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	问题一、关于持续经营能力
	一、结合产能转移及退出安排，报告期内及未来预期的厂房、生产设备等固定资产的停用、闲置及报废情况等，说
	（一）标的公司固定资产减值准备已充分计提
	1、报告期末因预计停用形成的固定资产减值情况
	2、报告期末因闲置形成的固定资产减值情况
	3、报告期末其他固定资产减值情况

	报告期末，标的公司出租的固定资产减值准备余额为3,644.66万元，占比为4.17%。该部分资产减值
	（二）报告期内处置或报废的固定资产情况
	（八）固定资产减值及处置对标的资产经营业绩的影响
	OLE_LINK15


	二、结合产能转移过程中及完成后各类产品的产能分布情况，主要销售区域的市场供需及竞争情况、市场开拓难易
	（一）结合产能转移过程中及完成后各类产品的产能分布情况，主要销售区域的市场供需及竞争情况、市场开拓难
	（二）结合云南地区电解铝生产所需主要原材料及能源供应情况、采购成本及与山东的差异，说明产能转移对标的
	（三）结合产能转移的资产处置、资本性投入，说明产能转移对标的资产未来经营业绩及财务状况的影响
	（四）产能转移符合标的公司经营战略，有利于标的资产未来经营业绩及财务状况
	（五）针对产能转移的风险提示
	OLE_LINK1


	三、我们的核查程序和核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	问题二、关于标的经营业绩
	一、结合各类产品销售单价、单位成本、每单位产品主要原材料及能源耗用量（包括数量及金额）的变动情况及原
	（一）结合各类产品销售单价、单位成本、每单位产品主要原材料及能源耗用量（包括数量及金额）的变动情况及
	1、电解铝
	OLE_LINK16

	2、氧化铝
	OLE_LINK278

	3、深加工

	（二）销售单价与市场价格之间，单位成本与主要原材料、能源采购成本之间的匹配性
	1、销售单价与市场价格之间的匹配性
	2、单位成本与主要原材料、能源采购成本之间的匹配性
	（1）电解铝
	（2）氧化铝
	（3）深加工



	二、结合经营模式、业务规模、产品结构、采购成本、每单位产品主要原材料及能源的耗用量等方面的对比情况及
	（一）标的公司与同行业可比公司经营模式、业务规模、产品结构、采购成本、每单位产品主要原材料及能源的耗
	（二）标的资产2023年毛利率低于同行业可比公司平均值、2024年毛利率增幅高于同行业可比公司的原因
	1、标的公司与同行业可比公司综合毛利率对比分析
	2、标的公司与同行业可比公司分产品毛利率对比分析


	三、补充说明报告期内标的资产销售费用率、管理费用率、研发费用率均低于同行业可比公司平均水平的原因及合
	（一）报告期内标的资产销售费用率、管理费用率、研发费用率均低于同行业可比公司平均水平的原因及合理性
	1、销售费用
	2、管理费用
	OLE_LINK7

	3、研发费用

	（二）2024年研发费用中原材料及动力费用大幅增长、职工薪酬费用下降的原因及合理性
	（三）研发费用的归集是否准确，与生产领料、人员能否有效区分
	（四）2024年有息负债余额大幅增长的情况下利息费用减少的原因及合理性

	四、结合前述分析以及其他损益类科目变动情况，量化说明标的资产2024年净利润同比大幅增长且增长率高于
	（一）标的资产2024年净利润同比大幅增长且增长率高于营业收入的原因及合理性
	1、营业收入明显增长、营业成本相对稳定，营业毛利大幅增长
	2、期间费用率较低对净利润影响较小，2024年期间费用增长较少且同比增长率小于营业收入增长率
	3、其他损益类科目对净利润影响有限
	4、净利润基数相对较低，营业收入基数相对较高

	（二）报告期内净利润增长率、净利润率与同行业可比公司的对比情况及差异原因

	五、区分产品列示标的资产与报告期内主要客户的合作情况，包括但不限于客户基本信息、合作历史、是否为关联
	（一）电解铝产品
	（二）氧化铝产品
	（三）深加工产品

	六、列示标的资产与贸易商客户合作的基本情况，包括但不限于基本信息、合作历史，销售产品类别及其销售价格
	（一）与贸易商客户交易基本情况
	（二）与主要贸易商客户合作的基本情况
	（五）与贸易商合作属于行业惯例

