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	1、在采用收益法评估过程中，天山铝业预测净利润的实现较大程度上依赖于其营业收入的增长和部分产品营业成本的下降。其中，营业收入的增长较大程度上依赖于高纯铝、外销阳极碳块和外销氧化铝三种产品，营业成本的下降得益于天山铝业自产阳极碳块和氧化铝。从天山铝业已建、在建项目截至报告期末的情况来看，6万吨/年高纯铝项目已投产1万吨产能，50万吨/年预焙阳极项目（实施地点：新疆阿拉尔市）和250万吨/年氧化铝项目仍处于在建、拟建进程中。（1）请结合上述项目建设进度和预期完工时间、预期产能释放情况、公司自身消耗产品...
	一、天山铝业的营业收入、营业成本预测具有合理性
	（一）营业收入、营业成本预测的合理性和可实现性分析
	（二）上述项目建设进度和预期完工时间、预期产能释放情况、天山铝业自身消耗产品（阳极碳块和氧化铝）情况

	二、相关项目是预期完工的可能性较高。以及相关项目不能按期完工的风险提示
	三、中介机构核查意见

	2、报告书显示，天山铝业30万吨/年预焙阳极项目（实施地点：新疆阿拉尔市，一期）截至报告期末仍在建设中，阿拉尔经济技术开发区经济发展局出具的备案证明显示项目执行年限为2017-2018年。请进一步说明该项目建设进度是否与备案情况不符，相关备案手续是否完整、合规。请独立财务顾问和律师核查并发表专项意见。
	一、预焙阳极项目建设进度与备案的匹配性，相关备案手续的完整及合规性
	二、中介机构核查意见

	3、报告书显示，当天山铝业存在自产铝锭库存无法满足客户要求的情况时，天山铝业通过在市场上采购铝锭后向客户交货的方式匹配该部分订单，而外购铝锭按照市场价进行采购，与天山铝业销售给客户的价格基本一致。报告期内，销售外购铝锭的毛利率分别为-2.46%、-1.41%和-0.34%。请结合行业情况、天山铝业业务模式，进一步说明天山铝业维持此部分业务的原因及必要性。
	4、报告期内，天山铝业的主要供应商包括中铝国际贸易有限公司、托克投资（中国）有限公司、嘉能可有限公司，与此同时，上述三家公司亦是天山铝业自产铝锭的主要客户。请结合行业情况、天山铝业业务模式，进一步说明上述三家公司既是供应商亦是客户的合理性。
	一、中铝国际贸易有限公司、托克投资（中国）有限公司、嘉能可有限公司相关情况
	（一）中铝国际贸易有限公司基本情况
	（二）托克投资（中国）有限公司基本情况
	（三）嘉能可的基本情况

	二、合理性分析

	5、报告期内，天山铝业发生的研发费用逐年下降，分别为3,716万元、2,628万元和1,221万元，占营业收入比例分别为0.17%、0.13%和0.05%。在收益法评估过程中，天山铝业未来各年预测研发费用均为1,230万元。请结合同行业可比公司研发费用投入情况，进一步说明天山铝业研发费用逐年下降及占营业收入比例较低的合理性，是否可能对天山铝业盈利能力产生不利影响。请独立财务顾问发表专项意见。
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