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1. EALHE R RS 34378 68345 174082
2. HiAtk 2458 6144 717
(=) EgAMIEN 182058 230265 260631
1. RIEHEIRAN 108238 2747, 9608
2. —RMEEERE SR 71080 144799 166040
3. BIUER AT 2740 82719 84983
() SN B N 8026 1191 1750

5 R0 333884 423022 561722

FAPRR: he T BB R

7N BARRO

1. BRACKA

% 2016 4F K, A FVEM A 5.00 127G,
FH i 4 [ % 7 UGG 4 48 TF X A5 2 2 90 i) RE %
50%, i 4z [ BF Ip)5 09 2w SEpRaE i N

2. SLHAE

O F) A H 4 T A 4 4 T X ) EE LA
Wi g 1 e e Ak, B RRXIRE SR
%, BREEHIN, AFR I E R TR T
i CRR s S .

3. ARER

FREFIAN, AR NFTLERE, 2
2016 %, AFEZEEHEADPERK LA,
REH LA, FESZEE 4N,

B2 2016 K, AFIAET 109 A,
AR SR 73, 30 & LR 2 T 49 A, 30~50

%158 N, 50 & LALLM 2 N; MSCALFRRE
15y, ARLEET UL LR 66 N, KERLLF
1543 Ns MWRBIRIRCE, HAPE A G 52
A~ BB 3 AL HABE B 54 A

4, BUFEH

N ) S H AT K 4 4 IX I B B AL
Vet v S A g, B RER X EE T
B, BRERIAN, kS5 B BURLE I UMY R 5%
SIENGE TR I3 HF

2016 o wlU BIBUM AR 0.72 1278, it
NENEAMINEE s Hi S 4 i A RBUS H R
) “FifFreg [2016] 360 57 I “EHiff 77
[2016] 520 57 BUMSCAE, fitiEA w3
(3Tt 4.64 12 TCIHIIF B G5 N AR AT

PREFHAPY , Fifs 4 77 BURFCE BURF #MU AN 55 4
NG L T AR ISR T ERAR LK

S T IR T ZRAL T SR B AT RN 4)



BSEEWTBERZS

China Lianhe Credit Rating Co.,Ltd.

IR

5. 4&dkAZ AR

AR P N IR AT ik S A F S Bl
(WU RS : G1032050501324020H),
BZ 2017 45 H 27 H, ARl LREHEM L
HERARGIEEILR, BF1E 2 B AREEM
29 B CA5IE ISR IR IRE B 5O RRAT
TV AT B U, BRI RARATARYE N
o 2RI VE S AR IR BEE S o E B
Ko FFAEFN A AEEERE JIAS R BAFAEIE 2R
Ko ARG, AFSEMSELE RIT.

t. EESH

PREZIIN, 2 FIVE IR BEGE M S8 B 5
E VPR NG

I\s ZESh

1. ZEWA

O ) A H 4 T M G 4 4 T IX (1) EE B AL
VBt $ % g e B B R Y A, AR I T 2
it ORI S SFIUE, EPE, AwEHIL
AN EZH TRl TWN R, TR TN &
E YN HE 282 99% .

20164F, 2w SEIEIA4.351278, [
b3 K:35.81%, FE R T2 TUR KIEE K
[FES

BFIZT M, 20164F, A FEARL S EF)
2 K22.51%, 20154 [122.53% %A N % A
A T2 Tl 55 BRI 2R OA R $522.00%, HR
Al 25 B AR IR R H7100.00%

%3 2014~2016 48] B A M AM AR (245 FA. %)

R 2014 4% 2015 4% 2016 4%
LN gk FAIE LN A FAIE LN o b FAIE
TR T 28403.31 99.64 22.00 | 31786.97 99.32 22.00 43179.56 99.34 22.00
TH{R 3 101.50 0.36 | 100.00 214.98 0.67 | 100.00 268.24 0.62 100.00
PP -- -- -- 4.22 0.01 | 100.00 18.45 0.04 100.00
& it 28504.81 | 100.00 22.28 | 32006.17 | 100.00 22.53 43466.25 100.00 2251

