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ERERHAPY, Frmfsie i TR R AR (BUFfERR “ 2
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AR REIRSR A . 2020 4F, 23 T4 E S LREER
et 3.6 AM/AESAE SEL AT B A EHE
oM, A RWAMBRREACEFY AR, 28E0ie
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2020 5, AEVEARGERBH RLE, BN FRE LA
N 489.31 {2 0 38.84 12T, [AILLERTHEK, &
BIEShI &N 57.23 1270, ALK 34.74%.

xiE

1.

JFEAPRMA IS KB EERIMKR T AT AR BB, A 5
PEREBCAR 2 o8 AR o= A P2 BUAR TR 90% 75 475 2020 4
DK, W4, i S5 M B AS BOKIE Rk, ok
T F AR A

MWK R EBRE R —E dH . 8% 2020 4F
J&, BSOS (A& RIBE™) &N 244.87 147G,
HIRENE 2R 41.72%, WPEE R ST S
W H KB HEZREETRK, AFHEEXR
KRS HES. 8% 2021 43 HJE, AFEKERET
&R o i = 07 H P 4% 8 ity 231.00 1278, Ak
W R 4 154.72 1270, AFTHIRE KM TS KT,
BARFBRBREHKR, AFFE—BIARFRXK. &
£ 2021 4F 3 AR, AaEKRRIFASEFETL 4
i, AFSBINES T, WREHATTHZ 1258 1476, AF]
BT R I O R UK BRI K HE A 173 12
TGo 7 B8 B J5 BRI AH ST A S a6 A3 24 S AFAE A 8
PE, AFMEE—EBUA fufi RS .

AT DB RNE 5 B, AgHEEtss. 82
2020 4EJi, 2 AN E B m) AR TR A PR A F
FERL LN 12.03% R, FELLplK, Spra &
RS D BB AR 2 o s, R ResE 155

FEVSHIE:

£HF0O0%

o H 2018 48 2019 4¢ 20204 20214E3 H

&RBEE (Lo 218.53 219.85 224.43 248.10

B R (L7t

1018.60

1121.97

1201.98

1234.85

B #EREE (270)

406.50

442.90

478.95

497.21

B (2o

217.83

180.73

223.06

205.63

K% (e

184.14

265.97

250.51

269.32

LS (2o

401.97

446.70

473.57

474.95

RIS W)

431.19

409.82

489.31

111.73

HliE 0 (278

29.65

29.47

38.84

27.84

EBITDA ({Z76)

61.20

64.99

81.24

LEMFIEIR (L0

34.02

42.48

57.23

0.23

ELAREE (%)

18.51

19.07

18.95

20.07

FEEE R (%)

6.53

5.53

6.96

R (%)

60.09

60.53

60.15

59.73

ST (%)

49.72

50.21

49.72

48.85

WEIER (%)

136.77

148.58

129.45

136.27
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MEBTHEIERBRAT 2021 FREMRIRS

— RERFRIFEE

WA Sk R, U & VA5 VP A
PAIRAT] (AR R “BRavifs™ T Hi
R TAREAIRA R (AR “Aw" 5
RS ) BOUHISAE S BB WP S
(AR IR TP 2R.

. AP EKRIFR

R AR SE PR & B R I R A R A A
2003 41 H, AwHIEEH iR AR R ds 5
PRESUH BT, WIURTEM P A 8888.80 JiG, H
B AR KT R AR L £ KR
B4 BT HE A PR SR TR L 43 0 R 33.82% -
28.36%-8.21%-8.10%7.74%-7.64%H1 6.13%.
2009 4F 3 H, AFEHEK AR E KR FTRERAL,
[0 T 55 285 A, 55 Z R
RIS T R, A F M B8 AR sk b &
7500 JioG, HAakE. B HE B
s PRERFF I LE AR 23 5 40.08% - 33.61%-
9.73%- 9.06%A11 7.52%. A F HKILL I Bk
B4, 2010 £ 10 H, ARZRHEANMAL. B2
2021 4 3 K, o\l LWt A 7500.00 F3 G,
O T I B AR e SEBR AR A AR N Tk e Az,
B A T 40.08%/BKRL CEFRIT) .

PREFHAN, AR ZE V0 &AL A
KA. BE 2020 FJK, AFPNEIHEE]
3L 24 AR, AWK BT FAR, N
A T RN A RAR (LUK G5BT,
i AR : 600089.SH) T REVR A A PR A
F) COA R fIRR“ B ae iR 7, I 2205 : 1799.HKD,
AT AN BT R 1 BT A F 34T R

B 2020 FFE, AR (G BEEREN
1201.98 170, P& & 1H R 478.95 167t
CE/DHB RS 372.98 1278). 2020 4E, 2
A SEEUE LIRON 489.31 1270, FlEEF 38.84
275

1 3¢ GDP KB N Shrtik, T .

B2 2021 3 K, AF (G %7
BN 1234.85 1470, &R GTH N 497.21
{276 CE/DBIE AR 393.18 1276). 2021 4
1—3 H, AFSZEUENA 111.73 1278, FliE
S 27.84 10.TC

AFVEM L FriE S & AT AR
WH KX CGHiX) @i 230 55 FHERE
N: BHIRE,
= REMARSEREEAER

A A A TS VR B A AR S N g
TERIR, SEARE A, AR RER
& ORI IS 78 5 . BRERIA, “20 %7
AZ MTNO002” RENMFEH, HARMGIFY L
IEHAT R

k1 RNABEMABA (2. L)

fRFBHR RITEH | RERB ‘BEH HARR
*19 KEHL Y1 5.00 5.00| 2019/12/26 |3+N 4F
19 #4501 5.00 5.00( 2019/3/14 |3+2 4
20 8 (FETEB
P MTNOOL 5.00 5.00( 2020/3/4 |2+14F
*20 AR
N6 450 4.50| 2020/8/31 |[3+N 4

Er R ALART ARG AN T EMMG A, A A E R
= AT H
THRR: BRAOTIEEE

M. REYEFMBERIME

1. BB RAFEAZFETEL

2020 4, e il R s ABCORAT, A&
[ 2255 AR 5 1 ™ B iy, AR PRI
JEZER o Hh [ U BUHE N R S 5 ) Xt
MR, BL “ONERT “ONIRT D,
NIRRT TEA XA, fELER T,
2020 S EATFIEEL IR, GDP &4 Rtk
2.30%', JCNAERE A BRI ME— S E] IR
KMEZK, GDP HIRKRM A KK, WEE
R 2 BRSO A B K 1 2 LR B ) .
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2021 F—Z&fE, HEAEFIBITREKE,
FOMBUR AR FE T T, @ Tt MBUE
RIEFEHE A HUEE, RS SR 4 5 i 2 58
R AL E s BRI BUBURSE G XL, 34
BRaAT IR RFAE G B X ]

ZBFBEEE RS, 2021 4F—ZfF, E
[ AP BB A 24.93 Fi12TT, SEBRFEEL
K 18.30%, PIAF-FIK 5.00%%, (K TH4F
FIHAKF, FERZIEERE. WBEE)E
BEEAEmE R 57E, K
T RE B R, E=E A B RIKE 6.

