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B, BAUESMEE A FTEEREE. R A
Pk, IRFHESEGERE ), SRR, AR

v DYsEPUAR . B R s R kAR
i

KK, NE|FGCHE “ABRAER LR 7
i, DL “iRm R BEMAE” N, LA
PRI N EL, SRR
Wi HA R RTTA, RIySeEE bR R eg, A
RIS, BT IR K A, TR
B IR IR TT R, S5 LSES T,
FRE R PG R RIME, $71E B br—3i &k
o T, Dy 5K H ) 4 ) 4 T 4 ok
“C—mE AR BAR A F RO R DT R -

% 2018 4F 6 H K, ~wIfER TR 8,
MR TELETE 18.84 140, HH#E 2018 4 6

HIRE e 15.11 1470, ARRBTE SR

N,

%8 mEAETLEAZRBMEA (45 FU)
SiH wEnl | mesg | BE0SF6FRER | VBFTILZTHUR | 2019 FHHH
’ ® ® #®

o T R B8 A e T 15186.00 H% 6511.00 0.00 0.00
S H AR e LS R EERLE.
5iH 137960.00 N 126108.91 0.00 0.00
BV T IH 24357.00 EES 14561.00 9000.00 0.00
g 5 T 151 H 10871.00 %EZ&E& 3932.10 4900.00 2000.00

&3 188374.00 151113.01 13900.00 2000.00

kbR 28] st
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I\ WS ot

1. MEHHREAM FAA

NFHRAET 2015~2017 4 IE I 55445,
Forp s e 2 T 55 BT CREIR S 38 &1k O X 2015
EE M S A AT T H I, LESTHIES
f CREBRIEIE A0k XF 2016 & 2017 E45
SEIAT T HEI, SR TR R
WL H 4518 . A ] 2018 4F - 4F FE I 45 B ok
ZHI .

A IETERJTIE, 2016 £EA 7 A 0 BlE g
1 FFna, NP s KR R A RA
F]; 2017 F ARG HVEEFIY 3 KT A, o
BNV E R IR A Al s 4B RS A F
EERENE A RA A PR RA
Wi EMR AR . B4 2018 4F 6 A, Aal&it
YR 2017 SRR, A =)0 45 HE T L
PR

BE 2017 4R, A G IR 5= 0 233.29
{278, P& A 10551 1270 (Hrbb%g
AN 25 62.61 12705 2017 FESLHLENL BN
107.01 1275, FIiE L% 3.32 147G

A 2018 F 6 HIK, AFGH G0
230.93 1276, FrA#HE M &A1t 101.88 127t (F
H/ B AR L AR 60.56 140D 2018 4 1~6 H
SEPLENE W 31.50 12470, FlES-2.21 14
JGo

2. ®FERE

2015~2017 4, A G- SHESE A1
K 11.63%, #% 2017 “FJEAN 233.29 1476, ¥
PERR BN 72.27%, AR R LA
BN

ik

2015~2017 4, ARBNE A EE A
£ 14.49%, #ZE 2017 fEKN 168.59 1276, M
FIRCRE , ARIRAIE =AM B4 MUK
HAAFL N E

K3 #IE 2017 SR A A AN TR M B

A HwME
1% &
Gy o7 18.87%
22.70%
g
Hofth Ry #
g ‘ 5.17%
1.28%
SLRE
I
7550 K
=
43.73%

TR AR el F IR

2015~2017 £F, ARIRMEEEIIEK.
B 2017 R, ~wl TR mB 4 31.81 147G, [F
LA NI, AR B 54 3 BEONIRATAER,
Hop T 2 BRI T T % 48 5.18 {eot, EEE
FRARUE S, SZPRBH o A7 T A AT
16.28%.

2015~2017 4, ~a] BRI R RE A
JE . B 2017 SRR, AR MWK 73.72 127,
MK RKE, 1HELLNE Y 57.43%, 1~2 41
5 14.23%, 2~3 F114 11.04%, 3 DL LY
17.30%, 2 FIROSOKFRIK B K s AR H K
B, AT HA KT BT RGRIE T 21.13%, 4k
FEEARNE; BE 2017 SFJR, AR MUK R
THHRIRIKHE S 6.47 1270, 5 RSO R K TH 43
i 8.07%, MR A. BT F MUK K
RAFTT BB R E W R T AF], B
A 3K ARG A K

A9 ARZE 2017 4R LM IRECT 2 4 L
(#45: 4275, %)

