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BV (12.51) 0.60 2.50 2.67
B RH(LIT) 74.37 78.91 78.41
BT # B3 (12.78) 51.03 50.47 49.04
FE A% (12.78) 434 3.38 4.65
K55 (12.8) 11.37 18.10 16.85
() 15.70 21.47 2151
B (12.8) 359 3.93 4.20
FliE S (12 70) 1.63 1.18 1.25
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41355 [EBITDA(f) 7.56 13.02 13.60
AFERE (FAFD
i H 2018 £ 2019 £ 2020 ¢

L= R (120) 75.13 77.93 78.80
Fi # R ({2 0) 51.59 51.06 49.66
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i S (12ot) 1.78 1.32 1.28
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sl (%) 386.22 507.12 409.05
ZE &R A (%) 14.36 -32.96 26.12
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T EI K 6.06%, OB RIES
IKF (5%~6%), 2 oMbk G RaF, F
oMb AE PR R, Tk Al 2 R et B
M =roMA A B B AT K. s —
P B IR P AT I K 2.29%, B SR BE A
FRAEAIEFE KT B = RE TPk
4.68%, #2019 F[FHAMENK 2.52 N E 7 5L, 2B
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A1 2017—2021 4 —% & B & 24 448

2021 E—FfF
BiH 2017 4 2018 ££ 2019 ££ 2020 £ 2 NTET )
GDP (JifZi0) 83.20 91.93 98.65 101.60 24.93
GDP #3# (%) 6.95 6.75 6.00 2.30 18.30 (5.00)
UL, B T E (%) 6.60 6.20 5.70 2.80 2450 (6.80)
[ e B e R pE A (%) 7.20 5.90 5.40 2.90 25.60 (2.90)
Fhoe i o B LA (%) 10.20 8.98 8.00 -3.90 33.90 (4.20)
HOHGE (%) 10.80 7.10 5.00 4.00 38.70
O (%) 18.70 12.90 1.70 -0.70 19.30
CPI 141E (%) 1.60 2.10 2.90 2.50 0.00
PPI $iE (%) 6.30 3.50 -0.30 -1.80 2.10
BELRE (%) 3.90 4.90 5.20 5.20 5.30
IR RS AT SRS E (%) 6.50 5.60 5.00 1.20 13.70 (4.50)
A SETABURN S (%) 7.40 6.20 3.80 -3.90 24.20
AFEEECHEHE (%) 7.70 8.70 8.10 2.80 6.20
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ARG SR N WL, R
FatEfiss g &, 2021 4 4 H, E&FAAMm (O
Tt — DR TR HEA B O LY,
VR A BURF B bR {5 45 B EE B, IR ST
|25 R O 50 € e ) NN s S0 VA = S |
I, E R B O S A ], R
BUM R ERRE, Xk 20 1 B 70 I B2 S it
e E R aER, #ETih. JEamfis
HBAAENE], Rk X RFRE R RS
AU -

k2 2020 F VAR HIRAAMT A AR K69 £ B BOR

FAE | BRI AR BOREREH
T R B — S, —
200042 | e, @ | ST C A S o st it i, IR RS AT LR R R £
e P LI | i, MyOFRAGK G EE TN, G0 LR
202073 | FORHIET | R kAR A S | B ATE BT, AW R SRELN, DTk 56 . BT
I 5 w i L RS B
) ) FAThE R, W B BTG, TR e B, AR
SN S A A2 A
”ﬁf” *%tfmm *%**%fﬁ%%ﬂ VERR AR, I kAL R R MR R e, R
I AR
2020 L RBULAL . o —
20064 | .. UL S L R AU TR R AR . VUL A 7, et LB
A AARER | RRSBERIISE | g b i 2, Geskt MR AR E
o0 EEROF R ERE | B R R T e A B R . R BB L 5
’ FRRAE | CAMIREEITIEN | (9ASSUR, HelhT 4 KSUS 17 T AT % . AT 120 A ALREUL
i RiE
) [ M T b S BOER B, RRECEI K
2020 7 5% B B L L I e YT Sy Y T K Ao e
£ S TR | AL
2 S S AT R A T
RO R ATER. BB I THE . TEiy
20048 | i \RICRE B | BURFGUSEE. MIMECE P, IR “ BOELL BRI IR Uy
A 5 S 4 LS A BRI T UL IE T, e B, Fos 4t
AL
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2020 4F 12 TN B EE A B $ T B, ST SR AT B, HEEEREZ IR /N X 2
H rRR 5 TAE2N i, EIAYIRAR, R A G g s Mg
D7 BUR B PR 55 R A, AeBRUT IR S L5 A T RE I R R
SRR T BUR B 7 5 (1 B, RSP KR IT4E, SR XU
2021 4E 4 % [ KPR UIEE | RS, HEEH MR e AR, FEHBUFR TG, X
H T pulbljEE =g R FE R I BEARIE S B EGE R, @emmi. EIR Gt
B A A BEHLE, BRI RS AR R R S R

