WEHRE: 002167 EHERR: FAEL AEHEHS: 2021-107

I HBEERAEIRERBARAF
KT RINZZZ R 2021 FEFRIEFRE RN G

ANNREFLLKRARRIEE LBBABRWAR. RARZE, ZHAE
Bt RPRHERE KR,

JHRAFTEVHBERGARLE (ULTER “N87 3K T
WD) TEREEIEFR T LT AR EE T 28 (KT
AT GV R TRHIRAF 2021 £ 42 R WE) (A FHE
FREEE (2021) F5F) , HHXRERFRAMNET, A8 HX
ERFTRFAAZIEAT T NES, S EIEFR 7 TEE ¥ E
Bl &, A EREAEE T

1.2021 4 3 A, A F# T4 FHAPEKRE 100% KA L 16, 400
A LS RADEREREFEANERFAIHER . X EH
KRk BETFELER, HxTHRENEY(E 3,585.41 75, HEXR
A 27.98%. HEHIEREH MR AR E¥ £kt 3,680.82 7 T. ¥
FE AR % 2020 4547 1,598.82 770, 2021 FHMWE 4 A 12 BT H
105.58 7T G. HIEAEETEVHFABLELEE, XX XREZHE
KBRARBENREEREL BN VLT E, ATNE—FRET =
AUBEFERAMEHX AR EFEHE, BRI ERL TS,
R B F Uk AR R BFANBY B RS 1,000 SR S 4 TUE #



KKHBA 675 7 7T

(D FRAFRRERZEIFENZESEK, BE> BN#.
HE. AR REALR. WARRE TS, RATNLREF
FVEREFERAZRZRE, EE A4 ERELIH K R TFEW

NP

EE-¥

B PE AR R ik TN @ . HERIL T
BAL: J 6. AU/,

=] 2021 4 2022 4 2023 4 2024 4 2025 4
T4

A 5,083.16 5,730.04 6,105.87 6,502.07 6,750.89

i 14.52 15.08 15.66 16.26 16.88

HE 350.00 380.00 390.00 400.00 400.00
BRE

A 624.22 614.21 805.80 872.16 936.19

Hr#s 41.61 40.95 40.29 39.64 39.01

HE 15.00 15.00 20.00 22.00 24.00

HA

N 1,562.14 1,794.06 1,976.22 2,158.62 2,301.66

& 7.30 7.75 8.22 8.73 9.26

HE 213.91 231.49 240.28 247.31 248.48

At 7,269.52 8,138.31 8,887.90 9,532.85 9,988.73

2. AR EERIN 2B T:
AL T
IH 2021 £ 2022 £ 2023 4 2024 4 2025 4




ZE M AR 1,660.83 1199.47 1,460.44 2,050.35 2,390.59

3. A EHHLE

AR, XD ERE, 2/ K7 8RR UM 3T H K
AEWHE, EETEANREAZTENENEES K. RARF
5 B BV A Aol 2R L e B TR A B 4 B AR T 3 AR R AR (WACC)
TEHRETIAE,

71 AX ¥ 35 AR R AR 1 B S R A e BRI R A AT B RUAA
B TIUAA (B 4 2 4 B A M AR A R TR AR A R UGB S B
B A A E T E R R, T EAKXA:

WACC = Ke £ + K= (1-T) = D
D+ E D+ E

Ho: WACC: 7m AR S 34 9 Ak A&

E: WM 70 E

D: %9 &

Ke: Az % ARA

Kd: it 4 % A& A

t: FIAHE

o, WA ARAXHAHEREFZMER (CAPD HE, HH
AT

K e =Rf +ERPX B L +Rc+Rs

HoF: Rf: LR Y =

ERP: 7 377 X [ v 1 5

BL: Mmm &g R4



Re: Ak 48 KR8 & R 4G
Rs: 4l A7 R EE R

TARERNA KSR T

7 I B Am AR 34 FE A Rk AR WACC=KexE/(D+E)+ Kd=D/(D+E)(1—T) 11.20%

—. REEAEA Ke = Rf+HBUXRPm+Rs+Rc 13.00%

1. TR R = Rf 3.14%

2. AT W FATAT B Beta | By 1.1976

3. T 3 MR RPm 5.86%

4. AR FEERH | Rs 2.82%

5. naEAMAIREEZE R | Re 0.50%

—. Bt RS EARRAR Kd 4.65%

=. BRb b FARE DIE 23.06%

E/(D+E) 81.26%

D/(D+E) 18.74%

W, Bt AR T 25.00%

4. FAMHAR P F B EAR AT T

& BN (70 TP A ER

2019 £ 1-7 A 5,014.44 61%
2019 £ & 8,225.55

2020 4 1-7 A 2,939.63 49%
2020 F & 6,048.60

2021 £ 1-7 A 3,855.94 53%
2021 & (FD 7,269.52

B A% 2019 4F 1-7 A & 2020 £ 1-7 A 2 H A F W & HIEN
FHE A 55%, 2021 F 1-7 A SEFRZ I & T dk A8 53%, 5

E AR A

PR ERTNFE RN KB T:

