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	注：1. 2017年前三季度财务数据未经审计；2. 短期债务计算时已包含其他流动负债中的短期融资券；3. 现金类资产已剔除使用受限的货币资金；4. 2015年发行的20亿元永续中票及2017年发行的30亿元永续公司债未纳入全部债务，包含在权益中。
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	三、宏观经济和政策环境
	2016年，全球经济维持了缓慢复苏态势。在相对复杂的国际政治经济环境下，中国实施积极的财政政策，实际财政赤字率3.8%，为2003年以来的最高值；稳健的货币政策更趋灵活适度，央行下调人民币存款准备金率0.5个百分点，并运用多种货币政策工具，引导货币信贷及社会融资规模合理增长，市场资金面保持适度宽松，人民币汇率贬值压力边际减弱。上述政策对经济平稳增长发挥了重要作用。2016年，中国GDP实际增速为6.7%，经济增速稳中趋缓。具体来看，农业生产形势基本稳定，工业生产企稳向好，服务业保持快速增长...
	2017年1～9月，中国继续实施积极的财政政策，加大向公共服务、扶贫、环保等领域的财政支出力度，持续通过减税降费减轻企业负担，规范地方政府发债行为的同时进一步推动地方政府与社会资本合作。通过实施稳健中性的货币政策维持资金面紧平衡，促进经济积极稳妥降杠杆。在上述政策背景下，2017年前三季度，中国国内生产总值（GDP）增速分别为6.9%、6.9%、6.8%，经济保持中高速增长；贵州、西藏、重庆等西部地区维持高速增长，山西、辽宁等产能过剩聚集区经济形势持续好转；CPI稳中有升，PPI和PPIR...
	2017年1～9月，中国三大产业保持稳定增长。农业生产形势较好；工业生产有所加快，工业结构进一步优化，工业企业利润保持快速增长；服务业持续快速增长，第三产业对GDP增长的贡献率（58.8%）继续提升，产业结构持续改善。
	固定资产投资增速有所放缓，高技术制造业投资增速加快。2017年1～9月，中国固定资产投资（不含农户）45.8万亿元，同比增长7.5%（实际增速2.2%），增速较1～6月（8.6%）和上年同期（8.2%）均有所放缓。具体来看，房地产调控政策加码的持续效应导致房地产开发投资增速（8.1%）继续放缓，但较上年同期仍有所加快，主要是政策发挥作用的滞后性以及房地产投资项目的周期性所致；基础建设投资增速（15.9%）较1～6月和上年同期均有所回落，呈现一定的逆周期特点；受工业去产能持续作用影响，制造业...
	居民消费平稳增长，日常生活与升级类消费增长较快。2017年1～9月，中国社会消费品零售总额26.3万亿元，同比增长10.4%，增速与1～6月和上年同期均持平。具体来看，受商品房销售保持较快增长的拉动，与居住有关的行业消费仍然保持较高增速；生活用品类和教育、医疗、文化娱乐等升级类消费快速增长；网络销售继续保持高速增长态势，实物商品网上零售额占社会消费品零售总额的比重不断提高。1～9月，全国居民人均可支配收入19342元，同比增长9.1%（实际增速7.5%），仍保持较快增速，居民收入的持续较快...
	进出口增速有所回落，对部分一带一路沿线国家出口保持快速增长。在世界主要经济体持续复苏带动下，外部需求有所回暖，加之国内经济形势稳中有进、大宗商品价格持续反弹，共同带动了进出口的增长。2017年1～9月，中国货物贸易进出口总值20.3万亿元，同比增加16.6%，但增速较1～6月（19.6%）有所回落，外贸进出口基数的抬高或是造成增速回落的重要原因。出口方面，机电产品、传统劳动密集型产品仍为出口主力，部分高附加值机电产品和装备制造产品如汽车、船舶和医疗仪器出口增幅均在10%以上；进口方面，铁矿...
	展望未来，全球经济维持复苏将为中国经济增长提供良好的外部环境，但随着美联储缩表计划的开启和年内第三次加息的落地，国际流动性拐点迹象显现，将从多方面对中国经济产生影响。在此背景下，中国将继续实施积极的财政政策和稳健中性的货币政策，深入推进供给侧结构性改革，促进经济转型升级，增强经济的内生发展动力。具体来看，在经济进入新常态的背景下，投资整体或呈现缓中趋稳态势，但出于加快新旧动能转换及推动经济转型升级的需要，高新技术产业与高端装备制造业的投资有望实现高速增长；随着居民收入的持续增长，未来居民在...
	四、行业及区域经济环境
	五、基础素质分析
	六、管理分析
	八、经营分析
	（1）未来发展战略和规划
	牢固树立“品牌＋资本”和“中国服务”先进理念和经营思想，落实好集团投融资规划，推进六大板块重大经营性投资项目：酒店板块重点推进自主品牌的建设、布局，同时加速与如家酒店的整合；零售商业板块大力推动在国内重要城市奥特莱斯直营店的连锁发展，同时发展都市高档百货、购物中心、主题专营商店以及国际一线品牌代理分销等业务，初步形成不同业态的连锁体系；餐饮板块，全聚德继续推动在全国店面网点布局，同时推动仿膳、丰泽园、四川饭店等品牌的升级策划，实现多元品牌发展；东来顺要进行品牌细分，建立规范的连锁管理系统，清理低效...
	（2）在建及拟建投资项目分析
	表6  截至2017年底公司主要拟建在建工程情况（单位：亿元）
	资料来源：公司提供
	注：上述北京环球主题公园及度假区项目为总投资情况（包含土地支出），公司按照持股比例履行出资。