	七、区分原材料、能源列示标的资产与报告期内主要供应商的合作情况，包括但不限于基本信息、合作历史、采购
	（一）与主要原材料供应商合作情况
	（二）与主要能源供应商合作情况
	（三）标的资产供应商集中度较高的原因及合理性

	八、结合上游原材料及能源市场供应情况、主要供应商合作稳定性，主要销售国的政治局势、政策变化、重大安全
	（一）铝矾土
	1、市场供应情况
	2、主要供应商合作稳定性
	3、主要销售国的政治局势、政策变化、重大安全生产事故情况、国际贸易摩擦以及标的公司的采购是否稳定、可

	（二）其他主要原材料及能源
	（三）针对性的风险提示情况

	九、补充说明标的资产氧化铝部分外销、部分外购的原因及合理性，是否构成贸易业务，相关收入确认的合规性，
	（一）氧化铝部分外销、部分外购的原因、合理性及独立性
	（二）是否构成贸易业务，相关收入确认的合规性
	（三）作为原材料、库存商品等存货形式存在的氧化铝划分及计量的准确性

	十、供应商与客户重叠的具体情况及商业合理性、交易公允性，是否为关联交易
	（一）客户与供应商重叠整体情况及商业合理性、交易公允性
	（二）客户与供应商重叠主要交易情况及商业合理性、交易公允性、是否为关联交易

	十一、其他业务收入的构成情况，与主要产品产量的匹配性，深加工产品、原材料销售的收入确认政策及与同行业
	（一）其他业务收入的构成情况，与主要产品产量的匹配性
	1、其他业务收入构成情况
	2、其他业务收入与主要产品产量的匹配性

	（二）深加工产品、原材料销售的收入确认政策及与同行业可比公司的对比情况，是否符合会计准则的有关规定
	1、标的公司深加工产品、原材料销售收入确认政策
	2、标的公司与同行业可比公司的收入确认政策对比情况
	3、标的公司收入确认政策符合《企业会计准则》规定
	OLE_LINK24



	十二、补充提供标的资产2025年1-6月营业收入、归母净利润、扣非归母净利润，并说明变动情况及变动原
	十三、详细说明对标的资产经营业绩的相关核查工作，包括对收入、成本、费用的核查比例，函证比例及回函情况
	（一）收入的具体核查工作
	（二）贸易商收入的额外核查工作
	（三）成本的具体核查工作
	（四）费用的具体核查程序

	十四、我们的核查程序和核查意见
	（一）核查程序
	（二）核查意见


	问题三、关于标的资产负债
	一、结合营运资金需求、在建或拟建项目支出安排、经营性现金流、期末受限资金情况等，说明标的资产报告期内
	（一）标的公司报告期内有息负债规模大幅增长及向关联方拆入资金的原因
	OLE_LINK30

	（二）报告期内标的公司利润分配情况及合理性
	（三）利润分配与有息负债增加均符合标的公司经营战略
	（四）进一步结合标的资产流动比率、速动比率、资产负债率及其偿债能力，说明本次交易是否不会导致上市公司

	二、结合应收账款对手方变化情况、账龄结构、期后回款情况，坏账准备计提政策、计提比例及其与同行业可比公
	（一）结合应收账款对手方变化情况、账龄结构、期后回款情况，坏账准备计提政策、计提比例及其与同行业可比
	1、标的公司应收账款对手方变化情况及期后回款情况
	2、标的公司应收账款账龄结构及与同行业可比公司的对比情况
	3、标的公司与同行业可比公司的应收账款坏账准备计提政策对比情况
	4、标的公司应收账款坏账准备计提比例及其与同行业可比公司的对比情况及差异原因
	（1）标的公司的应收账款坏账准备计提情况
	（2）标的公司与同行业可比公司的应收账款坏账准备计提情况对比

	5、说明2024年末应收账款账面余额同比上升但坏账准备余额下降的原因及合理性，坏账准备计提是否充分
	（1）标的公司2024年末应收账款账面余额同比上升但坏账准备余额下降具有合理性
	（2）标的公司应收账款坏账准备计提具有充分性


	（二）结合产品构成及收入占比、各类产品应收账款回款周期差异及合理性等，说明应收账款周转率低于同行业可
	1、焦作万方、云铝股份给予下游客户账期较短、应收账款余额较低
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