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Al (LR FRR “AT") & P Tk X
A& B T KA IRAF], AR ZN T
NREUR CBARTEIAR “HIBHTTEBUM ) R
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5 ] R e B E D28 )5 Ak
AR AL ONL A B R Sk 5% s RS B SR
%y B ARPFRS: S ARG R
%o (MIERAHAERTE , ZAH ICHR Ttk
J& AT A EE )

BE 2016 K, An FRATHEGE. M5
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[ — A LRI 15.96 31270, BB
K 45%; —RAILTE LW 18.78 Jifeot, &
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F Tt 2, SEEL AR S e 42 2 1 DA A g i G 2
NESFHR TR £ “+ =10 Wi,
D14 Tl DX TG0 “ U REIE T 0o i)
TR B v B P X7, A R R B
“CEBEIL. ML SRS, BRI
“edb. T TACEX 7.

B BEEERRS

1. AR

HE 2016 K, A FEM A 2.00 1276,
SERCREAR 2.00 4270, NIBH T I IR AR e X
B HIFE I 51.00%F0 49.00%., A7) SZbR
P B T I BUR; -

2. flFEEH

WFHT A 4 6 AR, 530 8% FH T
W R ERIA R AE . WIRE SR ERE
PR 2>\ (BRI BH & X A3 Z A PR A A]) .
P T T 3BT 3k A T A PR A ) A B IRA
il P AR BT KA PR A R« A FE AN
BH 17 55 B PR e 15 it e Nk Ak, 2R
7B v B DX ] P AT A A Tt R o
W55, 1w X VG AN B 55 g .

3. AREMR

HHl, AFASHELNRS 4, Hf
HHEIA. FEFEHEHAR2 4.

XL S, 1980 fEHiAR, AR k.
DT " A A T Bl K. A
AR, BIMAR, DUEA R EREK I
EANE

ik aRse s, DU, 1978 fEHAE, AR
Ao TIAERIBH T AL IS EEBUM B K W
FHALE PRI A S FATE. K RERF
K. PR R RK BUEA 7 RSB [E N
A0 BH =B X R Rl AT

A 2016 P, A FMHA /LR 51 145 A
F 2 IR R 4 A F B TR K LA B2
43 N, WE2ET 2 N. FERMRER] 5, 30
LU 12 A, 30 £50 £ 131 A, 50 % LA

R PR ) 38 7 Ak 2R AR T LA PR 8)
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AR A R R RIS

k2 A
R A TN R 2 A fE
T2 H TR

4., HTEF

(1) FAREIEN

AFIOLUASK, BUNZ IR A FHEEE,
% 2016 i, A FIE M BT A 9 A R M 20000.00
Jigt, S A AR 20000.00 /37T

(2) F/mRIE

2010 4F, AR D T BUM H B )30 R
[2010] 58 5 3CAn [2010] 331 532, KMIFH
K ZBALIRS  FPA 9 SR LR R E 1
TFEENAF, WS 36.09 5P K, 4
PEASME 6.11 A2 TT T N AF 0 " AR AL,
A 5 35 9 R AT 8 F

2011 4, AR I BH T EURF HS L 0 oR
[2011] 12 5 3CF0 [2011]) 466 53¢, KFH
WK 14 SFEHAE NS E TR IEAL
A, AR 51.47 J3F U7k, # AR 9.41
fLTCHEN “HEB” R0 “HEARAFR”, LMk
¥R A .

2012 A, AR D0 BH T UM H L e
[2012) 177 5 3CA1 [2012] 295 532, il
SRS T Py o < L (S S EY =4 ) A TR SN/
AR 5.50 /5~FJ5 K, PEALME 9.50 /47T,
Hr 3.90 1ZTTH T8 20t A F N AT
Mk, FRIBATEN AFLL” TN CTARAT,
S5 $4 9 R AT

2014 4F, AR FH T EUM H E )30 R
[2014]) 15 5 A1 [2014]) 111 53¢, KIFH
7K 20 1 o R NS T B P N A H],
A3 5.61 755K, &S A 0.72 12
TP “AFIR” A “BARNFY, HHMERCN
2 F b

2015 A, AR D0 BH T UM H L R
[2015]) 50 5340 [2015) 301 532, KM
WK 52 SR EHAE NG E T IEAL
|, WAL 231.58 JiFUK, P IME
43.36 fZICTE N “AFTR” A CBERAR”, b

PR EOA R AR B A Hb

(3) W EAME

HRHE D BH T EUF T 2015 42 9 H 16 H i E
(0 CHRIBH TN BEBURF 2 T4 0 FH B R 1l i 7
Ml T 3% BE A PR ] U BRI U S5 A I
SEHEEAY (REE [2015]) 212 53040, %
HUBA T EA Ak R RNE . M BREAR
RV 5 2 E A s E IO, AT
TG BT R, I DUV RN sl A 0
TE KL B 20 7] 5 [ IR0 BH 8 X S B 1
o LESON B OGSO RILE B A i S H 4
IAR%, RIFEEIAF.

2014~2016 4, A& 43 AR BA T BUR
RATETBURF NS B2 2203 0.20 1258+ 0.59 47t
H10.94 1275, MM FEEERE N

(4) HAAM &

AR ol B Tt 7 055 /i T 2016 42 1 H 8
H H LR €T 000 BH T B G e 7 b 2 W 5 %
R A BRA 7 EUAS & TR & W B 3% S E
AEBMNHEE D » R A F W N E L
BN BRI G 1] B LA 0 1T A )
IV NN YTl Mg 3~ AN Gl NE SR
FIZAEI, AR NAMERIRON, 7ETH5 N g8t
BT AR NN S kbR : (LD Ak gERS
FRAER SR R, (2) BT s AR
A & TBUR BB T IAHZ R & L OZ R &R A&
FR S H BB AT A B

SRR, 2 FAE A BH T A SR A
Jite S R FT AR R B A4, £33 T 0 H T IBURFTE Bt
RGN BRI BN AR f 245
AP ES S

7~ BEESH

1. FAGIELEN

ArYE (R NRILHE A FE) (A
AP E RN S A B HES
Gl

ANFWLEAR S, HARRARAR, 2o
A BRI, HRIEATEIRRL . AR &AL E S
2, RN 5 N, HIRARZEIR: HFATI =4,

R PR ) 38 7 Ak 2R AR T LA PR 8)

9



BSRETSEIRAE

China Lianhe Credit Rating Co.,Ltd.