KRERR: RAETAZHEE

(3) T K&

RAEL LR AT EBRALRGER
B8R, MA—RRKEZH, FREPHBZ.
R R AR A F) B e BT AR TR, Wb
5 375 BT R 6 R B M — 3 B3 Rh, 2R
SR KRBV FZHRE L — 2R, EfRak
TEd. MERFEH, BFETEN)ANOA
3R IRAZ A W R B PR TARAF K VE

H T, F2E R R R W A T, 3
B FATI A T AR K, A R R T I 2R
PO S AN 1 ) 8, A s i R 1 T e 3R
E A5t R R BB S . I B, 38
P ¥ 4 5 gk FL il B i 15, M RGBS
R R REAR | A ] SE LA AL LAt
WK 2R o AR, FEGHE— 0 58 35 B R
AR, AT SE it 2 R 3R SRS, Rl
CPUE—E IUH @A, WA —E
RIEA], PR AT E .

RN, FEH T BT 55 B R A G Rk A )

BN, WA BUR R IRRE RIS A
Ml A5t 555 b 7 BURF 14053 55 70 B A AR 3R Al 5
T BURFAE FH R ORI HE— 2D 554k, 873 X 3k
FAR MY IZR T 5 i AR bR Ig S XU, o Tl
TEhibE s B R FRR TR R RS
WAL AR B KPS AE AR T E

2. RRZFHL

BN, CMNTL2FHELE, BEF
FREARREK, WBENH IR, H K
Rk % R 2—H&.

MRIE (T 2020 4 H RAE T2k
STt ARD, 2020 4, T 58 et X A2
KE 868.9 1270, THATELMMEIT5E, Lk BoEg
K 4.0%. 7 E, H—ro g in{g 88.3 14

JG, WK 1.2%; B nE 382.8 1476,
WK 6.2%, Hrp4ETmnE 316.7 127G,
K 6.5%; ==k n{E 397.8 127t, K
2.0% . =R gEH LU H B AF ) 10.1: 44.2:
45.7 %N 10.2: 44: 458, H Tk
5 GDP L A 36.5%. M (2021 FBUF LT
PEHRE D, 2020 48, MR AN DR
$EE F) 55.7%.

2020 4, L T [ E B AR R (OB AR D
ALK 5.5%. Hr, TR T N 0.7%,
EER IR G 17.6%, Hb T K % 4
£ 1.6%.

RYE (e TFihTT 2020 EFRAEHATIH I
A 2021 SR ELZ R ), 2020 4F, T
— A FETRE RN A 66.912.7C, [A] EL K- 5.2%,
BN 45.05 1276, (5L 67.33%; —fi%
ATE S H 1778 1476, MBLHAE N
37.63%. [FI, WM TTBUM RSN 46.05
1276, BUR M54 7 84.69 12.7€ . 2020 4K,
M T b 7 BUR 57 55 R A 77.7 4478, Horp—Hig
fii %% 48.7 1270, 45 29.0 14T,

MR TN ERBURF 3k s, 2021 4 —
ZEfE, N T SEBLHL X AR PR A 220.9 127G,
ALK 20.2%. 20 =P E, 57l
IifE 11.7 427t 5= inE 100.7 127t;
=k 108.5 1276, 2021 F—Zf,
N T 78 L — M A L RN 22.4 1278, [FIEL
1K 24.6%.

BEHA, ENEFREFLEMBER
g, BEHITHLRE, WK
RHAIER, HBRFKS iz, HNE
R REAIRT RIAFHINIRII,

IREFEAN, WMEHF XA PR, &
T KRR P e RF e . 2020 4F, it
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PN T X SEILHL X A2 7= S 199.98 2.7t [FLL
WK 5.24%. b, ek hnE 139.62 12
76, ALK 3.41%; 25 =\ In{E 60.36 14
JC, K 9.93%. WML XYIE K T
DLHLFAE B 1o i 4 )i A AR AR 25 Mk 3=
SRR AR, BTEE. SinkEs
il 38 A1 AR AR 25 Mk 3 5=k P A S Ay A
26.0%. 36.6%. 23.6%.