FAT R 28 FitiRd

2. BESH

A TR T FEBARAH., T4
FEG ST AT TARSEARA (LR K
iy 4 T BRI - D B 4 T P A PR A
(LUFFfReE & B AR T, Bk, A
A SBUMZETT AR B, JEAT HEAL B
WA IR T, @Sy 2k e T H %
THEAL. WEERRAST . T RIS, I H Lt
HEAT A ER IR 1l TSR SRR DGR AR T
TRV, Hi & T BUR A1 A =] SR R EK,
[l )k ER B30 R AR T & BRI R R, 5 A0
T EALE S 5 4 T BUR B I 5 T H BB G
AR CRFEIE AT iIsh . LREEh %R 3%
M. TR . TREHERH . THEEHE
W TRERE R . TR R g 5
S MTBUR 2> WA A T SRR, (EARZ) e B
PRSCAFITA],  — R — 2R 23 [l —E 4y 3K T,

Z S o> E e AR SRR 0 4 T SRAB L IR BURF I 7R
(B3 RIS B b A X T H A B R A4
5, (HARIEIT R A T DA S E
A FNZRIO S BRI 2 R22%, HEFEEFRE.

T H 2 ¥ B 4 R VR T BUR SRR A & E
%o BUNTEEKH 2~ m 7R3 8 5 100 H it 1.7 2897
(1 B U B S AT R AR IO, ) 3 4 T I
WFERTE o 2 FISCRIBUR R AT 00 TR 2R 38 e
L REASE R, o8 A SO A B e I I A B
O\ I RHEE AR A% IR T SEUR S5, A
ZJEARYE T E 5 Lt B HA SR RN, #5
N T sl A A3 e A 0 I B R AT
T H K, BRI Tt M4, Kz
(P3G e RSO K, RIS AR B A7 B2 4 i gl
FRA

2016 FA 7 TREME THIAUN 4.32 127C,
WBIBUR IRIEK 2.24 4276, RYCEFRIHE A RIL

S T IR T ZRAL T SR B AT RN 4)
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MR . # 2 2016 ), AR EEAE TR
i IR SR o S A e T = I A NN i3 |
R XEEIH . WP AR A R LA
B I /N DX R B o S AR S VR
oAbl PREEEAR D TARSE, B aiiy)
32.51 1276, C R 15.28 /27T, RILLE AT
Te— R A, K e I H SZ23RE
BEEERm, AL PRI 58 TR A58 1.

A4 B E20165 kN E) T2 ETE HA

(#f5: )
. . 2016
PGy Wilsi | BT iﬁa&
® | %
ek E T 47284.26 2016/9 42823.14
ZL RIS R X
R 18697.00 2015/12 17786.77
TR
BRI 70795.47 2016/12 |  10277.26
T2
B 7= 0 /N X
o 21430.00 2015/12 25490.36
itk 152 it
SRR A TR LA [ 12000.00 2015/12 16264.77
PR AR s T A2 19770.00 2016/3 20061.96
LI X KB T A2 104301.00 2017/6 15501.48
2B 17628.45 2017/12 655.05
VEPIR: Tl 8181.83 2016/6 2865.07
SRR 1036.00 2015/4 582.18
;ﬁ*”*‘“ 20 Kt L 900.00 2016/4 67.74
=5
ZEX TR 2716.00 2016/6 386.85
FHER O\—IbgER
N s 380.00 2016/6 4.06
TLER) i s
&1t 325120.01 152766.69

FA R IR A8 RAk

BEAN, o~ FHRLR BN E B T A ] H
RN AE R A BRSTE AR (AR
TR “Fi g/ MR OR™) SEBL,  HMONUREAE 24
A EHIN T LN, XA BPE IO FE AL
No BZE 2016 SR, MR R AME IR 6
#i2N 700.00 J3 7T

3. RERAK

N EIAE A 4 T A T 4 48 T X I EE LA
PR 0% i 15E S F Rl % o4k, — D7 THIZR$H T B
WSRO I H (3R R BT, A RERR D
A I H @R AL, gk A E R T

