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	4.关于评估方法和可比公司选取
	一、公司在重组报告书中补充披露
	（一）对五凌电力重要子公司认定依据
	（二）五凌电力和长洲水电各自作价对应市盈率和市净率与可比上市公司的比较情况、各自区分水电和新能源业务
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	二、以清晰简明的方式，披露五凌电力、长洲水电各下属公司的主营业务，本次交易选取的评估方法、各方法评估
	（一）以清晰简明的方式，披露五凌电力、长洲水电各下属公司的主营业务，本次交易选取的评估方法、各方法评
	1、五凌电力、长洲水电各下属公司的主营业务，本次交易选取的评估方法、各方法评估结果，最终定价方法、结
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	2、五凌电力、长洲水电各下属公司采用不同定价方法结果的差异原因
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	（二）根据经营情况分析是否存在风险较大的公司
	1、标的公司不存在临时购入并参与本次重组的下属公司
	2、从报告期财务数据来看，标的公司下属公司不存在风险较大的公司


	三、对业务相似的主体，采用不同定价方法的原因，与可比交易案例、标的公司预重组时、上市公司剥离资产时评
	（一）对业务相似的主体，采用不同定价方法的原因
	1、水力发电业务相关资产及主体
	2、风力发电、太阳能发电业务相关资产及主体
	3、其他权益工具投资

	（二）与可比交易案例、标的公司预重组时、上市公司剥离资产时评估方法选取的差异情况
	1、与可比交易案例具有可比性
	2、与标的公司预重组一致
	3、与上市公司剥离资产一致

	（三）进一步分析五凌电力、长洲水电分别采用资产基础法、收益法评估结果为最终结论的原因及合理性

	四、五凌电力资产基础法评估过程中，采用市场法评估的主要内容和金额
	五、结合上述事项，进一步分析本次交易业绩承诺和减值补偿范围是否全面，是否符合相关监管规则要求
	（一）关于以收益法评估作价资产的业绩承诺、减值补偿等事项
	（二）关于以市场法评估作价资产的减值补偿事项
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	六、可比公司和可比交易案例的选取依据、过程及可比性，收益法评估、估值公允性分析、财务分析等过程中选取
	（一）可比公司和可比交易案例的选取依据、过程及可比性
	1、可比公司的选择依据、过程及可比性
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	2、可比交易的选择依据、过程及可比性

	（二）收益法评估、估值公允性分析、财务分析等过程中选取可比公司存在差异的原因

	七、中介机构核查程序和核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见
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	5.关于五凌电力评估
	一、流动资产中各类应收款项的具体情况、期后回款情况，各类应收款项的可回收性和坏账计提充分性
	（一）流动资产中各类应收款项的具体情况、期后回款情况
	OLE_LINK29

	（二）各类应收款项的可回收性和坏账计提充分性
	1、截至2025年6月30日未回款的应收账款具体情况
	2、截至2025年6月30日未回款的其他应收款具体情况
	3、截至2025年6月30日未回款的应收股利具体情况


	二、固定资产和无形资产增值的主要来源、增值率及其合理性；账外资产的具体内容、金额以及是否存在；划拨土
	（一）固定资产和无形资产增值的主要来源、增值率及其合理性
	1、固定资产增值的主要来源、增值率及其合理性
	2、无形资产增值的主要来源、增值率及其合理性

	（二）账外资产的具体内容、金额以及是否存在
	（三）划拨土地的评估情况，是否存在被要求缴纳土地出让金的风险
	1、划拨土地的评估情况
	2、是否存在被要求缴纳土地出让金的风险


	三、对于采用资产基础法评估的各下属公司，分析增值的主要来源、各主要资产增值率的合理性，减值的原因以及
	（一）对于采用资产基础法评估的各下属公司，分析增值的主要来源、各主要资产增值率的合理性，减值的原因以
	1、采用资产基础法评估的各下属公司增值的主要来源
	2、采用资产基础法评估的各下属公司各主要资产增值率的合理性，减值的原因以及是否已充分考虑所有减值因素
	OLE_LINK31
	OLE_LINK32
	OLE_LINK33
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	（二）同时采用收益法评估且收益法评估结果低于资产基础法评估结果，进一步分析是否存在经济性减值风险
	1、怀化沅江电力开发有限责任公司
	2、贵州清水江水电有限公司
	3、湖南五凌电力科技有限公司


	四、对于采用收益法评估的各下属公司，分析主要指标选取依据及合理性，与历史水平的比较情况，是否充分考虑
	（一）对于采用收益法评估的各下属公司，分析主要指标选取依据及合理性，与历史水平的比较情况
	1、主要指标选取依据及合理性
	2、主要指标与历史水平的比较情况

	（二）是否充分考虑电力市场改革、市场化交易、新能源补贴政策等因素的影响
	1、评估预测已充分考虑电力市场改革、市场化交易的影响
	2、评估预测已充分考虑新能源补贴政策的影响

	（三）结合2025年1-6月的业绩实现情况，进一步分析相关预测是否审慎

	五、各下属子公司的增值率及存在差异的原因，与同行业可比公司和可比交易案例的比较情况，下属子公司估值的
	（一）各下属子公司的增值率及存在差异的原因
	1、各下属子公司增值率情况
	2、增值率存在差异的原因

	（二）与同行业可比公司和可比交易案例的比较情况，下属子公司估值的公允性
	1、下属水电子公司估值公允性
	OLE_LINK30

	2、下属新能源子公司估值公允性


	六、五凌电力收益法评估过程中主要指标选取的依据及合理性，是否存在电价下行和消纳风险，3家水电厂评估结
	（一）五凌电力收益法评估过程中主要指标选取的依据及合理性
	1、8家水电分公司经营性资产组评估过程中主要指标选取依据及合理性
	2、部分收益法评估作价的长期股权投资及其他权益工具投资评估过程中主要指标选取及合理性
	3、其他资产价值评估主要指标选取依据及合理性

	（二）是否存在电价下行和消纳风险
	1、电价风险
	2、消纳风险

	（三）3家水电厂评估结果为负的原因、是否存在经济性减值风险
	1、3家水电厂评估结果为负的原因
	2、3家评估值为负的水电厂不存在经济性减值风险


	七、五凌电力下各主体间交易情况以及对评估值的影响
	（一）五凌电力母公司与下属子公司之间的交易情况
	（二）五凌电力下属子公司之间的交易情况
	1、下属子公司之间的主要内部交易情况
	2、收益法评估子公司与非收益法评估子公司之间的内部交易情况
	3、收益法评估子公司之间的内部交易情况

	（三）上述五凌电力下各主体间交易情况对评估值的影响

	八、结合中国电力市值以及预重组资产情况，进一步分析本次交易五凌电力评估的公允性
	（一）中国电力市值以及预重组资产情况
	（二）本次交易五凌电力评估的公允性

	九、中介机构核查程序和核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	6.关于长洲水电评估
	一、水电经营性业务评估中主要参数选取的依据及合理性，与历史水平的比较情况；预测电价恒定的原因，是否考
	（一）水电经营性业务评估中主要参数选取的依据及合理性，与历史水平的比较情况
	1、企业自由现金流的确定
	2、收益期的确定
	3、折现率的确定

	（二）预测电价恒定的原因，是否考虑电力市场改革、市场化交易的影响
	1、全部机组并网投产后，2011年以来，长洲水电不含税电价恒定、未发生变化
	2、广西壮族自治区水电企业不属于应参与市场化交易的电源类型，长洲水电未参与广西壮族自治区市场化交易

	（三）发电利用小时取2021年-2024年均值的原因
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