A5 %y, M ST X IR R = A
H XA R 51 B E SO ), B R =
A ERS . 2020 4E, W HZTT X8 5 39
H 70 4, HAEHIMLITTE 24 /4>, BT 4
63.1 147C

RIEETT X BRI EEE (B EREX
AT BURF RS o), 2020 4E, MM TTIX 58
R 7 — A FE RN 32.61 1200, Al LGS
K 3.59%. HrFuliN 30.16 /27T, ALY
£ 354%, H—MAILTE RN EN
92.48%. it M & I X FR1F _E AN 0.54 12
TG, SERUBUM IS SN 1.38 1470, XfHt 7 2%
HI IR — N TS . 2020 4E, WIHZTFIX —
AL SO 31.38 {4, WMEBA%L %R

103.91%. #% 2020 FJiK, T X 5 B
W% 55 4% 2.98 1270, Hi5 BUM R 55 i3 %2 .

7N BERERS

1. BRACKRIL

PREAIAN, AR B R R AN, &
TF X AT R A F) ME— I AR A S gz il N
HZE 2020 K, AFFEM AN 50000.00
Jigt, SEWCE AT 10030.00 J5 TG

2. SWHRFESF S

ox m] IR L TT X P e — [ J2: Atk 8 e e
AR B s AR, M55 L YA
Rt [N, ARELEYNIRS . 2K T
Pt B S 55

HEPLITIE S8 IDE /8= At S i Dk iipl LAl
VIR A B PR 2w R0 22 B8R VLR ek AR
PIX R AR (EED AR AR S,
M T 2 5 B e AR 55 Y B 2 A
.

%3 HRE 2020 FREMT EEF S L RFR (Fiz: L)

= | AR | Bl | FlE | &

A BEA,
Al R i BE | s | kA | B8E | mE
AT I X P M — R R R E R BB E 5k 78.41 49.04 4.20 1.25 | 2151
W'I@gi?%@ﬁ LM T I — £ 5% - b e R L A VO T T 212.08 | 131.80 8.97 214 | 2845
TR R
@B TORE (| MO T RGP e o X M — R BE Rl 1t 2 1 4 79.73 58.61 7.98 057 | 13.87
@) G A

FRA R AR

3. A EH

PREZIIN, 2 ) ARELAE A O 7 T 345
HNERSCHF o 2 RIS SR BRI & it 0.47 12
76, EEONREIXERA RS, TP “HAhilk
m” BHH

4. Skl RILR
e G H B ILRAT; RIZFHA,
R RN ) H AT RAZ AILR,

R N BARAT Ak B AR H S Bk
(4i— 415 FACHS: 91341700786533350X),
B 202146 H 2 H, ARIAEHI ARG EMD
CEEMARGRERILS, REN, RKRII
A FAA HARA RAE il

HEARREHAEH, BERERKIAA
WeHIN A E RGBT A4

www.lhratings.com

11


http://www.lhratings.com/

HESEETERIGEIRAE

China Lianhe Credit Rating Co.,Ltd.

RIZIFRARE

t. BB
PREFIIN, O]9 N6 PRS2 1 2
RKAEERAL .

I\ EES

1. Z2Emi

RIFHA, XAV EIERNFRNETEA
ML ERLE, HLRS. KA. T EAT
FoEHLEE S ANKE; 2020 F 8 8
LHFBANFHEKR, TZRALHHEIALAL
BARB R SMAN, REELFENR E A,
EELFEARRLT %,

2020 4, waE|SEIEEMSRN 4.13 12
TG, [AEEH K 7.05% . - Hi B P UG N TS 9% 2 o
IR, (HUSNFIRERN 5 L ARk s
B o A% E GBI T EoR B IEE K %
BHEIH, WA, 2020 4, A HHY
BT MIRNK B T 5 5% TR T
K E D ERMRGLTE . FE%sH, H
B S BFED RS 28R GRS
EE, WNAiE 0.90 1276, [HILLIEK 23.58%.