2019 4

2020 4 2021 £ 2022 &£ 2023 4

2024 £ | 2025 £




FER N KR 20% -26% 20% 12% 9% 7% 5%

#FE R 55 2018-2019 F Uk A\ 4 A 6,856. 16 /7 TG 8,225.55 77
TC; B 2020 FEERE, FBEZETLL TV RXBEAZE, H
FE AR %5 2020 £ 2 F 8\ 4 6,048.60 % 7, A HEIAAE K. BEZ
[Earse, 2021 FHEATLEH A, FOTHEAEBERE S & F KK
BT EF, SRS TMNEE fo 7 2 FERANMEAL, BE—2H
EES R

(2) BEEXZRANTI TR Z . HTLETATE
WARAREWERERT, 2MXHZNEA LK,

E 4 :

BAEF A RN B 4 B R BT H= A kAol g ok X # B
e 100 B X HATIHE, FHAETREFMT[2021]FF 0761 &
(RPFIFERED o KRR EE T HH %K~ T4E 16,196.96
7176, KA E TG RAR 2 AN E 16,400.00 7 T, FHik
AT R E A R B GOT A B S, R IT R RALEE
Wi kTR ERE A RLER

1, B 7 Em s R ER

A ARKIIAEN A Z . RAE B BRI TR, ARUKOR A
F 4 P/S.P/EBITDA.P/B I 21 FH A % Wy X R & ¥ A 42 I 2047 ik o
HHEAKXN:

B FA AR B IR T = (5T B &1 7 24 4018 b & X 3 PR AR 45 4
B 30) X (1A o] i 4 47 4n )




2. RIESHRRE®

(1) T H B ey £

ARRBILAEE N L8 # B e B # R B R T
HfE. A BRI Ew T

X[ B B S BEAT L F 1B T 57 % ACF

XCFTH B BT N AT Ak O 8 b 450 3 FE R S5 A R Sk W

ZREREN, AR XERESRBEEMELMT L EH s
ZENERF AR R B LT 5 A AR B LRl £
YR A B R L T

WHE | WHE O WHE | WHE | THEE | wHE
BAPE O BRARE | BRARHE © (PB) (PB) (PB) (PS) (PS) (PS)
iE#f/ | iE#4 | /EBITDA[ : /EBITDA[ . /EBITDAL | [%%& x5 %% %% %% (%5
k2 #* FEH] REH] W] H#] H#1 B3] H#] H#1 B#]
2018 4£4% : 2019 £ : 2020 £ 201812 : 201912 : 202012 : 201812 : 201912 | 202012
31 31 31 31 31 31
600110.S | EfERR
9.06 21.06 34.63 2.19 2.67 3.79 2.01 2.50 6.00
H f
600111.8 ; A7 M
20.55 24.70 25.54 343 411 456 2.28 2.18 2.24
H +
600206.S | “H HHT
39.80 61.07 38.63 1.88 3.37 348 1.16 0.99 0.87
H bl
600219.5 i ® 1L48
6.08 6.19 7.79 0.66 0.68 0.94 1.25 1.24 1.69
H N2
600362.5 | VLV4R
6.76 7.63 7.85 0.92 11 115 0.21 0.24 0.22
H 4
600392.5 | BAH%
] 25.69 3811 16.56 2.91 3.02 2.06 243 2.29 191
H IR
600456.S i EHHK
12.24 1553 28.46 1.83 2.80 5.59 1.90 2.50 5.17
H i
600459.S | F T4
8.90 1381 1853 1.81 2.05 3.29 0.22 0.31 0.39
H N2
600490.S i M
- 16.46 12.48 18.22 1.76 1.60 156 0.68 0.70 1.17
H IR




