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VA J& B 2 | i A ) R 108,170.23 141,698.75 -33,528.52
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AR SR S (%) 19% 19% 19%
ATz Goim) 2,313.41 2,352.05 2,375.57
FabiRizim A SRR (oD 480 480 480
AMEEAER AN T 2,793.41 2,832.05 2,855.57
AP ECE (D 187.59 117.59 27.59
HMEEMER A CHTT) 524,006.58 333,012.07 78,776.55

gi BRIk, BEE PG RAE 250 5 MESEALER T H SBHTE S, Rl ALk
AR AT R GHE. 58 f AR A 1S B o A MR
=\ AT A flIEEHEE . RS, BB A flEs
RRA A L

AR i VU R A B AR I H AT 5 S 28 T, EA iR AR AR 3 AT
TR B KA AR B B0 0 E RS, I B N AT IH 3
B AR, LA B AR TN R R s

B H Bfr HBFE oy AL A
—. FEAE
FHLH I 2.486 263.5 655.00
Bl (100%NaOH) i 0.1056 3,628.32 383.15
ARAT Je HoAth 92.51
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BE L 74 B LRy LR UAS %S
= B TG 451.40
=3 JC 88.94
M. #&E%A Tt 139.00
%, W%k Jt 480.00
A+ ALFHIHSE A TG 121.77
BT A JC 2,411.77

Ja WIBEE K 1L 4ab 250 T3l E P A AL ER T E ) 8 s, B A H 3 IH AN
N A — S0, WS ECAA A I8 E N, Bl 2019 £5 2022 4,
H AP S AR TE 2,411.77~ 2,385.85 Jo/Mi 2 7] EAR A ML LL R #95
Mro

(—) GEMHITHE, LREMBRATEATRNEH

g wind BHESE, TRIHIX 4R LTI 2019 S BT 0 A A
280~290 Z ], FrEANEBIURAN 247~256 Jo/M, 53 P RAE TR B A Fe A —
Bo AR RTRE = LA T B B ER S R, TEE =SB, RRIERCAS . Beli
FRAS S AR AR5 A 349.32 T/, 448.50 Ju/ili, 86.50 o/, iR miARE K
ek e, FEARAE

X R B A, AT, ARIET0E A T s P,
LA 225 R AR [ BE B 55 s S lAs, /5 2B iz 2 (A& 480 oo
M, R R LR B A R I 2R AR A s R A, H B R AR A A
N 241177 JTl, AR UITEINx E RAR A B A A S5 B LA e 7y, %R
&3

(D) M ERTHEN, EREMBRE RN &

R4 wind 24l givh, )X 2009 4 & 2018 FAEALER TS A B T34
ir#& v 2,557.25 Jo/mi, #i% 2019 £ 7 H 15 H, [ P iR ks 7y 2600 7o
M, R EIRINEE N EM R SN, BN AAE— E LI, R TR
N, FHEAEAEE, KL RE R RA 2,411.77 SO TTIAAT
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s, HAGHEME.
(=) TN, BFIENER SR E L

g bprid, Rk B S R A TS DL T R s

Wi H K4 PN
2019E 2020E 2021E 2022E EFaE
Hi g gD 40 110 200 240
BALRA (TT/mD 2,411.77 2,442.42 2,397.79 2,385.85
A A (Jio) 96,779.60 263,221.20 | 477,002.00 572,604.00

T BRSO S N AT IH 2
b B AR EEAR AR DU, ARSI B AR AR
BEATTON, &4k B S 2 AFMT G DL, B S AR A TN B AT 5 A

=, AR ERL

2z, MO SS RN, KRR AN A A R A K T T R E
SEACRTH IZH I . AR B AL ZA R A DL I A%, IR
REM B B EA AT, #F& 4k B SR tE O, H i m A
AT A A A B

ZA%E, PRI, Rk A S A HR A K 5 2R H = S
W HIZ B . R B SR AR AR ORI, KRR
H P A AR A AT FI . 5 S Alk B S SR AT G DL, B AR A T
HAEHME.

0. *FEsERE o

Db P AR AR 5 B AU AR . B i
VR (LD WCRHEAT A I B L 40T 4 AR
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ERE=1/\: BRQFEH BTN EE~REMRREMNE. REBEF
BXER, AEAMESHEMRRBNE, HTEETVHAEZEHRNENE
i, BRIV S e RPN EH A RAAREL.

B

— BRI EE RO E A & EL i

I, R ARl e 2R 7 iR ) 3 2 AR A e AR I
By SR FRT AR, X DUR R AT & R AR BN A 2 90% LA O
HNERBERRAS ), A5 X S SR AR D S R As AN ECR, DL R SN 4 F A 4
PTG, AT HL IR Y] 3 B SR R AN S I S B e A i T

(—) FIEEREBEN I K& Z k2 3

WA, Rilgadkde B f e, Ha e ms o shg. Kl
T I B 1 (N RSB, PRI R AR AR S a0 T -

B FEG 2016 4F 2017 4¢ 2018 4E 20194 15 A
R s (el
;E;@'D'$§ L 2332.97 2.838.30 2.629.24 2.619.58
KT HE gD 236.68 220.01 252.31 125.94

TSN AL AT B ] EAL R A TS B0, 152 WA SRR LB “ A
AR =18 MREE.

(=) TRIUIRE BRBR SR T B B A ) 5 EL A 23 Ar
L T B AR T DR R K e

HBR Bk Dy P A B 7 Pl o 10 2 B SRR 22—, 3 ST PA 2B 7 B L A
FERH B Rt LU BON AR E « R IR L B = FHARBR P ™ BE D9 30 JIE, ARk
AR > SR EUAS . 2016 £F 4 2018 4F, K ilifnll A dn 28 7 15 PR B b 75 SR 15 0
N KPR

Ui KR 2016 #F 2017 £ 2018 #F

HfRER = m (i) 100.46 104.73 120.21
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T H AERE 2016 4F 2017 4 2018 4
FERTHAE I AR i 0.4682 0.4600 0.4535
FEAR B R R (i) 47.04 48.17 54.51
H = B AR B D 23.83 30.68 32.06
SRR R BR R (51D 23.21 17.49 22.45

A URVEA A, BRI AR B T R PR AR B SR B O 0.46, SRS I 4ERF —
Bl HIERIEER SRR 50 77 MR A R BB A DL, TN A BH AR sk
BeR W HE AN A P O 5 TR R

P&
T H 14y 2023E &
2019E 2020E 2021E 2022E B
MR T =& (3 119.16 119.16 119.16 119.16 119.16
BRI FE PH AR A B 0.46
FE BB R 7 =k (3D 54.81 54.81 54.81 54.81 54.81
H = Bl gD 45.00 60.00 70.00 75.00 75.00
AN RAAR R D 9.81
2. TN AR BB BRI H AR R A3 A
(1) AN RE IR R WG O 4 10 53 A
AN, RIS AN FE B i B4 SIS AR S R
T B \GE4r 2016 ££ 2017 4E 2018 4E 20194E 1-5 H
AN R = gD 26.93 16.95 22.56 7.98
FAR (oD 2,711.58 3,764.04 3,710.55 3,552.90

2017 A F1 2018 4, R LAV BHAR BRI P IHRE A (FE_ER ARG
PEEEA b, FNRAE I R R T A TH R B B B RS ) BRI~ 24 A Dy
3,493.54 Ju/Wi, 3,445.97 Ju/Wi. HEUALTIOM, FRAAE 2019 G AP BH L BR B A
FEHFEEAL A 3,516.48 o/, 5 P sEIAKE AEEE K ZE R

(2) H7" PR ARG EAL A 50 B

AN, Rildnk B 7= PR BRI ) E 2 SAR Oy TR AR I
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T LA o A USRI 1M [ S04 454 32 BRI A 1 S T FE S R
XL ARSI A AT TS 0T . 2016 4R 2018 4F, KLk E R
B HR R B0 LA 4330 1,825.98 JU/MlE, 2,387.90 JT/MA 2,395.37 JL/M.

e FH AR SR B A 2016 E & 2017 S JF 2018 4E ¥
1| B Ffkege g 23.83 30.68 32.06
2 | A 708.48 899.51 1,109.83
3 | A/ A (kwhl i) 121.47 121.47 143.42
4 | A (TR BRAETED 25,449.87 42,485.04 40,569.85
5 | I R b A 0.8612 0.8411 0.8215
6 | WE (FERBEAETED 8,579.65 17,796.67 19,840.50
7 | ERERHAR BRPFE W 0.1693 0.1622 0.1689
8 | HAthpiA 3,794.45 6,404.49 9,206.39
9 | Al BH AR BRHLFE HoA A A 159.23 208.75 287.16
10 | AR N THeA 4,980.55 5,674.97 6,068.99
11 | HmiRHAR BRPFE ST IA & AL 209.04 184.98 189.31
12 | A& 43,513.00 73,260.68 76,795.56
13 | BArmA (Go/mE) 1,825.98 2,387.90 2,395.37

AV, MR B AR B H T B A B T b Ay, 45 D SR AR BRI DL
SE PR e e Az 7 v 7 B FE A SR A RO RO, AT E B 7 PR RS B R A (1 15

Do AR UCOP AL X TN YT B 7 PR AR B R LA Jl A T 155 L U R R P«

H =P Rk B AT B | 2019E 2020E 2021E 2022EE R e

H = bR B (3m) 45.00 60.00 70.00 75.00
I 7= BB B B A

AFFH LR Ckwh/ig) 143.42 143.42 143.42 143.42
R HAY (Go/kwh) 0.25 0.25 0.25 0.25
A A

s A Tk DRFE A i £ AR E 0.84 0.84 0.84 0.84
A EE LAY (Gu/m) 1,600.00 | 1,610.62 | 1,610.62 1,610.62
W HF A

I B A BRERAE 75 R 2 0.17 0.17 0.17 0.17
Wi A (oD 3,683.52 | 3,707.96 | 3,707.96 3,707.96
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H F2PH AR B ZE 3N B A B | 2019E 2020E 2021E 2022EEFSEH

BT AR AN BE At B A 366.43 398.04 411.15 416.39

AT AN T EITIHAA | 187.28 224.12 195.18 185.18

H 72 PH AR BB BAL A 2,554.99 | 2,636.72| 2,620.89 2,616.13
R FERIF YA

HL ) A B2 R AR A T RSCAS FR) S

IR T 20K, AR NTRE, SREEARNKT, %I EEE 0.8400
HEATAG I . AR = AE AN N 1,475.77 Jo/ME, A YRR BB S B T 0 B
1,600.00 Fo/Mg 3347 T .

e AT =8 T 01668, AREET1EHE, #ZIEHFE 0.1689 #EAT4H,
T =Y A N 3,122.82 o/, ARIEIERIE NS0 # 3,683.52 Jo/Mi
HEAT T

giey Bt Raligalk B 7 BH AR BB AR TEAT T, 5 gl B A7 0 S A s
Leiiz it AT Lo dse, TN AN B 77 B AR B B AL A, SR A TS A AR
KFEF

EREFTA, WMIAN, FHBR BB SR S AR 2 = g n = AL AS, B
BT BA AR B B BT RS AR 5 i i B A A AR R 22 57, TN RS R A B

(=) TRINPY S R 4% B & AR ) A

Rk % 6 & 350MW AL, AR, Q8 P i I [ A
T DX B BRI R BRI o R LA R B R R (R SRR,
2958 K8 AR IR AFE IR R 30 A2 R B DLORIRE R ILdak B & ) K
R UM, SRIGZS SRSy 0.28 Ju/lE CEBD. B, ik 11 5 5 T 3
A, SN RN O A% 320 0.28 T/ (R, A SR~ 0.2462 Ju//Z) . T4
N, SiEHEEm RO, XA RIS R R TR

T

T H KEb
2019E 2020E 2021E 2022E 2023E 2024E Efg5E
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i H K TP
i3]
AR T 5 (5D 119.16 119.16 119.16 119.16 119.16 119.16
FFMEARFEHL (kwh) 13,300.00

BFEHE (Kkwh)

15,847,680.30

15,847,680.30

15,847,680.30

15,847,680.30

15,847,680.30

15,847,680.30

Ha ) i (Kkwh)

13,834,800.00

13,834,800.00

13,834,800.00

13,834,800.00

13,834,800.00

13,834,800.00

SR (Kkwh) 2,012,880.30 | 2,012,880.30 | 2,012,880.30 | 2,012,880.30 | 2,012,880.30 2,012,880.30
SMEHAY (tlkwh) 0.2462 0.2478 0.2478 0.2478 0.2478 0.2478
HMEHE o) 50,426.94 50,761.64 50,761.64 50,761.64 50,761.64 50,761.64

B & H A S BRI AT iE S WA 40 2[RI .