BRI TTH, 2020 FF EE S ERZE
36.50%, [AIEL FB&E5.27 ME A, FER G
B 122 B D b 55 B R [ R 1 Y B v
b 28 RN R AR AT

4 NIAZTFELEMARLEAERL (F4a: F. %)

2018 4 2019 4 2020 ££
8 LN i b EHR LN s FEFE LN i b EHR
g 28145.64 83,51 65.18 | 12227.15 31.70 68.00 | 10979.84 26.59 68.00
HH R 674.79 1.63 1.33
TREMT 748.95 181 27.99
22 19047.62 49.39 30.00 | 20546.50 49.76 23.08
/N % 722.73 2.14 100.00 1052.55 2.73 64.57 1477.23 3.58 41.23
&K 3048.21 9.04 20.43 3381.26 8.77 18.62 3685.87 8.93 22.44
Hoth 1787.51 5.30 34.23 2858.73 741 27.01 3174.18 7.69 37.99
& i 33704.09 100.00 60.24 | 38567.31 100.00 4177 | 41287.35 100.00 36.50

E: BMLSHEWEELSHHL—RATE BN
AR IR ARIEN 8] F IR

2. W H BT

(1) Ly

SRIZHA, A LAY GRh, A8
TREAPNBEET I, LARREFEZHK
F, BERRAKE, FREHENEFEART
FRELE@RK, LREFZLFHELEEHT,
18 1 3k AR AON R K322 5F 3R S Ao R 09 RS
MK, ARBARAGREUFHFXE.

LI XE RN m AT EIF X
RN L3 — 0T R B TAE. MIBETFX
BREHNFZT MR, @I IXE
e o g 4 [ A A TSI B — R B S A
R BTSSR, A R IR S PR AS AZ I
RN I A

PREFIN, 20w B A0 A 3 A Tl

Tk X GlNE X N5 X)), 2020 4F
N EVEETE R H 2 689.46 B, AL IX B
2=+ At 665.46 H .

k5 e LM (B w)
5iH 2085 | 2000% | 2000%
BT B I Tl 7]
L 4F b RE P AR 141051 | 957.87 | 689.46
HEBRLEE RS ML 1660.51 | 721.37 | 665.46

TR a8 R

2020 4, A A SEHL RN 1.10 12
JG, B TR 10.20%, 3R %2 H) -k
BEFERISENR, % S UR ) 3 T AR R 208/ By
i F, RN S E R 68.00%, PRHF
FaE . MIEIEKIGOLE, BREZHA A A &) ARy
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R AR, [FIERACR A BT T . B 2020
IR, A R i ER A3t 17905 H;
IEEEH R A1 9000 B, 4iAL Tk

=NE R E A R 2 B 5N X, ERITH
By CLE L.

%6 ME2020FEANEFEEHERAEALE

WX, MFEERYZ 354 1470; IR

£ 4000 B, FUH 24 2.20 1476, FRRE T ($be: 22
S8 - M O SR BEFR B 4 __ THER AHBER | RithR

f (R VA W E s (Z8D 1.57 1.55

IR, E MBI R A RS S mdl —

(2) TRLS =R E 5.52 5.50

FRIZHAA, 8] LA TIASARE S, HE LR 22 B 53/ X 172 171

Y EHRHEUMAFXE. it 1202 11.96

O ARSI T R XA B A e A
BRTEEHARES, FRIEGHEE, BRe
WA FH AT A AT, SR AREREHE
B, 2018 LK, AFIHHIAR) TAEE Tk
AR /N, 2020 UK H 2D 5 2k el AR T
S

AwE] TR BRI ETF X KN
) P SR R 0 e X, P e X AT 2
T H BEAR A TAF PR s AR AR I X i 8 4%
IR, RKRIFRTEENAR. BEE, A
A TR SN S BRI N, Rkl 554
BRI

(3) ZELHE

RIZHAN, NAEEEHEBNRIEHEK,
RIARIBERAE Y RLAERILTE,
AEFAZHEZEEABARKK, AN Ak
AR —Z X, BR8] 21 A&
&M

FREFHIN, AR 2EHHEEEBARK
AR AR AT SETFXER ST HIH
B, GFF X e EAME I H R A
(Rl 25T — 5 1A BEANE (2] 30%) . 2020
E, AFEAZE BN 2.05 1470, KHIGE
Flhd B pEIE, 4 E Rk 0.90 /47T, %
DiH Ce TILHERZE, #i% 2020 4K
R 5.00 1278, RiFCOHARA 3.96
.75

B 2020 FFIS, ARMEFREGEHPZE
GO H AR B (D L2 B .