600531.8 | #ots
6.70 8.34 9.48 1.16 148 172 0.20 0.28 0.32
H i
600549.5 i JE |14
831 10.51 10.08 2.36 2.49 311 0.87 1.05 1.25
H N2
601137.S | 1H A4
7.14 10.15 11.30 1.22 2.05 175 0.71 1.02 1.20
H &
601212.5 i BE4RA
7.58 10.90 8.22 2.13 1.94 1.44 0.33 0.44 0.36
H &
601388.5 | 16FKHK
) 11.40 11.36 9.50 152 143 2.02 0.62 0.72 1.18
H IR
601600.S i # E4E
324 3.71 3.78 1.09 1.23 1.24 0.29 0.32 0.33
H N
601677.S i BA#&4H
547 456 5.27 0.87 1.05 111 0.39 0.50 0.57
H N4
603527.S | AIRHT
13.01 15.33 17.28 2.08 2.23 2.06 0.56 0.64 0.51
H b
603876.S i AfAEFHT
1155 8.66 10.95 2.36 1.88 1.85 0.7 0.61 0.53
H b
603978.5 i wHIH
16.34 24.94 22.75 2.14 2.74 1.81 2.74 3.99 2.80
H £
000060.S i 44
6.46 7.77 8.27 1.37 1.40 1.49 0.71 0.67 0.57
z 3
000629.S i ZHHL
7.77 1391 30.33 348 2.69 1.97 1.70 1.01 176
z b
000630.S i #EH
6.12 6.89 7.80 1.16 1.34 143 0.25 0.26 0.27
z ,
000657.S | F4E
) 6.28 8.24 8.70 147 1.83 178 0.57 0.75 0.7
z #
000751.8 | #FA &
18.33 951 11.99 1.65 173 175 0.48 057 0.74
z #
000807.S | =4BMk
29.53 466 6.61 1.22 1.23 2.00 0.47 0.55 0.80
z #
000878.S | =4
441 6.58 6.99 1.46 2.77 3.00 0.24 0.37 0.28
z N2
000933.5 | KA
1.99 2.53 5.16 1.22 1.34 2.55 0.39 0.59 0.95
z 7
000960.5 i 47 A%
5.58 5.73 6.85 1.33 1.40 1.44 0.40 041 0.42
z f#
000962.5 i &4
16.20 27.04 35.71 2.39 2.64 3.20 247 5.13 5.75
z DA
002149.S | T kAT
7.94 10.64 2332 1.26 1.83 301 1.31 1.64 3.83
z #
002171.S | LI 8.89 14.13 18.82 111 1.80 2.05 0.38 0.58 0.50




z b
002182.8 | =4
6.16 452 16.06 2.21 2.24 3.03 0.79 1.07 144
z B
002203.5 | #ZH
9.22 11.41 10.17 191 2.29 157 0.38 0.49 0.31
z 7
002237.5 i 1EFA
6.47 10.49 11.72 1.75 2.74 1.99 0.36 0.45 0.41
z #
002295.8 | HZk&
12.99 14.12 13.87 1.68 1.62 1.42 0.34 0.38 0.32
z #
002532.5 i A1L4B
10.29 12.22 8.38 1.80 2.15 1.83 1.66 1.84 1.28
Z N2
002540.5 i T AR}
10.47 9.63 11.63 1.20 1.17 143 1.64 153 1.66
z #
002578.S | [H %48
29.68 26.96 21.80 2.20 253 241 2.31 2.40 217
z N2
002824.5 | FupEfik
23.90 2401 17.96 2.24 2.56 3.35 157 150 1.96
z #
002842.S i #MEH
13.20 24.20 19.10 3.02 3.92 3.00 153 2.38 2.14
Z N2
300057.S i /7 lifHT
6.50 10.38 10.99 1.01 1.20 0.94 0.65 091 0.68
z b
300337.S | 4RI
29.84 11.80 18.96 1.97 1.78 2.90 1.49 1.29 1.82
z #
300697.5 i L4
20.04 16,50 17.70 3.05 3.72 342 1.62 1.67 1.91
z %
FIE 1243 1402 15.20 1.80 2.09 2.27 1.01 121 1.43

e B BRI R B R AT L B A ]

(2) 18 b % B 7 2
DL FE R S P AL B 4 B 06 AR R A Tl AT b 9 4o, KA
EIATA A Ak . WA F ik (EBITDA) | 7 4 % ik % H M 8 77 i X
WA HATT BAEA it T

HH 2 3 PR HHE E S AR P BAXHHE
2018 4 6,856.16 1.01 6,900.00
P/S 2019 4 8,225.55 1.21 9,900.00
2020 4 6,048.60 1.43 8,600.00
P/EBITDA | 2018 4 2,607.48 12.43 32,400.00




2019 4 2,508.89 14.02 35,200.00

2020 4 -134.24 15.20 -2,000.00

2018 4 14,096.47 1.80 25,400.00

P/B 2019 4 14,417.17 2.09 30,100.00
2020 4 12,818.35 2.27 29,100.00

H1E FEREME 22,200.00

I M 7 40 20.98%
¥ 305 & 17,542.31
A FE R A W 17,500.00

FEREEHBAUNHE MG, KA P/S. P/EBITDA, P/B %
IER S R A RER AR 2NN AN 17,500.00 7 7w, BRE*
i W g v VR 4 8 O BA FE R B ROR & SR 1) BT A B A 16, 400. 00
TG, WA % ZER A 1,100.00 76, EFEN 6.71%, EFB D,
FAPEE B ERGE, KA GEM AR,

(3) FRAKRATEHNREMAELBHERXLSE, FHARL
A5 RBENREERASVEMNESHFERLES, RAFARL
BEAREHBRELFE SN AR TR S ZH.