CIY) TIPS BRI # 1) & EAE DT

AR, TR AR R R T 4 e R BT SR, Rl
B PR R, L4 A 7E 4850 A, KA1 AT SRRIL I A1 b
5

T 4y 2016 4F 2017 4¢ 2018 4¢

AN AT AR AN (/D 222.24 237.86 265.27

PRI B SR A2 5 h OB s, 2018~2019 4E, SHrsEM X Bh 1R AE 7
4800~5200 K- 5h J10ET MRS 7E 90~140 Jo/mii, [FIRF, RIE (HBEX KB
BT PR BT IS @A) GBI R B fetr (2017) 1203 5) HsE,
A HE DCONVR A BT 8B R L w) HRE A B v AT i de s AL 120 Jo/eg, B
SR LAt b DRI 25 4 DR M AT e s AN 110 Jo/ilie 456 R sk pir e
X, Hizfide 50~60 jo/Miiz [, g Hr s X A RE1E 4800~5200 K-RHJK
SRBREANARAE 140~200 JoZA], BT EEARMREAE 204~269 Jo/ml. TRMHAA, HER
TR 7V AR S R L ARV I AR R I & [, R I Se 4 e i it 2018
FER WA PRI 2 AN SR 1)) AR AR BNy 265.27 Jo/MfL. AR TIZ% &1
PRAEIEAN BRI DL, 455 3 98 M XL R SRR IGO0, 6 A SRAE R R v I 4
Wi 274.23 J0/Mi—296.32 Jo/MEBEAT T TR, R Ldmlb R e B AR
H R < AT 1 50 a0 R R TR

B b TR
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B HEH T A
2024E
2019E 2020E 2021E 2022E 2023E =5
EH
A AT AR SR (D 4,427,136.00 | 4,427,136.00 | 4,427,136.00 | 4,427,136.00 | 4,427,136.00 | 4,427,136.00
A R HTARIE AN (Tl 274.23 288.92 296.32 296.32 296.32 296.32

= PR ERL

CoA% A, STV 55 R AN SR P R LIl 32 B AR R W R S L i
AR E AL LR 28, T2 B R R A% 5 41 75 LR A% B 72 A DR 35—
o A, AP RO T F0 0 P S SRR 0 BRI B AT S B

Zekz A, PRSI, TS P O el R A R R S L A
EAAERERCHL IR, TR S 4 R A% 5 7 A DR RF— B
PRI, SRR A Hhoxst T F0U 0T P4 32 2 JEURD R B AN s T B A B

= HEBEEF R

AP AR 55\ E ARV L ILELAE
VA (L) VIR AR SR

EIREE=+7: 1) BRQBDLANA T BN E~TNAEE~R™HE, £
R, BFEABR. 2) EEMEIRIZE T2~ MmAVEF R4 FTH T FTUNHEA
EFRPAIEMN. 3) GERSHINFEFFFATERNBR, AFTHEE USRS
FANZ USSR BIRZI M S FIT G IR EH L RAHERL.

B

— RIEFAAER=R-HE. BRIRFLR

BEHAT, Rl ia 120 /AR R TN, Rilal
Drke 4 2 LR AR o0 £ 27 wh, JFEIETd 6 /TR el H . RS 50 7
Pl 9055 BH AR 330 H 135 0 KA 250 J3 4L An It H . 583 I BEAT =, B AR ik
Ao BB =AU H B e 8 e, Rdak i B 7 B R g R A S AL R dE A AT A
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FER LAV iR B G B A3 S B8 s R RHT A i) e 2B BRI H AT 6 5 xS H &
T, 25 B AT WA AR AR ) B R K, AR TN B I I . IR
A, Rl = g S AT, A I R L Bl AR OREE I =4 30 = A R A
—HOUHTSE, X R AR AR AN BEAT TR -

TRUSYI PN 32 it

HEFOLW N RIR:

T
WA B by 2024E~2
2019E 2020E 2021E 2022E 2023E 026E rasEH
H 7 a5 (iR 119.16 119.16 119.16 119.16 119.16 119.16 119.16
Hr7 Hffeaas (i) 119.16 119.16 119.16 119.16 119.16 119.16 119.16
b, BRI 1.00 2.00 3.00 4.00 6.00 6.00 6.00
k¥ T a4 3.00 3.00 3.00 3.00 3.00 3.00 3.00
XPAMEE R (TN 115.16 114.16 113.16 112.16 110.16 110.16 110.16
Nl L) 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00 60.00
AR R (T 1.00 2.00 3.00 4.00 6.00 6.00 6.00
SE I P O D 3.00 3.00 3.00 3.00 3.00 3.00 3.00
AN PR B A R (D 5.19 15.19 20.19 20.19 20.19 20.19
SME AR SE (D - 12.41 12.41 12.41 12.41
TOU A T B R A A0 R SRR
TmifE

FS BiE A4y
2019E | 2020E | 2021E | 2022E | 2023E | 2024E~2026E | FasE3
1 | B/EtE 28.04% | 28.46% | 31.95% | 33.83% | 34.22% 34.49% | 34.49%
2 | maliis 35.20% | 34.90% | 34.50% | 34.78% | 34.44% 34.44% | 34.44%
3 | Bl 10% 8% 8% 8% 8% 8% 8%
4 | G REHRRB 24.99% | 24.52% | 24.55% | 24.31% | 24.05% 24.05% | 24.05%
5 | sMHEMNE 18.11% | 18.80% | 19.50% | 20.14% | 20.54% 20.54% | 20.54%

= GEWREAAKESEETRREMER, ST ER RN S

A, Rk EE g B ARG DL R R
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Byigs| 2016 & 2017 £ 2018 &£ 20194 15 H

H = 5a5e 28.51% 25.94% 24.65% 22.54%

ERel T 14.12% 24.52% 17.42% 6.56%

HIA, Rk B ase BA R B S NG — € R R T, T2 R
At T 5E b 2} 50 77 MRS FH AR 30T H AN P A 250 75 AR AL AR T H IZHTHO™
LT AN ) SEA R AN TR B A T UL B 7 i AR, BE AT AT LR 5 A
S

BARM S, —=&R WLk 2018 4R G BH B B H-1- 35 540y 3,710.55 Ju/ii,
bEE P SE A 3R BE AR TEC TN P9 K Ll danll B 7 PEAR B JL ) A 7T [y
#) 2,655.23 £ 2,688.60 Ju/Mli (ZAAEIVE TS W in) @ 38 Z [R5, 4Rk
FE BRI R TR, a2 R IR H AT LR R A B R 2N A, 2018 4F
RIEANER T3 BN 2,629.24 Ju/li, JE ARG S PE R EE 250 J5 M A LRI H
1 2019 4RI, TR A R LBl B P AR AR TE 2,411.77 JT/
W e AT CZRRAS A S L 8 37 2 (B, AR T R ek A 72 jeAR
St B Z A IE [ TRk -

gi ERmg, Y A R ARk B R R T B S A

=\ GE SRS T R, AT SR
AR

W HIN, AR 2 FF0AR AN T R G EE, 15 2 WA e W R 5
== MBI TN, Rl R AR Bl R R s

Bhr: Jit

i H s 2019E 2020E 2021E 2022E 2023E 2024E 2025E 2026E s

R 94,589.00 | 145,752.56 | 199,212.29 | 240,343.82 | 275,359.94 | 295,134.00 | 302,631.64 | 303,695.91 | 314,339.54

FEEAT ARV, Cai &R INENLIT AT Sl B BB e ROUIR
KASEHRIEDL, HEwrHRSERILaY 2018 F4% AL I 2 T K,
DRI LA R T 39T PN 1 A R AR A BT G B, AR At T
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(—) Ritplvaed 24Kk E, CHRERALE. BSEHRBER . K.
HUEn . Mgl BRI AR A AT AR LB, SR AR SE IR . Rl
Bk JFU AR K A AR A P B A TR SR T, H AT CE AR AE 120 ST IR
AL, BCEEA 6 G 350MW A HHLALATAERE 30 J3 TR FH AR A2 7 25
FEVLIML R A 7 5 JIMiAa N THEm, F 2™ v, . 8. Riifl A
AEE R IR LB — R T S AT o ) RE TR LS

(2D A I, RLAaL 58 AR AR AR 2 7 e U BORIRI ™, AR R L
Bk IR, S5 IR 2 ok B RN AR R AT ML R, AT DR PR NS BRAS
R dI A Bt A AT g A R . H AT IEAE @B Bl M A A, 1, 5
PERFESEAC R 2. RESERRER PR BB . RN, DA R B A Al
TH — 0 H R 2 5e . B aiin A = 2ol il )a , R LmeR R s Ll
TR AR AR A AR IR I LR e B b B o SR BEAT SR 45
HAEJFERORLSAS bS58 B B LRSS, SRIBCE Z LBt ndE, 5 e B AR A
FGUABERE ST RIS, N7 ) e SRR R 2t — 25 ¥ R A 0 28 =) sl e A L 43
L5 ST CEl TSN | -9 A D /AT B B S S 2 o S e

(=) Rl ] A e b, FRER S R P R BEE R IR
LB RS BT sl BLROS BT R e AT S RUAL R SR &4 18
kD, R IR T ARk 55 5% F AORASOR: KO B, AT 156 5% ek A 2 4
T i o

ZrERTIE,  Rldnlb S Py A A A BAT S B

M. AP ER L

oo AT RIS B B S N EE NS SpE Sl wb At DR ot - J e P c 2
SRR B AR BRI H BRSO TR T A AR
AR SS ety TSR (IE| ¢ 7S ME NN G 3] PR PP N1 P DRI R G D B vl ey S PE S IR &)
HAEHME.