F % R AR

BEAN WERH | S | FKEE
[ LU AR A8 5 5 A ) 7.99 | 9497
I 5 F AT R A 7] 351 | 437
Electricite du Laos 2.66 4.25
L BH T R IR R B
A 1.74 217 0.09
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POWER GRID
CORPORATION OF INDIA 105 | 131
LIM

&1t 16.95 | 22.07 0.09

FAP R 28 F itk

A A WA R E R AT BRI K
2015~2017 4F, A= WAT R OUESE A K
35.87%, #%E 2017 &N 12.72 1270, [FILLIH
£ 48.02%, FERAF EPC LA HK R, &
S IH ARG RIBTE. WIKESRE, —4F
LAWY (5 69.66%, 1~2 4[5 21.50%, WK#EH
(T

2015~2017 4F, AFEMFIRFEHEAHEK
17.43%. #Z% 2017 K, A A7 5K R A0
38.78 1475, FE R A AE 7 i 10.74
{276 FEAERG M 10.80 1270 C5E AR
9.16 127t K 5 AL 8.08 1T . RiTiHHAT
RN 0.52 1270, F BN AR S i
FIPAE, 2017 ) ml A R IR T 38.27 14
JG, AR RRRRE -

2015~2017 4, A" HABRWGKEL R &
K 35.03%, #Z% 2017 FFJEN 2.16 1275. M
MK, —HLAN & 42.92%, 1~2 4E[1) &
24.43%, 3 LI E Y 30.76%, BEAAMKRE K, A
AN HAR R SR TR IR K #E & 0.47 12T

ERBDF

2015~2017 4, AwE|AERSNTEEE S
K 5.08%, #ZE 2017 4K AN 64.70 1275. 2
A AR BN B A E B (7 54.65%) Al
TIHFE (5 19.25%).

2015~2017 4=, ] [ @ WP 2 A1
£ 10.98%. #ZE 2017 4EJE, A F [FHE %K
A5 AE N 53.41 1276, RitiT#24rIH 18.06 127G,
[ 52 B P KT AME N 35.36 1278, THE NG
) 21.42 1L ICFINLER % 10.13 14T

2015~2017 4, A wE| LB HE =M R R
JE, B 2017 fFJR, AFTLIE T 12.45 147G,
F B+ M FAL 5.53 1270 EFIBL 1.30 127t
MEEERIFA 1.79 12705

2015~2017 4, AFFFRICHFHIE G

£ 30.80%, # % 2017 4FJECHN 8.44 1276, [FILL
WK 43.47%, FENE FHRSCHIEITEL

B A 2018 F 6 HIK, AR EEA
230.93 1476, BN BT A ARG B T 5 )
71.88%FH 28.12%, A 1% %S 2017 )%
() 31.81 /270 FI% % 15.79 1278, THE R AT H
ARAT R TS 708l 38.27 feniikK =
50.56 14,70, FEBL R AR 77 B B

RMARE, IEFERA A B USRS K,
LB P2 N F o 5577 v SSOW AN AE B2 o L
®K, EPC TiH AWK, WEBREHM—
EdH, AFBARE R E K.

3. FMRRFIA HAE

Rk

2015~2017 4, ~a] il B s K,
B2 2017 %, ARffiigit 127.79 147G,
A LE K 18.63%, H i) fifit i 98.72%, v
"] U LA BN 5 o

2015~2017 4, ARSI E A
£ 13.12%, # % 2017 4FJKCN 126.16 1276, *
BV WIS (5 34.94%). NATIKER (5
29.38%). MATEEHE (/5 13.80%) FITRCEK I

(7 10.68%) NTE.

2015~2017 4, 2w shg K,
A 2017 4EJE, AR K 44.07 1276, [F
L3 102.03%, LUE A ZCONE.

2015~2017 4, A" NATKKEE A1
£ 10.78%, #Z 2017 )i N 37.06 1470, HH
MHESAE 1 ELLNI S 71.13%, 1~2 G
20.86%, AT UK 8 L

2015~2017 4, ) NATEE A i shaE K,
B 2017 FJR N 17411070, EENERTHE L
L.

