓴⎹৺Ⲵ਴业࣑᭦入৺ᡀᵜ亴⍻ྲ下： 

ᵣЕָ Ҍᾣ 

/   2019  2020  2021  2022  2023   

ҟꜙ

Ѓ Є  

ҟ ῇ 1,640.67 2,135.44 2,889.69 3,433.43 3,879.78 3,879.78 

ҟ  805.45 1,108.49 1,353.44 1,673.14 1,887.03 1,972.30 

ῚҲЕCP  439.86 576.91 788.78 944.55 1,067.34 1,067.34 

 145.15 191.25 263.06 316.42 357.56 357.56 

Ѓ Є



ᐞ᯵࣎公ᤋᖵ䍩৺其他付⧠㇑⨶䍩⭘，也ሶ䲿⵰业࣑㿴⁑Ⲵᢙབྷ㘼໎࣐。其他付

⧠㇑⨶䍩⭘主㾱൘শਢ付⧠㇑⨶䍩⭘Ⲵ᷀࠶ส⹰上，㘳㲁ᵚᶕ业࣑ਁኅ৺人᡽ᕅ

䘋ㅹᖡ૽ഐ㍐䘋㹼亴⍻。 

（3）ᣈ⧠⦷Ⲵ估䇑 

ᰐ仾䲙࡙⦷ fr
Ⲵ估䇑：ᦞ中债㖁ḕ䈒Ⲵ中ഭപᇊഭ债᭦⳺⦷ᴢ㓯ᱮ⽪，于䇴估ส

准ᰕ，20ᒤᵏⲴഭ债ࡠᵏ᭦⳺⦷为3.4938%，᭵䘹⭘3.4938%为ᰐ仾䲙ᣕ䞜⦷Rf 。 

ᐲ൪仾䲙ⓒ价MRPⲴ估䇑：ᦞ㔏䇑，㖾ഭ㛑⾘ᐲ൪Ⲵশਢ仾䲙ⓒ价为 5.89%，ᡁ

ഭⲴഭᇦ仾䲙ⓒ价为 1.05%（依ᦞ Moody’s Investors Service ᴰ䘁一ᵏሩᡁ

ഭⲴ主ᵳ债࣑䇴㓗ᶕ⺞ᇊ），㔬ਸⲴᐲ൪仾䲙ⓒ价≤ᒣ为 6.94%。 

ᵳ⳺Ⲵ㌫㔏仾䲙㌫ᮠ e Ⲵ估䇑：䙊䗷ḕ䈒਼㣡亪 Find 䖟件ਟ⸕਴上ᐲ公ਨᰐ䍒

࣑ᶐᵶⲴβu值，❦ਾਆᰐ䍒࣑ᶐᵶⲴβuⲴᒣ൷值᤹䇮ᇊⲴ䍴ᵜ㔃ᶴ䇑㇇ᗇ凰

䍴产㓴ሩᓄ业࣑Ⲵβ值。䇑㇇公ᔿྲ下： 

β=βu（ᒣ൷）×[1+D/E×（1-T）] 