TR 28R

(4) RAAbdr%

SRIZHA, NEAFHEHRT HMN, T 5
AR RILFLHBAAEBRE ), BFK
Bk,

A HAbME S5 EE R T E A A A 5T
] RS I A R VR AR ISR . 2020 4,
FEN S R E WA 0.90 1276, [F]
eI K 23.58%, (HXT WA ERIE I sTmk 94
BN,

N B AL ST A P B T A
AN T SRR A FE IR 45 A PR AT A F LA
M T 422 o5 1 R B B A\ 47 9T . 2020 47,
N T SEERLE RN 0.20 1278 CFE HoAtlk S5 0N
HR L), BN TAERLE) LI A
B &N, MLE&FRdEA 10~20 T/ V5
KoH o Mbah, AR SERYDEERN,
2020 F4 0.15 1270, EFIZETEE 41.23%.

oA Z8VR0I 5 BT A R T 4 e A A
HIRAT (LURRIFR “&Reftif” ) M. &
RE L HAGR N 22 T X Y ME— — KN F X AP 25
R BRI, AT ER B 2Bt LR
HARAR, FEE ARSI X
PN B P ML A X P ) Tl A = B Al
2020 4F, AwE|SEILZERIN 0.37 27T, [k
HK 9.01%; BAZFRIESE 22.44%.

FREFIAN, AFFIMEER SN, KA
AR DA RTUE AT A G55 . A
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AT, FER AR TN AR A R
AFE, HETRABELE N, BRIZRIKPIRIK.

(5) AgfeZABHFAL

N EE/DEAEHE —RWBRTRES,
HAZABARRK, ARKT&-FHT AR
B A Z B R AR K.

B 2020 L, AF FELEEAEDHE
W 7 fim. i /KAH T — W BT K&
WEAAREDUE 4b, HAP A AR BEIE. H
FAE B bR 5 A “19 PRI /19
PRI SIH , AR AR FE T H AT R
P MR . ERTE SRR AT
14.59 127G, % 6.71 1270, M4 7.88
{76, SRR, AFRTERMETE A —Em
R QAVATAS

|

AT HBE20205F &N 8] £ B EIWER B HF L
(#4z: fen)

mHE | B | B8 | HE
A »w | % | ®m | #n
LB B bR fen 750 | 617 133
I
W EFFHARTF X =
At PN EEE R | R 295 | 005 | 290
W H

TIRAL B Y T 036 | 0.36

PEBE A T AR % | 019 | 006 | 013
fiER A 14 5 | .

B o 1E# 0.70 0.07 0.63
CREEANE I | 0.96 - 0.96
KA R y

K i 1.93 - 1.93
it - 1459 6.71 7.88

E: REABEFRBEEONBASH NG AT AKE
JrE Ry, FARAE EEEART IhAKNET
TR R N E) A

N K

3. KkRAE
A RN VHE AR R & AL AT R 2R
AE L, AN#ITEREE S GHTHLER,

&8 8] Z R MBI

AR m AR AE St 4 T X LT K
ANFEA v ft 2 DL IE— AR, H bRt N4
T IX 3 e 18 2 130 e A 7 % 7 b 7R Vi Tl
Xo A FPRAESI TR R, AR ST el X
AV AR R SR TR A W SRR
BL I X AR Bt i, HIRRSS . B
PRIEE . BRI RS T XL RS
NI S5 S5 S5 R AT ) o

L M5B

1. W4

ANFRRBET 2020 EW SR, WA (5
B 1M CRERI R G 1kO) Xz 55
AT THEUE, R T hRHETOOR B R L O
2,

A 5T, 2020 A F] RN 2 X
Gi— MK, ASCREX AR/ RE, HBE
1.50 42,70 F b = b 48 5 42 B BR A =N
T FLARIEAS Rl A PR A 7 100% 11 i
B RIS SL 2 WA e R A IR THEA R .
% 2020 IR, A F A IHEREFAFIL 12 K.
2020 A F G I B AR K& B A A
BN, om0 SO AT MR

2. WAME

SRIZHAA, NS FEARRRBARR, &4
IMAAATEHE, AP ERFRLEKA
G K., BhRE, AT FAHEEKES,
KERE—HK.

B 2020 IS, AFGTLEL 78.41 ¢
JG, B AR /NE TR 0.63%. A B e
B IR O AR R S, AR B B A 3,
B 2020 )R AN (5 A 78.28%.