2015~2017 4=, 7w UK I shig i,
HE 2017 KN 1348 1470, FEREIEETE
29 2 W TRAT 3K

2015~2017 4, Aw| HAWRATRFEHE S
K 33.82%, #ZE 2017 FJE N 4.69 1278, F

F % R AR
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B RNAT S P 2. ARES . BR TS A
PR3 AR %o

A F AR B FUf 32 BN N AT SR, 2015~
2017 4, AR ARG FRESE N %, #2017
RN 1.63 1270, FEARATHFF 1.00 470,

% 2018 4 6 H K, A w4l 129.04
fe.ot, FAishfifidh 98.73%, GGl AlLs
P 2017 SFJRAA K.

A BT, 2015~2017 4E, A F 4
54543 59 64.40 127G 51.71 12 ICHN 69.98 12
JG, 2017 RIS, MRS G
98.57%. AFHErE MR, RS HANLL
R UL KIS BT AR R = S IME 4 N
53.67%- 38.37%A1 4.93%, #i % 2017 £ 7
N 54.78%. 39.88%71 0.94%.

B 2018 4F 6 H ik, ] x5 55 A 67.25
278, HAE % 66.25 1270; % iR,
AT 55 A B SR AN 57 55 R A B R 4y
%12 55.88%. 39.76%#11 0.97%.

BARE, IR w6 55 R K,
TEA RS 7 EU R T, A A s L
TR, 5155 @it A i

B A H

2015~2017 4, A | T B B AE K,
A 2017 K, AFPrAFENE 105.51 1470
CHrp DSOS 62.61 1270), AL FR&
7.35%. V& T BEA R (M T A & Bk 42.90 1476,
FE IR A 39.10 1470, BEARAR 6.72 12
JC R AT BRI -3.31 AL TeH . P BEAR AR
FLL R B 29.62%, FERAFIEE-FEEA
1.99% ¢ 173 » AT S HH HE FFI Le 9 = 1
AFFEA RN ER SR ZS, 67
IR E A AR 2.30 1270 8L

HZE 2018 4 6 AKX, AF A EN
101.88 127t (/LB AR R4 60.56 1278), Fir
A S A B A BRASE 2017 4E AR BIAS K

BARE, AFFEE R B R AL
G EeE, RAELANEFRS N, B RRE TR
55

4. BAIRE

2015~2017 4, ArENRN . EMLEA
43 39 AT 15 11.05%411 16.58% )3 5 18 K: . 2017
T, AFSEPUENVIRN 107.01 12T, EL A
87.23 1Z.70; 2015~2017 4F, /A a|FE S5
5N 8.56 1275 10.30 1Z7CH1 3.32 27T

2015~2017 4, A=) HATE 2% FH Ao il oA
13.10 127G+ 15.07 A/ZTCAl 14.47 4270, HEN
SN LEE S B4 15.09%. 14.72%F1 13.52%.
I AN R T R . A B 9 A R
% K, ABENIEEAK, 2017 455
4 5.32 1275 6.78 ¢, 70 2.36 1270, 227 9 H
P R 1R FERRE , (AR R T B — e 12 1k

2015~2017 4, & G =R AE A R 5 5N
0.87 1275+ 0.97 {Z.JCH1 1.57 27T, 2017 %7~
RAE A R E ZORIRIK AR 2K 1.00 276 (RO ER
2017 “it4E 0.63 127G, TiATHRIT 2017 it
0.05 1276, FHARIYGKFER 0.17 1270), 1717
ERAN K 0.52 127G .

MEBFIFERE, 2015~2017 FE20 5] G VA
RS N B IRE gl RS R N 15
s, = FHME SN 21.52%-4.01%F1 4.48%,
2017 SE0 N 17.60%. 2.25%7F11 1.89%.

2018 4 1~6 H, Aw|SLIEIA 31.50
1255, [FIHGTR % 38.569%, A H A i 4R [H) 3
1) 3.29 1 7C % %-2.21 {270, FERE R K e &
T H B BREE, w7 ok fe B B A
WNATEL. EDLFRE R 12.03%, % 2017 I
b 557 NE R

MAEE, IEFRARE RN RFEIE K,
15122l w3 /50 o S 1 Ol N i B o Y
W RBE, 2017 Ew RIEEA N IR, B
e J1—Mo

5. IERSHT

2015~2017 4, AFZEFEINERNE
WEhi K, 2017 £ 110.79 127G, FIELESAE
B, EEONBERM. TR SR EI I,
W B HoAh 5 28 S sh A R B 40 ) 8.59 14

