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BAL: JITC
BHEERE 2020E 2021E 2022E 2023E 2024-2026E e
EHL 21,958.13 23,977.34 24,523.36 24,677.60 25,193.69 25,143.99
By oA 65,099.32 65,152.02 71,169.99 71,218.05 71,264.78 71,273.75
FAAT (A 87,057.46 89,129.36 95,693.35 95,895.65 96,458.47 96,417.74
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AN&EH (B)

i 5 B A AR BE ML 55
JEWRA B (E=A/B)

5.72% 5.64% 5.77% 5.67% 5.67% 5.67%

(=) AOf&HE, RTILATH EHAREEEHMEER AR SRR
WIEHEA—B
R A TF R 1045 5, R L0l o 2 2 PR AN B 6 2 F 45 0 0 3 R A
BENL AW JE Y EDIN L], 5 [RIAT AT B Tl A R A — 5, B b
TRITR:
EHATMEE | 20144 2015 4F 2016 4F 20174F | 20184F | 20194F

2-2-3




EHATAEE | 20144 2015 ¢ 2016 4F 2017 ¢ 2018 ¢ 2019 4
A7 2.90% 2.76% 4.92% 2.35% 4.24% 1.99%
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i Jio
Fe TR B 144 2020E 2021E 2022E 2023E 2024E~2026E e
B85 1,413,154.06 | 1,414,782.60 | 1,416,302.40 | 1,404,956.82 | 1,413,499.66 | 1,413,499.66
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	问题一：请申请人和评估师通过数据分析进一步补充说明标的资产预测期销售费率和管理费率远低于同行业可比上市公司近三至五年平均水平的合理性。
	一、标的资产预测期销售费率和管理费率与同行业可比上市公司平均水平相比不存在重大差异，预测具有合理性
	（一）预测期天山铝业销售费用和管理费用占营业收入比例情况
	（二）同口径比较，同行业可比上市公司管理费用和销售费用率与本次预测情况基本一致

	二、中介机构核查意见

	问题二：请申请人和独立财务顾问、评估师结合标的资产现有技术水平、预测期产品结构及金额占比、过往年度研发投入和同行业可比公司状况，进一步补充说明预测年度研发费每年投入1230万元，仅占稳定期年营业收入0.05%的情形下，如何支撑标的公司持续竞争力和未来盈利预测可实现性。
	一、根据标的资产现有技术水平、预测期产品结构及金额占比、过往年度研发投入和同行业可比公司的情况，预测年度天山铝业研发费金额能够支撑其持续竞争力和未来盈利预测的实现
	（一）天山铝业现有技术水平已处于行业领先水平
	（二）预测期天山铝业产品结构与报告期内不存在重大差异，新增产品不会导致较大金额研发费用支出
	（三）天山铝业过往年度研发投入和同行业可比公司相比不存在重大差异，具有合理性
	（四）预测年度研发费金额可以支撑天山铝业的持续竞争力和未来盈利预测

	二、中介机构核查意见