HARE, 55 a8 e w45 F 336K 6.05%,
O s I IEH K (5%~6%), 25 77l
WG R F, Hp TR E RiF, Tk
M BRSO [ 3
TERTKF o oA 38— P2 b 38 I i AP 1 3 K
2.29%, BB RUR TR AT IR K 3 ==
LR EE PRI K 4.68%, #2019 4FERBIEK
2.52 ANEE, BErAERE SR, FE
& H TR i k4 R T RS &
SR,

k2 20172021 F—Z=E v R L 2L 5#4

=] 2017 4 2018 £ 2019 4 2020 £ (ﬁ%ﬁig§%>
GDP (JjfZ.70) 83.20 91.93 98.65 101.60 24.93
GDP #3# (%) 6.95 6.75 6.00 2.30 18.30 (5.00)
FUBELL E oL IME R (%) 6.60 6.20 5.70 2.80 24.50 (6.80)
I 58 E P R B HEE (%) 7.20 5.90 5.40 2.90 25.60 (2.90)
2l P FE LA E (%) 10.20 8.98 8.00 -3.90 33.90 (4.20)
H I (%) 10.80 7.10 5.00 4.00 38.70
HECUHE (%) 18.70 12.90 1.70 -0.70 19.30
CPI $#1E (%) 1.60 2.10 2.90 2.50 0.00
PPI i (%) 6.30 3.50 -0.30 1.80 2.10
WSO (%) 3.90 4.90 5.20 5.20 5.30
IR RIS SIS (%) 6.50 5.60 5.00 1.20 13.70 (4.50)
AHIHBNIGE (%) 7.40 6.20 3.80 -3.90 2420
ANIIABCHIGE (%) 7.70 8.70 8.10 2.80 6.20

iE: 1. GDP E#EIAMTH; 2. B ok, # o) UAARFHMNLIT; 3. GDP ¥k, AU LT WIEmERsg, WHAERAN T LA
ANFRARRERE, AR AHTHER, ARAHTRRELFERA LG RE; 4 MUK LRGP, 2017 SFAHRARRKLE, 2018

FI AR E R, AR R R
FARR: KA T AR B Kt Bfs Wind #3532

HZXT GDP R EnEF B 18T, BAh:
AT E T2 BRRBNBYR; % H E 4] 2007
FEDRFTE . WHEFHHKRE, 2021 4F—
FEA S TGN 4.20%, FELLT LAER
BWKE kA, HERHRKCE I 2 — P 4
T 2 R AR B R RO B BN A R K
SHE, SR LR GDP 8K s sh 1 F & vk
1E, BT 1 I KT o — 2 [ 9t
LT E RN 9.60 JifZ T, [FILLIE K 25.60%, P

7Ny

2 NI B IE BN R, T3 (X 25 SEPRis AT 1 Lt

EPIHEK 2.90%, 5 AT IE K 2R
K, [ G P R E AN AR E R s BEARTE K
RETON GDP HEK bz sh 7 555, 1 Dok &
B R RN AT KA A . —2F
FEANRSCIUTF 4L, A Z i 7592.90 14756, ]
FAEFRY K 690.60%, i 1% GDP HEK: (1)
Pl AESE B2 LT Rk s, 153 2007
LR R R KT . — 2R = KR4 GDP 1
KAhr 1 Gl i tH & 5 W E K3 I8 B4R

AT HT RN, SO AR A RO PR TR A O L 2019 4
RSN HIEAT LG R L P g R, R
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B, &Fdmt—riE.

BRI EMEREBIET PR, EFFEME
RS K., 2021 fE R, 4 ERH
TANFEFEEL (CPD FIHIFR & S A EE IR A% J5 1)
oy CPI Bt LLIGE SN 0, e H4ERMI
allElE 4.9 F11.30 ME AL A TRAL. 2021
2R, AT ) & faE (PPD
Rit AL Bk 2.10%, REHIZEA EERES. B
NS T i SR =T L AN S R g
KA ks, AEsh PPI RS AT, KT
M AR AR FI 2 E T .

R EINE T M. H % 2021 SE—FF K,
AR R A EL I Oy 12.30%, B FAER TR 1
ANED L BRI, 2021 42N
FEfR 10.24 Jifeot, HEIFEILE 0.84 Ji120t,
{HERANIR T A —2Z= Y g 5 R IR = A
SR SEAR 2 T Rl Bt TR UTBONHERE . S5
KE, EURMRNEIRAT A LI SRS —2F
FEAL R B R R, RS FBUR R 5
R T D) — 2 P T M A B HE R T, TR L
=TI, R 2021 F—ZRE R, M2 R 227.65
Ffe e, A K 9.40%, % b AR R B
(10.10%) HFT FF%. [FIH M1 %0 61.61 Ji14
JG, ALK 7.10%, # BAERIEE (8.60%)
WA BT R, DR B8 R R ) IR
T o

— R AIETEWN BIHE R E, BBk
H# 2019 FEFRIAA s . 2021 F—FHE—
A LR 5.71 34478, R K 24.20%,
72 2020 A LASRZR RO 1 I E . Bl
AN A48T Jife.Ta, 5 — M AT YN 85.31%,
[ Eb 384K 24,8006, [ b 18 53k 5 v 3 2 A7 8 {8 o
HEBIKE KA ), R T &S DK
ERERAIBEE . —FE—RA LR
5.87 JifZ.Jt, [AIELIEK: 6.20%, H A REAE. {#
F Y AR — 2 I E NS H A, £ 55 A R
2016 4 DL [R] H e ey 0 - 2021 FF— 2= — L
N FEFRE S S B 171y 1588.00 12,78, Bk 145 2020
SRR 2019 AE[RIMEA PTcE, FTRES 2021 4F
—ZE BN FE R O . 2021 HE—ZR

S EBUFEIE SN 1.86 F127t, ALK
47.90%, FEIE T EA L A ROR R
K BURFHERE S 1.73 51406, A
1 12.20%, =R T EBUR & I R AT 3E
& TS »