F % R AR
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JG~ 10.63 1ZJCH1 7.79 127G, FENAEHhR
PRUE SR BRI BUR R B B 288 1t 5% A1k
s FIAA A EE SIS H BRI,
2017 49 118.52 1276, [FILL N 11.74 12.7t,
FERFEA RN ETE, SR ST B4
BEIRTE. A A 5 4B TR B4 4y
WA 14.95 127 16.55 {4701 17.19 1276, =+
BN RFRFAE 4+ K S ARAIE 4 K A 5% 3% T S
s 2015~2017 AR & E AN ISR 7
BIR-2.77 4276 7.84 {¢.70H1-7.73 1270, I
T, ) S s /N [ 8 NS i [
83.12%. 99.91%7#1 95.79%, &)Yl N\ SZHLJH &
_‘ﬂﬁo
A BEIE IR RUE N, IE =4F
43924 0.30 147G 0.06 1Z76H1 0.09 1276, FE
NSRS R B I 4 TR A B
I H 4> AR 3.97 1276 3.69 /ZITAT 6.61
276, 2017 FEHEK B 3 BORTE i
P LAY 4.00 {2 AT 2015~2017 4,
O\ A HRBEE B I A IR 4y I h-3.67 LT
-3.63 12 JCA1-6.53 14T -

N ) % B B I & N H O LS
ARSI R B4 DA R B it 55 AP B 4, i
S RIS R, 2017 4, AR EIES
AN FNI H & 43 1) A 55.86 12,701 44.93 12,
JGo 2015~2017 4, A w|EGIESIE A E
354 9.59 1276 14.07 /2761 10.93 127G

2018 4F 1~6 H, AFLE IR R
#1-13.08 2. 70; FR BTGB AR I 4 B 1 A
N-0.61147C; % TGS AL I B AN
-0.76 147t

MR, ILFRAE L E I &R
B, HREEshIEE Oy K, s FERink.

6. 1EfELA

MR E, 2015~2017 4, AF
Wl LR FHE B LR = AEE 0N 141.57%
F1109.00%, #ZE 2017 FJE 5N 133.64%F1
103.31%; #(% 2018 4 6 HIK, ~aliishht®

FiE 5h HE 23 59 4 130.28% 11 90.60% . S K,
O FVRLEN B HR RSO SRR B 5 P, A
R PR S I, A B R 8RR

MK GiERE . 2015~2017 4, A
EBITDA 45124 14.49 12,76 16.70 /2. 70H1 5.28
{¢.76, EBITDA F S5 70 6.91 £%. 7.42
51 2.69 fi5, AiBfR45/EBITDA 7374 4.45
f5. 3.10 fi5F0 13.25 fi5. MMAE, A K6
TiRE 1 — M.

#E 2018 4 6 AR, A AITEAAMELR,

A 2018 4F 6 HIK, A FIIRIFHRATIRAS A
61t 231.35 1070, RAEFHHIE 184.18 127,
AT R R IR YE . Fr, ARTARCE
s BIFUERA G BT B Aw], B EE
Rl IR .

7. HNE) MR

BE 2017 IR, BEAFHE7EE 105.39
fe.5t, HAiRsh¥Er” 63.30 1276 (5 60.06%),
M B ¥ 7 42.09 1470 (5 39.94%); Jish¥Ers
B T T A SISO R At REYSCRR A B
I3 14.39 1276 21.19 1275 9.04 1275; 3k
WBh B B K I A B 32.05 14T

BE 2017 FFJR, BEAR AT 63.36 14
JC, HAmsh 45 62.14 127t (15 98.07%), dF
Wahfif 1.22 1270 (5 1.93%); Jish 5 fi i
HA A R AT K SRR3R, 43l 18.00 424
JCH 32.37 A2t BN EEE &R 1.00 147
REAT i 55 o

A 2017 F)E, BEAF A ENG AT
42.04 f¢.70, FHAsLURBiA 39.10 12ot, BEAL
M 1.10 1478, ARITBECHNE 1.45 47T,

2017 4, BEAFSZEUELEIA 32.91 12
JG, [AIEEIE K 9.34%, FIVE S A0-1.40 1276,
AER) 12,65 /ZoaH B R T . FIIEEAF
ZENE AN &AL 1.16 147T.

SMEE, BEARBRE R, FiSES
BK, BAREI5.