AR A R R RIS

EHSWEHRK 14, HEHRSEEE. A
s, A 3N, HRARENR, WHE
WIOR=4, WNEME; WHESRER LA, dk
R FE SRR P IEr L. AR BR L
14, hM#EFEEm, Aardr-agEn
TAF.

2, BHRKF

O\ E AR S bR 7 B 5 Rl B B R
EEEE R B, BoREEE ., TR
HEEREE 7 ANERBEEE], FRE TR L
.

NFEHLJGTH, ARENFEE, AFH
B G TRAE B AR N A EE B
G TR HR R N SR 2 A B 45 T A R L i 3
HEAE.

WS BRI, AFIGIE T (FE4 Blé.
W TLHIRE Y, MER =, Bé. ek
WA ZHEEE, Bk, AR, RiF
B, fEEkat. AR ] E e R R
B P HURA) St X Y S B R . R R T
FEAR: AP H . TREMH S, &
KEVTE R il BE i B B 6 5 AT
2N R A R Y G B2 e B e

PR T, AR MSHAMERTUE , 2
ZNTIPASURER SRS, JHRATE
E AR ALHE JE A R SIS, Rt kAR
PRI E AR AR S AEHRAAR B0 E A,
JS7 256G T BEAT BT IS5 SR AT R RE, A
H TR R 5 R . A FIE AR STt
THH BEGREE,  DA g A e A5 A AT 4
iR TREp R TR AU R, K&
I 58 BRI H

TAEEH T, AR TR H
EH, R LRERRRE, ARk TR
PR A KT, AR AR S R
SE LA R B A NE . AR @I H 785

e I 390 4% T 48 AR IR ™ s 4% ] BRI
Qe dlt, APPRITHE IR TR, e i
Hit TR B4y Bl AT E B, i
I &2 T IR S A%

TRmRVEHITH, ARGE T (TARE
BIRED, o> 7] DUBAR Bz )N B B AT 0
TRFMERFEGEEEH, [N, AT
NEHRS WEAARIRS I S5 AT
WA FIRBARAR ., ZIREF. BIREF. &
PRI 55 15 M A5 IR SRR 7 A =] HR PRI A
AT TRV R FF L ImFA 55 2,
ISP A% AT DR I AR M) 2 AR A B2

HHE &SR, ~rlfE 7T OO E
FEN (I ENEEBHIRED . (RS 5 B i
FEY (R HGIREY . (Ip0 BEh L P
FEY. (NS E TR %,

SEE, A RE NG EE B4,
SR B B T A ] R B P
2,

£, KESWN

1. 28RN

O\ ) A BH T T R AL e A R A R
RIS AR, B G BT I P T DX R A A it 2 4t
b FF RS

2014~2016 F, A" EE NSV A B
K, 258 5.02 1275 6.42 {Z7CH 6.72 127G
MR SR T 2 7 FE N DL 1
BT, BRI, HaneE T
FRUCN o [BIZK 7T, 2014~2016 4F, 8 F] S2H
SN 3N 4.59 126 6.35 1470l 2.33
¢t

FRYE A 7 5 T BURZET 1 20% B A %,
P, 2014~2016 A F] FEN S B R TAR
tk, ¥4 16.67%.

R PR ) 38 7 Ak 2R AR T LA PR 8)
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%3 2013~2015 &) B L EBATZHERL (B4 27T)
2014 4 2015 £¢ 2016 4&
V&2 S
[N ot EFZE [N gk FAE B gk FAE
RE TN 2.06 40.98 16.67 2.01 31.26 16.67 2.07 30.80 16.67
LT 2.96 59.02 16.67 4.41 68.74 16.67 465 69.20 16.67
&t 5.02 100.00 16.67 6.42 100.00 16.67 6.72 100.00 16.67
FARR: A& FiHREE
2. BENH =B (BRI —— Rk Ab) ER TR (a8
AR LS AKRLER B IR T 37 A i

Ox ) H e pt A QR M 55 BAR R 4 A A
S0 B v T DX R S ) PR P T s i it
T H Bl 55

B T SESCF %o 2 ) A S 4 T SR 52t
H SO B R, AR (A A AR BN H K
LHOF R BB IH A R E A RED) QB
[2011) 13 5), AFZHBUFZEFLAE T
H S AETA S Y] PN A% 0 B T T B R BT
o et 55 0] T R SR BURF A% BT R Al o
LB DA B 4 B S B AN b8 B B R B 4 o
o LA B 55 e b H IR B R %
B 20%1H50D, MEN TR KRS
HAEEESE R DL, b D0 BH T W U= AL 2 BAT
R (3t A5 25 ST TR

) 5 R RH N RRBUG 21T R B
W, R A2 i 5 =07 AT e, WUH @
W RIS AR BT <, PRI S 5 58 BT
WO RN BN o 2] T H B 5T AR
PN “AEBLT BRI K “AF 087 4555
CENVEA”, R TR R
o

A, AR RRSEA R T R X 47 TR

(319 ELPHKIE) B HOK L. #i i
P54 BHRIE R TRE . KR FE % — Bt T
H .2014~2016 4, A w5553 il #% Bt 1.86
{276+ 2.01 {27681 4.19 12.7T, R F LR
N5 2.06 1276 2.01 /Z70H0 2.07 1278 CR
AT 20 S LE A7 B - TR TRA ™ . 527
Al 5T BUR ST MG, A & BRI LA
th, =44 16.67%.

EXVE 3:5% 5

WIRH T BUR IR 7 A &) L — 7 R BREE,
FH 28 5] 57 57 8 DX RIS B 1 R
A RO 5% R YRIT (AR i A
PRIT ML 2 F0 -t BB 5 T o SRS i
FEANIG 25 A 2R 7 S AR S AL . £ Bt
B BN F) AR AR T H Hhbk.

