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	2.本次交易价格为签署转让协议前30个交易日的每日加权平均价格算术平均值，最终确定转让价格为6.33元/股，股份转让价款总计8.61亿元。请结合标的公司的历史业绩情况、市场可比交易、同行业上市公司的市盈率与市净率等指标说明交易对价的公允性。
	回复：
	（一）本次股份转让定价基本情况
	本次交易为同一控制下的股份转让，以协议方式受让峰峰集团所持金牛化工19.99%的股份。
	经交易双方协商，本次股份转让的价格为《股份转让协议》签署日即2022年2月16日前30个交易日的每日加权平均价格算术平均值6.33元/股。
	2022年2月16日前30个交易日，金牛化工股票的股票交易总额、交易总量及每日加权平均价格情况如下表：
	数据来源：WIND资讯
	根据金牛化工股票成交情况，2022年2月16日前30个交易日金牛化工股票每日加权平均价格算术平均值为6.33元/股。
	（二）本次股份转让定价的依据及审议程序
	1、本次股份转让定价的主要依据为《上市公司国有股权监督管理办法》（以下简称“《国有股权管理办法》”）。
	（1）《国有股权管理办法》第三十二条规定“国有股东非公开协议转让上市公司股份的价格不得低于下列两者之中的较高者：（一）提示性公告日前30个交易日的每日加权平均价格的算术平均值；（二）最近一个会计年度上市公司经审计的每股净资产值”。
	（2）《国有股权管理办法》第三十三条规定“国有股东非公开协议转让上市公司股份存在下列特殊情形的，可按以下原则确定股份转让价格：（一）国有股东为实施资源整合或重组上市公司，并在其所持上市公司股份转让完成后全部回购上市公司主业资产的，股份转让价格由国有股东根据中介机构出具的该上市公司股票价格的合理估值结果确定；
	（二）为实施国有资源整合或资产重组，在国有股东之间转让且上市公司中的国有权益并不因此减少的，股份转让价格应当根据上市公司股票的每股净资产值、净资产收益率、合理的市盈率等因素合理确定”。
	本次交易为同一控制下的股份转让，金牛化工2020年度经审计的每股净资产为1.49元。交易双方依据《国有股权管理办法》协商一致将《股份转让协议》签署日前30个交易日的每日加权平均价格的算术平均值（以下简称“定价基准”）即6.33元/股作为股份转让价格，股份转让定价符合《国有股权管理办法》的规定。
	2、本次股份转让履行了必要的审议程序
	（1）2022年2月10日，冀中集团召开董事会审议通过公司协议受让峰峰集团所持金牛化工股份事项，同意本次股份转让价格以协议签署日前30个交易日的每日加权平均价格的算术平均值为基础确定。
	（2）2022年2月16日，公司召开第七届董事会第十七次会议审议通过关于购买金牛化工股份有限公司股份暨关联交易的议案，同意标的股份的转让价格为6.33元/股。
	关联董事在董事会审议本次交易议案时回避表决，独立董事发表了事前认可意见和独立意见。关于本次交易定价，独立董事认为：“标的股份的转让价格以金牛化工股票在上述股份转让协议签署日前30个交易日的每日加权平均价格算术平均值为基础确定，且不低于该算术平均值。以上述计算方式为基础，并经双方充分协商，该定价符合《公司法》、《证券法》、《上市公司国有股权监督管理办法》等有关法律法规的相关规定，定价方式公平合理”。
	（3）金牛化工于2022年2月16日提交《关于公司股东签署股份转让协议的提示性公告》及《收购报告书摘要》、《简式权益变动报告书》。
	金牛化工于2022年2月18日提交披露《收购报告书》、《北京市君致律师事务所关于冀中能源股份有限公司免于以要约方式增持的法律意见书》、《北京市君致律师事务所关于河北金牛化工股份有限公司收购报告书的法律意见书》。
	截至本回复出具日，本次交易已履行了现阶段必要的授权和批准等法定程序，标的股份过户至公司前尚需取得上交所的合规确认意见。
	（三）金牛化工历史业绩
	金牛化工最近三年及一期的主要盈利数据及指标如下表所示：
	单位：亿元
	2019年度，国内甲醇市场价格在低位震荡运行，由于产能持续增加，开工率较高，进口增加等因素， 导致甲醇市场供给不断增大；而下游甲醛、二甲醚等新增产能较少、环保政策持续收紧、开工率低迷导致甲醇市场需求较少，2019 年度甲醇市场整体上处于供过于求的状态，公司年度业绩同比下滑。
	2020年度，受新冠肺炎疫情、下游企业开工率不足等因素影响，公司主要产品甲醇需求萎缩、市场严重供过于求，价格与上年同期相比跌幅较大，而且上游供气量减少以及第四季度停产检修，导致公司甲醇产量较上年同期下降较多，综合以上因素导致公司2020年度业绩同比下降。
	2021 年上半年， 国内甲醇产量增速和进口量增速有所放缓， 疫情对甲醇需求影响逐渐减弱，包括甲醛、二甲醚、醋酸行业等甲醇传统下游需求有所改善，甲醇制烯烃行业等新兴下游开工率相对提高，甲醇供过于求的状况有所缓解，价格开始逐步走出低迷，2021年前三季度公司营业收入及净利润同比实现增长。
	根据金牛化工披露的《2021年年度业绩预增公告》，金牛化工预计2021年年度实现归属于上市公司股东的净利润为4,832.43万元左右，同比增长386.85%左右；预计归属于上市公司股东的扣除非经常性损益后的净利润4,704.65万元左右，同比增长406.00%左右。
	金牛化工已于2021年7月9日及2021年10月14日召开第八届董事会第十九次会议及第八届董事会第二十一次会议，并于2021年11月8日召开2021年第一次临时股东大会，审议通过了向特定对象非公开发行A股股票的相关议案。上市公司拟以本次非公开发行股票募集资金用于增资控股公司下属全资子公司河北冀中新材料有限公司（以下简称“冀中新材料”）51%股权，增资资金用于投资“年产20万吨玻璃纤维池窑拉丝生产线项目”，在上市公司原甲醇主营业务基础上，进入玻璃纤维行业，培育上市公司的利润增长点，增强上市公司的盈利...