F % R AR
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8. WiEMFHFALHHEMNL

R A m AL A BN RERAT Al )
HOCHR AT R, FEH KRB A
G1041041100035680A), #% % 2018 4 7 H 24
H, AREREFUARGREEILRK, OF
BEEE BICF S 95 R, 3%
FVFREBAT A WL b4, AFF 4 BRE
sk, BINEUTRANETE, T 2018 4F 5
H A RS

9. AT

BE TR w] TR AT A R B Y e A
Wr. A" B S8 M SR, R AL
BB, BORIKT L AT Ar S5y T P B
Zra i, AnRBAATURERE IR .

N REAPEAZIREGREE

1. AP 232t 8) LA 409 %78

A FIA W SRR AT S 4 1476,
5312 2018 4F 6 H i A ] 4B it 55 FH KA 57 55
1) 5.95%7#1 400.00%, KAT Ja K5 A =l LA 151 5%
TR = A — 52 B

BE 2018 4F 6 HIK, AFITE=HGR, 4
S5 AR L R A A 57 45 B A LR 453
N 55.88%. 39.76%7#1 0.97%, Ll 2018 4F 6 H
B A, AR RATE, Rkt
bRk 4y ) _ETH %S 56.63%. 41.15%411 4.68%, %
& B A A o A SR AR P 5515 B s A A T L
AT, AW SR AT JG 0 4 =) B AR 57 45
B 254 S 55 AR 2 AN K

2. KEF B ZARAZIL 4 ) AT

2015~2017 4, AFGEE G EN 4
TN B3l AR WA R AT R S A AR
20.39 #5.28.48 {51 27.70 1% ; [A] 1A 7] EBITDA
Iy WA B R AT A SRR A 1Y 3.62 £ .
4.18 {51 1.32 £ BEE, ARASEENNE
MAE S EBITDA KA Hh S SE 40 1) 7 o 2 i
LIg=IR

+. &g

2t T v ] E PR S s R 1) 5 2 4
K, v I H B s A A A AT oRE 4 A
RIS TR, AR ORFE A B AE F 19X AR 14 S »
i P S 4 ) e 6 A3 AT MV T W R 3 PR R e D
S G111 P 5 NEER TRV &l J A S
XA P P % 47 A 1 F1L s Aol 2 P PR A

NS A E . R R R AL
AT RSB R fliE. HEMRS, &
H Ao RS 2R LERIT RS
WAl EE AN —, JUREE S R, H
PRl R R EEONE KM, R, §
BAFIANRE 158, BISORER S A7 BEIBER .

LR, ARG, B
PO A7 BN R B o b, BRAR B
R AR RS UEIGS N E, it
FERARECE, EIEGUL /IR, 2017 4F,
S a7 o 1 T N T X 1 Sl N N
A8 2 25, FAIRE T

) EBITDA X A o S Z2 408 11 fr Pz g
VAL YR

SREVEL, BREBEIN, AFAI T
SHEBIPARELLIE I NBRARAG, 2R

F % R AR
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Mt 2 FEWSZEIELIEFR
HH 20154 | 20164F | 20174 | 201846 A

T -8
M4BT (12 8) 17.77 36.47 40.53 17.26
e B EI(f2TT) 187.21 221.60 233.29 230.93
Fir 285 B 36 (1. 70) 77.66 113.88 105.51 101.88
JE AL 55 (12.0T) 53.92 43.22 68.98 66.25
KI5 55 (12.8) 10.48 8.49 1.00 1.00
A5 (14TT) 64.40 51.71 69.98 67.25
2= ON(w)| 86.77 102.40 107.01 31.50
3 212 71) 8.56 10.30 3.32 221
EBITDA({ZJT) 14.49 16.70 5.28 --
ZE I SR (12 70) -2.77 7.84 -7.73 -13.08
gt
B TRUR e B (IK) 1.23 1.33 1.36 -
A7 0% JR % IR (IR) 2.51 2.28 2.26 -
SV R L (IK) 0.50 0.50 0.47 -
AW (%) 83.12 99.91 95.79 97.74
Bl 2 (%) 25.45 25.45 17.60 11.30
SR AR AR 2 (%) 6.45 5.31 2.25 -
VT PRI 2 2R (%) 9.09 5.74 1.89 -
KI5 55 B2 A4 L 26 (%) 11.89 6.94 0.94 0.97
AR %% R A 2 (%) 4533 31.23 39.88 39.76
B2 A5 % (%) 58.51 48.61 54.78 55.88
MBI H 2 (%) 130.46 162.19 133.64 130.28
B R (%) 102.31 122.95 103.31 90.60
ZE LA IS 7145 L (%) -2.81 7.93 -6.13 -
EBITDA F| 5 A5 50(f%) 6.91 7.42 2.69 -
S IEBITDA(TS) 4.45 3.10 13.25 -
JE: 2018 SFFFEM S4B AR F T,
F & & A A PR 23
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BifF 3 EZMSZEFAITELN GhEN)