EEE
NEBERMAFERESRBMERL S, BRI AN @ T:
RANHE AN H BER 4
RN AR I BAT Y 45
k- ZANE R B

B 2021 #4 AR, N R HEE%E42BME XL E, £ 2021
F8H, NnEWHWEREEERSE Y A% G, X FEMEEREL
w4, NI EREERARFAEARE VTS5 A,




2019 F 12 Al 24 H, REWEF-—ARFAEFEZILERAFR
NEIREHRMEER, AEEHLEBEFEVFEFHAELT:

“RARX G Tk Ja, AN E FAR T EH A L ARIER E Kk
36 MAW, HREENME ZEENNERR—WEABHIS KT
BUVERHATEACVMEESIBEERSFHLS, GEETRTHFS
FUHWMERES . LEREENRTEL, FLERENEFTE LY,
MBI ABEERRTEFEREFNRT. LERIULTXHE =7 .
KFErErdmE s L HRE SR T EVE 8 BT # 5 Lk 5 A
HIRAT, BN, EANEEARSERGLY ERTHEVEET
B A A R 2 R S, 7

HEHW, AEEHLRAAECE— BT

2020 £ 1 A 15 H, RESAKEFRAHNAEAMTE LT L. =4
5 P R L BB T A R IR 3] 21, 30% A FEE % 2 .

2020 £ 5 A 18 H, RESAKEFANAAUTE LT L. =4
o8 pm AT BN, ek 500 7T/ F,

2021 46 A 4 H,Z 5 2021 % = RIEH BRAR A 2R DUH0E,
REERARHRFANEETENRLARAE 21 09BN EH E 52
.,

2021 4 8 A 6 H, nEERAAEFANAANELET L. =&
hEEFLAHERNE, X280 N 4,200.73 77 To

Zhh, AEEASAGAFERLEEHNLFE T HELLNE,
RAFBHFERLTS.



(1) FRAVREFBRZERETE AR FAB 2L FERRE
VEAR%®Y, REFERATSURE, FHARERAGEE,

H 4 :

2010 £ 10 &£, NEBMET S AEHFERF TAT S AAEFTE L
BB A IR 8] 45 7 1000 v AZ 2 i 47 46 T0UE 3 3R 22 4R Bt
£ (B3% [2010] 376 5) , AaMEHTALTREXKEHE,
&5 3 AR 135473. 5 F 77 K HAT 4 7= 1000 " 4% 0 47 45 T B B K #E
%, MEUGHAANEN B 2440 E. . 2BELEET
F i FE R R AL R R B R A 1000 vE/ 4 B 5 A
% 15 /4,

20126 A 28 H, BRAKZ. MERHM. TEH=HFITHEX
XHE ks [2012) 1743 5) , (B F L3 E AR A
HEREAEEMMB LN TERERIARRERELRE G 24
MM T ENEFE, £, LA CEBEARR AT ERRERE
EEEMMBEFL, NARFRREREEFLWER. ZTEE
HilHeaBERAR . NElBAER, AlLEELBEARRAEKE
i,

2012 £ 11 A 16 H, ~ s E k& Tk A BT TRH (X
THEAET AR LB RGA R B EA<E Z 40583 E AGE R
HUREeeE WAL AOTEREFREMIEAWME) (&
T4 [2012) 504 &) , EIREAEMEA 8 EMW Rt EACERFA
RS S EMAR LAY MITTE &£,



2012 £ 11 A 27 H, 28k EdFee BRRRAkN (X
TEErut EAEBHEMRESLEMMR =L UTE X R
RARNEY . BHigd: ALAELBARRERZERMBL 4L
FUFHY 2000 77 TR A B EZTE BT ST AR B A T R IR BT A
B 4, WANBL W 4% B R AN 4 B AL UL Pl R R R K
AR