(#4z: 12T, %)

2018 4 2019 4 2020 £¢
A &8/ i bt &5 i bt &5 &t
T4 0.60 0.81 2.49 3.15 2.66 434
YR 0.92 1.24 3.42 4.34 5.49 7.01
HoAth S2YSHR 15.20 20.44 16.30 20.66 15.78 20.13
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Ve 40.09 53.91 38.59 4891 36.79 46.92
&= 57.02 76.67 60.94 77.23 61.37 78.28
e TR 2.96 3.98 5.02 6.37 2.83 3.61
T B 8.48 11.40 7.08 8.97 450 5.74
JERFNE= 17.35 23.33 17.96 22.77 17.03 21.72
BB 74.37 100.00 78.91 100.00 78.41 100.00

TAPRR: ARIEN 8 F it & 2

BE 2020 ), AFGEN A1 61.37
.78, 8 F ARG K: 0.71%. 24 &) 52 T % 4 2.66
f¢.76, FEH 2.60 {ZICHRATAEAN 0.06 127
HAb B MBS, 2R B4, o MUK
X 5.49 10T, B EAFEHEK 60.49%, FER
T AT 2 T IX T T ) - 86 390 S A 22 B s [l
TR TS A R RO R B IR s, H
HO 28 X I BUR I RO 3K 7 90.40%; 2 7]
RIHPE RSO R IR HE £ o 23 7] oA SLUSCER AT
PUESRFON T, #% 2020 4EJE A 15.78 1278,
i EAER TR 3.18%, T E AXMAIFXIMEUR
Ak IWERHERE, ARIXTEIF XM E

Sy O LA S AR o Bk 31 93.79%, 2R AR s

B 2020 e, o FARXS HAR NG TR IR
MHEw . B, T NSRRI AT #R 2)
X ARBUR NI BRI, 28 A AFAE IR HE 25 11 52
ATE I3 Bk IR AR o

%9 A E20204F KA 5] H AR IR AT B AR
(#43: 27 %)

AR AZFR &H | Hlkt 33
ZIF KR 1480 | 93.79 55& ﬁ
RS ARELE S AR A A 0.08 [ 048 2-34F
ZRURELERBE AR AT 005 | 030 1-4 4
LB B T AT BRA T 0.05 | 0.29 2-4 4F
THACKFHE FRHE AR A A 0.04 | 0.28 2-4 4
587 15.02 | 95.14

TR R ARYEA 8] F IR A A2

BZE 2020 F)E, A FAERIKINME 36.79
fe.58, B AER T4 4.67%, FERGEH T+
HRE PR RSCA T . o FAE B AT LA b As FACRN
T EEE AR (L E R B REA) N,
HZE 2020 AN 19.32 {CICH 13.46 12
TG, A AR P X A A I E A A

TH 4.01 1276« A7 B2 CHU 0 L b ARG
7.55 {00, BE 2020 FJE, AFRKIAZRT
PERRANAER -

BUE 2020 )%, AR IEREN B 17.03 12
TG, B EERE N 5.19%, TERALEETE
B R B AR SR - 1.41 {476, ]
AR K 98.60%, B RN T Tk A% Bt
RIEA PR A E I 0.98 1270 H K AL
RESREEFH. AFIESE TR 2.83 /47T,
5 BRI KR R % 43.57%, T8 & 75 85~
b Bl AR AT 5 8 53 e N BT A o b e T
AT TCI B8 4.50 4070, B EAF R R % 36.42%,
FERZIF X ER BRI T B T
gy LA RS, AMETT U AR E

BE 2020 R, AFZMRBTE G 12.10
278, HEEPH 15.43%, GEFELE 7.55 12
TCHITEIEH 7™ 4.54 1478, ¥ T R
- HAF AL

3. HALH

BIZFHA, TEFREELAZKE T H
oL 34E RA RS R, N 8 BT R H R B A )
T

A 2020 K, AF A EN GG
49.04 10,70, B FAFR I 2.82%, EERTEA
AT FTE. 27 I B BT LA A A
AR BCRNE A, AT,

BE 2020 K, A A SLEATA 1.00
176, A MABIN A T EANT 34.91
255, B FER T 6.33%, TERLIFXE
T TP T 3B o LA AT B . AR
SrBCAE 11.76 1278, B EFIRIEK 8.40%.
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10 N EZFAFRAEMRFEN  (Fiz: 2L %)
2018 4 2019 4 2020 £¢
A o) e &5 e &5 e

e HE AR 1.00 1.99 1.00 1.99 1.00 2.05
BRI 37.27 73.84 37.27 73.84 3491 71.18
A3 FCAE 10.85 21.49 10.85 21.49 11.76 23.97
DHUR AR B 0.23 0.46 0.23 0.46 0.26 0.52
A ER AR 50.47 100.00 50.47 100.00 49.04 100.00