& ¥ & R it E AR
HEAKIEIR
Y RAE R AR R
BEPEEEHKE | (1) 28R KR CRI- ED [ EIx100%
B NEE S | () n EEHE: BWRKE=[(ABHT n F)° (U(n-1)) -1]x100%
FlE AR S AR
LEWEIRIR
BB B | B SIS - T R4 40+ 24 B2 WA 22 408 )
RIS | B AR P37 50
PSR | BB NPT R P S
AW | SR FREE57 SR I ErENE SN *x100%
B FIFEHR
MEAIR | QEFE+SE LRSS 1 (I EH R+ S+E 65 x100%
F YT PEUNERER | BRI TR A 55 x100%
EDVRNER | CED SN BN AR BB 6 R D FENIE SN x100%
RSB LEMITERR

BREEAER | AR 1T *100%
EEHEEARUILE | 2% KM+ EIF S+ #H e x100%
KHIHRS R R | KRS (KPHRS+ITE BB x100%
LRILER | FHRR AT 4 55 x100%

KEMERBEHiEHR
EBITDA F|E 5%k | EBITDA/FIE
4 ER %551 EBITDA | 4#B£%45/ EBITDA
IBEAEREE HiEHR

WAL | B S AR B 7 B 1T x100%
W | CGRBVEF &I ARsh 764 11x100%
ZEINSRA AL | BB TSI ST R R EUR SN 75 S TH%100%
W PSRBT TR &+ 58 5 M S il e e A+ B R
Jod A5 5% = B AR5 5 P 4 i 7 A5+ — 4 P9 B 09 R IR BN B 5+ B A SR
KA S =K IR+ RLAT 57
A 5 = B 45+ K A 5 55
EBITDA=FI & 4+ 3% FH AL R 2.3 H+ [ 5 257247 |H+ S
PR S H = AR S5 i+ 38 AR 232
AN PATFSTHHEN S, FrE B =1308 T BEA 5 BT E BB+ BB R B

F & KA A R4 24
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it 4-1 EFRKHGASFRRERESZX

B TG EMRKIAGE HE R =5, 7 HAAA. AA. A. BBB. BB. B. CCC.
CCRICE R, Hr, BRAAAZL, CCCH (&) LAFERI, H—MEHEHLATH ., “"fF 54T
WO, RoREE S EAR T AES . EIL TR

Z e E & X
AAA R BST IRE IR R, BEARASZARIZGE Ao, 52 KU A

AA LSS R IIR R, ARG HF BRI AK, E2NRIRAR
IS5 BE ST, B ARG ETIS20,  H2) RS AL

A (=

it
BBB LT RSB, ARG TEIAETEECR, S
BB BB REIIHES, RAMATIAETEMIRK, B2 K=
B A1 55 HORE BRI T RAF 2 DA, B2 KU R
ccc A58 HIRE IO T R AT It e, 1 240 KU bl v
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	平高集团有限公司
	2018年度第一期中期票据信用评级报告
	财务数据
	平高集团有限公司（以下简称“公司”） 作为国家电网有限公司（以下简称“国家电网”）旗下国内外全电压等级、全系列、交直流开关设备主要研发制造企业之一，在股东实力、行业地位、技术水平、生产能力等方面具备竞争优势。同时，联合资信评估有限公司（以下简称“联合资信”）也关注到2017年受原材料价格上涨、产品价格下降的综合影响，公司利润空间受到挤压，盈利能力下滑、应收账款和存货规模大以及债务规模增长快、短期偿债压力较大等因素对公司信用水平产生的不利影响。
	近年来，国家对电网建设的扶植力度不断加大，“六交八直”和“五纵五横”特高压线路工程规划为高压开关行业创造了良好的发展机遇。公司依托国家电网的客户优势，未来重点发展交直流全系列开关产品研发制造及系统集成业务，大力发展电力电子、新能源装备、储能装置、电力自动化设备、充电设施、节能设备等产业，提升跨国经营能力，实施全球布局，成为“四强四优”、国际一流高科技电工产业集团。联合资信对公司的评级展望为稳定。
	公司EBITDA对本期中期票据的覆盖程度较高。基于对公司主体长期信用状况以及本期中期票据偿还能力的综合评估，联合资信认为，公司本期中期票据到期不能偿还的风险很低，安全性很高。
	声  明