2oz, YRASIIIA Y, TN R AR B A AR BT 3 R O R @ A
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BE X FE MR B BRI H BT 7=, TR A BRI, TN R ) AR Ak 2
FEAR T BA P PR AE T AR . Rk, O A R R AR R ) B A
PR

T, #FEHEE O

LEW R CAEEAR G “HNE RRZH PG = RENTE W

B

PR (B Wea

BlEEP+: ERAR:
BANERNB BRI FIEANLBIFER
=, MFRHY

ShT P =

wreE

059Nz

1) A FEd BTN EIARRY 55 B IR AR
o 3) RN ERI B &BEGINT GENHIE

VP I R ARG DL BB BEAT A FE 4R

Jrll, 2) TU. /F'IJHJ?M

i o B IR AL U S5 el AP iR B H & REATHE L .

— BRI AR B

RALRb A P AR BE 1 H D A 2 7 SRR A R R SR AR o BRI SR

W

. A
= i 2019E 2020E 2021E 2022E 202 | PP mem
1| A O 119.16 119.16 119.16 119.16 119.16 119.16 119.16
2 | mnEEEd Ckwh) 13300.00|  13,300.00|  13,30000| 1330000 1330000 |  13,300.00 |  13,300.00
3 | GO (ko) | 15847603 | 15547603 | 15,847,660 | 158476003 | 155476803 | 15,647,603 | 15,847.6803
, | A& R 13,834,800.0 | 13,834,800.0 | 13,834,800.0 | 13,834,800.0| 13,834,800.0 | 13,834,800.0 | 13,834,800.0

(Kkwh) 0 0 0 0 0 0 0
5 | AMEEE (Kkwh) | 2,012,880.30 | 2,012,880.30 | 2,012,880.30 | 2,012,880.30 | 2,012,880.30 | 2,012,880.30 | 2,012,880.30
6 | AMEtf CGilkwh) 0.2462 0.2478 0.2478 0.2478 0.2478 0.2478 0.2478
7 | s e 50,426.94|  50761.64|  50,761.64|  50,761.64|  50,761.64 |  50,761.64 |  50,761.64
8 Slzi F%%% ;E‘%ij] 128,742.34 135,245.11 138,524.77 138,524.77 138,524.77 138,524.77 138,524.77
9 ;E:;EB}J A& i 179,169.28 |  186,006.75 | 189,286.41| 189.286.41| 179,503.98 | 186,006.75 | 189,286.41

FIRZRTE EE BB A R
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(—) AR HE

F e B 2 8 R FEARAE A BE 120 NG, ZEA T AR T s AR PR L
VEE TR = 8N 119.16 T30,

(=) B EAEFEREL

FR¥E P s dE, RiL4RNk 2016 £ & 2018 4 N BFEH JTa RSN T

P SR4E B L T TH R FE AR
i B AR
2016 4E 2017 4§ 2018 4
FFIEERFE . (kwh/it) 13,354.74 13,327.39 13,169.50

A, 2013 5 2 H 17 H TASE A AT Tt @ Tk Rei s 5 L)
PUSE 10 E 2 At R T RE IR F bR, BRBESCTR AR T

B 2FR AL 2010 4 2015 4¢
FREEAS I L FE kwh/T 13,964.00 <13,300.00

LR R R LAY S AR AT B — R T 20K TASE e S 0,
TR HA PR L Eaolk i H 7 R AE SR AR 4ERFAE 13,300.00 kwh/T, A BEIR h ek g
FE HR AR AHE B TN B A A PR

(=) BFEHE
S AR HL B AR LA T L LA AR T
() B&®B REE, B&8E RBERIFIHAE

Bk HAT, Rk SR AL S SN BN 2100Kkw, TETE TS )
LN AFEAE

GEA MV BEREERG A I 1) 2 HEAAT ML T 2B ROKF, B &L & s /N
I 7E 7200 /NI, SERAMIZES T FH RN 8.5%. 454 R iILAL LA FIBRRHE R
G, KPR G T, 2018 4F, Ridab AR A SRR PRk
A9 265.27 T/, 2GR R DX AR R BEURE BL,  0 ARRAE HA I BRE R v A
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THHZ IR T 0 4% 274.23 Jo/Mii~ 296.32 Jo/Mik A7 U, 6 AR & B &

R LA TN G0
RREEHA R HB A TR
WH 4y
2019E 2020E 2021E~2026E Fase s

HRKHBE
SPHENA R (Kkw) 2,100.00 2,100.00 2,100.00 2,100.00
PR H R /N B 7200 7200 7200 7200
LT H HL 2 (%) 8.5% 8.5% 8.5% 8.5%
H &) e (Kkwh) 13,834,800.00 | 13,834,800.00 | 13,834,800.00 | 13,834,800.00
ReamEL (7
R AE
RAERE (o) 274.23 288.92 296.32 296.32
BEHPRERFE (kg/Kkwh)
Hodr: AR AR 320.00 320.00 320.00 320.00
BreprERE (T
Hoe BETFREE 4,427,136.00 4,427,136.00 4,427,136.00 4,427,136.00
BERRBLEA (770D 121,403.94 127,906.71 131,186.37 131,186.37
MR (i 4,838.40 4,838.40 4,838.40 4,838.40
wBR (x) 2,500.00 2,500.00 2,500.00 2,500.00

& it 128,742.34 135,245.11 138,524.77 138,524.77

(F) SRR, SRR I E A

KRR AN L s A T B A, B R LR AR e R B & ke
5 H A L A FEAS S ARG 0 A FH A R, DTG A 4 110 A1 F B S5 P R SR D
ZE& R ARERIA AL S F, R LA EAE E BR G #A Jy 0.28 JT/kwh
(R&FiN 0.2478 Jtlkwh).

AN EL B 3 LA H e B D L A A
(%) PREIBR ™ B BA TR O

a0 by, BRI F] R R A 2R AN LR AR S R AR AT,
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FHIRTIM ELAT 5 B

= RS A K B & B KB KR RIS

Rk B %) 6 GHAH AT O SiseIl R impth, BE AR S H A,
BRAT WO IR T I B 2 Rl SN R BT LA R R

=\ WHEANERA K E & B NARIREE, WNirE > E W RAREH

R ERAT 6 5 350MW A HHLAL, H AT Cascilaiffiin, ER
ol 55 H E R AR BB I B 2% Rl R BN R LA TR, AR
AR TE I AR Y13 TS AR OREE YT E b AR 7 ZE AN R 5 1

M. bl ER L

Zekz A, WAL SR, Rl AR ) A TN B A B kA (]
SHEH, FrAF R W R G B % Rl R BN K AT HLAL TR,
ANAEAEURTEIE U3 B 1 AR KA IVED M A 7 A AR (F 5 7

A%, AR ITA N, (el i 7 A TN A S 3 s AR R A H,
PRI 2w ARAT IR KRS B A Rt RN R B BB AL TRl A AR e
VAR IIE S TR AR R ITED Y A= A AN S (R 1 T

fi. #hFEHEE O

DLEW R OEREAR G “HNE RRZHEMEL = WENTTH
P TEOL (B WA VS I BARTE B0 B0 BEAT AN FE P

B +—: BHEXHER, HRHESTEEXNHE BNTHB . FR
RE: 1) AFEERNETERAE . EFRNFBMEENFL. 2) LHEHX
MEER, A FRIKBEFRE NI ESIRM . 1BIRIL I S5 Ak it
EHLRAHBEL.
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B

— REIBEE WA, B ASURIER S

(—) BMbA SR

1. BRI R RV ENL A A S ANRAREE A ) Xt HAd (0 BBURAE 70 A U R 3%
I -

Fs B RAAEF) v hrE (oo . 8z
1 -0.50% 1,743,770.60 2.41%
2 -0.30% 1,727,479.41 1.45%
3 -0.10% 1,711,141.17 0.49%
4 1,702,801.21 0.00%
5 0.10% 1,694,810.36 -0.47%
6 0.30% 1,678,149.48 -1.45%
7 0.50% 1,661,768.26 -2.41%

ISR A R RYE L RSA S, A S A AL TR S
AR, XU AR 3 Rl An ke M pAS 1) 2 85% (AN AR SEARse A )
B RSN R ILARL S R E ) 2T I G HAE i B BLR
WEAN Ty 0.28 Jekwh Wi e e . T ERIEAL, AU Bk, BORHE,
TR AN+ B S8 DY 30 3 2038 Y AR 2EAT SO S0 A, 32 1 S B HL X PP A L 5
M o

2. AR A BURE T

MRAE AR A 7] 2018 G BAE s 7347, AL AR 2018 SFEAE#ES H P8R 5E i
BERAS 5 L 28 57%, FPZ A AT BB 3 A R R s

s ANBRABF e e G B R
1 -0.50% 1,722,690.46 1.17%
2 -0.30% 1,714,986.10 0.72%
3 -0.10% 1,706,704.02 0.23%
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5 FBBAES AE ) ZH R
4 1,702,801.21 0.00%
5 0.10% 1,698,659.90 -0.24%
6 0.30% 1,690,964.62 -0.70%
7 0.50% 1,683,180.35 -1.15%

HIE T 0L, AL B (5 LR, GR B 57% /AT, L A A AR Bl x4l
B AR BB

3y MARHE A UL B

IRAEAR 2 7] 2018 ERASEAE 73 M, WARHE AL 3> B = R be 8 B A
TN 11%,  SHZ AT BUSBTE 2 A R R PR .

liie) KRR AR S) ME 570D ZH R
1 -0.50% 1,711,256.33 0.50%
2 -0.30% 1,707,783.51 0.29%
3 -0.10% 1,704,542.97 0.10%
4 1,702,801.21 0.00%
5 0.10% 1,701,057.95 -0.10%
6 0.30% 1,697,566.94 -0.31%
7 0.50% 1,694,069.94 -0.51%

HRE AT L, BORHEERSAS 5 UAE 1% 22 4, SR i A2 Bloxt b i 18 22 3
BRI AR —HL.
4 TR R A U 7 Hr

WRYEFRI 7] 2018 G A K 73 M, TS BH AR A AE BEAS B 7 A0 B 81 5 A
A 14%, ZEA EEARE AWM. WHE . BUa M. BIIEASE, MHZ
A AT BURIE 73T 40 T R s -

s TR P AR A e iom ZH R
1 -0.50% 1,709,135.21 0.37%
2 -0.30% 1,706,744.73 0.23%
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5 TG PR A NAME o) ZH R
3 -0.10% 1,704,115.64 0.08%
4 1,702,801.21 0.00%
5 0.10% 1,701,486.68 -0.08%
6 0.30% 1,698,857.72 -0.23%
7 0.50% 1,696,228.69 -0.39%

R P L, BB 5 ARG S8Rk 22 50 /3l R AR B I H £, TR FH AR A L

HEATHT R XA S AL (E A2 B

(=) BRI

VAT P B A

PRI R BRI (EXHED 2B HAAE M BBUR A 73 A i R R s

Jhiees BREZH) e E G R
1 -0.50% 1,723,435.90 1.21%
2 -0.30% 1,715,245.86 0.73%
3 -0.10% 1,707,029.07 0.25%
4 1,702,801.21 0.00%
5 0.10% 1,698,573.34 -0.25%
6 0.30% 1,690,704.65 -0.71%
7 0.50% 1,682,746.84 -1.18%

= GEEBERHER, AFERERKE A EN R

R LR BURE T, R E A S b E AR A AR S KR
ALt BIBR B AN A Rk A E R g . [, BRI
G EAA R IE RS KR, EIRAHRAN R R BA S EE, fRAE
i fEA R A A