BN E S TR, BRRFEESET
&, BREAREREEK. 2021 fF1-3 4
] k45 5 2R 2 43 ) O 5.40% . 5.50%
5.30%. H1-2 HZFENHRERLmW, nEE
W SR s, Sl A By B i 3 H
BE R E AR, MR TR R,
F TR R3 0, wholk & 04 fr e fét . 2021 4F—
ZEE, AR R A SRR 9730.00 TG, 411
BROAS DR 25 5 AT S bR K 4.50%, SE4E
T EFE—FELCREEEEES, HE5H %
SR ) EESE PN, BRI TREE A
B i o

2. EMBOR A= AT E

2021 4F 4 H 30 HBUR RS W R,
HE St UK, REEEMBORES M, e
. RS, AT, TEFNER, BE
¥, REWH, RELSFEBTESEXIR,
SR E PIEBE RAK TP . BRI
BUREE SN, REREE “=/R” Rk, KIE
RN E T ERBRINER . BOEE AN “fa
WK Helm) RSN, VR PR SR BUR R 2 ) i)
FEHEIRBLBUR . By B A IV B FE B BUR A 7B
H BRALDRAM BRI AR il ML 1
P BT R 7 BE S VU KT TR o

R MBORERFFRSNEESE TS,
PR SEARZBY . B R U I SRR,
PRFF 7 T AR 7 5 A4 25 b BF AR 1 3 [R] 48 &
DR R FEAR VU, ORI AL AT I AFGE
2021 4F 3 H 22 HAeEFEHRITE R0
TR R A B AR AR I R, e
i B N2 or R XS I E R, R X
TR .

2021 F—FHATEEAINGE, FER
FH T a3 0 1 2 A7 o R 45 b 4t R AR, T B
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B, R X B R8T, RS5Ol
PR - AR G BT E , & R 2
MR iE e, HRAFERFELRNET: s
BRELTFEWIKE, SMRAEAERIFRA N
K; BEEBR-RBEEEIEIEFE, BERS
IR EMRAL: J5 =55t BRIV i, (H AR
B2 0T E R E S4B, K
R RAT R BB A2 6] % SRR
ARG 3 FE A 15 BV R R B, Pk S R BR
T AR s T A 5 B AT R I
55, (R AR, AR R A WS, BE
AN FNEAWAE ST, ARl 15 5 1 3
It BIAE, i 2021 EHELSFEBERE
HEY, gGid—Sk.

I TR

AR =\ A KO i ks N N T 3-8 4
55 KAEWN ST o A m AR Holk 5% T R AR
e FLZR R K HLA AR F 7 B I 2B A
WA, A E bR E TR RS 5E B
REWEY S5 L E AR L M, ARG A S A
B, otk Mgt iert s @i, kK
B S AT I REPRE T SR HL . AR L
Wiz E s Al 5% BEARBOR TR 5.
HL ) S BT A A A

1. T e &4

(1) Ak st

MA& 2018 $¥WEEERFHELRE
RER, EBFEATHTEHXEHT K&K
iz, B R A 53R K B IR R AT
2020 XAk, Lo RA AR KRG K LK,
—RAZR E KT %&by m Kz
FIEE

HL B A I AT M [ R U R JE b B 2
a4 Tk —, ATl s S E S B Tk
JEBYIAA, 2 W R TR EK o AR HH [
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MR 30.93 147G, [AIELIGK 54.43%, 2L

FOFTERME AR TURIS AL — ) 2X660MW 3 1 H
yiIH T 2019 Y HRIE, 2020 K HLE
WK PTG BREAE. AN & EA
N,

EREIIM, 2020 F, AFFEEWLSEF
FON 20.17%, [FIELIETN 0.29 N E 4 A, FEALGE
FrfaE. REGE, 2020 4, ABELEEHER]
FON 18.63%, [AIELIEIN 2.01 NE A, EER
N F SERRE AL B, a4 AR IS BTG
WHRE TR ERMZE N 25.61%, [F L 9.49
ANEF R, FERTIG TS IR, 558 LI
H BRI 2K S B 3 NS I A 8 B ae il
W K BidE TREERIZ N 15.55%, [A]LkiE/> 1.60
ANET R BIERZER 44.78%, JERFEERN
K5 Bk 7= b B 2R 34.69%, [F] EE Y i 9.00
MNEG R, FERBEIROAS Tk S A B 0
o

2021 4 1—3 H, Aw|SEE SR
109.52 /.76, ALK 23.32%, T B RHALIH
FEr K BLE TR IS KBTS R, AR 28
V5B # R 21.21%, ¢ AR [AEASE 0 0.64
ER9=0

4% 5 2018—2020 4F % 2021 4 1—3 AN 28 L HFUAMBRA LA EHFAL (Ez: F . %)
2018 4% 2019 4% 2020 4% 20214E 1—3 A
N2 ] ] |

gn | owie | B wa | owk | R gl | omw | PR g | mw | BR
g g g x
ﬂgiiii%fga 104.13 2448 | 19.17 96.87 2416 | 1662 | 115.14 23.93 | 18.63 25.84 2359 | 21.26

HA

& 2
qiz%??‘“Ft 68.53 1611 | 6.50 67.33 16.80 | 11.32 78.74 16.37 | 11.54 13.66 12.48 | 10.95

215}

A/ I~ [

iﬁ&f}?@ 44.43 10.45 | 33.85 40.71 10.15 | 35.10 23.66 492 | 25.61 3.77 345 | 14.09
e
%ﬁ%ﬁ%ﬁké} 217.09 51.04 | 18.46 | 204.91 51.11 | 1854 | 217.54 4522 | 16.82 43.28 3952 | 17.40
B REIE =k
104.85 24.65 | 19.04 75.84 18.92 | 1715 | 121.85 25.33 | 15.55 25.36 23.15 | 21.30
KECE TR

k4 1851 435 | 49.68 20.03 5.00 | 48.73 30.93 6.43 | 44.78 7.85 7.17 | 53.61
st 33.16 7.80 | 20.54 4376 10.92 | 25.69 54.28 11.28 | 34.69 12.28 1121 | 29.58
R 10.89 256 | 26.16 12.61 3.15 | 26.25 17.77 3.69 | 21.57 431 3.95 | 21.48
R 5 K FHAth 40.79 959 | 11.18 43.77 16.13 | 9.99 38.69 8.04 | 12.80 16.44 15.00 | 9.34
it 42529 | 100.00 | 19.48 | 400.89 | 100.00 | 19.88 | 481.06 | 100.00 | 20.17 | 109.52 | 100.00 | 21.21

E: AWABEANRBEAS ARG EEE

T PP

2. WETeikE
2020 F Ak, WML R RHMEE L

fe LAY, MRTRIREEERL. BT
wERERHAMER, RS BNRFR
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HRIFIFRARE

BRI AR, BTE AR NIRRT,
AR ARG KFE.