AR e X 75 5 - 5 %2, 2014~2016
B, AT BT 44 799.45 BT, 1131.07 H
F11168.25 7, ATt 2.32 1470 4.78 /4T
1 6.56 147G, [FIHAAE BN 58 2.96
{07 4.41 12.70H0 4.65 1470 CRAFIN 73 I ik
TE “AFB-TREME TR, BRI L
NGy

% 4 BRE 2016 FRERAG) ZZAERDFAL (Ff1: HAME)

RK=EHH R
HE 2016 )%
i H &K FtERHE | EEH
[B8757%5087:8 2017 4% 2018 4% 2019 4F

G319 0 BH s ook S B b s A2 2%
Pryr e 37060.00 | 2016-2018 7060.00 15000.00 15000.00
51 R DB 7K 28 /N AR R B T H 16200.00 | 2015-2019 3004.96 5000.00 6000.00 3000.00
0 7 90 O 3 7 b e e BN X
S 0 5 A 1 20000.00 | 2016-2019 789.90 10000.00 5000.00 4000.00
0 i 0 S 13 72 M R AL A 2 BN X
0 RS P B T 32000.00 | 2015-2018 18782.10 10000.00 2000.00
3] P IR A 7 b SR AT T KA PR E 11
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T8 i ) B ) 3 = I b v 2 Gl BED

WA e T T 50000.00 | 2015-2017 47104.36 2000.00 - -

T T ) o1 i = b 2 2R L = M [ i

6 J% 2 1 3 10000.00 | 2015-2017 3119.54 7000.00

9 A ) B 1) o R M 2 - B 0 B

Hh 2 e TR 45000.00 | 2015-2018 35359.27 10000.00 10000.00 -

T8 ) 3D ot s 7 M e [l R e 4

2 % B 1 T 12000.00 | 2015-2017 9081.74 2500.00 - -

O B L o R A . &

BT Hy . S s TR 50000.00 | 2015-2018 40507.98 7000.00 3000.00 -

YO T 0] )i 77 o 3 4 = % T BT

W 5 4 T L 25000.00 | 2015-2017 18150.81 5500.00 -- -

WIFE K> CHIBED E R G R a5

At 7 R R o B P i A 20000.00 | 2015-2019 13510.98 1000.00 3500.00 2000.00

W

T 7 ) 3D ot s 7 M ke o YT e 3 5

i B AR TR 12000.00 | 2015-2018 6353.55 35000.00 2000.00

T8 0 O i 7 L S e R R R /N X

o SRR U R 8 TR 10000.00 | 2015-2018 3097.89 3000.00 3000.00

I BE €8 G b 7R B b g 1 T H 107177.82 | 2015-2019 48256.11 20000.00 10000.00 10000.00

SE e [=] Iy Sy

g;ﬁgj FHLAL 7™ dh PRI LT £ 2 154375.02 | 2016-2019 789.90 20000.00 30000.00 20000.00
&t 600812.84 - 254969.09 153000.00 89500.00 39000.00

E: LR EFZAHRE QA EMEAENRIE L S0 LR b 4

TR 8] Rt

HAT AR EZARDE 15 4, DiHS#% AT R K

% 60.08 1270, #% 2016 FJiK, C5EN%
25.50 /2.7

3. RERAKE

H AT A" FZEM D H S 13 A4, Tk
MR P 39.47 1278, 2017~2019 4F 4 F] 400 E I
H 75 45 BT, Rk A FIAFAE— E XS

MARK KR, RAEREX “+=H" 7~
MR RERRLD R A g, Rl X 55 B AN
Wk Jg, Pk amlRRIEGE P, &
A ARORIH BB, WA RAT B4
Ko BRETERIRER, AR RS
B, HAEBAMIALK, A B %
AR

A5 KE 2016 FERNE T EMERAEN (R FAME)

i S BREBRATR — 2017 £E3HR | 2018 BRI | 2019 £Eit-
Bk HE B® B% R
PiRpg XIERE . “PH, Th
; 64633.00 45243.10 19389.90 2017-2019 36033.00 20000.00 8600.00
R
PHALXIE RS . PHL. Th
s 10600.00 7420.00 3180.00 2017-2018 9987.00 613.00 =
e R
HRACXIERE . i, T
SR 14950.00 10465.00 4485.00 2017-2019 12710.00 2240.00 1000.00
?%'Zﬁﬁ,ﬁ Tl 40924.00 28646.80 12277.20 2017-2019 29908.00 11016.00 2000.00
B e AR 152
57 B B X 40 22 3 19570.00 13699.00 5871.00 2017-2018 16460.00 3110.00 -
AT BT E 10000.00 7000.00 3000.00 2017-2018 7200.00 2800.00 =
TV AR Gl
féfggﬁ’*ﬁ Al 100000.00 70000.00 30000.00 2017-2019 20000.00 50000.00 30000.00
|~ = et Y N ~ 2
;3;;* Bk Rt 40000.00 28000.00 12000.00 2017-2019 8000.00 20000.00 12000.00
R LB
N e 20000.00 14000.00 6000.00 2017-2018 8000.00 12000.00 -
YR . ALELIH
LR A SR
; 10000.00 7000.00 3000.00 2017 10000.00 = =
AP R R E
3] P IR A 7 b SR AT T KA PR E 12



BSEETEEIERT
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by 7 2 T
[é.l\imﬁ+ FHEAE I 8000.00 5600.00 2400.00 2017 8000.00
S f T
ELHEE?%M&FQ—:FEIL 6000.00 4200.00 1800.00 2017 6000.00
EEnE RS E| 50000.00 35000.00 15000.00 2017-2019 20000.00 10000.00 10000.00
&t 394677.00 276273.90 118403.10 192298.00 131779.00 63600.00

FARIR: 8 Rk

I\ WS ot

1. W4t

ATFIRET 2013~2015 4R =4 EH
AR 2016 S, TR T m S
R CRREREE A1) X HHT T, IR
BT PR B = WSk

2014~2016 FA F & IEHE G ), %
FEBIHIE 8 | B PN BN, AR
KA s Ee bk .

BE 2016 FJK, A TR 106.60 12
TG, AT E B3R 76.34 12.70; 2016 4E /3 ] S
BN 6.73 1270, FHEEHT 1.27 /47T

2. KFERE

2014~2016 4F, A A 55 S APUEE K,
EE S K 55.68%, 3 RBUMEAN L HE
FErE R RIRIG K . A2 2016 HEJR,
AFBFE AR 106.60 1200, HAwshwre S
98.93%, AEIMBNTE= H 1.07%. 2 7B AR AL
LB B =N .

2014~2016 4F, A "EGLaNT = PUEsg K,
YA K 55.36%. #ZE 2016 FE, A
MBTE? 105.47 1270, FEEMNUKZK (5
13.30%). Tef#%4 (5 5.44%) FIfFtE (5
79.15%) FAR%.

Bl 1 2016 4F & R 80 5= #4 BU1%

BE 2016 K, AFBEHTEEHN 57312
JG, % 2015 FEJRIE N 4.62 1470, FERAF
2016 £ 1 H Ih k47 114476 “16 P2 @M E %
WifiR” Frs, 1M &4 o NERATAE K
(5 LG 100.00%), HA /b EIL4 .