上ᔿ中Ⲵ D/E=0 

βu（ᒣ൷）䇑㇇䗷〻㿱下㺘ᡰ⽪： 

ש    βu 

1 300043.SZ ӕ 0.6832 

2 300295.SZ Ҏ῏֒  1.3806 

3 300017.SZ  0.9381 

4 002315.SZ  1.4420 

5 300113.SZ  1.2025 

6 300052.SZ Ҳ  1.4180 

ẅ  1.1774 

㓿䇑㇇Ⲵβ㌫ᮠ为 1.1774。 

个࡛仾䲙䈳ᮤ㌫ᮠᡆ⢩ᇊ仾䲙䈳ᮤ㌫ᮠ cr Ⲵ估䇑：ᡁ们䙊䗷䇑㇇ᐢ上ᐲⲴ৲➗㹼

业Ⲵᒣ൷仾䲙൘⎸䲔了䍴ᵜ㔃ᶴⲴᐞᔲਾᶕ㺑䟿⌑ὂᙍᘇ䍴产㓴Ⲵ仾䲙，䘉䘈䴰

䍴产㓴ᡰሩᓄ㓿⍾体ᡰ具ᴹⲴ⢩ᴹ仾䲙以⺞ᇊ⢩ᴹ仾䲙㺕偿⦷。㔬ਸ㘳㲁䍴᷀࠶



产㓴Ⲵ业࣑㿴⁑；ᡰ༴㓿㩕䱦⇥；শਢ㓿㩕ᛵ况；䘀㩕仾䲙；业࣑⁑ᔿ；内䜘㇑

⨶৺᧗ࡦᵪࡦㅹഐ㍐，ᵜ⅑䇴估⢩ᇊ仾䲙䈳ᮤ㌫ᮠਆ 3.50%。 

ᵳ⳺䍴ᵜᡀᵜ er Ⲵ䇑㇇ 

cfe rMRPrr  
=15.16%  

付᚟债࣑ᡀᵜ dr Ⲵ估䇑 

ᵜ⅑䇴估䍴产㓴ሩᓄ业࣑ᵚ㘳㲁借䍧䍴ᵜ，᭵ᰐ䴰䇑㇇ dr 。 

企业ᡰᗇ〾〾⦷TⲴਆ值 

䍴产㓴ሩᓄ㓿⍾体Ⲵ䘲⭘ᡰᗇ〾〾⦷᤹ 15%㘳㲁。 

ᣈ⧠⦷ rⲴ䇑㇇ 

⭡于ᵚ㘳㲁借䍧䍴ᵜ， r = re ÷（1 − T）= 15.16%÷（1-15%）=17.84% 

（4）䍴产㓴亴䇑ᵚᶕ⧠䠁⍱䟿Ⲵ⧠值䇑㇇ 

ṩᦞ上䘠䇑㇇䗷〻৺䇮ᇊⲴ䇑㇇⁑ර，䍴产㓴亴䇑ᵚᶕ⧠䠁⍱䟿䇑㇇ྲ下： 

䠁仍অ位：人≁ᐱ万元 

 2019  2020  2021  2022  2023   

҅ɻ ҟ ῇ 23,853.97 25,212.37 27,302.88 28,365.85 29,332.37 29,332.37 

⁯Е ҟ  16,396.77 17,558.17 19,024.02 19,848.57 20,523.07 20,608.34 

ҟ ꜘ 90.84 94.78 102.52 106.63 110.63 111.24 

 883.21 919.35 963.13 988.51 1,018.73 1,018.73 

 1,425.35 1,520.66 1,565.00 1,610.27 1,661.54 1,662.43 

ꜙ  - - - - - - 

֥⁯ẅ  - - - - - - 

ԑɻ ҟ⌐  5,057.80 5,119.41 5,648.20 5,811.88 6,018.41 5,931.63 

Ҏɻ⌐  5,057.80 5,119.41 5,648.20 5,811.88 6,018.41 5,931.63 

ꜘЕ  18.34 23.29 26.55 28.70 30.67 31.57 

 224.77 344.66 305.70 416.19 466.46 551.73 

ɻ ╦  5,300.91 5,487.36 5,980.45 6,256.76 6,515.54 6,514.93 

⁯Е ₴ 195.48 373.23 908.37 907.61 988.55 448.42 

ꜘ  3,732.45 356.67 660.14 235.75 209.03 - 

ꜘ:ᴮᾨ ⌐ - - - - - - 

҈ɻ  1,372.98 4,757.46 4,411.94 5,113.40 5,317.96 6,066.50 

῍ɻ  17.84% 

‼  0.50 1.50 2.50 3.50 



 2019  2020  2021  2022  2023   

҅ɻ ֥ ẅ 

Ѓ ẅ ҌᵣЄ 
29,573.07 

（5）㔃䇪 

ᦞ上㺘䇑㇇，䍴产㓴亴䇑ᵚᶕ⧠䠁⍱䟿Ⲵ⧠值为人≁ᐱ 29,600.00 万元。

于2018ᒤ12ᴸ31ᰕ⌑ὂᙍᘇ䍴产㓴ਟ䗘䇔净䍴产公允价值为1，766.49万元，

ᵏࡍ୶䂹䠁仍为 34,110.32 万元，वਜ਼୶䂹Ⲵ䍴产㓴ᡆ䍴产㓴㓴ਸ䍖䶒价值为

35,876.81 万元，ਁ⭏减值 6,276.81 万元。 

ᡁ们䇔为↔⅑亴⍻㜭ཏᇒ㿲、全䶒Ⲵ৽ᓄⲴ⌑ὂᙍᘇ䍴产㓴Ⲵ内൘价值，

ᴹ关৲ᮠ䇮㖞ਸ⨶，୶䂹减值充࠶。 

 