= PR ER L

Zefz A, MO IR, i EREN A BRRG, dia
V3 S S E b A BB Bl 0 LA T M RSCAS AR B 6 A R RS2 I, T A P E L




JEA K B R R ARG [0 S B A AR AR e, B S E k.
SerxE, VHEITAY, B EREA A BARIRE O, dia Ak

FEIVED M A R Bl 17 DL BLRCED b A AZ B3t Al 4B 152, 00 0 P 7 Ml ol K
TR AERAR [R5 BB AR AL, B &,

B+ BIEXHRR, TUNEARKEEA, RIS RI R B4 1, 230
Ar. BIRABREEREHMLERBRALEI T AT LEARER, HE—DH K
FEHRAYZE TN AR & B RO S TR 1% o 1B IR SZ IV S5 B ROV AR B - 4 SR AR

B0

B

= GEMEWNTREABR RFATLTHAT, RS m ek
RAREEE

(—) MEHARBA BT RBNFL

WA, Rl R BNE LN & s

AT JiOG
W H 2019 4E 15 B 2018 4ERE 2017 4EBF 2016 4B

KT TR PR 8 1 B P RE
A 987.24 981.79 967.78
TR T T2 HEAR 1,456.75 2,748.49
TR At % b v R BB AR 26,45
FE e AR N F 5T '
kSRR T E AR 7219
X 55 N BF A '
HAh I H 16 233.67 189.31
&t 350.64 1,220.92 2,627.85 3,716.26

RNV SR AN, H AT SR R 460 T2 Filks FL il . K
VTR AL B K AL B R G055 1) e T [ A B et B AR KA IR
2014 4 9 F, Rl PO s 4E TR R IX 25T AE B R 255 4T

208



A A BRI E S E AR 0 2015 4 11 H, R gosrsd 45 /R BiA
XAFFAE BAE e WBUT#HE N B IR X RBRAF R4k, 2015 4 12
FIR b B AR B F AR AR 7 T L IAL 197 RE B (8. R v T H 451 N [ 5 K AR
TR R VEIH o 2016 AR 1L 5152 B B 405 1 22 7 s 480 i) D ik R &
TZ, AW T8 6 AMm Al H . RS2 7 e S KR it 78 2 50
Ao A, R RN KRS G Tt 5, FlanR sk sor ¥
HAARSEI R AT E NI s MR R, gl E MR BRE HT
WA, IS T BVEPE SR O B AR i R s BT &, IR E ORI
g PR AR i a PTER TR . PRI B 4R A O BRI B 4R T e, 2K
TERH. AR, BT R EE T (RS0,

WA, R R 2 F 2 22 RONER LRI S5 0 5 T 28R TS
BRI 2R AR A . o, HURER R SR SC TR B St 4ERRZE 1,000
JITCIAECAIN S5 T-45 9 A5 40 Il i AH G I I 3, 2016-2017 41130 9% FH f9°F- 1)
HZ1709 2,100 Jiou/E, BAE 2017 FRATER L AR M EIBA, KIAE 2018
FEAEZTE MM SRR 3R D . 2019 4F 1-5 H, RiEEMLAE s 2li4a 5%
WS BN X 350.64 Jit. Bl K AR T ZHARMIZS e B M,
TUHA P AT K EBITR NI TR, [N, 78 AR Bt A fE A S AR R
XPERE 7 i TSN AR B 52 5 0k 1 OR Ll eIk AR SR A BA R & 9% R 456 17 S8 4 1
() 2% B AR HE AT T, B4 RF 1,230.00 J5 JG/4E

(=) A BT ARWHR 5% B 0L R R LRV & 5% P 00 & 24 204

BEE 2 R0 T 2R A s, AR IR RBOR SRS ELBL R, R % AT b
NEER SR SO S ED NI LE BB . 2 BB A BB A AL 55 1 E
W], Ho2018 SRR B LR ALS WS B L0y 0.44%, SRk
TN TCE R ZE R

AR T LAl 5 397 dholk 55 (KR 25 8 BIBEE AR 10 22 =] AR R L 20
JE, JE R BT R BRI ARGE o« ANURAE BRI TN A A, 455 Ak il
SR, TG 55 2R T R AN i AR BEATESCH 5 RS, L 2R AL A
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RS, A Al g S B PR AT T, A5 S Al SEPR T Bl . IR T 5 AT L
NEAFAEERZES, SR RRIE DL R 8l B & S2hrs B 1 DU 7T

= PR ERL

SerxE, WL SR, DI AR I A = A AR BN, AHORA P 1%
RO & TATALSGBEARCT, Y PRI A B IS S AT VR AR AIE LA B B S PR
EIGOUETT, TR A 2 B A EAE

gz, VPRI, DS ARRR A R AP BN, MRAE R A
TAT WS KT, TR A AT A B P S S AT R AR Ak DL R ) B SEBn e B  L
FAAF, TSI A 9% IO A S 8

=\ HRFEEEF L

D EN R OERANR S “HBAE AR HITA — BEAR
PRI (B WSRO RN 44T R R TR

LR +=: BIEXHER, TUNH, R EAHEA T ERF T EESE,
53579 180, 294. 41 AT, 163,956.16 ATt 83,855.56 Ajt. IBMRARILEER
B EFTUNERRY 7 6E . BIE B BEFHEXIER, MR ETUNEI R A M Z HEY
M. FEMIMEmE), SRR GITZREH 4 RABEL.

B
— PHHA R sk B A M H B
(—) Rk B ™o

WEHA, K R 120 J7E AR RE. 30 J7 /TR BHAR A1 5
JIMEERIRIN LR . 1ZEOUH CoE s, HRNAF=, JFEEATRERIT K&
M ARMESC . R H AT EE M E A 34, 4518 1 MsikEs
;7 50 FMETRE BHARITE 5 2) RIEFHM 6 Himaida i H; 3) uPi ke 250 /i
AR I H . 8% 2019 4E 5 A 30 H, Rk B G5 an T -
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FAL g

s ERAFERIH 2019E | 2020E | 2021E 2022E
(—) | BBRIH
1 Rl 120 7wl H iR 15 H 120.00 | 120.00 | 120.00 120.00
2 kB ER 30 3T B AR I H 30.00 30.00 30.00 30.00
3 TLRAHM= 5 iR i Toi 5 5.00 5.00 5.00 5.00
(=) | #RBYH
1 | EKRRWE
Tk HEE 8 15.00 30.00 40.00 45.00
TRH B A R A 7 BE 30.00 50.00 50.00 50.00
2 | WEEEREE 250 S AETE
T HE R 40.00 | 110.00 | 200.00 240.00
TH B A R AR 7 RE 80.00 | 165.00 | 250.00 250.00
3 | RIBH# 6 7 4485 H
ik HE R 1.00 2.00 3.00 4.00
TRH B A EAR 7 BE 2.00 4.00 6.00 6.00

(=) £ 3T HRRIERERANEIL:

WRYE R P G 00 R TR, Bk 3 I H J5 2/ 24K

AN AL S IR R s -

¥ Jivo
b =| 2019E 2020E 2021E 2022E 2023E~2025E A

IR R 56,000.00 56,000.00
R 10,000.00 | 10,000.00 | 10,000.00 | 15,000.00 45,000.00
U PG R A 124,000.00 | 165,000.00 | 80,000.00 369,000.00
FIR B AL 10,640.21 736771 291271 602.71 21,523.34
At 200,640.21 | 182,367.71 | 92,912.71 | 15,602.71 491523.34
Xof RE 43 i IR A RN B L
75 B A5 51,192.66 | 48,623.85 | 24,770.64 124,587.16
HlLEs& & 114,46154 | 107,964.60 | 55,752.21 | 13,274.34 291 452.69
+i 4,000.00 4,000.00
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(] T A 20,34580 | 1841155 | 947715| 1,725.66 49,960.16

FIRBEAAL 10,640.21 736771 291271 602.71 21,523.34
At 200,640.21 | 182,367.71 | 92,912.71 | 15,602.71 491,523.34
AEBNRME 180,294.41 | 163,956.16 | 83,435.56 | 13,877.05 441563.18

Rl i) Bid 3 ATH, EER N BERS TI4 120 770/
TR RS, SR ROAR S BT F AR R BEAHILAC . EIRAE R I H Tt
B oAU K st v A, AR AR T H S B Al AT PERI U T SbR ) 2w IH sk P
e, Mg, BAa ek,

SRR R 50 77T BHAR I B8 A S Tk SRR nT AT PERF AU e
aSERR, T E LR 2 F R 2 OR s R e A (R T TR BOE A
LA TR S TG, MPRMI S I At SOl AR i . TR B At 2
FIHE A a8 Ly TR B A 2 e ) X SEBRIGBLHEAT 1A . RSl R
PR TE 131270, BEihreAE 50 I, AHLE B AEIA R E DA 30 T
e, BWHESHH 7.6 1470 CAEEIBTE), Tk pmid i s & T 2k
FRA KT 6

UEPERAE 250 AL H BEAME R TR S AR IR iU AT R TR R
A LR R TGO, AR GBI H SRR AL S AR ) PR E R XTI
PRV AE B E A (2014 RO FERGE , IS T X T 3~ F I A K F 256 1H AL
T H W5 51.5 146, it r=hg 250 Ji, A1k 2019 4F 5 AKX, Wi REED
Z5E R WARE T R A o AT i, RSN 20.85 1400, FATFERENY
Pt A AR — B

RIEHA 6 Jimimaiinsn H BEAVE SO e R RS al T PR Fo iy, KIE
(A ) Tk I FTAT P 70t g i) S U 52 ) S8 A SR I RE B 2 =) S B 5 B2
TROLTaRE . BUEPIH AT, C25eWIMTH BB, B /e 1 /il S &4
N 1AZTE, T 2018 AE R RAER M. I EE R TH =0, PIET 5
JIWE o 25 G A B IR U= R G DL, R S AR 5 A S R A —
.
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F
S

I

™

2
A

=

ORIV XS AR TUE 1 3 NI, AR BB AT A G B AT ZIS
PESCHY AT BAT S EEIE . BEA R A H, o H w92 e et &l 1k
HAERE, It AT 58 TN TR) 5 PEAl T A A7 A oK R

’

/

(=) Rilsak FRH B [E e 3 7= AL B 1H i

MRAEA B 255 23 JLZ a1, IRl Btk i [ 78 B8 7 Bl R A, RIAR A 4
PRECKC, B RITFH et s . Pk, RLaRI 0N BCA 25 R € 537
b B AF L

= AR ERL

GerxE, PSSR, G5 EFRI B T A RE . [ € 587 Ab B 55
FARTGOL, BB AE SO BAT S .

ZrxE, A, SE RIS IR P e S 5 A B A A O
Ol TS B AE S BAT & 2

TR b B A A

48

2z, PHEITADY, S5 Ehs s e ae .
Ol PRI A S B A B

s

= A REEE R

DL s ELE AR A5 S\ R SRS = B R
VPRI (B ORI BRI AN AT R T

BlRE PO+ EiEXH RN, FRE0 S FUNEAN 55 2 F 43 5 %9 103, 690. 17 A 7T,
92,266. 11 17T\ 84, 368. 32 A L. IBIR A RIGE G IR B AR EHA S5 8= 1R «
RREEMBRSHERLF, {AKEVSZHEATIENSIEME . 1B S 8] F0
Wh IR EH L RABHEIL.