52 56 1. Ja W BUR PR AT 3k U i & 5%
Wi, 2014~2016 4F, A& RISOK PO K,
FEWE K 21.62%. #ZE 2016 K, AF
NSO F R 14.03 127G, R HE3EK 46.79%,
AR A ) LS B T I IS ) R
TR SR WKES KR, 2] MUK
IS A ARTE 1~3 4, A ) BYSOK R TH AR
T T %

B 5 30 4 it T I00 H R A N 2 ) e S
T %, 2014~2016 4, A E FiAS EO0
WA, FEHWEAIEK 18.78%. # % 2016
EIR, AT 1.29 {278, FE &
61.52%, FE RN 2015 SEFRAT - AE L
AR

52 5 BUR BAL AN 55 B VR KA A R 3K
BN, 2014~2016 4, 2 &) HoAh SUSCR I E)
HA TR, SRS T 8.29%. #iE 2016
EIE, A HARMUGK 0.94 1276, [FIHRRF
42.46%.

% 6 HE 2016 & FEA ALK AT A L
(%45 HA, %)

AR EAL ] HH | ERIEHR
B IBH T 7k 2248 N ROEUR 4203.06 | 43.38 | Ak
' \ AL K b e 2 A
13.30% Kb 1E KT B A 261406 | 2698 —
__ U HIRAH . ' o
,///’W\“M ek AL IR A 800.00 | 826 | frifd:
sty R P R A PR A =) 788.97 | 814 | Kk
0-89% P2 [ B A P S A TR A
P e 600.00 [ 6.19 | fRiFd
79.15% A H
AN 9006.09 | 92.94
TR AF Gt FARR: FoHE
| FE IR A ik 77 b SR KT KA TR 8] 13
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AR A R R RIS

2014~2016 4, A A7 IABLPUEIGE K,
FEHE 1K 66.99%. H i 2015 K 2014
TR ORI B K B RBUME N o Hh B =
DA oy mPEARER T H 7 TR N BT 8L, #% 2016
RS, A FEIMETE 83.47 447G, I HLIG K 11.54%,
FERAFINH RN, ArfFREE
L 557 76.87 A TTHI R, i EE 92.10%, itk
Ay 5 Tt A% it 8 R - T S S 0 H S R
TER A . BT A Fl A B 587 o5 B ROR
HARHLSZ i b Tz e ek, S sh i
H . 1 & 2016 “EJi, /758 LA 16.37
oG E R HEHR, HEAR L3N 21.30%.

HE 2016 FJi, A E|KHIRYGK 0.85 12
TG, A ] LS 4 i B g Tt H A A

RARE, SZHUFFRREEE N L 8= 5,
A F GBI, BT R AR B B
N, H RO GERIAE ST EE K. A E R A
BErE AR S —

3. Tt EFTA EAE

Fil # 5

2014~2016 4F, W] A B S P E 1
K, FHEEMEK 58.35%, TEREARAM
K. #Z 2016 FK, AHE FTAE N G 76.34
fe.6, B EEBEK 1.70%, HpszlcEA
2.62%. HEAANRE 90.74%. A4 EFE

B

6.00%-.
BTG, T E B R RS E TR RS .
Uiy

2014~2016 4, A w]fAf i igigi,
ERE AWK 49.51%, TEARRNAGERK
WIN AT K . #E 2016 FiK, A
T 30.26 1470, sl AR R S 7
o500 16.699%71 83.31%.

2014~2016 4F, 2w Jish 5 A g
K, HEHE AWK 17.56%. #% 2016 £,
AT RS 5.05 1276, FHrr DU ISR Ch
26.73%). FHAMMNATE (5 32.85%) Fl—HH
FAREAER I 7T (5 15.64%) A

2014~2016 4, 2 FEEAME KL BhIG K,
EBEAK 48.16%. #F 2016 K, AFH
TSR 1.35 {0, HHHEIR{E K 0.05 147t
RIFfE 3R 1.30 127

2014~2016 4, ] HAR AT BB A
ik, EHEAHK 9.44%. #E 2016 4
JiE, AT HARN AT 1.66 /27T, % 2015 4R
WK 25.50%, FENMNAMGS EHRK fiEH
PRIT AR o A 7 HoAh RAT AT 4 &t
S HAl S AT 68.15%, SR R
2015~2016 4, 2" HAMRAT R A B 65
524 0.60 1Z.70H1 0.90 127t (4354w Ak
A5 B0, St NS5 .

A7 HE 2016 HF kA 3] BT AT KT £ 4
(¥$45: B4, %)

i - 00 &/ ot R R
S T B 900000 | saza | P
W R AW A N | 1330.95 502 | TAE
Eﬁ;i’i?mﬂ% ] 833.00 502 | ki
K LGB AR A F 74.00 045 [ kK
EBRHLERIR | 700 oas| o
NF 1130895 68.15

FAPRIR: 28] FHRA

2014~2016 4, A —F A BHAREAERS)
PR TR, FHEE TR 27.19%, #E
2016 4EJEA 0.79 1276, AFA—FW IR
K

2014~2016 4F, Aw|HERBN T PR IE Y
K, FEHEAMK 50.71%, FERARHEE
IR R IG KA. #2016 FIK, A
AR f1f5t 25.20 1270, HAKMER. B
{5 ZF MHIA AT 3R 7 il 5 17.81%. 42.13%
1 40.06%

2014~2016 4, A FEKIAEBESRN,
EWEAIK 13.75%. #ZE 2016 FE, AH
KHAMEK 4.49 1270 Rif5iZF 10.62 1270, N
2\ 2016 4F 1 H PRAT 7 43 11 146 “16
PR IR 7 AR BIN AT 10.10 12
TG, AR 13.31%, =5 R BH T 3R
T RERERA R KK 2.26 1476 FiE

R PR ) 38 7 Ak 2R AR T LA PR 8)
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A AR R R R

X 5.02 f¢ot. EIFRERSHIRAF 1.49 14
JG “FREPRE B EARAF 0.71 {20
Pk A ST AR A 0.62 14T

B2 Al kAR S

(2.7t ()
30 35

25 30

25
20

20
15
15

10
10

5

0
20144 20154 20164

o 5 55 (1 0) 5 2% (1270)

m— 5 55 (1L ) —— G RRER (%)

—— ARG VA R%) A KIS AL (%)

FARIR: 8 FT IR

2014~2016 4F, 2w A E 5155 BT 81
K, EHEEMK 75.91%, #% 2016 FEJE,
AT ARG N 17.25 1270, EENKIARS .
I =48 | B R A A 4 il A 30.78%
17.44%7F1 28.39%; KI5 BEAL EL R 43531
N 10.23%. 3.45%AH1 16.52%; 4=ilifFiss A
B b3 518 15.48%. 6.75%7F1 18.43%; 77
2V At A 3R A A A 3R b 1) A B A 5% 4y
MINGSE, A 2016 FE, AniH%
JE AT 4N 28.25 1400, S K I 45 7t
AL T =58 2451%. 13.38% Fll
24.83%; VAHE AR S BE AR LR A Bl
28.25%. 16.61%7#1 27.01%

BARE, =N AR PR,
LKA A E, AR BARGS fERE. £
SR F BER R, T A 7 5 55 AUS0E 4k
g ETt.