A FEAR RO S R R R A
45 R A AR PR S R . AR A

N F AR LR 1 2 TR 4G B ) e
PR L R A AR RS, SRR A
PR AE PR AR L EE L) 90%, IR JE AR
A& I B K BRI A J AP AR . 2020 4F
DK, JEMEMA RSB ENRIZL, AR R R
W IR E 55 2 g 1 07 SO RO AR JE A R
W B, MMk 2R AR, it
“CHPSERPA” 7 ORI, A& S I, 230
kAR, I Tt e s g ST E AR

R, IR B AR 173171 RIS A
TR SN T 377840, B ¥ ks 3 UK . 2020
B, N FVRERA A AR T 28 T 2 R R R
AFTHK, BRI A BT TR RIS 5T,
e B RS 2 9 SR M A% A BT R B, 4 5K
WA BT bk SRIGSEH E T, 2020 A
A NHT TR LRI & iR W 44 67.08 1476,
b HECR WA 9.02%, S (K.

AR S e AR PR T, 2020 4, AT
f 4 FBERBETAA, SRR~ 6EN 2.20
. KVA, [FILLIRFRRRE: P2 &EN 2.60 14 kVA,
BEAR: RN HZE N 118.18%, 4T
R KT

%6 2018—2020 FnEEES . LAWY LE FHIL

2018 4% 2019 4% 2020 4%
FEEZRE]
e | R | wR | e | 2 | mE | e | PR | wm

AR

A (2 KVA) ‘ 2.20 | 2.42 ‘ 2.34 ‘ 2.20 | 2.54 ‘ 2.32 | 2.20 | 2,60 ‘ 2.20
FHLER FRLA =

MRER IS5 (D 10.30 7.44 7.74 10.30 10.62 11.86 11.21 8.40 8.40
A (7 km) 40.00 52.73 53.90 40.00 54.75 55.82 50.00 54.21 54.91

TR AR

ML FLE ™= AR U7 T, AR 2020 R,
ANFMNIIA 3 KBS An. AR LRSI
PR AR A 8554 B . 2020 4R,
O\ FIRRER 7= A L 2 L P AR XA TG K
FER T A RS L (R A A R A
AR P LR T R L BTG H S A PR R T ELG
PRERE 2= SR R 2= it = S35 BT R B

PREZHAPT, 2 T4 F = i 5 L 45
T RERKEEREN. EREJH, 2020 4
AFVRAR R SET B RE PSS S
27.76 27T, i 2 4 AR FOl S5 SN 1) 12.76%,
&P,

MF=EE KR, 2020 4, ARJE 3455
= A R N 84.62%F1 101.12%.

3. MEEREIELS

2020 5, X &I AN KE KR, K
BT R GG IELEXEY AT,

N A AR HERE AR AR 55 F B St
FE] A1 A FRLI | A R | A FEL 2 B S A A PR T
FE AR S A8 R TRESE L 55

T SRECH T, 2> w3REC 2RI H (5 R
KR T oA BRI FAL, RIS AR RIS )
J, BT FE RS i ) FE L
(VA P A e A I H - T H 2k 7 07 T
O\ ) BRI TR SRR R

W R, AW HATRE TR E
FLDLE W IH N, R A e YR i
TH o M SR, A F] R AR 55k
7 ALIE B A 3 ARG EPC AT PC B,

A 2020 FJi, AR H QWK
AL H SN R TR
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27 HE 2020 FRIEZEZENRAHR (2 L£EL)

KT RS ] £ WAEERE AFEEH SELEHH]
2015 B MEHT LY I EE A E 7 L Py 6 5% Do 350 157| JFL)E 42 A
2016 E)IE W IR H X L R Gi ™ A RT3 H 16.51 2025
2016 g g Tl felfin A8 re i H 0.98 2021
2017 Lk L PRI AR A A6 2 P (A ST AR 2.12 2022
2019 i S0 EFF E L BRBE A 1*50MW 3 T A2 H 0.79 2021
2020 vIEDA i $; PGCB-230KV £ # 1 F 1.04 2023

At 23.01

TAR R o8] 4Rp

4. FHReR LS

2020 4, N E) 3.6 Hoh/FFHh S e
FERBL®, SRmaFHERLHYKBHEK;
N AREHENEERK, EALEHEH
K, KRRBEAFEIT.

AT RIS FEARE L Sk, RS
FILEr= S48, AR, XUBE LSRR, 22
e R S 4 S5 A T e IR AR W 7 8 B0 R GRE
FARHIEHEE, EEBTAFHRREIR A T
J& LA BT R E .

2020 4, ZAERHE N R A,
LM S RREL IR N R TRFEZ XL
ARG S AT AR T RIS, B 5K o 4
H LR FNGFBOR, S8 SN RELL R T,
Z antE BN I 21 2019 RIS KT.

2020 4, HRFReIRZ AN 6.6
Jim AR, PEEIAE] 65 JIMAE, [FHIEK
75.67%, FEFR 3.6 FMiELlZ D H R
RETEL: =R R % 109.39%.

FRERRYR 2 di A R RN RBH AR
BEF S BMAE =, AR A HARRE S, 25
kA B A ek e R

2020 4F, FrirFReVR 2 fn ik 4 =0 6.63 7,
FEE N 98.02%, IRFFREI7KF. HT 2 M
BEJE TR UEAL i o, T I RE B, A&
M BE T I AR A T AR AR . BB E
A PAE RS R = S A T 7T, A4
FLVCBERAT 7R S SR N

B BEVE F b 453 EPC BT %57 stk AT
KOG BEIETT R SV, R e Hs B Ak 4 i

MREIRME R TS, FEIFEEIR. XBErLEE BOO
BENS . FEFREIR R AL RO S8R, O 4TiE
BONEEX L. JGH EPC T H Sk AL, Wit ia
A7 PRI GESr oy — AR, TS BT RETR R
GUEERUE ;A 2 EA R ROG R Y s
Y256, AFINK T HEVE BOO HLuEFF & J1B%
o m R AR R PR -

20204F, 7 =) AN A B WSO\ R R UAC 2 1Y)
AR K X HB I H A Z12GW; B 58 TR EELE K
TEEBTIH992MW, %5 FAFECHE II560MW .
F20204F )%, A F] H R EENLA E530MW,
B b AR R 8 M 8OMW , 2020 4F 52 L A4 o HL B
83381.47 75 T-FLIE, [A]HLIK17.28%; A & [ 4¥F
KA R LWL E300MW (TEAEAE), 20204
L R R 70948.03 73 T LI, A L R B&
2.58%.