	平高集团有限公司
	2018年度第一期中期票据信用评级报告
	一、 主体概况
	平高集团有限公司（以下简称“平高集团”或“公司”）前身为1970年12月成立的平顶山高压开关厂，是中国电工行业重大技术装备支柱企业和中国特、超高压开关重大装备三大研发制造基地之一。1996年12月，平顶山高压开关厂改制为有限责任公司，并更名为平顶山天鹰集团有限责任公司。2005年3月31日，平顶山天鹰集团有限责任公司更名为平高集团有限公司。公司最初由平顶山市国有资产管理委员会持有100%的股权。2010年2月4日国务院国有资产监督管理委员会（以下简称“国务院国资委”）将平高集团整体无偿划拨给国网国...
	公司经营范围为：输配电设备研发、设计、制造、销售、检测、相关设备成套、服务与工程承包，核心业务为中压、高压、超高压及特高压交直流开关设备制造、研发、销售和检修服务。
	公司设有党建工作部、财务资产部、发展策划部等7个职能部门，生产物资部、市场部等4个业务部门以及综合服务中心等3个支撑部门（详见“附件1”）。截至2018年6月底共拥有员工6964人，合并范围内分子公司共计27家，其中一家上市公司为河南平高电气股份有限公司（以下简称“平高电气”, 股票代码：600312），截至2018年6月底，公司持有其40.50%的股份，所持股份未质押。
	截至2017年底，公司合并资产总额233.29亿元，所有者权益合计105.51亿元（其中少数股东权益62.61亿元）；2017年实现营业总收入107.01亿元，利润总额3.32亿元。
	二、 本期中期票据概况
	本期中期票据无担保。
	三、 宏观经济和政策环境
	展望2018年，全球经济有望维持复苏态势，这将对中国的进出口贸易继续构成利好，但主要经济体流动性趋紧以及潜在的贸易保护主义风险将会使中国经济增长与结构改革面临挑战。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，深化国资国企、金融体制等基础性关键领域改革，坚决打好重大风险防范化解、精准脱贫、污染防治三大攻坚战，促进经济高质量发展，2018年经济运行有望维持向好态势。具体来看，固定资产投资将呈现缓中趋稳态势。其中，基于当前经济稳中向好加上政府性债务风险管控的加...
	四、 行业分析
	1．行业概况
	2．行业竞争格局
	3. 行业关注
	资料来源：Wind资讯
	4. 行业发展趋势

	总体看，中国电源、电网建设的大发展为输配电设备制造企业提供了良好的市场发展机遇，国内资源与消费格局的逆向分布决定了中国电力发展将打破就地平衡格局，电源建设将向资源地转移，能源输送将由输煤为主转变为输电和输煤并举，通过特高压、超压交直流实现跨区跨省，西电东送、南北互济，火电、风电、太阳能打捆送电，中国大规模、远距离输电、特高压电网建设、新农村电网建设、大规模城市电网改造等将为输配电设备制造业企业提供巨大的市场空间；同时受国家电网下调招标价格、原材料价格大幅波动以及跨国企业竞争等综合影响，输配...
	五、 基础素质分析
	六、 管理分析
	七、 经营分析
	八、 财务分析
	截至2017年底，公司合并资产总额233.29亿元，所有者权益合计105.51亿元（其中少数股东权益62.61亿元）；2017年实现营业总收入107.01亿元，利润总额3.32亿元。
	九、 本期中期票据偿债能力
	1. 本期中期票据对公司现有债务的影响
	公司本期中期票据拟发行额度为4亿元，分别为2018年6月底公司全部债务和长期债务的5.95%和400.00%，发行后将对公司现有债务规模产生一定影响。
	2. 本期中期票据偿还能力分析
	2015～2017年，公司经营活动产生的现金流入量分别为本期拟发行中期票据额度的20.39倍、28.48倍和27.70倍；同期公司EBITDA分别为本期拟发行中期票据额度的3.62倍、4.18倍和1.32倍。总体看，公司经营活动现金流入量及EBITDA对本期中期票据的覆盖程度较高。
	十、 结论