4. BAIGE

2014~2016 4F, ~alEDUATRE, 3
HAWK 15.77%; 2016 4w SLHlENVIN
6.73 176, WA, ARIENEARF B K.
2014~2016 4, o W) E O RE Z 5 50N
16.67%. 16.74%7#1 16.72%.

2014~2016 4, 2 =] HA1E] 2 FH PUd g,
43937 1083.33 JiJG. 3991.82 Jj i All 7955.54
Fi7t, FEERA RS S hn T 80 %5 2%
PUgE K AT EL, 2014~2016 4F, A 455 3%
YN 177.49 JioG. 2875.04 J57GH1 6342.60
JiJG. 2014~2016 4F, WA 9 R 2 EAHES,
Iy AN 2.16%. 6.21%7F1 11.83%, BEARE, 2
) f ] 2k FH 4 A R i o

2014~2016 4, > wlUS BIBUR AR 535 A
0.20 {2yt 0.59 {Z7ufil 0.94 127G, = alF
T EER R =5, AR RNE SR 0N
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	浏阳现代制造产业建设投资开发有限公司
	2017年度第一期中期票据信用评级报告
	财务数据
	浏阳现代制造产业建设投资开发有限公司（以下简称“公司”）是浏阳市重要的基础设施建设主体，在浏阳高新技术产业开发区范围内具有业务专营性。联合资信评估有限公司（以下简称“联合资信”）对公司的评级反映了其所在区域经济、获得政府支持等方面具备的突出优势。同时联合资信也关注到，公司应收类款项和存货占比较大、资产流动性较弱等因素给公司信用基本面带来的不利影响。
	信用评级报告声明

