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BUZ 2018 4RI, A AR 25 i (1 2 il 15 e
FF R AT A M B BRI R A (CHAAE T R AH

RHEATIRIE) M4y 43.56 1470, iF N “AEte”
BHH, XARRZRIUCNTE L — 8 > B2
2019 4 3 A, A w2 AEFE AR H L%
LA 32.13 1470, CIERUAR TR 24.41 147G,
FARPEEN T M TR 1.20 1470, AR ELH
Ay AR AR T H AR E .

A3 BRE2019F 3 ARG EEEAAMBERBFL ($15: FL)

SH 4% E;zf;ﬁ o 20’%8 ;ﬁ &1; A RRFEER BRI
2019 £ 2020 £

TR X TE B I R AR S ] 12000.00 11070.82 500.00
FFHRHY 35KV Rk A\ T4 2015.11~2019.03 3110.92 2326.92
FEAL R —T, 2014.12~2020.12 200000.00 173966.37 1000.00
b X AR e B o 5 H 2016.7~2020.12 106213.49 52070.72 5000.00 5000.00
TRIH S ] 4670.17 200.00 300.00

At 321324.41 244105.00 5200.00 6800.00

FAP KR 2 E) R

BRI, 28] B R 5k S RAMARE
P %k, a4 RARAK, 28] F)H T kAR

PREFEAN, A =] E AR &R 205 LD
KREEA N, LR E S E RN 2
g, AR RN ER, —BCRA TR
BTG 5TNEE P EER, T EER
F, e T 3~6 N H . RS
SRR RAFEE HIE. D/A 4T, .
TT L. HRAT ARSI ESE .

2018 4EF1 2019 4F 1~3 H, AFELIMHA LS
N 16.09 {2 TCHT 4.50 12.56; BFIZRA4ET47
WAARIK, XA B RE DTk -

o8 Fpbdk 5 B bE), TE2ARKER
TR AT A RS Lk 55

2018 4EF1 2019 4F 1~3 H, A HAbl%%
43518 0.50 42 76HF1 0.11 /278, PAFL BRI
NS Bl N 32, Hoptholk 55 B R R 3 5h %
KR LR ER R 2Z 7R BKHRNAE AT
BB E

2018 FA12019 4F 1~3 H, A LPM%E
W Z3 02 3716.43 J3 7081 908.13 Fi76, A&

[y =ys)
4= BVAS

bR B AR TR AL BT USCON 5 2018 4E A ] 5K
AR5 U 1025.94 J5 6, EENHMET
ZUH KX ERZZR AR LKHT AR CorkiL
AT FRIAMRES . B T, LT, %
2 PN IS DR B 977 3 [ 195 8¢ it 55 T DI S e
SRR S5 BT ERAS RN 2 2019 4F 1~3 H 22 &] 1
R SEIARSS PN o

ARG b R AR, HRFE
T mEHFEARS, DA MKTaH
REHEN, ZFAHFE—ZHBTER, &
X BFABBAFAAFHLE.

A 2019 43 AR, AR HRFMIERD
HIt 64, Flrha#tst 27.35 1476, #ZE 2019
3 ARSI TE 1021 1278, RIAE “fE
TR “HTHEH” M “fER” BHH,
W R BT 17.14 4070, ARE— E SRRl 5t 755K,
KK EFEIH BRI OUE FFRE. Kok a0
IPRTT I EE B RE, AW = 5 2 S RN
UL, FRARFER X w5, g
N B AR R - 4R A 78 1 i Sl IR L2,
T I R b T A AR B S A B A .

wINFT AR F R A PR3
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China Lianhe Credit Rating Co.,Ltd. SRIZ TP BRIRS
R4 201943 AknNE) EE G AR ERL (15 FTA)
. R X
T H %% B ¥ BIE 2018 ERER K 2019 5 ﬂ?ﬁ;ﬁ; S
TEETT 1] B il 2015.11~2019.11 100000.00 86700.00 13300.00
TEFF XAE ST ORI T2 K 96000.00 5731.00 2000.00 2000.00 2000.00
Z#4)LIE 2017.07~2019.11 4400.00 871.13 3528.87
VLA 2020.03~2021.09 8000.00 1082.94 2000.00 3000.00 1917.06
TEVL ARl 55 ol 2020.03~2021.09 18000.00 2268.47 2500.00 8500.00 4731.53
VLA e e 4 Al s 2018.7~2020.7 47050.00 5437.54 15000.00 26612.46
&it 273450.00 102091.08 38328.87 40112.46 8648.59