（4）䈤᰾⌑ὂᙍᘇ减值䘩䊑凰⧠Ⲵ具体ᰦ⛩，ᒦሶ 2018 ᒤ৺ 2017 ᒤ୶䂹

减值⍻䈅Ⲵ关䭞ᮠᦞ઼假䇮䘋㹼∄䖳，䈤᰾⍻䈅㔃᷌ᐞᔲ产⭏Ⲵ৏ഐ，2017 ᒤ

Ⲵ୶䂹减值⍻䈅ᱟ੖ᆈ൘不䉘᝾Ⲵᛵᖒ。 

എ༽： 

2018 ᒤ 3 ᴸഭᇦᯠ䰫凰⡸ᒯ⭥ᙫተਁᐳ《⑨ᠿ⭣ᣕᇑᢩ䟽㾱事亩䙊⸕》，

ᡰᴹ⑨ᠿ⡸ਧⲴਁ᭮全䶒Ჲ停，ሬ㠤⌑ὂᙍᘇᲞ䙊Ⲵਁ㹼业࣑᭦入下━᰾ᱮ，ส

ᵜ䶒ਁ⭏䟽བྷਈॆ。 

⌑ὂ 2017 ᒤ᢯䈪Ⲵ业㔙为 4,000 万，ᇎ⧠Ⲵ业㔙为 3,575 万，ᇎ⧠业㔙䗮

᢯䈪业㔙Ⲵࡠ 89.38%，⭡于ਁ㹼业࣑ᮤ体ቊ且ᒣっ，不ᆈ൘᰾ᱮⲴ减值䘩䊑，

亴䇑⌑ὂᮤ体业㔙᢯䈪ᖸਟ㜭ᇎ⧠，与ᒦ䍝ᰦⲴ亴ᵏ⋑ᴹਁ⭏བྷⲴਈॆ。 

2017 ᒤ公ਨ做୶䂹减值⍻䈅ᰦ，亴⍻ᵏᒤᒣ൷᭦入为 32,492.53 万元，亴

⍻ᵏᒣ൷净࡙⦷为 15.92%；っᇊᵏᒤᒣ൷᭦入为 43,875.83 万元，净࡙⏖为

8,265.29 万元。㓿公ਨ⍻㇇，2017 ᒤ 12 ᴸ 31 ᰕवਜ਼୶䂹Ⲵ䍴产㓴ᡆ䍴产㓴㓴

ਸ䍖䶒价值为 43,118.75 万元，亴䇑ᵚᶕ⧠䠁⍱䟿Ⲵ⧠值为人≁ᐱ 43,288.46

万元，୶䂹ᵚਁ⭏减值。 

⌑ὂ 2018 ᒤ᢯䈪Ⲵ业㔙为 5,000 万元，ᇎ⧠Ⲵ业㔙为 3,083.83 万元，ᵚ

ᇎ⧠᢯䈪业㔙Ⲵᐞᔲ䟽བྷ，ᆈ൘᰾ᱮⲴ减值䘩䊑。2018 ᒤ⌑ὂᇎ⧠᭦入 2,623.69

万元、净࡙⏖ 3,372.83 万元，公ਨ൘ 2018 ᒤ做୶䂹减值⍻䈅ᰦ，公ਨṩᦞᖃᒤ

ᇎ䱵ᇎ⧠Ⲵᛵ况䟽ᯠ亴⍻，亴⍻ᵏᒤᒣ൷᭦入ᐢ㓿䱽为 26,813.49 万元，与 2017

ᒤⲴ亴⍻⴨∄，䱽ᑵ䗮ࡠ 38.39%，亴⍻ᵏᒣ൷净࡙⦷为 17.53%；っᇊᵏᒤᒣ൷



᭦入䱽为 29,332.37 万元，净࡙⏖䱽为 5,041.89 万元，与 2017 ᒤⲴ亴⍻⴨∄，

䱽ᑵ䗮ࡠ 33.15%。2018 ᒤ 12 ᴸ 31 ᰕवਜ਼୶䂹Ⲵ䍴产㓴ᡆ䍴产㓴㓴ਸ䍖䶒价值

为 35,876.81 万元，亴䇑ᵚᶕ⧠䠁⍱䟿Ⲵ⧠值为人≁ᐱ 29,600.00 万元，ਁ ⭏减

值 6,276.81 万元。 

公ਨሩ⌑ὂᙍᘇ 2017 ᒤⲴ୶䂹减值⍻䈅不ᆈ൘不䉘᝾Ⲵᛵᖒ。 

 

䰞仈二、ᣕ੺ᵏ内ୀ人⑨三、ഋᆓᓖⲴ⍫䏳⭘ᡧᮠ䟿儈于一、二ᆓᓖ，付

䍩⭘ᡧᮠ৺充值⍱≤ত᰾ᱮ低于一、二ᆓᓖ，䈧䈤᰾具体৏ഐ৺其ਸ⨶ᙗ。 

എ༽： 

2018 ᒤୀ人⑨⇿ᴸⲴ⍫䏳⭘ᡧᮠᛵ况ྲ下： 

2018 
ᯠ໎⌘册⭘ᡧᮠ

（人） 
⍫䏳⭘ᡧᮠ（人） 

付䍩⭘ᡧᮠ

（人） 

1 ᴸ 4,645 45,881 10,977 

2 ᴸ 4,153 40,564 11,033 

3 ᴸ 4,009 45,563 9,592 

4 ᴸ 3,175 45,797 9,156 

5 ᴸ 3,371 39,160 8,335 

6 ᴸ 2,689 44,992 7,650 

7 ᴸ 2,821 84,980 7,051 

8 ᴸ 2,726 36,010 6,333 

9 ᴸ 2,845 49,534 5,753 

10 ᴸ 2,980 113,392 5,057 

11 ᴸ 2,874 36,306 4,368 

12 ᴸ 3,113 96,468 4,412 

⍫䏳⭘ᡧᮠᱟᤷ一ᇊᵏ䰤内ⲫ䱶䎵䗷一⅑Ⲵ ID ᙫᮠ。2018 ᒤ全ᒤ 12 ᴸⲴ

⍫䏳⭘ᡧᮠᛵ况，䲔了 7、10、12 ᴸ份䖳为ᔲᑨཆ，其余ᴸ份൷っᇊ൘ 3.6 万-4.9

万䘉一४䰤。 

ୀ人ᮠ⸱࡛࠶൘ 2018 ᒤ 7、10、12 ᴸ࡛࠶ᔰኅ⍫ࣘ੨ᕅ了བྷ䟿免䍩⭘ᡧ৲

与，ሬ㠤⍫䏳⭘ᡧᮠᨀॷ。2018 ᒤ 7 ᴸᒣਠ上䘋㹼了“⛩亮世⭼ᶟ”⍫ࣘ，⧙

ᇦ൘ᒣਠ内⑨ᠿᰦ䮯┑ 1ሿᰦ，ণਟ䘋㹼ᣭ྆⍫ࣘ，੨ᕅ了བྷ䟿Ⲵ免䍩⭘ᡧ৲与，

䙊䗷免䍩⑨ᠿᰦ䮯Ⲵ䗮ᡀ，ᶕ৲与䈕⍫ࣘ，以ᵏ㧧ᗇ྆࣡，ሬ㠤䈕ᴸ⍫䏳⭘ᡧ◰

໎；2018 ᒤ 10 ᴸᒣਠ内举㹼了“ㆮ࣡྆ࡠ” ⍫ࣘ，੨ᕅ了བྷ䟿Ⲵ免䍩⭘ᡧ৲

与，ሬ㠤䈕ᴸ⍫䏳⭘ᡧ◰໎；2018 ᒤ 12 ᴸ份ᒣਠ内举㹼了“䎒ተᧂ㹼ῌ⍫ࣘ”，

੨ᕅ了བྷ䟿Ⲵ免䍩⭘ᡧ৲与，ሬ㠤䈕ᴸ⍫䏳⭘ᡧ◰໎。 



以上ਇᒣਠ⍫ࣘᖡ૽໎࣐Ⲵ⍫䏳⭘ᡧབྷ䜘࠶为免䍩⭘ᡧ，᭵ሩ付䍩⭘ᡧᮠ

৺充值⍱≤ᵚ产⭏↓ੁᖡ૽。 

⭡于⭘ᡧⲴ㓸ㄟ习ᜟ从传㔏Ⲵ PC 㓸ㄟᘛ䙏ੁ〫ࣘ㓸ㄟ，全ᒤⲴ付䍩⭘ᡧᮠ

৺充值⍱≤仍੸⧠⌒ࣘ下䱽䎻࣯。 

 