B AR AR Wt i B R AR T, N
2 gt B < T /M AL 22 B e IR 1R, A
BURIA R 7R 55 . IRl B, A wigak
By R ARG UL, 55 040 FE Al R B R
FENTL R AR T RS L IS L E R BUF IR
. BN R HAdY 55 . % 2016 RS, A H]
FEFRE T H Wit S5t 32,51 f4ot, HRit#H
15.28 14705 ARMRAETH T2 2y & i — L
FRANESOA g s et X AR T2 (— 391D PPP
T H A I X Hefili et PPP ITH ,  Filih S 4% 55
W5y 30.59 120 6.40 /27T, BAKE, A
) RSB BTRUK

e WMt

AFSRAE T 2016 IS5, WK (BEED
AN IE 00 C Y SUS iR g QIPOREE - e i iy
TH, FEHEA TARHELIRE R E L. 2016
T, TG ST A T B R A R
A FIEG A AKRRELEGRAR, #H
WAL F AR RN BREFIAN, ARSI
AL/, I 55 B8 o] LU PR A

A 2016 FJE, ~n| (B HELH
85.12 1276, FT EH 25 46.69 14.70; 2016 F-2
F]SLHUE SN 4.35 1278, FE ST 1.43 12
JGo

1. ®= k=

A 2016 K, 2 F] BT A 85.12 1476,
A LE K 43.27%, HAiishuir= 4 89.68%, ik
WMBNTE = 1 10.32%, Wsh¥E = ik 2015 4
WA FRE, A E AT AR BT N A

ik

A 2016 IR, AFENE AT 76.34
1276, FEHK 30.72%, HifmEd b
19.78%, MUK 5 5.67%, AUk 5
8.71%, 17-1% 5 65.84%.

S T IR T ZRAL T SR B AT RN 4)
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K1 2016 4 A E 8l BT = g5 1

TR
&
19.78%

ROk
%

5.67%

Hopth iz

17 1% e
65.84% 8.71%

FAR IR A8 FITRAE

BUE 2016 )5, 7 57 5T 4 15.10 /476,
[ LK 271.26%, HHZRTM%E SN 4.34
.75, SZRRBT M B4 EAAF T

B % 2016 K, AF MYIKEK 4.33 /47T,
A L3 103.70%, A=A B 4 17 W BUR)
HIL, WKESN 3ELLN, AR ARIHRAIKES,
ISR R R Hh BEAR /7 o

B2 2016 FJE, ) HALRGK 6.65 12
JG, [AIEL R 40.13%, 3= % & M USCHE 4 Tl
SRR T BT S, HoAt S WK AT 48 A 4y
4 T A UR B4 T R LR A R
AF IemEE RSN EERESAE., s
WK R R Hi < 17 2R 7 s AR H KA IR A A
IR 2w RSO B R I K TH AR B3 5.22 44
JG. 0.59 147G+ 0.53 1276, 0.29 {2 76H1 0.03 14
JC, AFTHEIRKHES 0.19 127T, A HADMN
WK

B2 2016 i, AFfFIE 50.26 1478, [[
FEHGH 22.29%, H AR BA 17.32 1278, [F)
P 31.27%, FEONAREDTH TR g
£, kA 32.94 1276, [FHLIEK 18.04%,
AR FE RS R A A, R
17.31 12yt F T4, HRHP Lt B8 7= o
ER=R

0

I

ek HF =

#E 2016 K, A A HERBIE A1 8.78
1256, FEIEIEK 767.62%, Ik [ g &~
(g n, FHAar gt e S aiE e 5 15.40%, [#H
TER T 79.74%, HARIER BN FE77 5 4.33%.

B 2016 FIK, A F] I SR N
1.35 127G, [Al LK 350.81%, =% & A ] 2016
FERE I EEMARAT I A IR A T B 4 7 B 48
VR A PR 5 AL PG 20 - s AR & By A TR
A F R 5 Bk

#E 2016 K, AFFEEE~H 7.00 14
JG, % 2015 4EH 0.67 {ZoC KIEHK, FER
PR @SR RIEE K TR, AR 2016 -5
BRI BN AR NG

B 2016 FIK, A F HARIRR BT K
0.38 1275, HHAFUEAZFEITR N NG & i
FHTCMRME T KA BR 2 5 RN E 4 1 St Aol A Jig
AR 2 755K 0.08 12,761 0.10 1278, F42 0.20
AT T U 4 — S B R el A 4

PREFHAN, AR =S POE K, iEh
wrr R R, H % Sk, L
HEHR o5 bh i, RO R K, X B4
A& i, AREERSE WS, Bk
R

2. RARAPTA H A A

Fih # 5

HE 2016 T, A F T A FH M A1 46.69
276, FIHHK 14.04%, H o szfE 4 b
10.71%, BWANFE 78.19%, &K ECANE L
9.33%. #(%® 2016 K, ~na]HEAAR 36.50
.76, FIEK 14.55%, >k H 4 A REBUAF
HEAERIN A B B BUEE 4.