FAE R 2N E) A

I\ WS SR

AFRBET 2018 FE A ISR, b
MARSTHIN S S BT CREER S @A O X Bk
FAR A AT T W R T AR T AR B A
L. AFRMAER 2019 F—Z I 55 B &

Bt

BWE 2018 K, AFEIFEEN g T

N 45, BEERD LR, RN E R
R RATER TS, 2019 4 1~3 H, A#]

EIFVEH AR, BRI 55 B T VR

1. ¥Fm=

RIFHAN, o8] T AR LK,
AR RFAEKR, S FEHREREA; &
P REEKR. FRAABET T R
X, FEADMEKREE, FERERE.

B 2018 )i, A FTIEA 213.48 14
IG, K 7.13%, 328 2 HAhSfoS 6 K
FrE. BEre LB % N

A5 nEEZFFAMAER (5 AT %)

2017 £ 2018 £ 201943 H
8 & 1> £l HE Ex ] HE
BB 25.39 12.74 12.12 5.68 18.47 8.26
Foft BUSER 68.33 34.29 95.21 44.60 97.39 43.57
1752 55.25 27.73 53.82 25.21 54.84 24.53
BN = 155.18 77.87 167.71 78.56 177.18 79.26
B s e 6.73 3.38 6.76 3.17 6.99 3.13
Foft AR B 55 30.04 15.08 31.23 14.63 31.23 13.97
E| k1) 9 44.09 22.13 45.78 21.44 46.35 20.73
b =S 199.27 100.00 213.48 100.00 223.54 100.00

E: NARATFBFRH TS EAER*ERELELER RS AN,

TA R ARIEN S FIR. 2019F 154142

B 2018 )ik, ARG 167.71 14
JC, FEHEK 31.29%. Hi, FHEde 12.12
{256, [EIEE R R 52.28%, W& %2RE 4 2.07
275, FARAT A SIS ORIE & A A T LR 1) 5E
WIfEK, ZIREEER 17.08%; MUK 0.89 12
TG, I HE R % 67.51%, £ B R R 53 H T,
Fa) R 2 B BB 5 3 A8 KRB ESTE 1 25

O HoAt S UK 95.21 4276, A HE3E K 39.35%,
FERP S AR NI E R
A BRA T AR T B Fo A SIS AR K
T A ARG L 44  HE 76.99%, S, ik
53.82 127G, [T R 2.59%, F 2RI KA
GERERTEL. A7 B R 45 B IR LRl BEME T R K
AH A BRI R A AT R AH AR 24T

N AT R KR TR d)
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China Lianhe Credit Rating Co.,Ltd. E&ﬂ%i%f&%&%
[B[6)) 43.56 1470, MIF K31 10.26 1470 (& 1¢.75, TR EEmE A MG A o JErp 0% 1 98 4218.4712. 78,

FVTBE RIS Hp O FTEE VT 397 38037 )5 0 H b
PO, HAptE KN E A 8.77 /¢ ol L1 Bt
FEAL TR, PR A .

BZE 2018 FFJ%, A FIFAEW BN E = 45.78
{2756, [FIEEHK 3.82%. Hodr, #utvk s
6.76 127G, FIHARUAKR, RN SRMEALS) AT
i, HApE 0.66 127052 R HUE AL TTE
BEPE 2.37 AL TG, A9 FH T HCH A R ) -
FARL; R T2 1.28 1278, R K 113.73%,
T2 B R T [ BR A b s — 4% 4 K A
HAb AR 7= 31.23 1278, FHBEAK,
R BURF PR N I B . 45 RS 2 P %
I

BE2019F3 K, AW B/ L 41223.54

A U 5 52.39%, F2 2 2R A HAAE ORI RAAS
B KT E: HARRI EAZA K. #E2019
EIHIK, AFZRE~16.914470, BFZIR
Y 4:2.07107C, 1E5211.291270, $E8 ik b =
0.66447C, TIEH*2.89147C.