䰞仈三、你公ਨᓄ᭦⾘ᦞ৺ᓄ᭦䍖Ⅾᵏᵛ余仍为 49,631.92 万元，䖳上ᒤ

ᵛ໎䮯 30.51%，䎵凰㩕业᭦入Ⲵ໎ᑵ。其中，䍖喴൘三ᒤ以上Ⲵᓄ᭦䍖Ⅾ余仍

为 4,323.97 万元。你公ਨ〠ᓄ᭦Ⅾ亩໎䮯主㾱㌫公ਨ业࣑໎䮯৺䜘࠶ᇒᡧഎⅮ

减ቁᡰ㠤。䈧㔃ਸᇒᡧᛵ况ਈॆ、你公ਨ信⭘᭯ㆆㅹ，䈤᰾ᇒᡧഎⅮ减ቁⲴ৏

ഐ৺你公ਨᤏ䟷ਆⲴ࣐ᕪ᭦Ⅾ᧚ᯭ，ᒦ㺕充䈤᰾䍖喴三ᒤ以上Ⲵࡽ五བྷᓄ᭦䍖

Ⅾᖒᡀ৏ഐ、ᡚ㠣ⴞࡽⲴഎⅮᛵ况、ቊᵚഎⅮⲴ৏ഐ。 

എ༽： 

2018 ᒤ公ਨᓄ᭦⾘ᦞ৺ᓄ᭦䍖Ⅾᵏᵛ余仍为 49,631.92 万元，䖳上ᒤᵛ໎

䮯 30.51%，公ਨᇎ⧠㩕业᭦入 12,0271.43 万元，䖳上ᒤ໎䮯 11.68%。 

1、ᇒᡧഎⅮ减ቁⲴ৏ഐ 

公ਨᇒᡧᛵ况઼信⭘᭯ㆆᵚਁ⭏᰾ᱮਈॆ，公ਨᇒᡧഎⅮ减ቁⲴ主㾱৏ഐ

ᱟᡁ公ਨⲴ主㾱ᇒᡧ䜭㌫᭯ᓌ䜘䰘，ᇒᡧ⭡于᭯ᓌ亴㇇、ᇑᢩ〻ᒿㅹ䰞仈ሬ㠤䍖

ᵏ䙊ᑨ以ᇒᡧᇎ䱵ᛵ况为准，2018 ᒤ⭡于৏公ᆹ事业䜘Ⲵ䜘࠶亩ⴞഐ᭯ᓌ亴㇇、

ᇑᢩ〻ᒿㅹ䰞仈Ⅾሬ㠤ᇒᡧᵚ㔉ᡁਨഎⅮ，䘋㘼ሬ㠤䳶ഒᮤ体എⅮ减ቁ。 

2、公ਨᤏ䟷ਆⲴ࣐ᕪ᭦Ⅾ᧚ᯭ 

（1）໎࣐ᇒᡧ信⭘࠶㊫㇑⨶ 

A ㊫ᇒᡧवᤜ：䠁㶽ᵪᶴ、事业অ位、军ᐕ、䘀㩕୶、ᮉ㛢； 

B ㊫ᇒᡧवᤜ：企业㊫、㓿䬰୶、५⯇、ഭཆᇒᡧ、其他。 

2019 ᒤ公ਨሩ䎵ᵏᵚഎⅮ໎࣐㖊᚟㿴ࡉ，ሩ于䎵ᵏᵚഎⅮⲴ䜘࠶，㖊᚟⭡

事业䜘ᢗ㹼、从䍓任人ᐕ䍴ᡆ྆䠁中ᢓ䲔，䠁仍䖳བྷ不䏣以ᢓ䲔Ⲵ，䇑入事业䜘

㘳Ṩᡀᵜ，䍒࣑中ᗳᴹᵳⴁⶓ਴事业䜘ᢗ㹼ᛵ况。 

䎵ᵏᵚഎⅮ㖊᚟䇑㇇ḷ准㺘 

ᇒᡧ㊫ර 䎵ᵏᰦ䲀 㖊᚟ḷ准 

A ㊫ᇒᡧ 䎵ᵏ 6 个ᴸ 2‰/ཙ 

B ㊫ᇒᡧ 䎵ᵏ 3 个ᴸ 2‰/ཙ 



（2）࣐ᕪᓄ᭦䍖Ⅾ催᭦ᵪࡦ，ᡀ・ᓄ᭦䍖Ⅾ␵᭦专亩㓴 

ᡀ・ᓄ᭦䍖Ⅾ␵᭦专亩㓴，᰾⺞⇿个ᓄ᭦䍖Ⅾ㇑⨶⴨关䜘䰘Ⲵᵳ䍓，࣐ᕪ

䳶ഒᓄ᭦䍖Ⅾ㇑⨶Ⲵ㇑᧗，वᤜ：ᔪ・䍒࣑Ṩ㇇ᮠᦞ上传下䗮ᵪࡦ，䬰୞亩ⴞഎ