2014 F 4 A, nEREBEEE IV MERMTRANE —EM
B %4 675.00 7770, 8% EAEH G % 5= A8 5 8 B Ab BY 1t A\ #
N E

2014 4 8 A, WATEEXZFFERALARATIHAET XT
ok “1000 AR EEE” TEFER R ERNEL (BEE
[2014) 26 &) , H /5 1000 "4Z 2 i 4 55 0 E 5 6 0 3R 3R R gk 3%
ERM, ARGENACLBARRHTEE S 2TENHE, Nak
350 A% R4 S5 L EFAPE R HT MR R IR 5], IR 650 EAZ K

GRERENL L RT HIEEE IR RSB T B FER,

AN

OA e N\ K

F %I E AR R DL R A A F i, BE A A 1000
AR T E R KRR BT RN KA R TN A ERESR
B RWBFANE, BT AT IHE T AW KK E ™o BF 8,
F b, A EH 2014 F 4 AREIRTE S Tk fofs TR AR E %
4 675.00 7 7T, 1EA 5% M KB B It N R Kz



@EZIt &,

BT A EERE, RIUE AL F N 350 "R GHE
AL T#APE R MR A IR E], 650 MiAZ R E4EE T E /L. &b
Bol, $AMASW 350 "MEREHETELFTERRES; R LW
650 "L RIS T E W E MR T BB A AL R, B, Adk
F|MIE %4 675.00 foT, ME#LERHZHNEZE.

@5 £ R Z B X F] K 4 AT R0

A EZTEMSEREERA AT L, MEHAMBESE, TEKELWN
ERAZEF KT EMNEE . MAEAMRE RN LB RE
H U B W 675 T K etk A RE,

B. 7 43 BE AR 45 A& B Fk A\ F] 350 M B 4 TE B, KA F
EARERER, EXE. B AALBATAERAK, HE
2013-2015 4, M ZFEEAEWH ETE, KA FIH K EH L5
Al 1,568.72 7 TCe

HNEINN: BAGAAREAZET 350 R ETME #2&, EXH
THEFREGCR A2 EREANRF LKL EZTE LWH K
BN, LR6B T ET KT HFHK LG AE, RO B HAEH
FE AR5 42 B R 46 &, DURIE 350 " G S T H B R o, RA
514 10 31 FE AR 4k 350 A R Ak A P R A B IREATRASEE, 675
BT A BRI A ] (35%) 34t 236. 25 7 6 — R T
Hftlhs. AEFEBEEFLXETZR2VANE 2015 £5 — K&

AR A 2 ® BT L E 650 i R4 T E , HEla s EiRe



WALE & 2 8 B T It
HRIE & &% B kR —

FREEE, #4

&AL,

Fl 4 438.75 F T

KT N E AR
2. A E BRI KA 5.81 1250, LI jE % FHE
0.29127C. A H 8 RFAFAEZIAE VKRN 3. 13107, £H#%
A 0.06 1270, #RA B F/A B 4835 # Ak % FUJE B b T 149. 45%,
TER 2021 F LI FEZEHRIE
(1) FRAEE A RAT LA B R IR &2 A S 283

HEANLE. —EMBURN\RALKAELEANER.
E-8
1. A8, —E BT EATIL B 5], Tk BUT H8uE .
R EREANET e HEF LT
BAL: . R, TT/M
R
T H 2021 4 1-6 A 2020 4 1-6 A R HE E
BB 16,609.41 5,482.47 11,126.94 202.95%
HE 14,657.75 4,097.70 10,560.05 257.71%
T E 11,331.49 13,379.39 -2,047.90 -15.31%

2021 FF ¥ F, NEARNET BH EF L L F R
11,126.94 7770, #K 202.95%. & ME~ ST VRN R EE
RHEHEAEE mPrE,

NEZENEFRHERNET:
B 7. R, TT/M

I H 2021 4 1-6 A 2020 4 1-6 A R S e E

ER 2O 8,758.56 3,238.86 5,519.70 170.42%




HE 1,923.91 636.00 1,287.91 202.50%

FHEEMN 45,524.84 50,925.28 -5,400.44 -10.60%

2021 4 F F¥F, N _ANEF BHEH L L E RS
5,519.70 77 7T, #K 170.42%, — A M~ @ E W AR ER
HEHEABHE ImFTE

4, RENE. —ANETF R A HEENABE NN TEREA
T

(1) 2020 547, NEHHAE—AREREEE, HTHEREL
FEREMA, #—FEAVEFRE. BRATVHEEKT, REF&EE
FHRBREEN, REEARAENEEFARME XL S HHES EE
et aRAs (UWTHEE “BERE” ) . BERERLT
2020 £ 5 Afy, BRABEllA KR TAE, BEEAERERNAANE
B_fNhEEFARATEFREEER, 5 2021 FLEFEFEHN
NEAHRENAEMER — A ER EFRAABE I, ¥
FE, BEEREIAHEARMNE. —AMH 7,648.02 ", 366.00
i,

(2) 2020 FERAANER —ENENTHNEENES TR
%, BT 2021 FL¥FMESRE, THREHER, AEANER
AWEF BB RN, HEEH M.