2. WARLH

RIFHAN, X BT RAAAE EmALK
., DA ERBA K, A ERBE
R IF.

BE 2018 R, AW A EN A 111.10
1275, I3 11.97%, 3255 R B2 38 3% T3k
B2 2019 F 3 K, AR TAEN A 111.18
1275, TR 2018 R A K,

k6 N EIEBHIHEREMARER (F4a: LT %)

2017 4 2018 4 201943 A
A &8 dith kX dith £l itk
LU A 10.00 10.08 10.00 9.00 10.00 8.99
TR 80.15 80.78 90.15 81.14 90.15 81.08
ARy BEFE 8.35 8.42 10.11 9.10 10.19 9.17
A HEREEHT 99.22 100.00 111.10 100.00 111.18 100.00
TR R B ARIEA A FIR. 20195 1 B4R 32
RIFHAN, A8 A ERFHARE K, A 2018 AR, A F] FfiE AT 102.38 12

KPR ER—F R, 5 AE%A L 76, FIIEK 2.33%, 15 RNAHEEE KT
Ft. B MGG LLAER B U .

AT NG EERAFMARE L (45 2. %)

2017 4 2018 4 201943 A

e S itk &8 itk S itk

R R 9.64 9.64 3.92 3.83 3.92 3.49
—4E A B AR B £ 493 4.93 9.46 9.24 9.24 8.22
REN LR 26.00 25.99 22.22 21.70 22.64 20.15
K J i 34.24 34.22 33.52 32.74 40.08 35.67
AT 5 38.72 38.70 45.15 44.10 48.15 42.85
E | rifi 74.05 74.01 80.16 78.30 89.72 79.85
S 100.05 100.00 102.38 100.00 112.36 100.00

AR R ARIEA B FIR. 201951 TR

A 2018 S, A Al ah 145t 22.2214.7T,
[l LE N P 14.53%. Hirr, MM 3.92 127G,
A EL R B# 59.34%, T R0 S R PT

NATIK K 3.61 127G, [FILE FBE 17.36%, F#
RNAT TREFI D s, Hd, W5k 2.78
LI N B EN AT FIRIEDH %2 &1

NIRRT TR E)
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HRIF VR BARE

BB HABRATEK 1.98 1478, [FIELHE
£ 37.01%, FERARIEKIEG; —FHNF
WRIAET B) 71 £5E 9.46 12.7C, [FIELIE K 91.80%,
& —F N B KIIMER 7.24 1276, “16
BB Iif/16 Bl fi” s WIAE 2.00 147G
o T AR 4 b A 55 A PR 2w K R AT R 0.22 12
TCoo

BZE 2018 FFJK, Aw ARz i 80.16
.76, FIHEK 8.25%. KK 33.52 127C,
[F LA AN K AT 97 45.15 27T, [FHLA
K 16.62%, RAFMERAT 3.00147T “18
JH3HTH#E MTNOO1”  3.00 127G “18 & MHrits
MTN002” . 0.50 12 JG “18 7% B ¥ & K
ZR0O01” F12.0012.7C “18 F5#is4 & ZR002”
FrEl; HAh AR S 616 0.85 1478, R NATBUR
BimF T, BT AR HEIE.

B 2019 4 3 AR, ] A8 112.36
fe.76, FEHHK 9.74%. Hd, RifFZEHE 2.52
{256, FIEEHEK 57.23%, ZMNAT TR K Fr
;KA 40.08 1270, [FIHHEK 19.56%:;
RiAH 595 48.15 1470, ALK 6.64%, RA
A RAT T 3.00 {4 e miR Eh gt v R AT 8. 11 i s
F A EE AR AN K