PREFHAN, A TR #F A G RRE T .

Rk

% 2016 S, A wlffii & il 38.43 14T,
[ LK 105.19%, HAmsh 76t 16.74%,
e sh i & 83.26%, A FHEFEN ffit btk
2015 4 KMEsghn .

S T IR T R RAL AT R E A TR 8)
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BRIF R AR

A 2016 K, AR AGAEIT 6.43
f2.5¢, L TR 23.62%, o A2 B2t b
13.13%, HABRIATEE 71.49%, —EN BN
e BN i 14.49%.

BAE 2016 K, A HAMMNATECH 4.60
275, FIEEHK 12.20%, B9k K,
o BAST St 4 TRV KA BEA TR A 7] 2.96 12
JG, NATEG AT EA %R 4E AT 0.75 1476,
RIATYL PG4 BN AR BHEBA TR AR 0.34 12
JG, NAHTPE TS @R AR TTEAH 0.04
276, RAHTF 4 TR AR AR 0.04 12
JCo

BUE 2016 )R, o | —FE R BRI AERS)
fif5t 0.93 127G, [FILL TP 74.96%, HH—4EN
B I K 0.84 1270, 1 EN BRI HAD
5 0.10 127C.

BUE 2016 )R, AnEGEN 15T 32.00 12
JC, [FA B3 K 210.45%, b K A4 K
31.22%, RifHfiids i 36.84%, AR S 1M
5 31.94%.

A 2016 K, AFKHIERN 9.99 12
G, [ K 38.74%, Ho A ik 3.13 147,
RIS 6.86 27T

HE 2016 FJK, A EGHIGN ARG 11.79
1276, AXBRAF RATHI16 & fi

R 2016 R, A A HAB R B 71457 10.22
275, [FELIGK 228.95%, Horh /s a] i &
JEIE TR AR A TR 5T A FIE K &80 0.41
{76 AR S RAENMRE - EHERA R T
AR & F, EREHTN 2.04 1278
AT 5 A IRET R E A IRA 7 2T 15K
WA 0.24 {276 AR EFHETRHARA
AT EIEA KA 272 1070; ARk
T3 P %4 0.59 1270 AFISRER LR
SR E 4 3.16 1470; A F SILIEATBE
TP A PR A R 1T {53 A AR 1.00 12
JGo FIRREHINE B, CEE K6
FH

K2 &= NEHEREL

(fe7e) (%)
35 50
45
30 10
25 35
20 30
25
15 20
10 15
10
s 5
0 0
20144F 20154F 20164F
e S5 145 4% e K 355
— 4 5 —m— B R
—— LIRS R T —a— KRS AR %

FAPRIR: 28] FHRA

PREFHIN, AFAEBFS KIESK, 2016
R F R S A %5 32.93 4TG, ALY
1 138.28%, HHHiAfi% A 0.93 1276, A%
JE KIS A 32.00 1278, ARG
KIEIK, 524 @S BRI K em, A
A BRI AR S A 4 A L A
TR 5 KA 55 AL R RIEE K,
2015 4Eff 31.53%. 25.36%F1 19.73% L7t &
45.15%. 41.36%71 40.67%, A Fl k55748 KIE
InE.

PREFEAN, AR AARSTOEE K, K
5% R, S iaHE, AR
KIEINE, (HEEARAIRA T A K.

3. BAEH

20164, A FESEIEYIA4.351270, [F
EE 36 K:35.81%, A m]ENVECA N3.37/47T, [F
FeHK:35.84%, ARIENVANEZEIEA K, H
20154E11)21.77%_E T+ %22.21%, w55 EF)
RIERRFFRRE

WITE] 2 FH 5 T, 20164F 23 =] 18] 9% 1 0.23
.76, B20154FE/I0.1514 0 A FTib &, FER
W 5% % P ORHRSE A, A =R 28 F o5 BN
() LL B N5.38%,  i20154F 14, 7T4%0E A7 G K- ,
N F AR B HKCT RS R

2016%F 1wl ENV AN 721278, FEA

o0

o0

S T IR T R RAL AT R E A TR 8)
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R IBUF M, A FRIE S8R 1431476,
[] LL 484K 26.28%, 2 ] i XoF EURF # B (1) 44
G

MEFNFaFRE, 20165E /A 7 i B AU 35 R
A 7 P IR 2 2 50 3l N 1.65%H12.63%, 452015
T [1)1.86%F12.49% L AL/, A F L FIRE I
55.