TAPRR: ARIEN 8 F it & 2

RIFHA, X8R ERFRER/E, &4
ARG S A E, NAthF ae—&, K
F 202 5 @mis—REGR TR

#E 2020 4FIE, AFAGUEET 29.36 12

A11 N8 & QAR HREF L

JG, B EFEERK 3.25%, 3E RN Y
KrE. #&E 2020 FK, AFFEmRs S
tk 57.40%, &5 ELE EAEEA BT TR .

(#£4z: 2. %)

2018 4 2019 4 2020 ££

A S e £/ i b £/ =124
SR 0.05 0.21 0.00 0.00 1.35 4.60
WA B 5.44 23.30 5.60 19.68 5.95 20.26
HoAth RiAT R 1.82 7.79 0.94 3.29 1.55 5.29
o Ea ) O | e ki 4.29 18.37 3.38 11.88 1.30 4.43
FHoAt iR zh 6% 0.00 0.00 0.00 0.00 2.03 6.90
W R 11.96 51.24 10.34 36.36 12551 42,60
KR 2.00 8.57 4.45 15.65 3.85 13.12
IMZREviez 7.07 30.28 12.06 42.40 12.00 40.88
HAt AR B 51 it 2.00 8.57 1.50 5.27 1.00 3.41
AEGRBh f 5 11.38 48.76 18.10 63.64 16.85 57.40
ity gst 23.34 100.00 28.44 100.00 29.36 100.00

TR R ARYEA 8] F IR A 2

BE 2020 )%, AwEASAL6 12.51 147G,
B AR K 20.95%, 32 B AR A0 A O HoAth gt
GG IR A FEE R K 1.35 14T,
ORI SR S PRAIEAE 3K o 23 7] A R 0.11 1278,
W ERK 22.52%, £ ARRNAT LRGN,
ANF SRS 5.95 1078, B EFREK 6.31%,
FEEHRMN A MR 5.56 12 TeH . 2] Hiit
NATEK 1.55 1470, B EAFRTE S 35.99%, TR
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	安徽平天湖投资控股集团有限公司2021年跟踪评级报告
	声  明

	安徽平天湖投资控股集团有限公司2021年跟踪评级报告
	一、 跟踪评级原因
	根据有关要求，按照联合资信评估股份有限公司（以下简称“联合资信”）关于安徽平天湖投资控股集团有限公司（以下简称“公司”）及相关债项的跟踪评级安排进行本次定期跟踪评级。
	二、 企业基本情况
	三、 债券概况与募集资金使用情况
	四、宏观经济和政策环境
	1. 宏观政策环境和经济运行情况

	五、行业及区域经济环境
	1. 城市基础设施建设行业

	2. 区域经济情况
	公司是池州经开区内唯一的基础设施建设和国有资产运营主体，业务专营性和重要性突出；同时，公司还经营物业服务、蒸汽、厂房租赁等业务。
	池州市主要的投资建设主体还包括池州建设投资集团有限公司和安徽省江南产业集中区建设投资发展（集团）有限公司。总体看，池州市各投资建设主体业务范围分工较为明确。
	跟踪期内，公司继续在财政补贴方面获得外部支持。公司收到各类财政补贴合计0.47亿元，主要为园区建设发展基金，计入“其他收益”科目。
	1. 经营概况
	2. 业务经营分析