5 BRIV

20204, 438 B3 E b HNA PR,
18 5 3 = b Sl AR B ), N 8] BARAON
AL TR

O ) LY S5 B A BT WLRT SR AR AL
T RARITUEA R A TEE, W5
= TF R — 2R 5. H AT, A ) s =k &AL HE
b2 i: W U O ol

AN FE G I EEAE TR B R R L
RH &5 il i b A P SE b PR R X

HE2021F3H K, AR e TR
FEEHLTBIE R E %, &
THEES AR N178.70 J3~F 7K, 1HXI4% ¥186.52
1276, A 202143 i O 58 % #55.87147t,
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HRK M T 45.5114 70, B ZE2021F3H K, A ] 5 = 0 H ] BB 12,9014 76
%8 ME2021F3ARNE) HHF T 2 EEAAFN (F42: FHK. AL
B 47 WA | RHEER B oagm | FIEW | mEm | R | FEa0
N Ak A =,
@Etgh%k?kmm ThBA 39169.08 16717.00 16476.00 2013.3 2015.6 52T 60.12
S84 1T = & 78807.96 23181.36 1344551 | 2014.12 2016.5 =T 7868.36
=01 =1
Eg e R 61448.00 20683.29 18984.09 | 2014.12 2016.5 =T 133.78
IR Rl — 17 BH 108110.00 29464.00 29464.00 2014.1 2016.6 52T 0.00
N ek A =,
@th%k*mm L] 87680.00 32932.00 32041.00 2013.3 2016.12 52T 404.09
TR R = 1 5 kA 92090.00 27903.00 25933.00 2015.9 2017.4 520 49.00
JKA I 19 % B 19449.00 6125.00 5488.00 2017.1 2018.1 52T 2120.00
EE » ARMAERE i 113178.00 35191.06 32477.41 2016.5 20185 ST 400.20
== o
AR N A [l — 31 - fljf's’ 32305.72 11250.47 9175.00 2017.4 2018.9 5T 714.00
JIN
217 =1 B 82202.82 30825.00 20120.00 2017.8 2019.5 ST 107.00
437 VU B 83298.53 33182.00 21395.00 2018.4 2020.6 5T 1116.00
’fgﬁ%k*ﬁm TEBA 31343.30 13792.00 10532.00 2017.9 2019.5 =T 96.96
_ LERCV/S .
it N 39576.71 51351.00 34352.00 2017.7 2020.10 =T 7466.00
H = IEE
423 i s 61881.87 21818.00 12126.00 2019.4 2021.6 T 1229.00
L o 1EfE
ARG IE =1 B 7892.19 2157.00 1597.00 2018.05 2019.9 T 2.00
ST RETPAN i B 58316.50 45000.00 2209.00 2020.6 2022.6 %ﬁ 19436.00
BT EN B 99135.83 45000.00 28378.00 | 2019.12 2021.1 ;%I 26769.00
43 = Bz 111163.45 51874.75 37959.00 2019.4 2021.10 =T 7760.30
43— iR 73544.55 23059.25 19854.00 2018.1 2020.7 ;ﬁ: 1688.45
ERRY e A i 56969.00 25000.00 16463.00 2020.1 2021.6 b{g? 7058.00
SR 5 58980.00 42600.00 2677400 | 2019.10 2021.10 i% 19910.00
T30 H — A 24681.31 14120.65 10825.54 2016.9 2019.6 ST 2065.13
ANTIE M P 37768.54 18292.95 12006.70 2019.5 2021.7.31 i% 9948.70
it ? Lz
F 215365.31 194796.00 100188.00 2021.2 2023.11 T 0.00
L4 = e 35238.00 25000.00 4821.58 2019.6 2021.7.31 EE@(E 0.00
AR SEAR M — 1 RH 77453.00 23850.00 15647.00 2020.5 2023.12 EE@?: 12582.00
A - 1787048.67 865165.78 558731.83 - - - | 128984.09
FH R A8 R
6. “ZEH%E AN 0.42 K o
NEEARH BERETE, FmtiL F e
R AR K, HofrLsdis, A BE 7. AE#MA

HKEHT,
2020 4, AaEHEGBUEEIRE. 7R
B URB VA K R B P e VB ) N 3.27 IR 3.57

ZERBNARED DR XA T AL
NEABAE—RIETE K.
B 2021 4F 3 A, AR E KIS TEF
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A5 EEPE 10 5 i 4l %2 SRS  RE VR TE IA 28 57
AWIHSE, B1FPE R AT 144.48 1.7,

KT Y4 109.21 1270, WHEEFRK,
N IR BRI & E .

&9 BE2021F3A AN T RAERITAZNE (£2: 27T, %)

i F &7 sEmges | sEwE CRLIEN geyw | wwwe

W5 5 S B B RART 1000 75 M4 S5 H 15.80 97.50 69.12| H%. fiEak 488
5 35 12.05 65.00 61.68 H% 462
+1100KV A% A ]38 4= Hh sl H 6.80 99.00 72.10 H% 1.90
AR B TR O R e R P R M e 7.10 40.00 41.87 H% 4.13
BEIE PRI LRI T 2P Ak RS TRE T H 5.76 98.00 88.16| H#%. &k 0.68
I e el 5 8.98 39.00 21.36 H % 7.06
= 10 I E 2l 2 AR (L RR IR ER 4o U i R T H 87.99 - 205 H%E. fEK 85.94

it 144.48 - - - 109.21

TR : A AR
L. ME5Hh

1. M5B

AR 2020 4RI 4R, L EK I
SIS GRS @ A0 fit, AT
PR AR R WA S5 e . AR 2021 F—=
FEWM S5 E ARG H T

A TEI SR E A IEEE, #ZE 2020 4F
JK, AFGHIMMANEGIEET AR 2 K,
b 3 K IR, AR FE SRR AL,
G IR, 2 F 55 Eds o] be v

BZE 2020 )i, AF (B HEEREN
1201.98 {¢.7t, P #HM &1 478.95 147t

CE/DBR AN RS 372.98 1278). 2020 4F, 2

H SEHLENPISON 489.31 12, FliE S 38.84
275

BE 2021 3 HIK, A" (BIF) B8
%ih 123485 1476, FTEEN AN 497.21
1276 CEDBIHRRGGE 393.18 1270). 2021 4F
1—3 H, AwSEICEIRN 111.73 1278, FliE
B 27.84 127

2. WA=

AE 2020 Fk, AT EARFREHEK,
FEEMBAHHE; NARPRELAR, 2R
Mk F A B RARB LK, HEELEHAL A ;

AWK EFEART FRAZIRALLES,
LR B RAK, EARE P RERT.