Ⅾ䇑ࡦࡂᇊ઼㩭ᇎ，亩ⴞ交付䗷〻᧗઼ࡦ亴䆖，᰾⺞亩ⴞ䬰୞䍓任人ㅹ； 

（3）໎࣐ᓄ᭦䍖Ⅾ㘳Ṩᵪࡦ 

①ሩ⇿个亩ⴞⲴ᰾⺞ㅜ一䍏䍓人，ࡦᇊ 3个ᴸⲴഎⅮ䇑ࡂᒦ具体㩭ᇎ； 

②࣐ᕪ䬰୞བྷ४ᙫⴁⲴᓄ᭦㘳Ṩᵪࡦ，ᆹᧂ઼䐏䘋䗆४内⿫㙼人ઈⲴᓄ᭦

䍖Ⅾ交᧕，ⶓ促བྷ४ᮤ体ᓄ᭦䍖Ⅾ㇑⨶઼എⅮ； 

③业࣑䜘䰘体㌫䍏䍓人ሩᓄ᭦䍖Ⅾ㘳Ṩ䍓任ࡦ，ⶓ促ᮤ体എⅮ，ሩ᢯䈪എⅮ

㘼ᵚ㩭ᇎⲴ人ઈ，依ᦞ㿴ᇊ㹼使༴㖊ᵳ。 

3、䍖喴三ᒤ以上Ⲵࡽ五བྷᓄ᭦䍖Ⅾᖒᡀ৏ഐ、ᡚ㠣ⴞࡽⲴഎⅮᛵ况、ቊᵚ

എⅮⲴ৏ഐྲ下： 

অ位਽〠 ᓄ᭦䠁仍 ᖒᡀ৏ഐ 
ᡚ→ⴞࡽഎⅮ

䠁仍 
ቊᵚഎⅮ৏ഐ 

唁嗉⊏ⴱ人䱢䇮䇑⹄ウ䲒

0911 ᐕ〻亩ⴞ代ᔪ䜘 
12,155,583.70 ਸ਼Ⅾ 0 

ᇒᡧ亴㇇䰞仈ሬ㠤ቊᵚഎⅮ，↓൘

与ᇒᡧ⋏䙊ॿ୶。 

┖৯ᮉ㛢ተ 8,375,769.00 ਸ਼Ⅾ 4,645,832.00 

ഐᇒᡧ䍒᭯⣦况不ྭ，ᡚ㠣 2019 ᒤ

2 ᴸᐢഎⅮ 464.58 万元。㓿与ᇒᡧ

⋏䙊，ᇒᡧᐢੁ䍒᭯ተ䙂交余Ⅾ⭣

䈧᭟付⍱〻，ᡁਨሶᤱ㔝䐏䘋。 

中ഭ㚄ਸ㖁㔌䙊信㛑份ᴹ

䲀公ਨ 
2,332,219.15 ਸ਼Ⅾ 0 

㚄䙊㔃㇇㌫㔏 2017 ᒤᓅ上㓯，ਸ਼

ㆮ䇒于 2015 ᒤࡍ，⭡于亩ⴞ为䳶ഒ

䳶䟷亩ⴞ，਴ⴱ份㌫㔏䴰ሬ入བྷ䟿

信᚟，个࡛ⴱ份㚄䙊人ઈਈࣘ，之

亩ⴞ信᚟ᰐ⌅准⺞ሬ入㌫㔏，ሬࡽ

㠤ᰦ䰤ᔦ䘏。 

␡ൣᐲ公ᆹተ㖁㔌䆖ሏ᭟

䱏 
1,950,000.00 ਸ਼Ⅾ 0 

2011 ᒤ⎹ᇶ亩ⴞቮⅮ。2016 ᒤ亩ⴞ

ᆼᡀ傼᭦，但Ⅾ亩㻛䍒᭯᭦എ，ᐢ

᭦喀䍴ᯉᒦ䟽ᯠ䙂交㔉䍒᭯，ㅹᖵ

ᐲᇑ䇑ተᧂ䱏ᇑᢩ。 

喀喀૸ቄᐲ≨ⴋ、ᢰᴹ䲀

公ਨ 
1,350,000.00 ਸ਼Ⅾ 0 

≨ⴋ、ᢰᐢ㔉ᡁਨ傼᭦，ᡁਨ⺞䇔

ᓄ᭦઼᭦入。⭡于喀喀૸ቄᐲተ亶

ሬᴤᦒ，亩ⴞ一ⴤ㻛ᨱ㖞，ᡁਨᐢ

᰾⺞䬰୞䍓任人⢥ཤ䘭䇘，ᤱ㔝䐏

䘋。 

 