B

— GaRUELREHAMFRABL. RREEMTREHEL, WHAN
SR TR &
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(—) WEHIA R 1LEELI 553 F GO

R I, R LRI 55 2 B4R an T

¥ JiJ0
THH 20194F 15 A 2018 4R 2017 £ 2016 fEBF

FIE 2 34,785.10 107,189.42 65,570.36 46,559.59
FUEN 1,301.50 3,800.05 3,468.25 3,443.65
TN 195.46 10,159.21 - 3,310.28
TS s - - 8,778.04 -
T3 1,799.84 5,549.63 2,759.55 2,017.13
& 35,478.90 119,098.21 56,083.63 48,443.35

(Z) RREEFTEREER

AR R Ll ARl AR SR AR S T H R 2278 17 oK B8 < 7 o, X R Ll AR SR 4

HHIR) B 4 75 SR A BF SRR IEAT N, VRS LR

Hfr: Jioo
e
P I B /%4
2019E 2020E 2021E

(=) | BE&EF/R 98,422.62 73,349.29 -13,843.34
1 Hiz R 11,227.39 7,532.00 7,530.49
2 BEANE S 3 87,195.23 65,817.29 -21,373.82
Hore BAMES IR (ONIKD 180,294.41 163,956.16 83,855.56
sk AT IH eSS [l 93,099.18 98,138.87 105,229.38
(2 | BE&XRE 98,422.62 73,349.29 -13,843.34
1 B AF WS 1Y A 94,589.00 145,752.56 145,424.97
2 A E Rl B 400 3,833.62 -72,403.27 -159,268.31
21 | figsEA 3,833.62 -72,403.27 -159,268.31
Horpe I 55 B 247,381.12 360,451.36 159,640.62
K555 B -243,547.50 -432,854.63 -318,908.93
22 | BaEBTA - - -
B BTN AR A P S8 A 8 A SR IR Bl B A R H AL SN S A
FHOCREH B e 245 O, 256 10 B B0 S5 W NFRAST B A, i o Ak 4878 75 22
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=9 J1E 18 B <, PRI AS W8 38 B e U b —J01E s BT < i = A e A 22

BEAVESZ Y RAE A AR SR IR B T H (B BB B B I, e il
LR &AM SO G PR A IR S WA B EE = R g+ ="
RN

IR N El: AR VI T IR RS BOR, 456 A [E5E 55 M
FETEP AR, DA SRR I 75 B BT e SO B [ 52 557 e 587, 1%
RVBERTHEIT IHAIMESS, FHE B &7 R IR H 58 .

B AR AR ARSI R T fe 8 RO ML B AR T

HRERRRTT . SMRLEE L NPy, —ER A NS R EE, — B e ALl
5o ARURPPA AR B B G DL, X AR5, HAHIERES & Al iy
ok [ 208 AR TR, 6 RORAE I S A5 R B B2t AT DN 5o e Ak )
R b BE G 7 SR B oRUR BRI, 25 R Ak B K

gi BRI, Rl RsL I R SR 227 P 7 B < TR A B

(=) W55 % F TR O B T R ) & B A% 5 A

AR R Ll B =4 R0 55 A% B0 S A5 BT % IR S 5 1R 200 (V03 R 30 ol o) I
IR, A9 T P 55 Bl U S -

Wi 55 3% F U
Fs T B 154
2019E 2020E 2021E
PR IMEFCREL (370D 1,356,842.84 1,113,295.34 680,440.70
KR FAEH (T3 243,547.50 432,854.63 318,908.93
IR KIUEFRE (370D 1,113,295.34 680,440.70 361,531.78
;?ﬂg%z&fﬁ%ﬁj%gﬁ I 1,235,069.09 896,868.02 520,986.24
IECEERIZE (%) 7.02% 7.17% 7.26%
KIERAE () 86,740.07 64,344.11 37,834.83
WIS SRR (570 226,500.00 473,881.12 834,332.48
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8 AFAE R (Jio) 247,381.12 360,451.36 159,640.62
9 ARRIE AT (Ji78) 473,881.12 834,332.48 993,973.10
10 HIME P A (Jio0) 350,190.56 654,106.80 914,152.79
11 IECFBFIE (%) 5.44% 5.44% 5.44%
12 FHEZRE B 19,050.68 35,589.71 49,746.20
13 A& (i 105,790.75 99,933.82 87,581.03
W BEARAAR 10,640.21 7,367.71 2,912.71
14 Pk FR YN 110.00 3,000.00 3,000.00
15 HLESZH 0 95,040.54 89,566.11 81,668.32
16 BSTREE S 3,100.00
17 SRR F 222 S A 5,549.63 2,700.00 2,700.00
18 ot
19 &t 103,690.17 92,266.11 84,368.32

EIR A BRI 9 -

R A

2018 4F 12 A 31 H, & REis
17,277.77 Ji76), TN HA P ARSE K (LA I 454 A [ 20 58 IS s RE b
KA FRARAE: X T REER, AR AR 1A R RN T 85 4
F IR SR AR A

FIRE . XT ARG,

PRI 2 A AR T AR AR BT
AN 1,374,120.61 J370 CEr RAI LTI R

AT S, A

EEE N Bk

ARG R 2RI WAEAR 2 =B 1)

KIPAE S IR G R ZEEARREIE I RIENE, Wk
SRAE I A AT I
BRI, Rl AR 55 9, BB A B s LA

FEITH B8

WOVIES Gl e

BARHEFE IHERE, JR R e SR 2 A

TR IRAN L Bk 1, HAR SR AR R N R, A BRI AR AR R
M &IBF N, AHRHIILAA G # .

T 55 B

= PR ERL

CoA%E, PO SR, I, Rildole i 55 9 & ETHES, £
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LR BEE RS AR I 56 1, w] B SRR ARIEX TN A E 12
% < 5 KON H 500 A 80 St TN, T 397 Py 2R L B L A 3 A 0 B il kR R B A
MR AEE.

~

Zefz A, PRI, A, Rildndk v 55 B 2 BT @S, R R
EREER T HANERTUE B 1, WA SRR RIS TN EisRe®
SR B8 2150 2 HE TN, T34 P o Bk A R AR A S A R R L B A R B
B,

=, HRFEEEL

DLE A CAE LR AT R SRS . A
PP (B WASIEPR EARL” 5it TH FE R

EIRE P+ B IRAE]: 1) MBI E~EITW AL A RHREATIHER .
2) HFEBERNESRBIT mIAF R G~ r LA . 1HI 7 W S5 me]
FFfs I E H & REAHEIL .

B
— FRRB R AT WA LA R I R AT WL HE 4

R EE NS N E 8 SN T ek TR mgidn . Ak
B A S . R aRL B AT C 3R R g R A 140 JoE, Ot RR R AE
LRAEFERE 120 J, MG E#A 6 & 350MW & HLHLAL . AR HERT F2 T 0F 70445
DA 2018 4 12 e Re /iHE4, Ribda AR 7 Redr &4 e 28—,
S REAI AN A EHT T B EEAE

ik 2018 i, [ Py LR R RE S SRR B HEAS T A AL B AR D T

AL i
75 MR | #tEFRCIHD | FFeEeE AWk | PR ) | FEEE 5T
1 MR 646 16.21% 655.8 17.97%
2 R AE ] 475.5 11.93% 441 12.08%
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s MR | EFRCITHD | FFRER S | R OiHD | FEEESK
3 (EY-& 3T 380 9.53% 352.4 9.66%
4 oK FL AR 265.8 6.67% 258.9 7.09%
5 KIT# 161 4.04% 186.3 5.11%
6 =R 176 4.42% 158.6 4.35%
7 AN AL 4] 174 4.36% 143.5 3.93%
8 A 145 3.64% 100.9 2.76%
9 HRIT 4 ] 140 3.51% 120.5 3.30%
10 KiliEEk 140 3.51% 116.7 3.23%

it 2703.3 67.8% 2534.6 69.4%

Bk Flhz T (ALD)
VE: DAE 2018 SR/ REHUE B BB T RE, Fr R NS B SR

M CL EHEA, 5 R AE FAT MV AT B 2 &) f BAR S A i R
(D W REHr
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	三、补充披露情况

	问题二：申请文件显示，2019年3月，曾小山、邓娥英通过股权转让退出标的资产，曾小山间接持有石河子市锦隆能源产业链有限公司（以下简称锦隆能源）、石河子市锦汇能源投资有限公司（以下简称锦汇投资）权益。请你公司：1）结合标的资产最近三年实际控制人认定情况、曾小山转让标的资产股权前后其（曾）在股东大会或董事会决策中的作用、对标的资产持续经营的影响等情况，进一步补充披露标的资产实际控制人最近三年是否发生变更及依据充分性。2）标的资产股权是否存在代持情况。3）曾超懿、曾超林及其一致行动人是否签署一致行动协议...
	一、曾小山转让标的资产股权前后其（曾）在股东大会或董事会决策中的作用、对标的资产持续经营的影响，标的资产实际控制人最近三年是否发生变更
	（一）曾超懿、曾超林及其一致行动人（包括曾小山）近三年持股天山铝业的情况
	（二）天山铝业近三年董事、高级管理人员及其变化情况

	二、标的资产股权是否存在代持情况
	三、曾超懿、曾超林及其一致行动人未签署一致行动协议，及潜在分歧的解决机制
	四、中介机构核查意见
	五、补充披露情况

	问题三：申请文件显示，天山铝业开办1家民办非企业单位的职业培训学校。请你公司补充披露该民非学校是否拟转变为营利性民办学校的，如是，补充披露其改制进展，是否存在重大不确定性，改制完成后是否符合《首次公开发行股票并上市管理办法》（以下简称《首发办法》）第九条的规定。请独立财务顾问和律师核查并发表明确意见。
	一、石河子天山铝业职业培训学校不存在拟转变为营利性民办学校的情况
	二、中介机构核查意见
	三、补充披露情况

	问题四：申请文件显示，本次交易完成后，重组前上市公司其他股东的持股比例变更为7.70%。请你公司补充披露本次交易是否符合《上市公司重大资产重组管理办法》第十一条第（二）项的规定。请独立财务顾问和律师核查并发表明确意见。
	一、本次交易符合《上市公司重大资产重组管理办法》第十一条第（二）项的规定
	二、中介机构核查意见
	三、补充披露情况

	问题五：申请文件显示，交易对方浙物暾澜(杭州)创业投资合伙企业（有限合伙，以下简称浙物暾澜）、宁波梅山保税港区深华腾十三号股权投资中心（有限合伙）、芜湖信泽润投资管理合伙企业（有限合伙）投资决策委员会同意本次交易方案，华融致诚柒号（深圳）投资合伙企业（有限合伙）执行事务合伙人决定同意本次交易方案。请你公司结合交易对方章程（合伙人协议）以及重大事项决策机制等，补充披露其交易决策程序是否完备。请独立财务顾问和律师核查并发表明确意见。
	一、交易对方的决策程序是否完备
	二、中介机构核查意见
	三、补充披露情况