BZE 2020 K, Aw]BEEETA 1201.98
1275, B FAERIG K 7.13%, FE RIEREIE >
WK TS HE 2020 FFJE, AR EAT
7 48.83%, ARIMBNEEE Y 51.17%.

(1) Wshwers

M 2020 FEJ, A ARSI AN 586.90 14
TGy FEALRRERE o 2 WS 7 32 Bl O
4 (1738.29%) « RMISUIKER (22.48%)  Filfsf
I (5 6.30%) FITERE (15 15.51%) #Jk.

B 7 #E 2020 &L SR F R

T RR: 8RR

A 2020 FFJE, AR M 4N 224.71 12
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JG, B EAERH K 1.36%. M %4t 38.05
ez R4, RGN 16.93%, FE MR
A7 7R Y B R R ARAIE S A 58 3 Sl AT

A 2020 i, A A ROK N 131.91 14
JG, B EAEEBK 4.15%. MWIKESKE, RYOK
FIRRBILL L4ELLN (5 68.48%) Fl 1 4 2
(7 16.61%) AT, RIFHEAIK 10.21 12
TG, VRGN 7.18%; RIS 2k A AR AT 1L
KR FTTEHE5808 23.1412.78, 15 EE A 16.29%,
e BRI

BUE 2020 ), AR T ITA 37.00 12
TG, B FAFIR T 21.74%, B RN A ET ALY
P, 3t 2 A TS P JRUATL 55 1 6 il 482 1) B & B
Y

BE 2020 K, A HARNM YN 15.69
255, B EAERHK 54.58%, T 5 R H M UL
I Hf e R K A PR A F] 6.47 {2 TaiiRl (1%
EFHB IR 0.76 /2708 FIES D Bk,

A 2020 R, A FIAE SR E 4 91.01
258, B AR FRE 28.30%; 17 6% E 5 i R AL
Bl (7 14.80%) « FEAfER M (5 25.21%) | fE
7= i S E R S (h 29.63%) FIETREJR H b

(1 16.83%) ¥k, RiliHHEEmiE# 2.39 12
TGo
(2) AEmshEr=

BUE 2020 )%, AFHERBIT 4 615.08
fe.o6, FEHBEETE™ (4 57.07%) « fEET
1 (i 16.22%) FIBTEF ™ (i 9.99%) 1.

BUE 2020 ), A E][EE BRI E A
351.05 1475, % BAFRHEK 19.46%, FERE
ARG BT EG [E 5 R h R R
Y1 (15 40.61%) FIHLES ¥ 4% (15 56.67%) K95,
FUHHEHTIH 118.74 1470, BHTR 74.63%, i
AT

HE 2020 F IR, 2 A IR 7 R 28.78
1255, B EARR TP 9.82%, T8 R E AR
WA B D P B R RE VR 5| SR 8 CAIRA 1K [7)
HRERETR T A FUF R R AR SRR A TR A
HFE T 6.00 1270 CEFHRFREYR tH 7 3.00 12.70)
E e

BE 2020 ), A" HARIRRS) ST
N 13311470, B AFRIGK 351.44%, EER
BT I R K AR B A A R A W] 4.00 12
JCRLZE RSN A2 6.12 A TT L.

B 2020 T, AFERTIEN 99.77 12
JG, B EFEREK 12.51%, FERFGEHEEE
CERR SRS PN i)

B 2020 T, AFTLIETEHN 61.44 14
J6, W EAERIEK 20.63%, LEH EEG+
AL (& 68.60%) FIERA BULIRD B (5
16.73%) taf%, Zit#Eey 19.78 12t

BAE 2020 K, ~AFHALIERB B A
23.54 14,70, B FAEIR N FF 36.79%, FERAH]
TOAS K B8 7= kD B 88

B 2020 %, ] ZRBE 51 208.09
28, HEPERSBIELE R 17.31%, 3Z2FR L)
B

10 BE 2020 F ko 8) % PR = MR

(42 L)
WE %ﬁg ZHER
TR | a5 | B AL IR R &/ B DA
& ) £
A
%WT 921 I 40 S AR/ A8
Tt 278 AT A AT R
%’ﬁ 49.20 AT AR IE
ﬁﬁﬁ 1.96 AT (AT (A
P | aw R A R S
K | e ,e | FBER (RWED (R BT
%® A1 s
%EI 7725 | AT SR A S B R
gﬁﬁ 021 ST AR (T
4 208.09 -

E: AWAAEANRBAMMAAERE
FARR: A DER

B 20213 iR, A ) 937 s 49 1234.85
178, $E20204F 1K 2.73% ., WA M K T 1T
WA T 1749.35%, AEREN 5 550.65%,
PRI 2020 KRB AN
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3. WALZH
(1 &N

AE 2020 Fk, NEATAERBAIEK,
AR AT REAEF Y BRI E S
&, AERBARZME,

BUE20204F ), A F] T E L 26 H478.9514
TG, B AR K8.14%, 35 R AR 1
KATE. AR BT #H B DO R S
77.87%. HE T REARIRIFTAE R H, SR
PEARA70.71% FEARAFA8.99%. F R A
0.55%. A ECHF)IE 1535.36%, HAA S T H 5
55.20%. 2\ F) A f A PR SS

A 2021 F 3 AJE, AFIFTAEHEBGHN
497.21 127G, % 2020 FiEHE K 3.81%. AN a4
FEE 2020 R JRABA K

(2) #fit

AE 2020 Fk, N RHERAMHEK,
i H AR A/, X FB/ARDET
%,

HE 2020 FJi, AR AAURHUN 723.03 14
TG, B EAR R K 6.47%, T2 R AT ZZHE KN
AR I K 8. AR 2 2020 4EJE, a7
BB TR 62.70%, JER B 5 37.30%.

B8 # Z 20205F J& A 8] 3 R A Ak

EHRfEE
11.03%.

—FrFiEn

IemEhin s
12.60%

TR IR 2 8 FIR

HZE 2020 £, A Al sh i 453.36 12
IG, B FAFRRK 14.87%, FE R4 N FY
AR B S 3 K AT 2. A | YR 8l A ot 32 L

A SRR (d 11.03%) . RiAFER (4
25.57%) . NATIKER (/5 28.21%) . &FH
fit (5 8.39% ) F1—4F P B AR Bh 1 it C
12.60%) 4%

A 2020 FJE, ]SO 50.01 14
I, B EAEE TR 3.80%, 1B RIS fEEE
HRBEIE BT o 2 w) o A ok 2 e A P AR (Y
55.23%) FI{RERAEZR (7 32.21%) M.

U 2020 i, 2 7 NAT AR 115.94 12
TG, B AR K 14.76%, TSN IR
KB S5 AT EIG InFT 8. A &) AT SR
AT A LI ZE (5 90.85%) A A& 5 i
= (5 9.15%) k.