	（1）土地整理业务
	跟踪期内，受移交土地减少的影响，公司土地整理收入继续下降，毛利率仍保持较高水平，回款情况较差。考虑到池州经开区未来可开发土地面积大，土地整理业务持续性尚可，但土地出让收入受区域经济环境和政策的影响大，未来收入实现的稳定性有待关注。
	经开区管委会授权公司负责池州经开区辖内的土地一级开发、整理工作。根据经开区管委会与公司签订的委托开发协议，经开区管委会将按照土地整理成本加成一定比例与公司进行结算，公司每年按照实际移交的土地面积确认收入并结转成本。
	跟踪期内，公司整理的土地主要位于临港工业园区（池州经开区内的子片区），2020年公司整理的土地约689.46亩，移交经开区管委会土地合计665.46亩。
	2020年，公司实现土地整理收入1.10亿元，较上年下降10.20%，主要系受到土地出让进度的影响，移交政府的土地面积持续减少所致；同期，土地整理业务毛利率68.00%，保持稳定。从回款情况看，跟踪期内公司尚未收到土地整理回款，回款效率有所下降。截至2020年底，公司已整理未出让的土地合计1790.5亩；正在整理中的土地合计9000亩，全部位于临港工业区，尚需投资约3.54亿元；待开发面积约4000亩，预计总投2.20亿元，持续性尚可。考虑到土地出让收入受区域经济环境、相关政策的影响大，土地整理收...
	（2）工程业务
	跟踪期内，公司工程施工收入规模较小，业务持续性仍有待关注。
	公司负责池州开发区内的基础设施建设，建设资金由公司筹措，待竣工结算后，管委会将结算款付给公司，结算款包括投资额与代建管理费。2018年以来，公司确认的工程施工收入规模很小，2020年收入来自少量绿化园林项目。
	公司工程业务主要集中在池州经开区内的西部和东部园区，目前西部园区因规划调整，项目整体处于停滞状态；东部园区建设已经接近尾声，未来开发空间较为有限。整体看，公司工程业务收入及毛利规模较小，未来业务持续性有待关注。
	（3）安置房销售
	跟踪期内，公司安置房销售收入保持增长，受工程支出等成本增加影响毛利率同比下降。在手未结算安置房项目规模较大，为公司未来收入提供一定支撑，但同时对公司资金形成较大占用。
	跟踪期内，公司安置房销售业务模式未发生变化。根据公司与经开区管委会签订的项目回购协议，经开区管委会在补偿项目开发成本的基础上给予一定的合理利润（约30%）。2020年，公司确认安置房收入2.05亿元，来自清溪家园安置房项目，当年收到回款0.90亿元。该项目已完工并实现居民安置，截至2020年底累计投资约5.00亿元，累计已确认收入3.96亿元。
	截至2020年底，公司在手未结算的安置房项目包括流坡安置房（三期）、江口安置房、三范安置房和梅里城西安置房小区，上述项目整体均已接近完工。
	（4）其他业务
	跟踪期内，公司新增商品贸易收入，厂房租赁、蒸汽等业务收入规模仍然较小，但增长较快。
	公司其他业务主要为下属子公司负责的厂房租赁、物业管理、蒸汽和培训等。2020年，主营业务中经营性业务收入合计0.90亿元，同比增长23.58%，但对收入和毛利润的贡献仍然较小。
	公司的厂房租赁和物业管理主要由子公司池州市金城工程管理服务有限责任公司和池州市金安房地产开发有限公司负责。2020年，公司实现租金收入0.20亿元（在其他业务收入中反映），主要为电子信息产业园厂房及办公楼的租金收入，租金标准为10~20元/平方米 月。此外，公司还有少量的物业管理收入，2020年为0.15亿元，毛利率下降至41.23%。
	公司蒸汽业务由子公司池州市金能供热有限公司（以下简称“金能供热”）负责。金能供热是池州经开区内唯一一家从事对外蒸汽销售的企业，热源主要来自安徽池州九华发电有限公司，主要客户群体为池州经开区及池州高新技术产业开发区内的工业生产型企业。2020年，公司实现蒸汽收入0.37亿元，同比增长9.01%；毛利率提高至22.44%。
	跟踪期内，公司新增销售商品收入，来自安徽经龙贸易有限责任公司钢材贸易业务。公司商贸业务主要供应商为安徽思学贸易有限公司，主要客户为安徽省池州市新农商贸有限公司，目前收入规模较小，毛利率水平很低。
	（5）在建和拟建项目情况
	公司在建/拟建项目尚有一定的投资压力，且自建项目规模较大，未来资金平衡受项目建设和运营情况影响大。
	截至2020年底，公司主要在建/拟建项目如表7所示。除污水处理厂二期及配套污水管网为代建项目外，其他均为公司自建项目。电子信息产业园标准化厂房为“19平天湖债/19平天湖”募投项目，相关收益依靠项目所建设的厂房出售和出租。上述项目总投资合计14.59亿元，已投资6.71亿元，尚需投资7.88亿元。总体看，公司在建/拟建项目仍有一定的投资压力。
	九、 财务分析