NMARE, BREEHIN, AaE P
K, S EBRIRRREPRR, N B —,
BRIRE TS, 2wl FE BUR B s v
LN

4. PAR

LEEFNITH, 2016 FEAF & EEEh P4
WA 44.73 1270, HABER M. JEHT 550k
B4 N 2.22 127, [FHIEK 14.88%, U E
HAb 52 E WSS A RMILEN 4252 1476, [F
FEIE K 141.61%, =EF YA =R HAD A7 2 (8]
AR SRR AR I BURF A A R 28 GBI
Gt 50.62 276, AR . SRS 5
AL AR 12.42 1270, ATHAN S EE
A RKMBL4EAN 38.11 1276, EENAF L
M EAAT 2 (A AR A R & E TS SI &g
Ui 5.89 14ut. BREFIAN, ARZE NI
T A BT INR .

WNSEEL T TR, 2016 4F, A FIE L
4 50.99%, %% 2015 4F [ 60.27% A BT i, A
] BLARION SEBLR B

RIS T, 2016 4F, A LEREIES)
PLEmN; BEESI &R 7.61 1270, Hrf
PRI 8 B8 7= IR B PS5 ST A 6.36
{76, BRIATIA AN 1.25 1278, FERNA
AR AT SR e AL H Al A
Hs ARBIEShBLERIER H 7.61 120, R
BRI, A RIS S ILE I I B
K.

MNERIESE, 2016 4, A aBEIEEHI
WA 27.53 {276, RIS TR I 4
N 4931076, FERRFIREIFIF S S, B

PHEFRIEIR LA 10.70 14T, RATHFRIK
BBl 11.89 1478; AR EFHESILER
i 4.99 1275, HAELIERIS SATBiE N 3.74
¢78, Sy BRI B A AR SR B <
4 0.98 1470 ; A R BB E S B &R 22.53
75, BRESWIN, 27 E GEsh Bl et i
MR IR .

BE, REIN, AFSEEEIER
SN RRE )1 NP & A ST B2V R A Rp
KIEH, % 5SS DL RN AR K
LSS 2 T ) e 2l N M A RE SN 2R/ VAN

5. {2fh4E

ME AR bR A, 2016 4F, ARSI
RHME R KRIFHE K, H 2015 F1
693.29% F1 205.38% I J} & 1186.44% Al
405.33%; A FLEIERA NG NTE, H
2015 4F[1]-57.50% | f# 22-91.53%; 2016 )ik,
AF RIS 0.93 1470, AFBERT N
15.10 {275, HAZREEmEEN 4.34 147G,
2RISR E N 10.76 1270, XHE IS
(W78 T Re J15k. A AL RE T

MK L a4, 2016 4F, /2 7] EBITDA
N 1.55 4270, [AIELIEK: 33.62%, % 5 4= 15
% IEBITDA Hi 2015 4F[1) 11.89 fi5 L% 21.31
%, A EBITDA X% J5 4% i 5t 55 1 R B
JIKEIRTS, A5 HEFHi 4 T BUR X 2 & B
BECHE, A FIEREEGTRE .

HE 2016 FJi, A A IHOEXSMALRE
1H 7.38 1270 O AR F A\ 5 & RS/
A AS FARORA PR 54T A B IR LR JBAT [ b B¢
FHLRAE 700.00 Ji76), $HIRELZ 15.81%,
2015 EJR Y 7.37% KRG, P ORIk 3= 22
REAE s, AR B AR .