	问题六： 申请文件显示，本次交易实行差异化定价，曾超懿、曾超林及其一致行动人为业绩承诺方，合计持有天山铝业77.5786%股权对应的天山铝业股份合计作价120.28亿元，潍坊聚信锦濛投资管理合伙企业（有限合伙，以下简称潍坊聚信锦濛）等9名财务投资者合计持有天山铝业22.4214%股权对应的天山铝业股份合计作价为50.00亿元。请你公司补充披露：1）本次交易采用差异化定价安排的具体原因及合理性。2）补偿义务人是否具备充分的业绩补偿承诺履行能力。3）上述交易安排是否有利于保护上市公司及其中小投资者的利...
	一、本次交易采用差异化定价安排的具体原因及合理性。
	二、补偿义务人具备充分的业绩补偿承诺履行能力。
	三、上述交易安排有利于保护上市公司及其中小投资者的利益。
	四、中介机构核查意见
	五、补充披露情况

	问题七：申请文件显示，交易完成后上市公司实际控制人变更为曾超懿、曾超林，其与一致行动人将直接和间接共计持有上市公司62.73%股份。9名财务投资者将成为上市公司股东。请你公司补充披露：交易完成后前述财务投资者会否参与上市公司重大决策和经营管理，如是，对上市公司未来公司治理的影响。请独立财务顾问和律师核查并发表明确意见。
	一、本次交易完成后上市公司经营管理和重大决策的制度安排
	二、中介机构核查意见
	三、补充披露情况

	问题八： 请你公司补充披露：1）标的资产主营业务是否属于国家发改委《产业结构调整指导目录》中的限制类或淘汰类项目，会否新增落后产能，本次交易是否符合《上市公司重大资产重组管理办法》第十一条第（一）项及《首次公开发行股票并上市管理办法》第十一条的规定。2）标的资产是否预期存在按照国家规定需要淘汰关停、清理整顿、压缩产能的项目。3）标的资产在建项目的建设进展，是否存在不能按期完工、不能投产使用的风险。请独立财务顾问、律师和会计师核查并发表明确意见。
	一、标的资产主营业务在《产业结构调整指导目录》中归类情况，不会新增落后产能，本次交易符合《上市公司重大资产重组管理办法》第十一条第（一）项及《首次公开发行股票并上市管理办法》第十一条的规定
	（一）标的资产主营业务所对应项目情况
	（二）天山铝业电解铝项目和发电机组项目的相关许可/核准/备案的情况
	1、140万吨/年电解铝项目
	2、6台350MW发电机组项目

	（三）本次交易符合《上市公司重大资产重组管理办法》第十一条第（一）项及《首次公开发行股票并上市管理办法》第十一条的规定
	1、本次交易符合国家产业政策
	2、本次交易符合有关环境保护法律和行政法规的规定
	3、本次交易符合土地管理法律和行政法规的规定
	4、本次交易符合反垄断方面的法律和行政法规的规定


	二、标的资产是否预期存在按照国家规定需要淘汰关停、清理整顿、压缩产能的项目
	（一）140万吨/年电解铝项目
	（二）6×350MW发电机组项目

	三、标的资产在建项目的建设进展，是否存在不能按期完工、不能投产使用的风险
	四、中介机构核查意见
	五、补充披露情况

	问题九： 请你公司补充披露:1）交易对方控制的其他企业与交易完成后上市公司是否存在竞争性业务，交易对方以及标的资产相关董事、高管是否存在违反竞业禁止义务的情形。2）交易对方是否持有其他相关商标、专利、域名等，如持有，对标的资产生产经营的影响。请独立财务顾问和律师核查并发表明确意见。
	一、交易对方控制的其他企业与交易完成后上市公司是否存在竞争性业务，交易对方以及标的资产相关董事、高管是否存在违反竞业禁止义务的情形
	（一）交易对方控制的其他企业与交易完成后上市公司不存在竞争性业务
	（二）交易对方以及标的资产相关董事、高管不存在违反竞业禁止义务的情形

	二、交易对方是否持有其他相关商标、专利、域名及对标的资产生产经营的影响
	三、中介机构核查意见
	四、补充披露情况

	问题十： 申请文件显示，交易对方浙物暾澜于2019年2月部分合伙人退出并新增合伙人。请你公司补充披露：上述交易对方的合伙人在停牌前6个月内入伙和退伙的原因及合理性、入伙价格情况、入伙价格对应估值及本次交易作价是否存在较大差异，如是，请说明原因及合理性。请独立财务顾问核查并发表明确意见。
	一、浙物暾澜合伙人在停牌前六个月内入伙和退伙的原因及合理性
	二、入伙价格对应估值与本次交易作价是否存在较大差异
	三、中介机构核查意见
	四、补充披露情况

	问题十一：申请文件显示，浙物暾澜的普通合伙人物产暾澜（杭州）投资管理有限公司与杭州祥澜投资合伙企业（有限合伙，以下简称杭州祥澜）的普通合伙人杭州美鼎投资管理有限公司同为杭州暾澜投资管理有限公司控股的企业。请你公司：1）按照《上市公司收购管理办法》第八十三条等相关规定，补充披露浙物暾澜与杭州祥澜不存在关联关系或一致行动关系的依据及充分性。2）补充披露交易对方之间、交易对方与上市公司及其控股股东、实际控制人之间是否存在关联关系或一致行动关系。请独立财务顾问和律师核查并发表明确意见。
	一、浙物暾澜与杭州祥澜不存在关联关系或一致行动关系的依据及充分性
	（一）浙物暾澜与杭州祥澜之间不存在受同一方实际控制的情形
	1、两个合伙企业的合伙人构成不同
	浙物暾澜和杭州祥澜的有限合伙人完全不同，浙物暾澜的有限合伙人分别为浙江中大集团投资有限公司（以下简称“中大集团”）、杭州科创孵化器有限公司、衢州控股有限公司、杭州暾澜嘉虎投资管理有限公司、姚祉安。其中，浙物暾澜最大出资人为中大集团，持有浙物暾澜83.90%的合伙份额。
	2、两个合伙企业的重大事项决策机制不同
	（1）浙物暾澜的合伙协议及其补充协议约定了其投资重大事宜的决策机制，具体如下：
	1）合伙企业设投资决策委员会，共5名成员，其中2名由有限合伙人中大集团推荐产生、1名由有限合伙人杭州科创孵化器有限公司推荐产生、2名由执行事务合伙人推荐产生；
	2）投资决策委员会为合伙企业的投资决策机构。投资决策委员会以会议形式讨论和决定合伙企业投资的重大事宜；
	3）对于投资决策委员会所议事项，投资决策委员会成员一人一票。投资决策委员会举行会议应由全部五位成员中三位或以上出席方可举行，其中必须包括颜亮、王哲颖出席（包括以非现场或书面方式出席）。投资决策委员会就投资项目投资方案审批之事宜，应当经投资决策委员会成员三票以上（包含本数）表决通过方可投资。中大集团委派代表具有一票否决权；
	4）投资决策委员会的职责：①控制合伙企业的投资方针、投资方向、投资原则、投资策略；②制订合伙企业的投资管理制度，包括投资管理、投资决策、风险管理、绩效评估等方面的管理制度；③审核和批准合伙企业投资项目（指单一股权项目的投资金额不超过基金规模的50%）之投资方案及投资项目管理及退出方案等事宜；④行使法律法规及合伙协议规定的其他事项；
	5）关于重大项目（指单一股权项目的投资金额超过基金规模的50%）之投资方案、退出方案等重大事宜，需经代表85%及以上合伙份额同意方可通过。
	（2）杭州祥澜合伙协议及其补充协议约定了其重大事项的决策机制，相关条款如下：
	关于天山铝业项目日常重大管理、退出方案等重大事宜，应由全体合伙人一致同意方能通过。

	3、两个合伙企业的执行事务合伙人对重大事项不具有决定权

	（二）浙物暾澜与杭州祥澜之间不存在一致行动关系

	二、交易对方之间、交易对方与上市公司及其控股股东、实际控制人之间的关系情况说明
	三、中介机构核查意见
	四、补充披露情况

	问题十二： 申请文件显示，本次重组交易对方包括8家合伙企业，3家有限公司。请你公司：1）以列表形式穿透披露各层合伙人取得相应权益的时间、出资方式、资金来源、认缴出资是否已足额实缴等信息。2）补充披露上述穿透披露情况在重组报告书披露后是否曾发生变动。如发生变动的，补充披露是否构成重大调整。3）结合上述主体是否存在其他投资等情况，重新核对上述主体是否专为本次交易设立，如专为本次交易设立，补充披露交易完成后最终出资的自然人持有合伙企业份额的锁定安排。4）补充披露交易对方是否存在“三类股东”；如是，是否已...
	一、交易对方各层合伙人取得相应权益的时间、出资方式、资金来源、认缴出资实缴情况
	（一）聚信锦濛
	（二）华融致诚柒号
	（三）芜湖信泽润
	（四）浙物暾澜
	（五）深华腾十三号
	（六）珠海浚瑞
	（七）芜湖润泽万物
	（八）杭州祥澜

	二、上述穿透披露情况在重组报告书披露后的变动情况
	三、上述主体是否专为本次交易设立，交易完成后最终出资的自然人持有合伙企业份额的锁定安排
	四、交易对方是否存在“三类股东”
	五、交易对方穿透至法人或自然人层级后的总人数是否超过200人
	六、中介机构核查意见
	七、补充披露情况

	问题十三： 申请文件显示，新界泵业已经取得截至2018年12月31日扣除应付职工薪酬、应交税费及递延收益、递延所得税负债、预收账款外的债权人金额占比93.33%的债权人同意函。请你公司补充披露：1）未取得债权人同意函的债务中，有无债权人明确表示不同意本次重组的情形。如有，对应债务能否在合理期限偿还完毕。2）债权债务转移事项是否存在经济纠纷或其他法律风险，如是，对本次交易的影响。请独立财务顾问和律师核查并发表明确意见。
	一、未取得债权人同意函的债务中，有无债权人明确表示不同意本次重组的情形
	二、债权债务转移事项是否存在经济纠纷或其他法律风险，及对本次交易的影响
	三、中介机构核查意见
	四、补充披露情况

	问题十四： 申请文件显示，1）天山铝业配套建有6台350MW发电机组。兵团发改委出具的正式项目核准批文正在办理过程中。2）2017年7月，新疆维吾尔自治区人民政府发布通知，就自治区内自备电厂自发自用电量征收政府性基金。3）标的资产属于周期性行业，产品价格周期性波动，所需原材料价格存在波动风险。请你公司：1）结合国家电力改革政策、国家发改委《燃煤自备电厂规范建设和运行专项治理方案（征求意见稿）》等文件补充披露标的资产自备电厂项目是否存在不能取得审批文件的风险，对标的资产持续经营的影响及应对措施。2）...
	一、标的资产自备电厂项目的审核情况，以及对标的资产持续经营的影响及应对措施
	（一）《燃煤自备电厂规范建设和运行专项治理方案》（征求意见稿）的相关规定
	（二）标的资产自备电厂不属于违法违规建设的自备电厂
	（三）标的资产自备电厂不属于落后产能的自备电厂
	（四）标的资产自备电厂符合现行资质管理规定
	（五）标的资产自备电厂已实现超低排放
	（六）主管部门的相关合规证明
	1、项目核准机构的意见
	2、国家电力监管机构的意见