	浏阳现代制造产业建设投资开发有限公司
	2017年度第一期中期票据信用评级报告
	一、 主体概况
	浏阳现代制造产业建设投资开发有限公司（以下简称“公司”）前身为浏阳工业新区现代制造园投资开发有限公司，公司经浏阳市人民政府（以下简称“浏阳市政府”）浏政函【2003】136号文件批准，由浏阳市经济发展局于2003年9月26日出资设立，初始注册资本为1000.00万元。
	2004年3月22日，经浏阳市政府浏政函【2004】38号文批准，公司更名为现名；同时增加公司注册资本14000.00万元，新增注册资本由股东浏阳市经济发展局全额缴纳，出资方式为货币资金2600.00万元和土地资产11400.00万元。
	2007年11月26日，经浏阳市政府浏政函【2007】284号文批准，浏阳市经济发展局将其持有公司全部的股权转让给浏阳制造产业基地管理委员会（已于2016年7月更名为浏阳高新技术产业开发区管理委员会，以下简称“管委会”或“高新区管委会”）。
	2010年4月30日，经浏阳市财政局浏财函【2010】46号文批准，决定增加公司注册资本5000.00万元，新增注册资本由公司股东管委会全额缴纳，出资方式为货币资金2400.00万元和土地资产2600.00万元。
	2014年12月23日，经浏阳市政府浏政函【2014】399号文批准，将管委会持有的公司51%股权划转给浏阳市财政局，公司股东变更为浏阳市财政局和高新区管委会。截至2016年底，公司注册资本为人民币2.00亿元，实收资本为2.00亿元。
	公司经营范围：基地内建设投资开发及管理服务；工业建设项目的投资开发；城市建设项目的投资开发；商贸、休闲和旅游建设项目的投资开发；教育、文化项目的投资开发；自来水项目建设开发；制造产业基地规划范围内的土地整理开发（以自有资产进行投资；不得从事吸收存款、集资收款、受托贷款、发放贷款等国家金融监管及财政信用业务）；为创业企业提供创业管理服务业务；科技信息咨询服务；科技企业技术扶持服务；高新技术创业服务。（依法须经批准的项目，经相关部门批准后方可开展经营活动）
	截至2016年底，公司下设行政部、财务融资部、征拆安置部等7个职能部门，拥有2家全资子公司，分别为浏阳现代家具产业园建设投资开发有限公司和浏阳市永安城市建设投资开发有限公司。
	截至2016年底，公司资产总额106.60亿元，所有者权益合计76.34亿元；2016年公司实现营业收入6.73亿元，利润总额1.27亿元。
	二、 本期中期票据概况
	三、 宏观经济和政策环境
	四、 行业及区域经济环境
	公司是浏阳市重要的基础设施建设和投融资主体，主要负责浏阳高新技术产业开发区（原名为“湖南浏阳制造产业基地”，已于2016年7月更名）基础设施建设和土地开发业务。浏阳市及高新区的经济水平以及未来发展规划对公司发展影响较大。
	（2）浏阳高新区经济概况
	浏阳高新技术产业开发区（以下简称“高新区”或“园区”）原为浏阳制造产业基地，创建于2003年，地处湖南省会长沙东部开放型经济走廊中心位置，距离长沙市中心25公里，距黄花国际机场仅8分钟车程。园区总规划面积36平方公里，建成区12平方公里，已经纳入长沙市市区总体规划，是国家级再制造产业示范基地和湖南省新型工业化产业示范基地，是长沙空港新城的核心区、浏阳对接长株潭的桥头堡和金阳新区的重要组团。
	根据《浏阳高新区2017年经济工作会议讲话》，高新区2016年实现规模工业总产值350亿元，增长20%；规模工业增加值91亿元，增长17%；完成财政总收入11.66亿元，增长15%；固定资产投资105亿元，增长24%。园区企业总数达336家，其中规模企业达到113家。新增税收过3000万元、2000万元企业各1家，新增税收过1000万元企业2家。
	2016年，高新区共引进项目53个，合同引资108亿元，其中投资10亿元以上的项目3个，投资5亿元以上的项目5个，智能装备制造和汽车零部件项目占新引进项目总数的60%。东尤节能、瑞士欧拓集团、深圳银宝山新、奥飞智能等五成项目属于行业领先或开创性的项目。铺排重点项目93个，完成工业投资97亿元。华恒机器人、安靠电源等19个项目竣工投产，启泰传感器、蒙达、人人家等10个项目完成主体工程建设，安靠电源、新泉汽车饰件、新欧等8个项目实现当年开工当年竣工。启泰传感器实现了园区省重点建设项目零的突破。全年报批...
	根据园区《“十三五”产业发展规划》，未来五年，园区产业结构调整和优化升级方向是：大力发展智能制造成套装备、汽车及零部件与再制造三大主导产业，加快培育新能源材料、家具建材、快速消费品和现代服务四大潜力产业，力争实现以传统制造业为主向以智能制造为主的产业结构转型，实现以加工贸易为主向以创新驱动为主的产业内涵转型，实现以制造业为主向以制造业服务化为主的经济结构升级，实现以低端配套为主向以中高端配套为主导的发展方式转变。在“十三五”期间，力争将园区转型升级为“以智能制造为核心的湖南浏阳高新技术产业园区”，...
	五、 基础素质分析
	截至2016年底，公司注册资本2.00亿元，实收资本2.00亿元，浏阳市财政局和高新区管委会分别持股51.00%和49.00%。公司实际控制人为浏阳市财政局。
	浏阳市共有4家平台公司，分别为浏阳市城市建设集团有限公司、湖南金阳投资集团有限公司(原:浏阳经开区开发投资有限公司)、浏阳市工业新城建设开发有限公司和浏阳现代制造产业建设投资开发有限公司。公司作为浏阳市重要的基础设施建设和投融资主体，主要负责高新区范围内城市基础设施和土地平整业务，在高新区范围内具有业务专营性。
	目前，公司现有高级管理人员5名，其中董事3名、非董事高级管理人员2名。
	刘铁军先生，1980年出生，本科文化。历任公司融资部融资专干、副部长、部长、公司总经理助理、副总经理。现任公司董事长兼法人代表。
	喻武强先生，汉族，1978年出生，本科文化。历任浏阳市社港镇政府副镇长；湖南浏阳制造产业基地办公室主任、经济发展局局长、产业发展局局长；现任公司总经理同时兼任浏阳高新区管委会副主任。
	截至2016年底，公司拥有在岗员工45人。按学历构成划分，公司员工中大专及以上学历43人，中专学历2人。按年龄构成划分，30岁以下的12人，30至50岁的31人，50岁以上的2人
	总体来看，公司的人员构成及素质基本能满足日常工作需要。
	公司成立以来，政府多次向公司增资，截至2016年底，公司注册资本为人民币20000.00万元，实收资本为人民币20000.00万元
	2010年，根据浏阳市政府出具的浏政函【2010】58号文和【2010】331号文，将浏阳市永安镇礼耕村、坪头村9宗土地作为经营性资产注入公司，面积共计36.09万平方米，按评估价值6.11亿元计入“存货”和“资本公积”，土地性质均为商业住宅用地。
	2011年，根据浏阳市政府出具的浏政函【2011】12号文和【2011】466号文，将浏阳市永安镇14宗土地作为经营性资产注入公司，面积共计51.47万平方米，按评估价值9.41亿元计入“存货”和“资本公积”，土地性质均为商业住宅用地。
	2012年，根据浏阳市政府出具的浏政函【2012】177号文和【2012】295号文，将浏阳高新区7宗土地作为经营性资产注入公司，面积共计5.50万平方米，评估价值9.50亿元，其中3.90亿元用于偿还管委会对公司的应付账款，剩余部分计入“存货”和“资本公积”，土地性质均为商业住宅用地。
	2014年，根据浏阳市政府出具的浏政函【2014】15号文和【2014】111号文，将浏阳市永安镇1宗土地作为经营性资产注入公司，面积共计5.61万平方米，按评估价值0.72亿元计入“存货”和“资本公积”，土地性质为住宅用地。
	2015年，根据浏阳市政府出具的浏政函【2015】50号文和【2015】301号文，将浏阳市永安镇52宗土地作为经营性资产注入公司，面积共计231.58万平方米，按评估价值43.36亿元计入“存货”和“资本公积”，土地性质主要为商业住宅用地。