BB 20164F K, AR HIREREHEZ LS E
39.631Z76, CMEAAUE ~20.961270, ] RE:
FSAE S CEPL 7B

S T IR T ZRAL T SR B AT RN 4)
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+. FERSFERENSN

1. 8] A4 Bt AR 58 ) oA

BEIREEH, BEBEIE A A2 N
fiidr N 16 Hafn”, FELmimEAERN 12 14
JG, 2016 /4] EBITDA. &L EVESHHL &R
A EESIN & REH N 155 1470,
44.73 12 7GH1-5.89 14TT, A NFEEIE iR A
41 0.13 £, 3.73 f5M1-0.49 fi%; HT“16 Hid:
i E 1 A A S 55K, RIS
5 3~7 FAR IR RAT KA 20% 11 b £ 3 57
FA 4, AT EBITDA. LEVEHIERNE
MBS BN AR 73 90 9 73 BRI A <6 1)
0.64 5. 18.64 f%A1-2.45 f%. /A EBITDA Xf
I AT AR S R RBERE 1SS, &ETESIILE
MAEXN PR A S E SR IR, &8
T B I 4 T RN A 2 B R S A T A R
7o

2. R AT

“16 H it B R BRI
BRITAE AR (LA RRR“EM R R LA
ToFEAF AT BN SUETRAESH R MK
BB T ORI BB AR, A&dH TSN
T A3 T LAk 5t e LR RE, R M 1T EL 2L
(LA 5 DU N a9 § e a7 e s N Gl /A
P B B e S R T ol 55, 1B
BT A FEITBUE B R AR A =
RIS R . B 2016 4RI, B k%

HEMFEA 10.00 1278, BN RBU EA 55
FE B B Pl ey (LA TR s T B2
RN RIS BRI o

B X #

N R AR AR 1 B M T A 4 i it 8 e
WHRRE, SZFBURTERBRIE: . T HBE =3
AR 55 D THT K 0S8 2015 4, # T
[ 0% Zefs s M 7 PR A P i ia S PR A
1009% 5% BRI Pk 25 M R %o W IBCH B 7 1T
2014~2016 4, EEMIRIES BRI ECR B
A 2.30 {278 3.16 12761 3.51 12T

ZERIN

N R 4% 3 B IS T IS TR R T A
CEEAESERITRSHE. LT R. &
HABERGEEEWS. SRS S e
RKIE, CiBPHE T LR, s
W ER A IS E = REE RS, 2014~2016
SRR R A UON 32 B R T B A H RN R
it i A B WO R v 3 A B 38 AT BRSO A
2016 4F, AFE S EE SN 28.39 47T,
[FLE K 14.89%, EELSEFF N 31.84%,
#2015 FRS A, A A EE LS BRI HIKF
BONFRRE.

A5 2014~2016 SF35 M LK 2T L HSBAMRER (£ 1250, %)

. 2014 £¢ 2015 £¢ 2016 £
LN o b FEFIE LN o b FAIE LN o b FEFIE
B 10.44 49.89 7.69 14.25 57.66 13.15 15.18 53.47 12.43
(RN 7.56 36.12 55.19 7.42 30.05 50.61 8.23 28.98 62.22
7 1.74 8.33 46.14 1.67 6.77 36.32 1.67 5.87 42.44
HoAth 1.19 5.66 32.62 1.37 5.53 84.30 3.32 11.69 40.03
& 3 20.93 100.00 29.46 24.71 100.00 29.91 28.39 100.00 31.84

FARR: A6 FitRE
e Herd 2B h A REAE. G

W 4L
BRI, 2016 SRR, HMURHRH

FEE. R HE RSN

MU 1119.72 1276, FIELIEK 16.13%, HAh
% =15 59.60%, ARiish % =5 40.40%, sl

S T IR T ZRAL T SR B AT RN 4)
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BE77 7 UL 2015 SRS T IE B R B
F, FEHRRMES. HMANRGR. F15. K
WM [ e = (R LRE AT ¥ P
o

A FR ST, 2016 4R, S0 KT
HHEM AT 548.91 127C, [FIELIEK: 6.42%,
szl R A 1.82%. BANF L 47.81%.
DB FEAS E 48.33%, FIT AT & L35 45 M)
2015 “EJRARNE N, AR, BN R E
B AR R T — M

A 5T, 2016 SR, #RM R A GA T
570.81 127G, FIELIHK 27.29%, Hrifksh ik
i 19.47%, FEFBN L5 80.53%, ish i fii
AL 2015 “FJRESA TR, VLAARR S 6l
Fs AT B A A R AR ST K
—ENBIARAER B G AR KA
ASF 3R R TS AR A il o