	（七）中介机构对相关机构的访谈
	（八）天山铝业实际控制人的承诺
	（九）对标的资产持续经营的影响及应对措施

	二、标的资产计提自备电厂政府性基金的计提标准及其充分性，未来政府性基金政策出台及附加缴纳政策变化对标的资产未来持续盈利能力的影响
	三、原材料价格波动对标的资产的影响，应对措施及实际效果
	（一）原材料价格波动对标的资产的影响
	（二）标的公司对原材料价格波动采取的应对措施
	（三）应对措施的实际效果

	四、中介机构核查意见
	五、补充披露情况

	问题十五：申请文件显示，最近36个月内，天山铝业及其子公司发生的环保违法违规事件及受到处罚9起。请你公司补充披露：1）标的资产目前需要遵守的国家和地方环保法律法规和标准以及生产限制政策，相关政策对标的资产的影响和应对措施。2）标的资产及其子公司是否被纳入当地重点排污单位，是否存在环保问题及风险。3）环评、环保验收的审批进展，是否存在法律障碍。4）天山铝业及其子公司是否均已取得排污许可证。5）报告期内标的资产环保投入是否与公司业务规模相匹配，与同行业对比是否合理。请独立财务顾问、律师和会计师进行核查...
	一、标的资产目前需要遵守的国家和地方环保法律法规和标准以及生产限制政策，相关政策对标的资产的影响和应对措施
	二、标的资产及其子公司是否被纳入当地重点排污单位，是否存在环保问题及风险
	（一）天山铝业污染物排放达标
	（二）天山铝业的相关项目环评批复和环保验收手续齐全，符合相关法律要求
	（三）天山铝业实施清洁生产
	（四）天山铝业实施环境管理体系认证
	（五）独立环保核查机构对天山铝业的环保核查意见

	三、环评、环保验收的审批进展，是否存在法律障碍
	四、天山铝业及其子公司是否均已取得排污许可证
	五、报告期内标的资产环保投入业务规模相匹配，与同行业对比合理
	六、中介机构核查意见
	七、补充披露情况

	问题十六： 申请文件显示，标的资产生产性用房199,737.85 m²及生产辅助用房共200,387.46m²房屋，以及6宗土地尚未取得权属证书。请你公司补充披露：1）相关瑕疵解决进展、预计办毕期限、费用承担方式，是否存在法律障碍或不能如期办毕的风险。2）如不能如期办毕的具体应对措施或处置安排、对本次交易作价、交易进程以及标的资产未来生产经营的影响。请独立财务顾问和律师核查并发表明确意见。
	一、土地和房产相关瑕疵解决进展、预计办毕期限、费用承担方式，是否存在法律障碍或不能如期办毕的风险
	（一）天山铝业相关房产事项的解决进展、预计办理期限、费用承担方式，以及相关事项
	1、天山铝业近期取得193,907.26平方米房产的权属证书
	2、正在办理权属证书的房产情况
	3、相关房产办理权属证书不存在法律障碍，预计办理期限和费用承担方式
	（1）生产性用房情况
	（2）辅助性用房情况


	（二）天山铝业相关土地事项的解决进展、预计办理期限、费用承担方式，及法律障碍分析
	1、天山铝业正在办理权属证书的土地情况
	2、相关土地办理权属证书不存在法律障碍，预计办理期限和费用承担方式


	二、如不能如期办毕的具体应对措施或处置安排、对本次交易作价、交易进程以及标的资产未来生产经营的影响
	三、中介机构核查意见
	四、补充披露情况

	问题十七： 申请文件显示，标的资产部分发电机组、电解槽等主要资产设置了抵押/质押。请你公司补充披露：1）标的资产目前处于质押、抵押等权利受限状态的资产占比。2）截至目前，上述担保分别对应的债务履行情况、剩余债务金额，是否存在无法偿债的风险，是否可能导致重组后上市公司的资产权属存在重大不确定性。3）发电设备、电解槽等生产经营资产权利受限对标的资产主营业务收入的影响，标的资产持续经营是否存在重大不确定性。4）本次交易是否符合《上市公司重大资产重组管理办法》第十一条第（四）项、第（五）项、第四十三条第一...
	一、标的资产目前处于质押、抵押等权利受限状态的资产占比
	二、截至目前，上述担保分别对应的债务履行情况、剩余债务金额，是否存在无法偿债的风险，是否可能导致重组后上市公司的资产权属存在重大不确定性
	（一）上述担保分别对应的债务履行情况、剩余债务金额的相关情况
	（二）是否存在无法偿债的风险，是否可能导致重组后上市公司的资产权属存在重大不确定性

	三、发电设备、电解槽等生产经营资产权利受限对标的资产主营业务收入的影响，标的资产持续经营是否存在重大不确定性
	四、本次交易是否符合《上市公司重大资产重组管理办法》第十一条第（四）项、第（五）项、第四十三条第一款第（四）项及《首发办法》第二十八条的规定
	（一）本次交易符合《上市公司重大资产重组管理办法》第十一条第（四）项的规定
	（二）本次交易符合《上市公司重大资产重组管理办法》第十一条第（五）项的规定
	（三）本次交易符合《上市公司重大资产重组管理办法》第四十三条第一款第（四）项的规定
	（四）本次交易符合《首发办法》第二十八条的规定

	五、中介机构核查意见
	六、补充披露情况

	问题十八：申请文件显示，2016年12月，标的资产全部权益变更为境内实体及自然人持有。请你公司补充披露：1）前述情况是否涉及企业性质变更，如是，是否已履行必要的审批或备案程序。2）是否涉及外资转内资税收补缴问题，如是，补充披露补缴金额并说明补缴义务主体；如否，进一步说明对本次重组及估值的影响。请独立财务顾问和律师核查并发表明确意见。
	一、天山铝业不是外商投资企业，不涉及税收补缴事项
	二、中介机构核查意见
	三、补充披露情况

	问题十九：申请文件显示，标的资产报告期内存在尚未了结的重大诉讼、仲裁5起。请你公司补充披露：1）上述诉讼事项的进展，有关会计处理及对本次交易的影响。2）报告期内标的资产及其子公司是否存在其他已决或未决诉讼、仲裁；如有，补充披露具体内容。请独立财务顾问、律师和会计师核查并发表明确意见。
	一、已披露的5起重大诉讼事项的进展，及对本次交易的影响
	二、报告期内标的资产及其子公司存在的其他已决或未决诉讼、仲裁
	三、中介机构核查意见
	四、补充披露情况

	问题二十：申请文件显示，报告期内标的资产及其子公司受到环保处罚9起、国土处罚3起、水务处罚1起，请你公司补充披露：1）相关行政处罚的整改情况，以及对本次交易的影响。2）标的资产及其子公司就保障规范运营的具体措施。请独立财务顾问和律师核查并发表明确意见。
	一、报告期内标的资产及其子公司相关行政处罚的整改情况，以及对本次交易的影响
	（一）报告内标的资产及其子公司的相关行政处罚整改情况
	（二）相关处罚对本次交易的影响

	二、标的资产及其子公司就保障规范运营的具体措施
	（一）保障环保合法合规的措施
	（二）保障规范运营的措施

	三、中介机构核查意见
	四、补充披露情况

	问题二十一：申请文件显示，报告期内，天山铝业购买3家公司控股权，出售1家控股子公司股权。请你公司补充披露：1）结合天山铝业最近三年内购买资产历史沿革、经营情况、被购买前一个会计年度相应财务数据占比及运营时间情况，补充披露本次交易是否符合《首发办法》第十二条和《〈首次公开发行股票并上市管理办法〉第十二条发行人最近3年内主营业务没有发生重大变化的适用意见—证券期货法律适用意见第3号》的规定。2）补充披露最近三年内标的资产购买、出售资产的原因及合理性，新增业务与原有业务的相关性。3）量化分析标的资产报告...
	一、本次交易是否符合《首发办法》第十二条和《〈首次公开发行股票并上市管理办法〉第十二条发行人最近3年内主营业务没有发生重大变化的适用意见—证券期货法律适用意见第3号》的规定
	（一）天山铝业最近三年购买资产历史沿革
	（二）购买的资产财务数据情况

	二、最近三年内标的资产购买、出售资产的原因及合理性，新增业务与原有业务的相关性
	三、量化分析标的资产报告期内购买和出售有关资产对标的资产经营业绩、评估值的影响
	（一）标的资产报告期内购买和出售有关资产对经营业绩的影响
	（二）报告期内购买和出售有关资产对标的评估值的影响

	四、中介机构核查意见
	五、补充披露情况

	问题二十二：申请文件显示，报告期内，1）标的资产在建工程规模较大，随着达到预定可使用状态，在建工程逐渐转为固定资产。2）随着氧化铝及预焙阳极项目的建设，标的资产电解铝生产所需的原材料供应将得到有效保障。请你公司补充披露中介机构对在建工程实际建设进度与计划进度是否一致、投产是否存在障碍等情况履行的核查程序。请独立财务顾问、律师、会计师、评估师核查并发表明确意见。
	一、 天山铝业在建工程实际进度情况，投产是否存在障碍情况的核查说明
	二、中介机构核查意见
	三、补充披露情况

	问题二十三： 申请文件显示，标的资产报告期固定资产分别为914,931.75万元，1,249,318.80万元、1,224,290.20万元。请你公司列表补充披露标的资产主要固定资产及折旧情况、剩余使用年限等情况。请独立财务顾问和会计师核查并发表明确意见。
	一、天山铝业主要固定资产及折旧情况、剩余使用年限情况
	二、中介机构核查意见
	三、补充披露情况

	问题二十四：申请文件显示，报告期内，随着产能逐渐释放，天山铝业销售自产铝锭的数量逐渐增加，相应的销售外购铝锭的数量相对减少，因此总体主营业务收入保持相对稳定。请你公司结合报告期标的资产产能释放情况、销售外购铝锭数量及占比情况等，补充披露2018年外购铝锭销售数量、比例较2017年增长的原因及合理性。请独立财务顾问和会计师核查并发表明确意见。
	一、2018年外购铝锭较2017年度增长的原因及合理性
	二、中介机构核查意见
	三、补充披露情况

	问题二十五：申请文件显示，标的资产报告期内其他业务收入分别为115,118.73万元、1,957.49万元和16,358.76万元，主要为销售材料收入。请你公司进一步补充披露报告期其他业务收入大幅变动的原因及合理性。
	一、报告期内天山铝业其他业务收入变动的原因及合理性
	二、补充披露情况

	问题二十六： 申请文件显示，标的资产报告期应收票据分别为85,205.75万元、12,020.60、2,241.98万元。请你公司补充披露标的资产报告期营业收入上升的同时应收票据大幅下降的原因及合理性。请独立财务顾问和会计师核查并发表明确意见。
	一、天山铝业应收票据变化的原因及合理性
	二、中介机构核查意见
	三、补充披露情况

	问题二十七：申请文件显示，报告期内天山铝业用于铝锭生产而采购的主要原材料包括氧化铝、预焙阳极等。除此之外，天山铝业对外采购铝锭进行铝锭贸易销售。请你公司分别补充披露：1）标的资产对外采购生产用途的氧化铝、预焙阳极等的主要供应商情况。2）贸易销售用途的氧化铝、预焙阳极等主要供应商情况。请独立财务顾问和会计师核查并发表明确意见。
	一、标的资产对外采购生产用途的氧化铝主要供应商情况
	二、标的资产对外采购生产用途的阳极碳块的主要供应商情况
	三、标的资产对外采购贸易用途的氧化铝、阳极碳块主要供应商情况
	四、中介机构核查意见