5. AANE . —ANEFREREL AR LA L HAKN AL
=T EW AT

20204, ZFAZERE, BN ETH AR 20200, 2
AAANEEAE N3 91%, —ANEHN T E N6 9%, 20214,
fEEAEFES A, BEFRNERIKE, BRE2021F6A30H,
N E KA T LT AR A




4 E A N WA NE E

f o g gy | RRIEE R (AR
2021-03-26 RTRAZEFBIRTER | G007 /ot = 50585 4500

a 5/

o s g g | R LEFE CEERRRD
9021-04-16 RTRARHEETEORN ) gos b ms00r. = R 5

B\ \ :

Aed, 150070
NERANE. —ANENEEBHN CReR) T

A A 10186. 45 75/
2020F 4ZF

—athE 46075. 66 7T/

A A E 10576. 7475/
2021 F1ZFE

—afhE 45431. 7475/

A A 11919. 7475/
20215 2F &

— At 45609. 26 7T/ ",

4y Bl 202143 A 26 B I e =K I, BN EHIKNIBE 5 & F
BATHITE, BTHETLITENRFE, WFEKE ZFAN. K
F OB RAT BT A R, TR SERR R & U AR BK U o A T — R R
fEte. NULERAEATUEY, SANSE. ZANEHNES E LN K
g, SENAETFETE,

(2) &R ETHEMERS. RAZER L, ATLAH
ENRFRNFH I — SN EENREA AR EANEE.
EEE
NE ZANE T i A RHEFAL T
BAr: Fw. . 0/

T H 2021 2 1-6 F | 2020 & 1-6 A | & #h%i HRIE E




ER125 PN 8, 758. 56 3,238. 86 5,519.70 170. 42%
Bl kAR 6,867. 67 2,756. 16 4,111.51 149. 18%
HE 1,923.91 636 1,287.91 202. 50%
P E 45,524. 84 50,925. 28 -5, 400. 44 -10. 60%
2 AL AR A 35,696. 44 43,335. 65 ~7,639. 21 -17. 63%
Sk 21. 5% 14. 90% 6. 69% 44. 90%

2021 £ ¥4, —AMEF BN EAEN 21.5%, B EFFEH
Hhm6.6%., TEREMHE RATHEAME.

“EANBEF RN EERMAHMAQANE, & AN &P L E
90% LA L5 R AN i B B MK £ F R BE D 2,047.90 To/0,
FHR_AMET BEF RAARTRE, BAH 0,

W TEATR, £ A E R, FEHAN2 SHA AN
B, H20214F 1-6 @A MM L 22020 1-6 H WA A ENEF
BT TR, B — S8 BRI R b & BN BT 0 Z 7R A

k161 Bamall T ZiT4a2.2:1

fEFFEL1.2:

&8 ME26:1 Fa&E T B1.2a

—EAiH2.8:1 FA AR & 2.6:1

CENRISY

e Bt

(3) WEARAAFAAETELFEN. TEFENERMAE
W AALAERERALENE, FHERERNEES6EHE,

E &

2021 FEE TR TEZ BRI T

B f T



T RERE PR EVER R
=R PN 16,133. 53 2,930. 71 10, 348. 35 1,836. 70
5 14,977. 04 2,679. 22 8,656. 45 1,407. 35
RS 7.17% 8. 58% 16. 35% 23. 38%
7% F -307.55 137. 42 845. 17 196. 97
i e -1.91% 4. 69% 8. 17% 10. 72%
FEXRE. RMMARENmm BAE, BHAERMK, BEREALLT
LUNINE
l. REFRETEF-SHEBA W T:
B, L, AT
K HEHE HEWKAN S4B R AR F A E
S8t 8,025. 23 8, 764. 38 8,109. 31 7. 47%
- A g 1845.99 6,807. 55 6, 394. 69 6. 06%
At 9,871. 22 15,571. 92 14,504. 00 6. 86%
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	1.2021年3月，你公司将子公司朝阳东锆100%的股权以16,400万元转让给你公司控股股东龙蟒佰利控股子公司云南国钛。交易作价采用收益法评估结果，相对于账面价值增值3,585.41万元，增值率为27.98%。出售朝阳东锆增加你公司上半年收益3,680.82万元。朝阳东锆2020年亏损1,598.82万元，2021年期初至4月12日亏损105.58万元。朝阳东锆主营业务为核级海绵锆，交易完成后云南国钛成为龙蟒佰利钛金属和锆金属的业务平台，公司则进一步聚焦于二氧化锆和氯氧化锆相关产品研发、生产与销...
	（1）请说明朝阳东锆收益法评估的主要参数，包括产品价格、销量、未来预期收益现金流、折现率确定方法等，说明预测业绩与历史业绩是否存在较大差异及原因，请结合上述情况说明收益法评估的公允性。
	（2）请结合交易标的的市场可比交易价格、同行业上市公司的市盈率与市净率等指标，分析交易定价的公允性。
	（4）请说明涉及年产核级海绵锆项目的政府补助是否需要跟随朝阳东锆转出，是否需要进行会计处理，请说明原因及合理性。
	回复：
	2.你公司上半年实现营业收入5.81亿元，实现扣非后净利润0.29亿元。你公司8家子公司合计实现营业收入3.13亿元，实现净利润0.06亿元。你公司子公司铭瑞锆业净利润同比下降149.45%，主要是2021年上半年度经营勘探支出所致。
	（1）请你公司结合同行业公司情况及产品价格变化情况详细说明氯氧化锆、二氧化锆收入同比大幅上升的原因。
	（2）请结合产品上下游价格变动、成本费用归集、同行业公司毛利率等情况详细说明二氧化锆毛利率同比大幅上升的原因。
	回复：
	公司二氧化锆产品的具体销售情况如下：
	单位：万元、吨、元/吨
	（3）请结合你公司子公司主营业务情况、主营产品价格变化情况、同行业公司情况等说明其毛利率、净利润较低的原因与合理性。
	回复：
	2021年主要子公司主要经营指标如下：
	单位：万元
	（4） 请结合经营勘探的具体项目、进展、发生的费用情况说明铭瑞锆业净利润同比大幅下滑的原因。
	回复：
	铭瑞锆业的经营情况如下：
	单位：万元
	2021年1-6月，铭瑞锆业净利润为-348.01万元，较上年同期减少1051.81万元，主要系对参股公司Image Resources NL 确认的投资收益减少所致。
	Image Resources NL公司本年度实现的净利润为1,447.49万，较上年同期净利润为9,314.93万减少7,867.44万元,Image Resources NL公司净利润大幅下降的原因详见本回复问题6。
	3.你公司董事会5月19日决定拟以现金10,200万元收购维纳科技100%股权，6月4日2021年第三次临时股东大会通过该议案，6月4日你公司完成支付购买价款并办理完毕工商变更。你公司上半年取得子公司支付的现金净额为4,031.28万元。
	（1）请说明支付购买价款并办理完毕工商变更的具体时点，是否早于股东大会通过该议案的时点，你公司是否存在规范运作违规情形。
	（2）请说明你公司是否按照本所《股票上市规则（2020年修订）》第7.6条第五款的规定履行临时信息披露义务。
	回复：
	1、《股票上市规则（2020年修订）》第7.6条第五款的规定如下：“（五）已披露的重大事件涉及主要标的尚待交付或者过户的，应当及时披露有关交付或者过户事宜；
	超过约定交付或者过户期限三个月仍未完成交付或者过户的 ，应当及时披露未如期完成的原因、进展情况和预计完成的时间，并在此后每隔三十日公告一次进展情况，直至完成交付或者过户；”
	公司未以临时公告披露维纳科技过户进展，仅在定期报告中披露相关进展。
	（3）请说明你公司上半年取得子公司支付的现金净额与收购作价存在较大差异的原因。
	回复：
	4.你公司关联采购金额2.19亿元，关联销售金额1.73亿元。