BORIGE 1T, 2016 4F, &N RS IlE
MPUN 30.31 127G, [FIELIEK 21.13%, ELAF)
TEZ N 33.82%, 55 2015 4/ 27.74% 4 T,
FEREEA BT S BR R K.
2016 M A AR 9% H N 6.62 4200, (HE
NI EL BN 21.83%, ¢ 2015 4E 1K) 26.40% 4
BN FE, AR 2 4 gE 1A BT inag; - A
TS 7.67 1270, EMAMRK 3.57 {47T,
Hort 351 AZTCABUM AN, BURF MU T 23 7]
TEDTERECR; 2016 4, 2w B T AU i R A
B s I Pk TE, B 2015 4R 0.89% A
0.69%_ - 1% 1.32%7#1 1.29%.

L& RJTIH, 2016 4F, BN R E 158
F 4 N-1.33 {476, HH 2015 FRRAE R
NIEFL s B IE S E LA N-57.68 14T,
NS R AN R /A B - 7 ) RE LY R T
11157 {276, WMAMBERMERE K. REEHA,
N R A ETE SRR AN N,
B AN I IR BRI K, BB
LSRN KRG, AR E R G
I A e R ORIRIREN s A A BEAAR I 439
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	瑞金市城市发展投资集团有限公司跟踪评级报告
	声  明