	（四）本次股份转让定价的市场比较
	1、行业市盈率、市净率比较
	目前，金牛化工主营业务为甲醇的生产和销售，2020年度甲醇业务收入占比64.82%。A股上市公司经营甲醇业务的公司多为综合性公司，其主营收入还包含其他业务。经整理查询，同行业上市公司市盈率、市净率情况如下表：
	注：
	1、市盈率PE（TTM）=总市值／归属母公司股东的净利润TTM（总市值=指定日证券收盘价*指定日当日总股本）
	2、市净率PB（LF）=总市值／指定日最新公告股东权益（不含少数股东权益及优先股)）（总市值=指定日证券收盘价*指定日当日总股本）
	3、同行业可比公司PE、PB计算基准日为2022年2月16日
	4、金牛化工本次交易PE、PB为以本次交易价格按前述PE、PB计算公式计算得出的数值
	5、昊华能源2020年度甲醇45.08万吨系产量数据。
	6、数据来源：WIND资讯
	根据上表，金牛化工本次交易的市盈率、市净率分别为143.37、4.13，行业可比公司的市盈率、市净率平均值为14.79、1.72，金牛化工本次交易的市盈率、市净率均高于可比公司水平。本次交易双方均为国有股东，股份转让定价系根据《国有股权管理办法》的规定确定为《股份转让协议》签署日前30个交易日的每日加权平均价格算术平均值6.33元/股，该定价与行业上市公司的市盈率、市净率相比较高，存在一定估值风险。公司股票价格受公司生产经营和财务状况影响和市场供求关系、国家经济政策调整、利率和汇率的变化、股票市场...
	金牛化工以甲醇的生产、销售为主要业务，可比公司多为综合性公司，其2020年度甲醇平均产能为66.48万吨，甲醇销售占比平均为6.66%，因此可比公司的市盈率、市净率指标受除甲醇业务外的更多其他业务影响。从金牛化工主营业务方面看，可比公司的市盈率、市净率指标对本次交易估值不具有较高参考性。
	2、可比交易比较
	同行业可比上市公司近年发生协议转让方式（不含无偿划转）的权益变动情况如下表：
	1、市盈率PE（TTM）=总市值／归属母公司股东的净利润TTM（总市值=指定日证券收盘价*指定日当日总股本）；
	2、市净率PB（LF）=总市值／指定日最新公告股东权益（不含少数股东权益及优先股)）（总市值=指定日证券收盘价*指定日当日总股本）；
	3、同行业可比公司PE、PB计算基准日为各协议签署日；
	4、金牛化工本次交易PE、PB为以本次交易价格按前述PE、PB计算公式计算得出的数值；
	5、数据来源：WIND资讯。
	经整理同行业可比上市公司近年通过协议转让方式发生的权益变动情况，泸天化、昊华科技的权益变动为国有股东转让股份，定价原则与本次股份转让相同。同行业上市公司协议转让的价格与协议签署日/提示性公告前一交易日收盘价的比例与本次股份转让相关比例不存在重大差异。本次交易的市盈率、市净率高于大部分可比交易的市盈率、市净率，存在一定估值风险。公司股票价格受公司生产经营和财务状况影响和市场供求关系、国家经济政策调整、利率和汇率的变化、股票市场投机行为以及投资者心理预期等各种不可预测因素的影响，如未来上述因素发生较大...
	3、市场走势比较
	截至《股份转让协议》签署日前一年，金牛化工股票与所属行业指数及大盘指数收盘价走势如下图所示：
	/
	数据来源：WIND资讯。
	如上图所示，自2021年9月至协议签署日，金牛化工股票与行业指数的走势总体一致，并呈现下降趋势。
	协议签署前30、60、90、120及一年内（2021年2月16日至协议签署日）金牛化工股票每日加权平均价格算术平均值情况如下表所示：
	协议签署日前60、90、120个交易日及一年内金牛化工股票每日加权平均价格算术平均值分别为6.21元/股、6.21元/股、6.32元/股、6.48元/股，本次股份转让价格为6.33元/股，较前述均价的溢价率分别为1.93%、1.93%、0.16%及-2.31%，本次股份转让价格与前述不同区间的均价相比差异较小。
	综上所述，本次股份转让的定价符合《国有股权管理办法》的规定，本次交易已履行当前阶段的必要审议程序并获得冀中集团的批准，公司审议本次交易相关议案时关联董事已回避表决，独立董事发表了事前认可意见及独立意见。与同行业上市公司交易相比，本次交易定价的估值水平不存在重大差异。公司及交易对方依据股份转让相关监管法规，综合考虑金牛化工的历史业绩、发展前景，协商一致并经冀中集团批准确定了本次交易定价，且未在上市公司国有股东协议转让股票的定价基准上进行溢价，股份转让价格与近期金牛化工股票的市场走势不存在较大差异，交...