A 2018 ik, A A A EB i %5 93.66 14T
A L 36 K 3.98% , K AR 4 itk Bt &
84.15%. EREFIAN, Aw G- fiE. K6
2 AN LG 2R J A 5T 55 T A AR b 2 43 Bl /)
& T P2 47.96%. 41.46%F1 45.74% ., % [EF
K A ORI FEAth A E 9T 30 47 5 R A R B 55
TEN AR G TGS E, A A% G 46
% 94.51 {270, VRS KIAf 5 AR K&
TR 5 43051 55 B2 AR AL LE 2530 41.72% 1
45.97%. #% 2019 £ 3 AKX, AFHAEES
A% 104.76 1470, B LFEREFEK. e
AR RS 55 B A L SR AR 4 S
A 55 BT AR Z 53 BN 50.26% . 44.48%
A1 48.51%, B AT KBS A W0 . 2 51 B H At E
BB A BT 31.23 4678, An]sE
brfse S5 4a bt m T R AR, A =] SEPrfiids

A — . 2019~2022 FE43 AT 75 B AL 9.25
2.7t 13.03 1276 18.58 127641 28.50 12,75,
2022 G mMEf A

3. BAlRA

BIEHA, DT LMAREEEK, BT
REAMBREGR HL S e EH, BLAFERAE
B FWe; W45 At a #ligams =&, #i
BB M BANER MK, A8 BARHBE.

2018 4F, A wEISEIENMYN 20.99 14T,
[ LG 1.85%; [, 2 &) 8 A G (]
PR 2.95%) W& TEDIRONIEE, BRI
TR T 5.14%.

2018 4, Aw|HHE A 3.33 1476, [
KK 82.86%, =L R 453 I KT EL.
RS AR R, W55 9 R A =R LE
1R i 5, A (8] 9% FH 26 1 2017 4411 8.84% LTt
2 15.87%, o> w AR 2 I RE ) R .

2018 £, @ FEAH 2.10 1276, [FHE
WK 15.86%;: WLERIBU AN 4.38 1270, XA
T S DT AR FE K

2018 4F, AANFH U H 1.57%/ MR
R 1.69%: SEAW RN 1.76% EIH 2
2.42%, AFBFIGESITIES.

20194F1~3 H, A w] SEIE RN 4.6014
TG, M T2018 24 1121.93%, LLEF|ZIR
R A S5 N, #E L RIER N % E
2.50%; FiiEE450.10147C -

4, RNAE RS

SRIZHANY, 8] AT R BRI K,
BEFEHIREAFEEARAH XFERE; AT
FHEREEER, NN MEFABEK, FXED
AP REFRRFERIA KB A RN

ARG EENR R EERALE S
WCSZ BURFANUG AR AR SRR, A ARk
PR K. 20184, ARIULEIFISAT HAL S &8
5 B R I 4 5 79 SN 98.2442 G 12,9512
TG, HRER N EBREATE] L ST FIBUR R

wINFT AR F R A PR3
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China Lianhe Credit Rating Co.,Ltd.

HRIF VR BARE

AR . 20184 2 F 475 15 sh I & I B 15 40
-16.2642.70, FFEERIARKBFRE . A"
SUNEE99.17%, W\ SEEL R & 4T

20184, ARIFHEIESR A, B ESIL
SR E-0.231270, FERMEE R LETR
FEEESCAT IR 4

20184F, )& TGS AN &30.11
276, A0k BB MER . RAT 57 AR U
R BRESHIIERHE19.460470, F2E
SR S AR B BHE B I 410.65
1276, FREERIUNEFRN

20194E1~3 H, ARG EEHUIE SIS
WAk oA E, SE s RE
Bi-2.214070, MEWANE EFF2114.77%; #
PG I B A-0.2912 70 BRSNS
TR HAI8.1042.7T

5. 2K

RIZHA, N8 KEREGENIRB. £
FEONE) AT T 3RA A 69 R A, >8] B4z
AR )~

BE20184FR, BT ARs) 5= i HAD
FESCR PR K DL R sl iR 4 R R, s
bt 2 F1JE 3 b & 5 ) B & 754.68% Al
512.48%. #E2019F3 HJE, Lik4EHr5H L
F+2782.60%F1540.37%; 20184F, Aa| L&
SRR N . BZE20184FK, AH]
IR 3Z IR G 428 5 7= & 1110.26424 7T, X
WIS R R HON0.78 65 . B, AR
LTk EE P

20184F, /A EBITDA}N5.391Z7%, [Fltt
WK:37.31%; EBITDAN 3 5 T4 8 £t 55 39 3k,
4351 %5 /EBITDA N B 217.396% . ERERH
W, AFKIAEEGRE 1155, (A% R ARRG
TR I BSCRE, A AR RS/ .