	问题二十八：申请文件显示，报告期标的资产销售的前五大客户包括托克投资(中国)有限公司、中铝国际贸易有限公司等。请你公司补充披露标的资产报告期主要客户为贸易类公司的原因及合理性。请独立财务顾问及会计师核查并发表明确意见。
	一、报告期内天山铝业主要客户为贸易类公司的原因及合理性
	二、中介机构核查意见

	问题二十九：申请文件显示，标的资产报告期内自产铝锭营业成本构成中电力成本占比分别为23.47%、19.68%、19.44%。请你公司补充披露标的资产电力成本占比逐年下降的原因及合理性。请独立财务顾问和会计师核查并发表明确意见。
	一、标的公司电力成本占比逐年下降的原因分析
	二、中介机构核查意见
	三、补充披露情况

	问题三十：申请文件显示，报告期内标的资产销售费用金额波动主要受运输费变动的影响。其中：2017年运输费用较2016年大幅上升，主要系受客户自提销售运输方式占比下降的影响；2018年运输费用较2017年略有下降，主要系客户自提销售运输方式占比较2017年度略有上升所致。请你公司结合报告期主要客户情况，补充披露标的资产运输费用变化的合理性。请独立财务顾问和会计师核查并发表明确意见。
	一、标的公司运输费用变化的合理性分析
	二、中介机构核查意见
	三、补充披露情况

	问题三十一：申请文件显示，标的资产2017年原材料采购价格大幅上涨。请你公司：1）补充披露近五年标的资产主要原材料价格变化趋势。2）补充披露报告期标的资产主要原材料采购价格、采购数量情况。请独立财务顾问和会计师核查并发表明确意见。
	一、近五年标的资产主要原材料价格变化趋势
	（一）氧化铝价格变化趋势
	（二）阳极炭块价格变化趋势
	（三）电煤价格变化趋势

	二、天山铝业主要原材料采购价格、采购数量情况
	三、中介机构核查意见
	四、补充披露情况

	问题三十二：申请文件显示，报告内标的资产销售外购铝锭毛利率分别为-2.46%、-1.41%、-0.34%。请你公司：1）补充披露外购铝锭毛利率变化的原因及合理性。2）补充披露销售外购铝锭的必要性。请独立财务顾问和会计师核查并发表明确意见。
	一、销售外购铝锭的必要性分析
	二、外购铝锭毛利率变化的原因
	三、中介机构核查意见
	四、补充披露情况

	问题三十三：申请文件显示，标的资产报告期扣除非经常性损益后的净利润分别为127,203.88万元、130,427.45万元、90,374.43万元；政府补助分别为7,384.33万元，12,085.99万元、22,731.09万元。请你公司：1）补充披露报告期标的资产营业收入增长的同时，扣除非经常性损益后净利润下降的原因及合理性。2）补充披露报告期政府补助大幅增加的原因。3）结合政府补助占净利润比重情况，补充披露标的资产对政府补助存在重大依赖。请独立财务顾问和会计师核查并发表明确意见。
	一、天山铝业扣除非经常性损益后净利润净利润变化的原因
	（一）税金及附加增加的原因
	（二）财务费用增加的原因

	二、报告期内政府补助变化的原因
	三、结合政府补助占净利润比重情况，补充说明标的资产对政府补助是否存在重大依赖
	四、中介机构核查意见

	问题三十四：申请文件显示，1）本次交易标的资产估值170亿元，较2018年披露的估值236亿元下降66亿元；2）本次交易标的资产业绩承诺为2019、2020、2021年不低于9.64亿元、14.65亿元、19.99亿元；较2018年披露的2018、2019、2020年分别不低于13.36亿元、18.54亿元、22.97亿元降幅较大。3）2018年标的资产实际实现净利润108,170.43万元。请你公司：1）补充披露标的资产2018年实现净利润较此前预测情况大幅下降的原因。2）本次交易2019、20...
	一、天山铝业2018年实现净利润较此前预测情况变化的原因
	二、本次交易2019、2020年业绩承诺相比之前交易的变化原因及合理性
	（一）对电解铝的销售价格进行了更为谨慎的预估
	（二）对天山铝业使用的动力燃料煤的价格进行了更为谨慎的预估

	三、中介机构核查意见
	四、补充披露情况

	问题三十五： 申请文件显示，1）预测期标的资产的产能产量未发生变化。2）预测期标的资产自产铝锭收入和外购铝锭收入均呈上涨趋势。请你公司：1）补充披露预测期自产铝锭数量和外购铝锭数量预测情况。2）补充披露预测期铝锭的销售价格。3）结合报告期铝锭销售价格、行业情况等补充披露预测期铝锭销售收入的合理性。请独立财务顾问和评估师核查并发表明确意见。
	一、预测期自产铝锭数量和外购铝锭数量预测情况
	二、预测期内铝锭的销售价格情况
	（一）报告期内天山铝业电解铝销售价格与市场价格趋势一致
	（二）预测期销售价格预测情况

	三、结合报告期铝锭销售价格、行业情况，补充说明预测期铝锭销售收入预测的合理性
	（一）报告期铝锭销售价格、行业情况分析
	（二）预测期铝锭销售收入预测情况

	四、中介机构核查意见
	五、补充披露情况

	问题三十六： 申请文件显示，预测期标的资产高纯铝收入大幅增加，请你公司：1）补充披露报告期高纯铝产能、产量情况。2）预测期高纯铝产能、产量情况。3）报告期及预测期高纯铝销售价格变化情况。请独立财务顾问、会计师及评估师核查并发表明确意见。
	一、报告期内高纯铝产能、产量情况
	二、预测期高纯铝产能、产量情况
	三、报告期及预测期高纯铝销售价格变化情况
	三、中介机构核查意见
	四、补充披露情况

	问题三十七：申请文件显示，预测期标的资产外购氧化铝成本呈大幅下降态势。请你公司：1）结合产能变化情况，补充披露标的资产外购氧化铝成本大幅下降的合理性。2）结合预测期自制氧化铝数量、原材料价格等，补充披露预测期自制氧化铝成本的合理性。请独立财务顾问和评估师核查并发表明确意见。
	一、结合产能变化情况，标的资产外购氧化铝总成本下降的合理性分析
	（一）预测期天山铝业氧化铝需求及来源分析
	（二）预测期天山铝业自产氧化铝产能情况
	（三）预测期天山铝业外购氧化铝成本合理性分析

	二、结合预测期自制氧化铝数量、原材料价格等，说明预测期自制氧化铝成本的合理性
	（一）结合市场行情，上述氧化铝的单项成本预测合理
	（二）结合氧化铝的市场售价，上述氧化铝的总成本预测合理
	（三）预测期内，自制氧化铝的总成本情况

	三、中介机构核查意见
	四、补充披露情况

	问题三十八： 请你公司补充披露预测期主要产品原材料采购价格、采购数量等相关情况，并结合报告期原材料采购价格，补充披露预测期主要原材料价格的合理性。请独立财务顾问和评估师核查并发表明确意见。
	一、预测期主要原材料数量和价格的合理性
	（一）预测期氧化铝采购数量和价格的合理性分析
	（二）预测期阳极碳块采购数量和价格的合理性分析
	（三）预测期内外购电采购价格的合理性分析
	（四）预测期内电煤采购价格的合理性分析

	二、中介机构核查意见
	三、补充披露情况

	问题三十九： 1）请你公司分类别补充披露标的资产预测期主要产品产销量、毛利率、净利润情况。2）结合报告期标的资产主要产品的毛利率补充披露预测期毛利率的合理性。3）结合报告期扣非后净利润下降的情况，补充披露预测期净利润的变化的合理性。请独立财务顾问和评估师核查并发表明确意见。
	一、天山铝业预测期主要产品产销量、毛利率情况
	二、结合报告期标的资产主要产品的毛利率，说明预测期毛利率的合理性
	三、结合报告期扣非后净利润下降的情况，补充披露预测期净利润的变化的合理性
	四、中介机构核查意见
	五、补充披露情况

	问题四十：请你公司：1）补充披露预测期标的资产电力成本情况。2）预测期拟投入使用的自备电站及投入发电情况。3）拟投入使用的自备电站如不能如期运营，对标的资产营业成本的影响。请独立财务顾问和评估师核查并发表明确意见。
	一、预测期天山铝业电力成本情况
	（一）生产铝锭数量
	（二）单吨电解铝耗电情况
	（三）总耗电量
	（四）自备电厂发电量，自备电厂发电变动成本
	（五）外购电量，外购电价及外购电总成本
	（六）标的资产电力成本预测情况

	二、预测期拟投入使用的自备电站及投入发电情况
	三、拟投入使用的自备电站如不能如期运营，对标的资产营业成本的影响
	四、中介机构核查意见
	五、补充披露情况

	问题四十一： 申请文件显示，标的资产评估值对销售单价变动较为敏感。请你公司：1）补充披露标的资产营业成本、毛利率的敏感性变动情况。2）结合敏感性变动情况，补充披露标的资产评估作价的合理性。请独立财务顾问和评估师核查并发表明确意见。
	一、标的资产营业成本、毛利率的敏感性变动情况
	（一）营业成本敏感性分析
	（二）毛利率敏感性分析

	二、结合敏感性变动情况，补充披露标的资产评估作价的合理性
	三、中介机构核查意见

	问题四十二： 申请文件显示，预测期及永续期，标的资产的研发费用均为1,230万元。请你公司结合报告期研发费用情况及同行业可比公司情况，进一步补充披露标的资产预测期研发费用的合理性。请独立财务顾问和评估师核查并发表明确意见。
	一、结合报告期内研发费用情况及同行业可比公司，补充披露预测期研发费用的合理性
	（一）报告期内标的公司研发投入情况
	（二）可比上市公司研发费用情况及天山铝业研发费用预测合理性分析

	二、中介机构核查意见
	三、补充披露情况

	问题四十三： 申请文件显示，预测期，标的资产的资本性支出呈逐年下降趋势，分别为180,294.41万元、163,956.16万元、83,855.56万元。请你公司结合标的资产预测期的产能、固定资产处置等相关情况，补充披露预测期资本性支出的合理性。请独立财务顾问、会计师和评估师核查并发表明确意见。
	一、预测期内天山铝业资本性支出情况
	（一）天山铝业预测期的产能情况
	（二）在建3个项目未来的资本性投入情况：
	（三）天山铝业预测期的固定资产处置情况

	二、中介机构核查意见
	三、补充披露情况

	问题四十四： 申请文件显示，标的资产预测期财务费用分别为103,690.17万元、92,266.11万元、84,368.32万元。请你公司结合标的资产报告期财务费用情况、未来经营所需资金情况等，补充披露财务费用下降的合理性。请独立财务顾问和评估师核查并发表明确意见。
	一、结合天山铝业报告期财务费用情况、未来经营所需资金情况，说明财务费用下降的合理性
	二、中介机构核查意见
	三、补充披露情况

	问题四十五：请你公司：1）补充披露标的资产同行业可比公司情况及行业排名。2）补充披露标的资产所属行业市场需求和现有产能的匹配性。请独立财务顾问和评估师核查并发表明确意见。
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