䰞仈ഋ、你公ਨ䮯ᵏᖵ᩺䍩⭘ᵏᵛ余仍为 1,232.17 万元，䖳上ᒤᵛ໎䮯



208.41%，主㾱为⤜代⡸ᵳ䠁Ⲵ໎࣐ᡰ㠤。䈧你公ਨ䈤᰾ᯠ໎⤜代⡸ᵳ䠁Ⲵ具体

内ᇩ，ᦸᵳ৺᩺䬰ᵏ䲀，䇑入䮯ᵏᖵ᩺䍩⭘、ⴞṨ㇇Ⲵਸ⨶ᙗ。 

എ༽： 

⤜代⡸ᵳ䠁主㾱ᱟ公ਨ为㧧ᗇ൘ᦸᵳ४ฏ内Ⲵ⤜ᇦ䘀㩕ᵳ㘼᭟付Ⲵ䍩⭘。

䈕享ᴹⲴ⤜代⡸ᵳሶ会䇙公ਨ൘一ᇊᵏ䲀内ᤱ㔝ਇ⳺，于ᱟሶ⤜代⡸ᵳ䠁䇑入䮯

ᵏᖵ᩺䍩⭘、ⴞ。䮯ᵏᖵ᩺䍩⭘᤹ᇎ䱵ਁ⭏仍入䍖，൘ਇ⳺ᵏᡆ㿴ᇊⲴᵏ䲀内࠶

ᵏᒣ൷᩺䬰。ྲ ᷌䮯ᵏᖵ᩺Ⲵ䍩⭘亩ⴞ不㜭使以ਾ会䇑ᵏ䰤ਇ⳺ࡉሶቊᵚ᩺䬰Ⲵ

䈕亩ⴞⲴ᩺余价值全䜘䖜入ᖃᵏᦏ⳺。 

䮯ᵏᖵ᩺䍩⭘൘ਇ⳺ᵏᡆ㿴ᇊⲴᵏ䲀内࠶ᵏᒣ൷᩺䬰，ਇ⳺ᵏ为⤜代ਸ਼

㓖ᇊⲴᦸᵳᵏ䲀，㿴ᇊⲴᵏ䲀公ਨṩᦞ᡻⑨Ⲵশਢ⭏ભઘᵏ、以৺㹼业⴨关ᛵ况

ㅹ㓿傼ࡔᯝ为一ᒤ以内，㔬上⺞ᇊ䮯ᵏᖵ᩺䍩⭘Ⲵ᩺䬰ᵏ䲀为上㓯ਾ一ᒤ内᩺䬰。 

公ਨᯠ໎Ⲵ⤜代⑨ᠿवᤜ：《冄ᒫ X》、《⦻ᓗ之ᡈ》བྷ䱶⡸৺⎧ཆ⡸、《ᯠ

བྷ䈍Ỗ㕈》、《三ഭ之ᇊ⊏ኡ》、《ሱ⾎之ᙂ》，具体ྲ下： 

具体内ᇩ 
ᦸᵳᵏ䲀 ᩺䬰ᵏ䲀 

⑨ᠿ 亩ⴞ  䮯ᵏᖵ᩺৏值䠁仍  

冄ᒫ X ⤜代⡸ᵳ䠁 3,773,584.80 4 ᒤ 上㓯ਾ一ᒤ内 

⦻ᓗ之ᡈ ⤜代⡸ᵳ䠁 1,886,792.40 ≨久 上㓯ਾ一ᒤ内 

ᯠབྷ䈍Ỗ㕈 ⤜代⡸ᵳ䠁 1,415,094.30 1 ᒤ 上㓯ਾ一ᒤ内 

⦻ᓗ之ᡈ-⎧ཆ⡸ ⤜代⡸ᵳ䠁 707,547.15 1 ᒤ 上㓯ਾ一ᒤ内 

三ഭ之ᇊ⊏ኡ ⤜代⡸ᵳ䠁 1,320,754.68 3 ᒤ 上㓯ਾ一ᒤ内 

ሱ⾎之ᙂ ⤜代⡸ᵳ䠁 483,200.00 3 ᒤ 上㓯ਾ一ᒤ内 

ਸ䇑   9,586,973.33     

 