	（3）财政补贴
	根据浏阳市政府于2015年9月16日出具的《浏阳市人民政府关于给予浏阳现代制造产业建设投资开发有限公司财政补贴等优惠政策的通知》（浏政函【2015】212号文件），将浏阳市国有企业上缴的利润、租金、股息红利和资产占用费等国有企业运营收入，纳入市城市建设的统筹范围，并以财政补贴或其他合规形式划转到公司；同时将浏阳高新区实现的土地出让收入，除有关文件规定专项用途支出外的余额，划转到公司。
	2014~2016年，公司分别收到浏阳市政府拨付的政府补贴及奖励0.20亿元、0.59亿元和0.94亿元，补贴收入持续增加。
	（4）税收优惠
	根据浏阳市地方税务局于2016年1月8日出具的《关于浏阳市现代制造产业建设投资开发有限公司取得专项用途财政性资金作为不征税收入的批复》，同意公司如有从县级以上各级人民政府财政部门及其他部门取得的应计入收入总额的财政性资金，凡同时符合下列条件的，可作为不征税收入，在计算应纳税所得额时从收入总额中减除：（1）企业能够提供资金拨付文件；（2）财政部门或其他拨付资金的政府部门对该资金以及该资金发生的支出单独进行核算。
	总体来看，公司作为浏阳市重要的基础设施建设和投融资主体，得到了浏阳市政府在资本金注入、资产划拨、财政补贴和税收优惠等方面的大力支持。
	六、 管理分析
	公司依据《中华人民共和国公司法》、《公司登记管理条例》等有关法律、法规，制定公司章程。
	公司设立股东会，由全体股东组成，是公司的权利机构，依法行使职权。公司设立董事会，成员为5人，由股东委派；董事任期三年；董事会设董事长1名，由董事会选举产生。公司设监事会，成员3人，由股东委派，监事任期为三年，可连任；监事会设主席1人，由股东会在监事会成员中指定产生。公司设总经理1名，由董事会任命，负责公司生产经营管理工作。
	公司根据实际需要设财务融资部、资产经营管理部、征拆安置部、技术管理部、工程管理部等7个职能部门，并制定了相应的管理制度。
	财务管理方面，公司制定了《资金、现金、费用管理制度》，加强对资产、资金、现金及费用开支的管理，防止损失，杜绝浪费，良好运用，提高效益。公司可定期或不定期地指派审计机构实施对内部审计监督。内部审计内容主要包括：经济效益审计、工程项目审计、重大经济合同审计、制度审计及单位负责人任期经济责任审计和离任经济责任审计等。
	投资管理方面，公司的对外投资项目，须经公司办公会议和董事会决策，并按公司规定管理权限批准后才能组织实施，未经过上述程序的项目不得对外投资。在报批投资项目前，应当对项目进行前期考察和可行性论证，向公司董事会所提交的投资方案。公司在具体实施项目投资时，必须按批准的投资额进行控制，确保工程质量、工程进度和预期投资效果，及时完成项目决算。
	工程管理方面，公司为规范建设工程项目管理，完善工程建设流程，不断提高建设工程投资效益和管理水平，依据相关法律法规特制定工程计划部管理办法。公司建设项目需充分做好前期各项准备工作并严格按公司要求逐级审批，组织协调项目各环节工作，对建设项目施工阶段安全、质量、进度的进行管理，做好各类竣工验收及交接。
	子公司管理方面，公司制定了《子公司管理办法》，公司以股东或控制人的身份行使对子公司的重大事项监督管理。同时，负有对子公司指导、监督和相关服务的义务。公司主要通过委派股东代表、委派董事、委派监事、委派财务总监等办法实现对子公司的治理监控。公司委派的股东代表、董事、监事和财务总监，应严格履行保护股东利益的职责。
	日常管理方面，公司制定了《文件管理制度》、《介绍信、印章管理制度》、《档案管理制度》、《车辆管理制度》、《办公自动化管理制度》、《内务管理制度》等。
	总体看，公司法人治理结构较为健全；建立的管理制度可满足公司日常经营管理的需要。
	七、 经营分析
	公司是浏阳市重要的基础设施建设和投融资主体，主要负责浏阳高新区基础设施建设和土地开发业务。
	2014~2016年，公司主营业务收入不断增长，分别为5.02亿元、6.42亿元和6.72亿元。从收入构成来看，公司主营业务收入以土地平整收入为主，且占比不断增长，其余为代建工程收入。回款方面，2014~2016年，公司实现业务收入分别为4.59亿元、6.35亿元和2.33亿元。
	根据公司与市政府签订的20%成本加成协议，2014~2016年公司主营业务毛利率无变化，均为16.67%。
	表3  2013~2015年公司主营业务收入变动情况  （单位：亿元）
	资料来源：公司审计报告
	基础设施代建业务
	公司基础设施代建业务具体是指公司从事的浏阳高新区规划范围内的城市基础设施项目建设业务。
	公司与浏阳市人民政府签订委托建设协议后，将项目交由第三方进行建设，项目建设期公司垫付全部资金，待年底按当年完成投资额加成确认营业收入。公司项目建设资金投入时计入“存货”；确认收入时将“存货”结转“营业成本”，未收到的工程款计入“应收账款”。
	近年来，公司陆续承建了高新区捞刀河路三段（株陵河——永和北路）道路工程（包含永和北路段（永丰路至捞刀河））、新河南路（319至金阳大道）道路、排水工程、新河南路与金阳大道接线工程、永裕南路一段等项目。2014~2016年，公司代建业务分别投资1.86亿元、2.01亿元和4.19亿元，同期公司实现收入分别为2.06亿元、2.01亿元和2.07亿元（未确认部分反映在“存货-工程施工成本”）。受公司与市政府签订的协议影响，公司毛利率无变化，近三年均为16.67%。
	土地整理业务
	浏阳市政府赋予公司土地一级开发职能，由公司负责高新区规划范围内的土地整理。公司土地整理业务主要是拆迁（包括拆迁施工和拆迁补偿费）和土地整理两方面。实际实施过程和财务处理方式与代建业务相似。负责的地块主要为公司承担的代建项目地块。
	近年来园区需整理土地较多，2014~2016年，公司分别整理土地799.45亩、1131.07亩和1168.25亩，分别投资2.32亿元、4.78亿元和6.56亿元，同期公司实现收入分别为2.96亿元、4.41亿元和4.65亿元（未确认部分反映在“存货-工程施工成本”），占整体收入的比重不断增加。
	注：上述主要在建项目包含基础设施代建业务和土地整理业务。
	资料来源：公司提供
	目前公司主要在建项目15个，项目总投资60.08亿元，截至2016年底，已完成投资25.50亿元。
	目前公司主要拟建项目共计13个，预计总投资39.47亿元。2017~2019年公司拟建项目尚需投资数额较大，未来公司存在一定的对外融资需求。
	从未来发展看，根据园区《“十三五”产业发展规划》的总体部署，随着园区业务的不断发展，预计公司未来项目将进一步增多。公司未来项目投资规模较大，收入将有望持续增长。联合资信也关注到，公司代建项目需要垫资建设，且建设周期较长，公司面临较大的资金压力。
	资料来源：公司提供
	八、 财务分析
	公司提供了2013~2015年度三年连审财务报告和2016年财务报告，中审华会计师事务所（特殊普通合伙）对其进行了审计，并出具了标准无保留意见的审计结论。
	2014~2016年公司合并范围有所变动，考虑到新增子公司资产规模和收入较小，公司财务数据可比性强。
	截至2016年底，公司资产总额106.60亿元，所有者权益76.34亿元；2016年公司实现营业收入6.73亿元，利润总额1.27亿元。
	2014~2016年，公司资产总额快速增长，年均复合增长55.68%，主要系政府注入土地资产引起的存货大幅增长。截至2016年底，公司资产总额106.60亿元，其中流动资产占98.93%，非流动资产占1.07%。公司资产构成以流动资产为主。
	2014~2016年，公司流动资产快速增长，年均复合增长55.36%。截至2016年底，公司流动资产105.47亿元，主要由应收账款（占13.30%）、货币资金（占5.44%）和存货（占79.15%）构成。