BUE 2020 FJE, A MATKZCH 127.89 14
T6, B ARG K 7.68%. MWIKISRE, /A F N
AR IR s — = LA ) 15 69.81%; —4F LA LT
5 30.19%, == My v AR 45 S AR R A B £k

A 2020 K, AFGFAGA 38.02 14
TG, W AR TR 18.76%, - Tl TR

(i 35.19%) FIFRUACES B2k (1 56.31% )4

A 2020 FFIK, AR HABSATECN 14.64
1255, B EARRIEK 4.35%. 8 R RIE S
KAk (7 34.15%) NAT 3R FH R (1l 36.89%)
AIRAT UK (5 20.56%) H4 Yo

BUE 2020 K, AR N B AERS)
fifiih 57.11 1476, B EFERHEK 106.37%, F
PR N BB B A A R B .

A 2020 ), ARSI 269.67
1256, B FAER T4 5.18%. 2 H] AR sh i
FEHKMMGR (5 84.12%) k.

BUE 2020 FJ, A A KA 226.85 14
JC, B EAER T 2.62%. b, SRR S
28.53%. FHARME Y 14.63%. FLIF. S A K
PRI RS K 56.84%.

ARSI, B 2020 FE, A F4HEs
G554t 473.57 {26, B EAFEIEK 6.02%.
Horp, B SSE 47.10%, K655 & 52.90%.
MBS TabRE, BE 2020 4R, A AR~/
R ARG RAM R KIS AL

www.lhratings.com

21


http://www.lhratings.com/

HESEETERIGEIRAE

China Lianhe Credit Rating Co.,Ltd.

SRIZIFRIRE

RIH A T, 4799 60.15% . 49.72% Al
34.34%. # B A T RAT KIS B R R 2
K55 )5, B 2020 K, A #8554
51554 532.07 ¢t [FIHA, A w8 % 5 55 =1
fiede, BG5S AL L R A 5K
W % AR L 437 9 65.02% . 52.63%FH
42.36%.

#HE 2021 4 3 AR, A AFEEN
737.64 1275, #2020 FJEIGK 2.02%. 2 F] 7
R R s T s 60.63%, RSN A
39.37%. # % 2021 4F 3 AJE, KBAF CKITH
KIS B R HBOA K If %S 5, AR A6
%5 528.45 1¢.ot. Hr, RS 5 38.91%.
A1, 2w S B A L RS A 5
BE A A, b 2 R0 R S5 K B 45 5 AR K B 2 43 T
N 64.07%. 54.36%7H1 42.11%.

4. BAIR

2020 45, A S) AN B A AR E A K,
FREFIR A EBIT, E2FHBRESFER BT
ANF o 2B BAR B AR ) AR

2020 4F, AwESERON 489.31 127G,
[FLLIGH 19.40%, FER AR, B
AEUE =L R TR KA. R, A+
Bk A 389.05 1276, [FIHEHEK 19.68%. 2020
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BRI R (%) 4.80 4.27 5.10 -
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B (%) 60.09 60.53 60.15 59.73
mEt#E (%) 136.77 148.58 129.45 136.27
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IS (1270 3.34 10.13 14.30 11.37
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	声  明
	一、 跟踪评级原因
	二、 企业基本情况
	截至2020年底，公司（合并）资产总额为1201.98亿元，所有者权益合计为478.95亿元（含少数股东权益372.98亿元）。2020年，公司实现营业收入489.31亿元，利润总额38.84亿元。
	截至2021年3月底，公司（合并）资产总额为1234.85亿元，所有者权益合计为497.21亿元（含少数股东权益393.18亿元）。2021年1－3月，公司实现营业收入111.73亿元，利润总额27.84亿元。
	三、 债券概况及募集资金使用情况
	五、行业分析
	公司主营业务包括输变电业务、新能源业务及能源业务。公司输变电业务主要包括变压器、电线电缆及其他输变电产品的研发、生产和销售，输变电国际成套工程系统集成业务等；新能源业务主要包括多晶硅、逆变器的生产与销售，为光伏、风能电站提供设计、建设、调试及运维等全面的能源解决方案及风电、光伏电站的运营；能源业务主要包括煤炭的开采与销售、电力及热力的生产和供应等。
	从下游需求来看，2017年以来，特高压建设稳步推进，多条特高压交直流线路工程在2018年内全部开工；电力设备行业景气度稳中有升。2018年9月，国家能源局印发《关于加快推进一批输变电重点工程规划建设工作的通知》，提出加快推进白鹤滩至江苏、白鹤滩至浙江特高压直流等重点输变电工程建设；推进项目包括12条特高压工程（简称“七交五直”），共计输电能力5200万千瓦，其中：（1）特高压主项目7条：5条直流+2条交流；（2）特高压配套项目：5条交流。根据往年特高压项目的整体建设进度来看，特高压建设周期一般为2...
	中国电力装备制造行业中小企业数量众多，规模小，生产效率低，技术装备落后，行业集中度较低，整体竞争力较弱，与国际先进水平相距甚远，尚不具备实力打破国际巨头垄断竞争的市场格局。
	目前，中国电力装备制造行业内企业数量众多，但行业集中度较低，产品进入市场的门槛也相对较低，尤其在中低端产品市场，行业竞争激烈。近年来，随着国家电网和中国南方电网有限责任公司（以下简称“南方电网”）普遍采用集中招标方式，加剧了市场竞争程度。此外，外资大型跨国集团也加大中国市场拓展力度，导致了行业竞争格局更趋于复杂化。而在高端产品市场，如特高压主设备产品技术门槛高，市场集中度较高，呈现完全相反的两种景象，主要的参与企业包括国电南瑞科技股份有限公司、河南平高电气股份有限公司、许继电气股份有限公司、特变电...
	未来，二次设备及成套设备等技术壁垒较高的领域将成为国内输配电行业的发展重点。从细分产品来看，智能电网、特高压的建设对技术和资金的要求较高，随着智能电网和特高压建设的推进，行业进入壁垒会逐渐提高。
	电力设备制造业以及输变电配套工程行业的发展与国家产业政策、电源与电网的基本建设投资结构和规模以及国家电力规划有着密切的联系。近年来行业的主要政策如下表所示：
	资料来源：联合资信根据公开资料整理
	随着国内经济持续发展，智能配电网、特高压以及农网改造建设的进一步推进，将对电力设备行业发展起到支撑作用。
	2019年2月21日，国家发改委公布《关于培育发展现代化都市圈的指导意见》明确提出，到2022年，都市圈同城化取得明显进展，梯次形成若干空间结构清晰、城市功能互补、要素流动有序、产业分工协调、交通往来顺畅、公共服务均衡、环境和谐宜居的现代化都市圈；到2035年，现代化都市圈格局更加成熟，形成若干具有全球影响力的都市圈。都市圈建设将成为未来新型城镇化的主体形态。以重点城市为中心的都市圈迅速发展，将带来三产和居民生活用电需求的大幅提升。此外，国家电网自2020年以来推广“不停电”作业，减少计划停电时间...
	2010年以来，国家电网已累计投入10826亿元用于农网建设，但城农网之间的差距仍然很大。在国内大循环为主体、国内国际双循环相互促进的新发展格局背景下，扩内需、补短板将成为“十四五”发展重点。2015年至2019年，国家电网完成农网投资7617亿元，农网综合电压合格率由97.477%提升至99.802%，农网综合电压合格率显著升高，但仍低于城网2012年水平，预计未来农网投资将继续加大。
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	（4）行业政策