䰞仈五、䟽བྷ䇹䇬、仲㻱事亩ᱮ⽪，你公ਨ䇱ࡨ㲊假䱸䇹䍓任㓐㓧㌫ࡇṸ

༴于・ṸࡽⲴ䈳䀓䱦⇥，⎹Ṹ䠁仍为 662.15 万元。你公ਨᵚሩ䈕䇹䇬䇑ᨀ亴䇑

䍏债。䈧㺕充䈤᰾上ᐲ公ਨᱟ੖኎于䈕䇹䇬Ⲵ㻛੺ᡆ䘎ᑖ䍓任ᯩ，ᡚ㠣ᵜ࠭件

ਁ凰ᰕ䈕䇹䇬Ⲵ䘋ኅᛵ况，ᵚ䇑ᨀ亴䇑䍏债Ⲵ৏ഐ৺依ᦞ，ᱟ੖ㅖਸ企业会䇑

准ࡉⲴᴹ关㿴ᇊ。 

എ༽： 

公ਨ᭦ࡠⲴ 75 ᇇ䇱ࡨ㲊假䱸䇹䍓任㓐㓧㌫ࡇṸᓝࡽ䈳䀓ᶀᯉ中，公ਨ৺公

ਨ㪓事䮯Ჟᲃ军先⭏㍟䇑㻛䇹䠁仍为 662.15 万元，2019 ᒤ 4 ᴸ 15 ᰕ，公ਨ৺

公ਨ㪓事䮯Ჟᲃ军先⭏᭦ࡠ 78 ᇇ䇱ࡨ㲊假䱸䇹䍓任㓐㓧㌫ࡇṸⲴ䎧䇹⣦、䇱ᦞ



ᶀᯉ、传⾘ㅹᶀᯉ，㍒䎄ਸ䇑䠁仍 675.84 万元，ᡰᴹ䇹䇬中公ਨ൷㻛ࡇ为㻛੺，

上䘠㓐㓧Ṹᐢ于 2019 ᒤ 5 ᴸ 16 ᰕᔰᓝ，ⴞࡽᐢ䗮ᡀ䜘࠶䈳䀓，䈳䀓䠁仍⭡公ਨ

㪓事䮯Ჟᲃ军先⭏个人᢯ᣵ，公ਨᰐ䴰᢯ᣵ䎄偿䠁仍。 

企业会䇑准ࡉ㿴ᇊ，与ᡆᴹ事亩⴨关Ⲵ义਼࣑ᰦ┑䏣下ࡇᶑ件Ⲵ，⺞䇔为

亴䇑䍏债：①䈕义࣑ᱟ企业᢯ᣵⲴ⧠ᰦ义࣑；②ን㹼䈕义࣑ᖸਟ㜭ሬ㠤㓿⍾࡙⳺

⍱凰企业；③䈕义࣑Ⲵ䠁仍㜭ཏਟ䶐ൠ䇑䟿。 

公ਨᵚ䇑ᨀ亴䇑䍏债，主㾱৏ഐᱟ： 

1、䇹䇬ᶀᯉ中Ⲵ㍒䎄䠁仍为৏੺ᣅ䍴㘵ṩᦞ㠚ᐡⲴ䇑㇇ᯩᔿ䇑㇇઼ᮤ⨶ᖒ

ᡀ，ᡁ公ਨ䇔为䘉些䠁仍䇑㇇ᯩᔿᆈ൘争䇞，不㜭᤹➗㍒䎄䠁仍䇔ᇊ㔃᷌； 

2、↔⅑Ṹ件ᮠ䟿࠶ᮓ，⇿一ᇇṸ件Ⲵᛵ况不ཚ一ṧ，⇿一ᇇⲴࡔ决㔃᷌䜭

ᆈ൘一ᇊⲴ不⺞ᇊᙗ，䘉ሩᴰ㓸Ⲵ䠁仍䎄偿䠁仍Ⲵ䇔ᇊሶ会产⭏䖳བྷ偏ᐞ； 

3、൘ 2018 ᒤᐢᆼᡀ䈳䀓Ⲵ䇱ࡨ㲊假䱸䇹䍓任㓐㓧㌫ࡇṸ中，公ਨ㪓事䮯Ჟ

ᲃ军先⭏个人᢯ᣵ了公ਨ৺其个人Ⲵ全䜘䈳䀓䠁仍，㊫似ቊᵚ㔃ṸⲴ䇱ࡨ㲊假䱸

䇹䍓任㓐㓧㌫ࡇṸ中公ਨ䴰᢯ᣵཊቁ义࣑ቊᆈ൘一ᇊⲴ不⺞ᇊᙗ。 

ഐ↔，公ਨᵚ䇑ᨀ亴䇑䍏债ㅖਸ企业会䇑准ࡉⲴ⴨关㿴ᇊ。 

 

䰞仈六、ᒤᣕᱮ⽪，你公ਨ于 2018 ᒤ 1 ᴸ 1



ᵚ㓿ᇑ䇑⺞䇔，ᒤᣕ㓿ᇑ䇑⺞䇔，⭡于ਸᒦᣥ⎸Ⲵ䰞仈ሬ㠤二㘵ᆈ൘ᐞᔲ。 

ᜐᐎ任㖁ᆹ༴㖞价Ⅾ与༴㖞ᣅ䍴ሩᓄⲴਸᒦ䍒࣑ᣕ㺘ቲ䶒享ᴹ䈕ᆀ公ਨ净

䍴产份仍Ⲵᐞ仍 112.13 万元，৏ഐ为ṩᦞᜐᐎ任㖁ᆹⲴ㛑ᵳ䖜䇙ॿ䇞，ᜐᐎ任

㖁ᆹㄎᗇᜐᐎ▬侨䭷【ZKC-044-29-01】൏ൠᒦ与᭯ᓌㆮ䇒《ഭᴹ൏ൠ使⭘ᵳ凰

䇙ਸ਼》，ࡉ㛑ᵳਇ䇙ᯩᜐᐎ⻗儈⢙业ਁኅᴹ䲀公ਨ਼᜿ਇ䇙ᜐᐎ任㖁ᆹ㛑ᵳ。

ᜐᐎ任㖁ᆹ于 2018 ᒤ 5 ᴸ 9 ᰕᡀ࣏ㄎᗇ䈕൏ൠ使⭘ᵳ。 

 

    䰞仈七、你公ਨ其他ᓄ᭦Ⅾᵏᵛ余仍中ᆈ൘ 255.78 万元Ⲵઈᐕ借Ⅾ。䈧Ṩ

ᇎ䈤᰾借Ⅾ人ᛵ况、ᖒᡀ৏ഐ，ᱟ੖ᆈ൘为公ਨᇎ䱵᧗ࡦ人、㪓ⴁ儈৺其他关

㚄人ᨀ供借ⅮⲴᛵᖒ。 

എ༽： 

公ਨ其他ᓄ᭦Ⅾ余仍 255.78 万元൷㌫公ਨᲞ䙊ઈᐕⲴ借Ⅾ，ഐ公ਨᒤ会亴

᭟、会䇞ㅹ㓿㩕ᙗ业࣑䴰㾱产⭏，ᡚ→ 2019 ᒤ 4 ᴸᓅ，ᐢ᭦എ⅐Ⅾ 154.36 万元，

借Ⅾ余仍为 101.42 万元。公ਨ不ᆈ൘为ᇎ䱵᧗ࡦ人、㪓ⴁ儈৺其他关㚄人ᨀ供

借ⅮⲴᛵᖒ。 

 