	瑞金市城市发展投资集团有限公司跟踪评级报告
	一、 跟踪评级原因
	二、 主体概况
	截至2016年底，公司（合并）资产总额85.12亿元，所有者权益46.69亿元；2016年公司实现营业务收入4.35亿元，利润总额1.43亿元。
	三、 债券概况与募集资金使用情况
	截至2017年3月底，联合资信所评公司存续期债券“16瑞金债”，余额合计12.00亿元，“16瑞金债”于2016年9月发行，跟踪期内，公司尚未到付息时间。“16瑞金债”募集资金12.00亿元，全部用于瑞金市商贸物流园项目和瑞金经济开发区现代电子商务产业园建设项目，募集资金已使用5.63亿元。
	表1  截至2017年3月底联合资信所评公司存续债券概况（单位：亿元）
	资料来源：联合资信整理
	四、 宏观经济和政策环境
	2016年，在英国宣布脱欧、意大利修宪公投失败等风险事件的影响下，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，我国继续推进供给侧结构性改革，全年实际GDP增速为6.7%，经济增速下滑趋缓，但下行压力未消。具体来看，产业结构继续改善，固定资产投资缓中趋稳，消费平稳较快增长，外贸状况有所改善；全国居民消费价格指数（CPI）保持温和上涨，工业生产者出厂价格指数（PPI）和工业生产者购进价格指数（PPIRM）持续回升，均实现转负为正；制造业采购经理指数（PMI）四季度稳步回升至51%以上，...
	积极的财政政策和稳健适度的货币政策对经济平稳增长发挥了重要作用。2016年，全国一般公共预算收入15.96万亿元，较上年增长4.5%；一般公共预算支出18.78万亿元，较上年增长6.4%；财政赤字2.83万亿元，实际财政赤字率3.8%，为2003年以来的最高值，财政政策继续加码。2016年，央行下调人民币存款准备金率0.5个百分点，并灵活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。
	三大产业保持稳定增长，产业结构继续改善。2016年，我国农业生产形势基本稳定；工业生产企稳向好，企业效益持续改善，主要受益于去产能、产业结构调整以及行业顺周期的影响；服务业保持快速增长，第三产业增加值占国内生产总值的比重以及对GDP增长的贡献率较上年继续提高，服务业的支柱地位进一步巩固。
	固定资产投资缓中趋稳，基础设施建设投资依旧是稳定经济增长的重要推手。2016年，我国固定资产投资59.65万亿元，较上年增长8.1%（实际增长8.8%），增速较上年小幅回落。其中，民间投资增幅（3.2%）回落明显。2016年，受益于一系列新型城镇化、棚户区改造、交通、水利、PPP等项目相继落地，我国基础设施建设投资增速（15.7%）依然保持在较高水平；楼市回暖对房地产投资具有明显的拉动作用，全国房地产开发投资增速（6.9%）较上年明显提升；受经济下行压力和实体经济不振影响，制造业投资较上年增长4....
	消费平稳较快增长，对经济支撑作用增强。2016年，我国社会消费品零售总额33.23万亿元，较上年增长10.4%（实际增长9.6%），增速较上年小幅回落0.3个百分点，最终消费支出对经济增长的贡献率继续上升至64.6%。2016年，我国居民人均可支配收入23821元，较上年实际增长6.3%，居民收入的稳步增长是推动消费改善的重要原因之一。具体来看，居住、医疗保健、交通通信、文化教育等与个人发展和享受相关的支出快速增长；受益于楼市回暖和汽车补贴政策的拉动，建筑及装潢材料、家具消费和汽车消费增幅明显；网...
	外贸状况有所改善，结构进一步优化。2016年，我国进出口总值24.33万亿元人民币，较上年下降0.9%，降幅比上年收窄6.1个百分点；出口13.84万亿元，较上年下降2.0%，其中机电产品、传统劳动密集型产品仍为出口主力，航空航天器、光通信设备、大型成套设备出口额保持较高增速，外贸结构有所优化；进口10.49万亿元，较上年增长0.6%，增幅转负为正，其中铁矿石、原油、煤、铜等大宗商品进口额保持增长，但量增价跌，进口质量和效益进一步提升；贸易顺差3.35万亿元，较上年减少9.2个百分点。总体来看，我...
	展望2017年，全球经济持续复苏仍是主流，但美国特朗普新政对经济影响的不确定性、欧洲极右翼势力的崛起、英国正式开始脱欧进程等不确定因素使得全球经济复苏面临更大的挑战。2017年，我国货币政策将保持稳健中性，财政政策将更加积极有效，促进经济增长预期目标的实现。具体来看，固定资产投资增速将有所放缓，其中基础设施建设投资依旧是政府稳定经济增长的重要手段，制造业投资受企业盈利的改善或将有所增加，但房地产调控将使房地产投资增速有所回落，拉低我国固定资产投资增速水平；消费将保持稳定增长，随着居民收入水平的不断...
	五、 行业及区域经济环境
	1. 行业概况
	2. 行业政策
	3. 行业发展
	近年来，中国政府陆续颁布了进一步规范地方政府融资的相关政策，同时支持重点领域投资项目通过债券市场筹措资金，从而为城投公司债券市场融资提供有利的政策环境。在城投公司与地方政府信用关联性有所弱化的情况下，联合资信认为，未来能持续得到政府强力支持、信贷环境良好、转型条件较好的城投公司，其发展及信用基本面将得到支撑。同时，联合资信也将持续关注区域经济发展相对落后、职能定位有所调整、短期流动性不强、或有债务风险大的城投公司的信用风险。
	4. 区域经济环境
	六、 基础素质分析
	七、 管理分析
	跟踪期内，公司法人治理结构及管理制度等方面无重大变化。
	八、 经营分析
	1. 经营概况
	资料来源：公司审计报告
	2. 经营分析
	3. 未来发展
	九、 财务分析
	公司提供了2016年财务报告，亚太（集团）会计师事务所（特殊普通合伙）对该报告进行了审计，并出具了标准无保留审计意见。2016年，公司新设立瑞金市红都工业投资开发有限公司和瑞金市红井水利投资经营有限公司，新设立子公司规模较小。跟踪期内，公司合并范围变化较小，财务数据可比性较强。
	截至2016年底，公司（合并）资产总额85.12亿元，所有者权益46.69亿元；2016年公司实现营业务收入4.35亿元，利润总额1.43亿元。
	跟踪期内，公司有息债务大幅增长，2016年底公司调整后全部债务32.93亿元，同比增长138.28%，其中短期债务为0.93亿元，调整后长期债务为32.00亿元，公司长期债务占比大幅增长，受公司债务规模大幅增长影响，公司资产负债率、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均大幅增长，由2015年的31.53%、25.36%和19.73%上升至45.15%、41.36%和40.67%，公司债务负担大幅加重。

	十、 存续债券偿债能力分析
	1. 公司对存续期债券偿还能力分析
	2. 担保能力分析

	资料来源：公司审计报告
	注：“其他”中主要为房屋租赁、利息、管理费、担保、销售商品等收入。
	十一、 结论