	（1）请说明关联交易的必要性，请结合市场可比价格说明关联定价的公允性。
	回复：
	一、公司2021年上半年发生的关联交易如下表所示：
	（2）请说明你公司关联交易同比大幅增加的原因，你公司是否对关联方存在重大依赖。
	2021年上半年，公司的关联采购金额为2.19亿元，关联销售金额为1.73亿元。2020年同期，公司关联采购金额为157万元+Image锆中矿，关联销售金额为159万元。
	公司新增的关联交易系公司发展的必要业务所致。公司自2020年5月19日起，通过设立焦作子公司租赁龙佰集团锆生产线及租赁国富锆钛选矿厂，扩展了氯氧化锆、二氧化锆、钛精矿等产品的产能，氯氧化锆是龙佰集团主营产品钛白粉包膜的必要原料，钛精矿是龙佰集团生产钛白粉的直接原料。龙佰集团从公司采购氯氧化锆、钛精矿是必要的。
	另一方面，公司租赁了国富锆钛选矿厂，增加了每年洗选12万吨锆中矿的能力，锆中矿是公司生产锆英砂、钛精矿的原料，因此公司从Image采购锆中矿也具有必要性。
	公司不存在对关联方的重大依赖。2021年，国内经济持续向好，钛精矿、氯氧化锆价格持续走高，处于供不应求状态。公司销售给龙佰集团钛精矿、氯氧化锆产品是“锆钛共生、两翼发展”的合作共赢体现。公司向Image采购锆中矿是市场行为、市场定价，同时也是公司包销义务的兑现。公司采购龙佰集团的锆英砂没有持续性，主要目的是为了消化库存，合作共赢，解决同业竞争问题。
	（3）请说明你公司参股公司Image与你公司是否存在其他关联关系，你公司与Image发生的交易是否需要履行审议程序。
	除上述向Image采购重矿物的关联交易外，公司控股子公司铭瑞锆业于2016年2月与Image签署了一系列协议，其中主要包括：①Image向铭瑞锆业购买选矿（湿选）设备；②铭瑞锆业向Image提供无息贷款和预付款等；③东方锆业（铭瑞锆业）包销Image在Boonanarring及后续矿藏地生产的所有锆产品的90%；④铭瑞锆业Image以1200万澳元优先购买干选设备的选择权；⑤Image向铭瑞锆业发行股份作为①②③交易的对价。
	5.你公司其他应付款中股权激励费用、其他款项期末余额分别为1.92亿元、1.27亿元。
	6、你公司参股公司Image报告期实现净利润0.14亿元，同比下降84.46%，请结合同行业公司情况、产品价格变动、毛利率等情况说明利润大幅下滑的原因。
	回复：
	Image公司按照国内会计政策调整后的2021年1-6月（未审数据）及上年同期利润表如下：
	单位：万元
	Image公司本年上半年度净利润较上年半年度减少7,867.44 万元，同比下降84.46%。净利润大幅下降的主要原因系平均销售单价下降及营业成本大幅上升所致。
	1、营业收入变动情况分析
	Image公司2021年1-6月及上年同期营业收入情况如下：
	营业收入较上年同期增加1,996.17万元，同比上升5.80%，主要原因为受销售数量大幅上升以及平均销售单价大幅下降的双重影响。
	2020年上半年，受国内外疫情影响，锆行业下游市场需求低迷，但自2021年年初开始，锆行业市场逐渐回暖，市场需求逐渐恢复，销量比上年同期增长28.18%；但受Image公司生产锆氧化物品位低的影响，2021年年初Image公司锆氧化物销售价格较低，平均销售价格由上年同期3,127.10元/吨下降到2,394.36元/吨，降幅高达23.43%。
	2、 营业成本变动分析
	营业成本较上年同期增加12,455.63万元，增幅67.24%，主要原因为单位成本大幅上升所致。
	营业成本的主要构成如下：
	①单位生产成本由1,523.54元/吨上升至1,750.82元/吨，2021年1-6月，Image公司生产成本中平均单位折旧和摊销成本为577.22元/吨较2020年度平均折旧摊销额474.91元/吨增加102.31元/吨。主要主要系Image在Boonanarring项目进行采矿和生产，在该项目中，总体矿山计划中目前有四个矿坑（A、B、C和D矿坑），采矿作业对于矿山的每个新区段都是独特的，不同时期的采矿计划可能存在重大差异。而在截至2021年6月30日的六个月内，矿石生产主要来自矿坑A。矿坑A相...
	②单位海运费成本由160.57元/吨上升至287.39元/吨。受海外新冠疫情的持续影响，海运费在2021年上半年持续上涨，同比增长73.70%。
	综上，2021年1-6月，Image公司净利润大幅下降的主要原因系市场行情及Image公司生产锆氧化物品位低导致销售价格大幅下降；折旧摊销费用及海运费大幅上涨所致。
	7.你公司受限制货币资金中银行承兑汇票保证金与信用证保证金期末余额均变为0。请说明变化的原因与合理性。
	8.你公司上半年研发费用发生额为0.21亿元，请结合具体项目开发进展情况说明研发费用同比增长较快的原因与合理性。
	回复：
	公司2020年上半年及2021年上半年研发投入具体如下：
	9. 你公司收到的往来款及其他本期发生额为3.26亿元。请说明产生的原因。
	10.你公司收到的其他与筹资活动有关的现金中非金融机构借款本期发生额为1.03亿元。支付的其他与筹资活动有关的现金中其他本期发生额为0.78亿元，上期发生额为5.22亿元。
	（1）请说明近三年你公司向非金融机构借款的金额、借款方、利率情况，并结合市场利率情况说明借款利率是否公允。
	（2）请说明支付的其他与筹资活动有关的现金中其他产生的原因及波动较大的原因。