䰞仈八、你公ਨ㩕业ཆ᭦入᰾㓶中वᤜ⌑ὂᙍᘇ 2017 ᒤ৺ 2018 ᒤ业㔙᢯

䈪ᯩ㺕偿Ⅾ 6,399.25 万元。䈧㔃ਸ具体㺕偿ᆹᧂ，䈤᰾ሶ 2017 ৺ 2018 ᒤ㺕偿

Ⅾ൷䇑入 2018 ᒤ㩕业ཆ᭦入Ⲵਸ⨶ᙗ，ᱟ੖ᆈ൘࡙⏖䈳㢲ᛵᖒ。䈧会䇑ᐸਁ㺘

᰾⺞᜿㿱。 

എ༽： 

ṩᦞ公ਨ与⌑ὂ业㔙᢯䈪ᯩㆮ䇒Ⲵ《业㔙᢯䈪与㺕偿ॿ䇞》，其中ሩ业㔙㺕

偿ᇎᯭⲴ㓖ᇊ为：ྲ ḷⲴ公ਨ൘业㔙᢯䈪ᵏ䰤内ᵚ㜭ᇎ⧠᢯䈪净࡙⏖ᡆ减值䴰㾱

㺕偿Ⲵ，ࡉ⭢ （ᯩ上ᐲ公ਨ）ᓄ൘业㔙᢯䈪ᵏ䰤内਴ᒤᓖ《专亩ᇑṨᣕ੺》ᡆ《减

值⍻䈅ᣕ੺》凰具之ᰕ䎧 10 ᰕ内ੁ乙ᯩ（业㔙᢯䈪ᯩ）ਁ凰书䶒䙊⸕（书䶒䙊

⸕ᓄवਜ਼ᖃᒤⲴ㺕偿䠁仍），乙ᯩ൘᭦ࡠ⭢ᯩⲴ书䶒䙊⸕ਾⲴ二ॱ(20)个ᐕ作ᰕ

内，ሶᓄ㺕偿Ⲵ⧠䠁交⭡⭢ᯩ。 

ਁ⭏⧠䠁㺕偿ᰦ，ࡉᓄ先㠚任ᆀ㹼䴰ੁ㺕偿䍓任人᭟付Ⲵᖃᵏᓄ付交᱃价

Ⅾ中ᢓ减，ᢓ减ਾ仍࢙余Ⲵ交᱃价Ⅾሩ价再᭟付㔉㺕偿䍓任人；ᢓ减不䏣Ⲵ，⭡



㺕偿䍓任人以⧠䠁㺕䏣。 

具体㺕偿ᆹᧂ： 

2018ᒤ5ᴸ16ᰕ，ᢓ减㺕偿Ⅾ1,161.71万元ਾ公ਨሶ࢙余ሩ价Ⅾ2,838.29

万元᭟付㔉业㔙᢯䈪ᯩ৏㛑东；2019 ᒤ 5 ᴸ 10 ᰕ，ᢓ减㺕偿Ⅾ 5,237.54 万元

ਾ公ਨሶ࢙余ሩ价Ⅾ 762.46 万元᭟付㔉业㔙᢯䈪ᯩ৏㛑东。 

2017 ৺ 2018 ᒤ㺕偿Ⅾ൷䇑入 2018 ᒤ㩕业ཆ᭦入Ⲵਸ⨶ᙗ䈤᰾： 

⌑ὂⲴ业㔙᢯䈪ᵏ为 2017、2018、2019 三个ᒤᓖ，2017 ᒤ᢯䈪Ⲵ业㔙为

4,000 万元，ᇎ⧠Ⲵ业㔙为 3,575 万元。⭡于 2017 ᒤᓖ为ㅜ一个᢯䈪ᒤᓖ，ᵚ

ᇎ⧠᢯䈪业㔙Ⲵᐞᔲ䖳ሿ，亴䇑⌑ὂᮤ体业㔙᢯䈪ᖸਟ㜭ᇎ⧠，且公ਨ㓿⍻㇇ᖃ

ᵏᵛ⌑ὂ୶䂹ᵚਁ⭏减值，ഐ↔公ਨࡔᯝ，k ᵛ⴨关ᡆᴹሩ价Ⲵ公允价值ሩᣕ㺘

Ⲵᖡ૽䖳ሿ；ਖཆṩᦞ《业㔙᢯䈪与㺕偿ॿ䇞》，业㔙㺕偿䠁仍൘䇑㇇ᰦ会਼ᰦ

㘳㲁㍟䇑ᵚᆼᡀ业㔙Ⲵ㺕偿，2017 ᒤᖃᵏᵚ⺞䇔不会ሩ上ᐲ公ਨᖒᡀᦏཡ。㔬

上，公ਨ于 2017 ᒤᵛᵚ⺞䇔业㔙㺕偿Ⲵᡆᴹሩ价。 

    2018 ᒤ᢯䈪Ⲵ业㔙为 5,000 万元，ᇎ⧠Ⲵ业㔙为 3,083.83 万元，ᵚᇎ⧠᢯

䈪业㔙Ⲵᐞᔲ䟽བྷ，⎹৺Ⲵ⴨关ᡆᴹሩ价Ⲵ公允价值䠁仍䟽བྷ，且公ਨ㓿⍻㇇

2018 ᒤᵏᵛ⌑ὂ୶䂹ਁ⭏了减值，ഐ↔公ਨ于 2018 ᒤᵏᵛ㍟䇑⺞䇔了 2017 ᒤ

ᓖ、2018 ᒤᓖ两个ᒤᓖ⴨关业㔙㺕偿Ⲵᡆᴹሩ价。公ਨ不ᆈ൘࡙⏖䈳㢲Ⲵᛵᖒ。 

【会䇑ᐸ᜿㿱】 

ᡁ们䇔为，上ᐲ公ਨ⴨关会䇑༴⨶ਸ⨶，不ᆈ൘࡙⏖䈳㢲Ⲵᛵᖒ。 

 

 

 

 

 

 

 

任ᆀ㹼㖁㔌ᢰᵟ㛑份ᴹ䲀公ਨ 
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