	资料来源：公司审计报告
	截至2016年底，公司货币资金为5.73亿元，较2015年底增加4.62亿元，主要系公司2016年1月成功发行11亿元“16产建双创专项债”所致，货币资金中绝大部分为银行存款（占比近100.00%），其余为少量现金。
	受完工后市财政局拨付款项相对滞后影响，2014~2016年，公司应收账款快速增长，年均复合增长21.62%。截至2016年底，公司应收账款余额14.03亿元，同比增长46.79%，全部为公司应收浏阳市财政局的土地整理及工程代建业务款项。从账龄来看，公司应收账款账龄分布在1~3年，公司应收账款未计提坏账准备。
	随着近年施工项目持续推进和公司购买土地支出较多，2014~2016年，公司预付款项波动增长，年均复合增长18.78%。截至2016年底，公司预付款项1.29亿元，同比下降61.52%，主要系公司2015年预付土地款结转至存货所致。
	受与政府单位和业务合作伙伴往来款波动影响，2014~2016年，公司其他应收款波动中有所下降，年均复合下降8.29%。截至2016年底，公司其他应收款0.94亿元，同比下降42.46%。
	表6  截至2016年底其他应收款前五名
	（单位：万元，%）
	资料来源：审计报告
	2014~2016年，公司存货规模快速增长，年均复合增长66.99%。其中2015年底较2014年底大幅增长主要系政府注入较多土地资产以及公司在代建项目方面投入所致，截至2016年底，公司存货83.47亿元，同比增长11.54%，主要系公司项目持续投入所致，公司存货主要由土地资产76.87亿元构成，占比92.10%，此外为基础设施建设和土地平整等项目形成的开发成本。由于公司存货中土地资产占比较大且变现受当地土地市场影响较大，资产流动性和质量一般。截至2016年底，存货中共有16.37亿元土地已被抵...
	截至2016年底，公司长期应收款0.85亿元，为公司应收国开基金转贷给项目单位借款。
	总体看，受政府持续注入土地资产影响，公司资产规模快速增长，资产构成以流动资产为主，其中应收账款和存货占比大。公司整体资产质量和流动性一般。
	所有者权益
	2014~2016年，公司所有者权益快速增长，年均复合增长58.35%，主要是资本公积增长。截至2016年底，公司所有者权益76.34亿元，较上年增长1.70%，其中实收资本占2.62%、资本公积占90.74%、未分配利润占6.00%。
	总体看，所有者权益稳定性较好。
	2014~2016年，公司负债总额快速增长，年均复合增长49.51%，主要系应付债券和长期应付款增长所致。截至2016年底，公司负债总额30.26亿元，其中流动负债和非流动负债分别占16.69%和83.31%。
	2014~2016年，公司流动负债规模快速增长，年均复合增长17.56%。截至2016年底，公司流动负债5.05亿元，其中以短期借款（占26.73%）、其他应付款（占32.85%）和一年内到期的非流动负债（占15.64%）为主。
	2014~2016年，公司短期借款波动增长，年均复合增长48.16%。截至2016年底，公司短期借款1.35亿元，其中抵押借款0.05亿元、保证借款1.30亿元。
	2014~2016年，公司其他应付款波动中有所增长，年均复合增长9.44%。截至2016年底，公司其他应付款1.66亿元，较2015年底增长25.50%，主要为应付债务置换款、征地拆迁款和往来款。公司其他应付款前五名合计金额占其他应付款的68.15%，集中度较高。2015~2016年，公司其他应付款中有息债务分别为0.60亿元和0.90亿元（分别为公司借款和债务置换款），已计入短期债务核算。
	表7  截至2016年底公司其他应付款前五名
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	资料来源：公司审计报告
	2014~2016年，公司一年内到期的非流动负债快速下降，年均复合下降27.19%，截至2016年底为0.79亿元，全部为一年内到期的长期借款。
	2014~2016年，公司非流动负债快速增长，年均复合增长59.71%，主要系应付债券和长期应付款增长所致。截至2016年底，公司非流动负债25.21亿元，其中长期借款、应付债券和长期应付款分别占17.81%、42.13%和40.06%。
	2014~2016年，公司长期借款波动较大，年均复合增长13.75%。截至2016年底，公司长期借款4.49亿元；应付债券10.62亿元，为公司2016年1月成功发行7年期11亿元“16产建双创专项债”；
	公司长期应付款10.10亿元，同比增长13.31%，主要为应付浏阳市城市建设集团有限公司往来款2.26亿元、拆迁款5.02亿元、国开发展基金有限公司1.49亿元、平安国际融资租赁有限公司0.71亿元和悦达融资租赁有限公司0.62亿元。
	图2  公司负债水平变化趋势
	资料来源：公司审计报告
	2014~2016年，公司全部债务规模波动增长，年均复合增长75.91%，截至2016年底，公司全部债务为17.25亿元，主要为长期债务。近三年公司资产负债率分别为30.78%、17.44%和28.39%；长期债务资本化比率分别为10.23%、3.45%和16.52%；全部债务资本化比率分别为15.48%、6.75%和18.43%；若将其他应付款和长期应付款中的有息债务分别纳入债务核算，截至2016年底，公司调整后全部债务为28.25亿元，调整后长期债务资本化比率近三年分别为24.51%、13.3...
	整体看，近三年公司债务规模快速增长，以长期债务为主，公司总体债务负担较轻。未来公司投资规模较大，预计公司债务规模将继续上升。
	2014~2016年，公司营业收入快速，年均复合增长15.77%；2016年公司实现营业收入6.73亿元，同期，公司营业成本同比例增长。2014~2016年，公司营业利润率分别为16.67%、16.74%和16.72%。
	2014~2016年，公司期间费用快速增长，分别为1083.33万元、3991.82万元和7955.54万元，主要系公司债务规模增加导致财务费用快速增长所致，2014~2016年，公司财务费用分别为177.49万元、2875.04万元和6342.60万元。2014~2016年，期间费用率呈上升趋势，分别为2.16%、6.21%和11.83%，整体看，公司对期间费用的控制有待提高。
	图3  2014~2016年公司收入及盈利情况
	资料来源：公司审计报告
	整体看，公司目前营业收入呈持续增长，公司盈利能力较弱，公司利润对财政补贴依赖较大。
	根据《企业信用报告（银行版）》，（NO.B201703240188102785），截至2017年3月24日，公司无未结清和已结清的关注类或不良类信贷信息记录，过往债务履约情况良好。
	基于对公司自身经营和财务状况，以及浏阳市经济及财力状况、浏阳市政府对公司的各项支持的综合判断，公司整体抗风险能力较强。
	九、 本期中期票据偿债能力分析
	十、 结论
	公司是浏阳市重要的基础设施建设和投融资主体，主要负责高新区范围内城市基础设施和土地平整业务，在高新区范围内具有一定的业务专营性。近年浏阳市经济实力快速发展，财政实力不断增强，为公司提供了良好的外部环境。
	公司流动资产中存货占比大，且主要以开发成本和土地资产为主，对公司形成资金占用，资产质量一般；近年公司有息债务规模快速增长，以长期债务为主；公司收入主要来源于代建工程收入土地平整收入，公司利润对财政补贴有一定依赖。
	考虑到浏阳高新区逐步建设发展，公司代建的城市基础设施项目不断增多，同时公司受到政府的持续支持，以上因素有助于支撑公司的整体偿债能力。