	2019年以来，中国陆续出台了一系列政策，逐步实现了光伏行业的平价上网，并且出台了相关金融政策以支持光伏企业，用于解决光伏行业应收补贴款规模较大的问题。随着2020年底新提出的“碳中和”以及《十四五规划》的出台，中国光伏行业将进入下一个快速发展阶段。
	中国国家主席习近平在2020年9月22日召开的联合国大会上表示：“中国将提高国家自主贡献力度，采取更加有力的政策和措施，二氧化碳排放力争于2030年前达到峰值，争取在2060年前实现碳中和”，随后，相关政策被列入《中华人民共和国国民经济和社会发展第十四个五年规划和2035年远景目标纲要》。

	新兴市场将成为光伏行业的“新蓝海”。随着环保理念在全球各国不断普及深入，以及光伏度电成本的不断下降，新兴市场需求快速提升。新兴市场国家中泰国计划到2021年可再生能源比重达到25%。在东非和非洲南部的一些国家，计划到2030年将可再生能源的比重提高到40%
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	资料来源：公司提供
	3. 输变电成套工程业务
	4. 新能源业务
	2020年，公司确认销售收入和投资收益的光伏及风电项目规模约2GW；已完工未转让及在建BT项目992MW，较上年底增加560MW。截至2020年底，公司自持光伏装机容量530MW，较上年底增加80MW，2020年实现总发电量83381.47万千瓦时，同比增长17.28%；公司自持风力发电站装机容量300MW（无变化），2020年实现总发电量70948.03万千瓦时，同比下降2.58%。
	5. 房地产业务
	6. 经营效率

	截至2021年3月底，公司重大在建工程中包含年产10万吨高纯多晶硅绿色能源循环经济建设项目等，合计预算投资总额144.48亿元，未来尚需资金109.21亿元，项目资金需求大，公司面临较大的资金支出压力。
	九、财务分析
	1. 财务概况

	公司提供的2020年财务报告，经信永中和会计师事务所（特殊普通合伙）审计，并出具了标准无保留意见的审计结论。公司2021年一季度财务报表未经审计。
	从公司财务报表合并范围看，截至2020年底，公司新增纳入合并范围的子公司2家，减少3家。跟踪期内，公司主营业务未发生变化，合并范围变化不大，公司财务数据可比性强。
	截至2020年底，公司（合并）资产总额为1201.98亿元，所有者权益合计为478.95亿元（含少数股东权益372.98亿元）。2020年，公司实现营业收入489.31亿元，利润总额38.84亿元。
	截至2021年3月底，公司（合并）资产总额为1234.85亿元，所有者权益合计为497.21亿元（含少数股东权益393.18亿元）。2021年1－3月，公司实现营业收入111.73亿元，利润总额27.84亿元。
	2. 资产质量
	3. 资本结构

	截至2020年底，公司所有者权益有所增长，所有者权益中未分配利润和少数股东权益占比高，所有者权益稳定性弱。
	截至2020年底，公司负债总额有所增长。债务期限结构较为均衡；相关债务指标小幅下降。
	截至2020年底，公司负债总额为723.03亿元，较上年底增长6.47%，主要系应付票据及应付账款增长所致。截至2020年底，公司负债总额中流动负债占62.70%，非流动负债占37.30%。
	截至2020年底，公司流动负债为453.36亿元，较上年底增长14.87%，主要系一年内到期的非流动负债增长所致。公司流动负债主要由短期借款（占11.03%）、应付票据（占25.57%）、应付账款（占28.21%）、合同负债（占8.39%）和一年内到期的非流动负债（占12.60%）构成。
	截至2020年底，公司短期借款为50.01亿元，较上年底下降3.80%，主要系部分借款到期偿还所致。公司短期借款主要由信用借款（占55.23%）和保理借款（占32.21%）构成。
	截至2020年底，公司应付票据为115.94亿元，较上年底增长14.76%，主要是收入规模增长票据结付使用量增加所致。公司应付票据主要由银行承兑汇票（占90.85%）和商业承兑汇票（占9.15%）构成。
	截至2020年底，公司应付账款为127.89亿元，较上年底增长7.68%。从账龄来看，公司应付款项账龄一年以内的占69.81%；一年以上的占30.19%，主要为尚未结算的工程款及设备款。
	截至2020年底，公司合同负债为38.02亿元，较上年底下降18.76%，主要由预收工程款（占35.19%）和预收销货款（占56.31%）构成。
	截至2020年底，公司其他应付款为14.64亿元，较上年底增长4.35%。主要由应付保证金及押金款（占34.15%）、应付费用款（占36.89%）和应付暂收款（占20.56%）构成。
	截至2020年底，公司一年内到期的非流动负债为57.11亿元，较上年底增长106.37%，主要系一年内到期的长期借款增加所致。
	截至2020年底，公司非流动负债为269.67亿元，较上年底下降5.18%。公司非流动负债主要由长期借款（占84.12%）构成。
	截至2020年底，公司长期借款为226.85亿元，较上年底下降2.62%。其中，信用借款占28.53%、担保借款占14.63%、抵押、质押及抵押加质押借款占56.84%。
	有息债务方面，截至2020年底，公司全部债务合计473.57亿元，较上年底增长6.02%。其中，短期债务占47.10%，长期债务占52.90%。从债务指标看，截至2020年底，公司资产负债率、全部债务资本化比率和长期债务资本化比率均有所下降，分别为60.15%、49.72%和34.34%。若将公司发行的长期含权债券调整至长期债务后，截至2020年底，公司调整后全部债务为532.07亿元。同期，公司调整后资产负债率、调整后全部债务资本化比率和调整后长期债务资本化比率分别为65.02%、52.63%和...
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