B 2019 F 3 HIK, w350 & 8T
A5 KA 45.72 {¢.ot, CAERAE 34.72 1408,
RAEFH A 11.00 1276, Aw [AlEREIREA
REFH T o

20184, 2~ m) X AMELRARET.4140

JG, BR017AEIRINT.SLTCA BT R, BidafR
Ak EEONEAH A, HLREEER6.67%, #75
B AT E AR RN I31.2310 704 2 M B 72,
AR R ETF59.28%, A FHIRE R,
TELE— € W ECH TR .

6. FRAEIFIN. fFHRFR

20124F10 H26 H, 2w N Mg IR HE L E
T A A BR 2 =] a3 A5 8RAT 5 2 AT 58K
5000.00 /5 TCHE M T AR LR, 47 e I HERL
il 1 A B 2 = LA B A B — 3 1#5 3k e a ir
IRt L ) 1 R 2R VR A X 8 =] (1 iR 4
TRITHE IR o S5 R M e I s L T AR A
FRA B RFIAIRIE 5T, AR T20134F10H 28
HAE NIRAR AN N EAR RS . R AR 2R EH
PR AE AL B T A A R A =] 47 o 5
BLEE R PR~ F W R AR R, A Ri%
BEdiEe i, vERE I P I Hs L T AR ]
A R 2> 7] 1] 24 7 74 455000.00 15 JCH HIE 54T,
1 4% HH S AL 1D A PR A &) )G 207K 4
HRTAE. BREMN, ZEOFAPITESF.

7. HNE) W SAES

B 2018 fFJIE, BEA R HE7 LA 170.21
{275, FIELEK 12.23%, 325 5 Hofh S o
KRrE. HAhmsh%r= 5 65.93%. JEsh ¥
57 34.07%, BEFEEE IR B IRAR RN

A 2018 i, BFAFFTAH BN A
103.17 127G, FEHHK 12.15%, TEREALN
PR AT HA ST B A &7 9.69%. BEARA
ik 83.89% ARABECHNIE Y 5.63%.

BE 2018 FE, BF A it &1t 67.04
1255, R K 12.35%, 32 R KIS R R
B K T E. Hoiah i i 16.04%. 3F
Ml Fufit 83.96%, Vsl b7 LLig i
Tt

2018 4F, BRI SEIVENMLIN 0.24 47T,
F LK 67.42%, ENLFEZE N 57.61%; F)
TEEE 1.19 127

wINFT AR F R A PR3
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. FEHRRFIEHREN

BE219550 Kk, 3 AEMERR
42.00125L, —5F A B H6) B AR $2.0012 7T,
B RFRBIAARS, 20202544 FE

BE2019F5H IR, Aw—F N BIHE N
i 552.0012 75, F “16:8 L Wi fi/16:35 i
fit” S IA S, 20224 IR BIAE LR R AR A A
& I&1523.00127C

BUE20184F IR, A A HIBRZ IR 5 B4 2K
PEr210.264470; 2018 A E AN I &M &
288 W% 3 I 4 I & 4 B EBITDA 43 5l N
119.0614.7G -16.264476H15.39147C, R 741
FRBEG TR, BHE, 2EENIER
NN AR SR A5 77 AR 4 W1 78 75 e 58

KT O BEEFRAREEL (B2 24, )

W H 201945 AR
— 4 R B AR 2.00
ARRAFE G AL 0 23.00
S 5% 52 RS O B4 2 B8 7 — 4 1 B A G S5 R 5.13
LB E I TN B AR A G AR I E 5.18
GENEN I TR KA T A S e -0.71
EBITD A/ KA 2151 75 A5 S 1 0.23

PR RR: BRATAZ R

Ak, ILHRAEHFERREIRAR N “16
B T /16 HE i 7 1Rt T A EC SR A AN
AR I E A ST ARIE SR . RS BB T
201946 14 H H A VT4 E HEHAA R
AT EERVPEAR Y, LA EHEEAERA
A EARKIEHSEZNAAA, RS G,
AR T “16FHE LI/ 165t 7 AL
PEIR I 2 Ak

+. it
CAT VPG, T VR R AT

TrRJEABR A7 ERKIIE SN AA, 4
FF 16 BB L IEY16 BB 6” MEHES N

AAA,  “18 N HTHE MTNOOL” A1 “18 & 1
B MTNO002” HIfE SN AA, RS

NIRRT TR E)
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Bt 1 2R BRI R BRGEHE

= M A R

100.00%

AR ST
ERESEEE
EiE=NUoN

100.00%

rfa ,H |Tyﬁx%2§xﬁ§
BERALE

i i

kFe

BEE

MA35EE LA ETEED Tre8R EERR

BFLTER

N AT R KR TR d)
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China Lianhe Credit Rating Co.,Ltd. SRIZ TP BRIRS
i 2 FEMFEAE R IER
W H | 20165 | 2017 2018 £ 201943 A

Tt - B0
MAEHKBE (2 78) 25.10 25.78 12.33 18.66
B RB(1L o) 155.71 199.27 213.48 223.54
F B B R E (12 7T) 74.11 99.22 111.10 111.18
% (12.7T) 35.63 17.12 14.98 15.68
K55 (12.7T) 35.52 72.96 78.68 88.23
5 KB %12 0) 37.50 74.03 79.53 89.08
25 %% (12.78) 71.15 90.08 93.66 103.91
5 a5 (12 T) 73.13 91.16 94.51 104.74
B (2 oT) 17.47 20.61 20.99 4.60
FE A1, 7T) 1.72 1.81 2.10 0.10
EBITDA({Z7%) 2.40 3.92 5.39 -
LE MR LR IT) -21.20 -30.06 -16.26 221
W%t
B BTRUR R IR (IR 2.08 3.36 9.94 -
AR IR EL(IR) 0.36 0.36 0.36 -
KB JE B () 0.15 0.12 0.10 -
AU (%) 92.41 114.40 99.17 114.77
7 WAL I 5 7 SR (%) 25.42 35.66 45.02 43.96
B FE (%) 7.52 6.06 5.14 2.50
SR AR R 2R (%) 1.26 1.76 2.42 -
TG DA 2 (%) 1.25 1.75 2.41 -
BT U 8 3R (%) 1.99 1.57 1.69 -
KA 5 HAM L (%) 32.40 42.37 41.46 44.25
TS KBTS B AL HE 2 (%) 33.60 42.73 41.72 44.48
AR5 B AL EEF (%) 48.98 47.58 4574 48.31
TG A TR BT 55 B AL HE 2 (%) 49.67 47.88 4597 48.51
BEPE S5 2R (%) 52.40 50.21 47.96 50.26
BN EE (%) 268.00 596.82 754.68 782.60
B L (%) 147.62 384.32 512.48 540.37
ZE &R 7161 H(%) -48.07 -115.63 -73.19 -
4 E 43 %% /EBITDA(f%) 29.59 22.96 17.39 -
VA J5 4305 55 /EBITDA(1%) 30.41 23.23 17.54 -

E: 12019 F—FEMFHBEREF I, 2. AEERPE SRS+ R I EAT R P T AT B+ AR AT A &5

N AT R KR TR d)
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Bt 4 EEZWSERBTELR

& fr & W it E 2R
AR
WP MAE R AR R
FEEEERKE | (D 2 EHEE KR R YD/ E11x100%
TR NEE SR | (2 nFEdE: HRB=[CERH/ET n F)° (1/(n-1)) -1]x100%
FlE S AUEE A1 K%
ZEYEIRIR
B RUR B R | BN O SO R 1 401 25 S 22 45
TR AR B | B A P AE B 4
PR R A | BN TR B P S
DAL | AR i SR 0557 55U A&/ E RN < 100%
ISR I/ 7= R | RSO BRI SO+ RISOR ) /58 77 B 5> 100%
EFIEIR
MEARWEER | GERIE+3RAARR ST D /(T RS+ S5+ 655D x100%
IR R | 1R/ BT AL < 100%
ERNER | CEMEBON-E AN R G KB 780N x100%
TR LEHMITETR
B AR | AU A B R TEx100%
LSS EAILER | A6 (KGR M6 5+ BT &AL x100%
KIS BA LR | K65 (KBS+PTE ERGEE) <100%
FLREER | HARAREY T L3 < 100%

KHIERAE N IRHR

433t 45/EBITDA

43t 45/EBITDA

B RAE N IRR

Wb | s =& sh i & x 100%
EHLER | RIS BT RS A11x100%

frE & sl it

ZE TGS PL EIR BIR B sh 5 A i< 100%

T BLEESEBUT =T TR G S VE Rl B ™ R B+ R A
57 55 =T H 5 K+ 58 0 P < i A7 5+ 6 P B 9 AR A 8l B o+ LA S 4

KIS =K IE R+ AT i
S HR AR - =FE I 55+ KI5 55

EBITDA=FJE &40+ 3% F AL ) S8 3 H -+ 2 B8 7= 4 1B+

N AT R KR TR d)
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China Lianhe Credit Rating Co.,Ltd. E&ﬂ%i%f&%&%

fifE 5 EHRKBERAZFRREREEX

BB 78 KNG SRR N =% L%, 5K~ HN: AAA. AA. A. BBB. BB. B.

CCC. CC. Co BRAAA S, CCC 4 (Fr) LUNRSL, M—MEHSHRAH “+7 “-7 fF5iT
PR, ORI B R T A5 LR R:
EHERRE T X
AAA FAEGT 55 IR TIRR R, SEARA ARG BEABIHIR, H20 XUS IR AR
AA BEEGTS5IREIIRER, S2AFIZB RIS R
A BB 55 RE T E0R, B AR DE R BEI AR, 20 UK AR

BBB BRI — M, RAFIATFIE MR, L R — 5

BB LIRSS R IS, AR R, S AR =
B BB 55 FORE T BOR MK T RAF RO BF IR, B2 AR
CCC LI 55 IO RE IR BE O T~ R A IR R B, 18 24 KU B 55
CC FER 7= o E AL B FARAFOR I BN, FEACR B AR UERE I 5 55
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	公司是常州市人民政府国有资产监督管理委员会（以下简称“常州市国资委”）下属国有独资企业（见附件1）；
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	常州市经济运行稳中有进，产业结构不断优化，固定资产投资和房地产市场稳步增长。
	根据《2018年常州高新区(新北区)国民经济和社会发展统计公报》，2018年常州市新北区实现地区生产
	2018年，新北区固定资产投资同比增长7.8%；其中工业投入同比增长7.8%，服务业投入同比增长7.
	五、基础素质分析
	截至2019年3月底，公司注册资本和实收资本均为10.00亿元，公司股东仍为常州滨开投，公司实际控制
	跟踪期内，公司高层管理人员无变动，员工综合素质较高，能满足日常经营需要。
	跟踪期内，公司高层管理人员无变动。
	2019年3月底，公司拥有在岗员工47人，其中拥有中级以上职称19人。按学历划分，本科以上学历29人
	2018年，新北区一般预算收入120.87亿元，同比增长8.5%，其中税收完成107.2亿元，占比8
	跟踪期内，公司职能定位未发生变化，负责新北区内常州滨开区土地整治与拆迁及绿化工程、管网线路配套工程等
	跟踪期内，公司过往债务履约情况良好；未发现公司有其他不良信用记录。
	根据《企业信用报告（银行版）》，（机构信用代码：G1032041100137350A），截至2019
	截至2019年6月12日，公司未被列入全国失信被执行人名单。
	六、管理分析
	跟踪期内，公司在法人治理结构、管理制度等方面无重大变化，且管理制度执行情况良好。
	七、经营分析
	跟踪期内，公司营业收入有所增长，低毛利率的商品贸易业务占比及规模逐步上升，综合毛利率因此有所下降。
	2018年，公司实现营业收入20.99亿元，同比增长1.85%，主要系贸易收入增长所致。其中，基础设
	2019年1~3月，公司营业收入4.60亿元，相当于2017年营业收入的21.93%，基础设施代建尚
	表2  2017~2019年3月公司营业收入构成及毛利率情况（单位：万元、%）
	资料来源：公司审计报告
	跟踪期内，公司基础设施代建业务模式未发生变化，未结转开发成本规模较大，对未来该板块收入形成一定支撑，
	2010年和2013年，新港公司与常州市新北区城市建设与管理局（以下简称“新北区城建局”）先后签订两
	2018年，公司实现基础设施代建业务收入4.40亿元，同比下降22.72%，收到政府回款4.40亿元
	截至2018年底，公司未结转的基础设施开发成本和土地整理开发成本（早年开发但尚未进行回购）尚余43.
	跟踪期内，公司国内商品贸易业务以笔记本电脑器材为主，其次为体育赛事转播权和乙二醇。公司与上游供应商结
	2018年和2019年1~3月，公司实现贸易收入16.09亿元和4.50亿元；毛利率仍处于行业较低水
	2018年和2019年1~3月，公司其他业务收入分别为0.50亿元和0.11亿元，以租赁收入和服务费
	2018年和2019年1~3月，公司实现租赁收入分别为3716.43万元和908.13万元，包括标准
	未来公司将加快市场化转型进程，为盘活资产、加强自身盈利能力，公司加大了对自持项目的投入，该方面存在一
	截至2019年3月底，公司自持的在建项目共6个，预计总投资27.35亿元，截至2019年3月底已完成
	表4  2019年3月底公司在建和拟建的自持项目情况（单位：万元）
	资料来源：公司提供
	八、财务分析
	截至2018年底，公司合并范围内二级子公司4家，较上年减少1家，系常州新港国际贸易有限公司注销所致。
	跟踪期内，公司资产规模持续增长，新增应收往来款规模大，对资金形成较大占用；资产中其他应收款、存货和公
	截至2018年底，公司资产总额213.48亿元，同比增长7.13%，主要系其他应收款增长所致。资产以
	截至2018年底，公司流动资产167.71亿元，同比增长31.29%。其中，货币资金12.12亿元，
	截至2018年底，公司非流动资产45.78亿元，同比增长3.82%。其中，投资性房地产6.76亿元，
	跟踪期内，受益于股东对公司追加现金投资，公司所有者权益有所增长，所有者权益稳定性较好。
	截至2018年底，公司所有者权益111.10亿元，同比增长11.97%，主要系股东增资所致。截至20
	截至2018年底，公司负债总额102.38亿元，同比增长2.33%，主要系应付债券增长所致。负债结构
	截至2018年底，公司流动负债22.22亿元，同比下降14.53%。其中，短期借款3.92亿元，同比
	截至2018年底，公司非流动负债80.16亿元，同比增长8.25%。长期借款33.52亿元，同比变化
	截至2019年3月底，公司负债总额112.36亿元，同比增长9.74%。其中，应付票据2.52亿元，
	截至2018年底，公司全部债务93.66亿元，同比增长3.98%，长期债务占比上升至84.15%。跟
	跟踪期内，公司营业收入略有增长，由于低毛利率的贸易业务占比上升，营业利润率有所下降；财务费用对公司利
	2018年，公司实现营业收入20.99亿元，同比增长1.85%；同期，公司营业成本增速（同比增长2.
	2018年，公司期间费用3.33亿元，同比大幅增长82.86%，主要系财务费用增长所致。系受资金成本
	截至2019年3月底，公司获得的各银行授信总额45.72亿元，已使用授信34.72亿元，未使用授信1
	截至2018年底，母公司资产总额170.21亿元，同比增长12.23%，主要系其他应收款增长所致。其
	截至2018年底，母公司所有者权益合计103.17亿元，同比增长12.15%，主要系资本公积增长所致
	截至2018年底，母公司负债合计67.04亿元，同比增长12.35%，主要系长期借款和应付债券增长所
	2018年，母公司实现营业收入0.24亿元，同比增长67.42%，营业利润率为57.61%；利润总额
	九、存续期内债券偿债能力
	十、结论
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