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2, KILKE% P M) A B8 51 4 X 4% 39.5 2
B, DU - PR X B B K R 48 A HL.
H T KN 80 A H. Y KZENE 55 A B, BR

N~ N
I3l
pod
[N
Ay
34
™

BRCHR 310 A B, FEAEHLX S5 AWK R,
MR X BB T i Tk, Tk,
WIS 25 Bk ARA T FIATURE il 3 b DU K S A e
NI

WG (PR X ERAFMtS KBS A
i) K& (EEWREREXARBUT TAERE)
IR IR X 2 5 s ke b i o, 2015~2017
SEHBIX AR P BB 5 BN 107.7 44T 116.7 14T
F1127.0 12,71, 2017 S-F5R X GDP 34334 9%,
=Wk 45 M 19:52.4:286 i BN
18.5:52.4:29.1, FEMLEEMIA BT ARAL.

MBS, 2015~20174F, iR X HL 7
AR RS, 4 0 023.0014 7T 26.76
{¢.76M28.9910. 7. MHKIKRE , 2015~20174F,
R X A S EUR N BEK, 2 51 T7.8442
JG~ 8.6612.7019.3012.70; FE B X BUM M J: 4R
NI AIR2.2012 78 4.2742CHF14.851278; L%
AN (R X AT I ELE R,
12.9742.76 13.55/Z70A114.4612 7T

HR A5 P DX BT WX i 4 20184 1 4F,
FIVR X GDP5E %61.8114.7C, [H]LLIHK:8.7%; #i
O INME20.44270, 18K11.2%; —RE a3t
TE Y N5.56127C, 1iK16.5%.

PG CHEMREEX AN RBUF T MIERX
20174 J3 o B S5 F1120184F 1~6 J T B 4 44
TR Y, 20174F R IR X H 5 BURF 5 55
PRI N43.061270. 20174E)K, MR X B 5%
RAENA0.361070, FHAEMAFS FMHE,

BARE, ITERERXEFRODHEK, B
PRI BUSE 155, {H g0 B0 R X SCHER
K FFEX BRI BN — M/, BURG%
.

B BEARRS

1. BEAKIL
BEAVFEHRE R EH, mMEXEER
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A R7] 8LAIAL, HE AR K E B A
PR A REA A F] 18.57% AL, PR X I BRI 7S
VSN TR GUUNS

2. HUMBEEEES)

DN A IR X 3 Rk T Rl At 1
PR T AR, AR R R XN REBUR LR, 7&K
FHAE R I XS0 [ P9 T a5t A
Wi, ZEEER. WP XouE. Pt
FERE . T & B (5 8 DL R [ A 7
e E ISR, B - ENXREE
P

FrA TSN, B G A aFE )
HERHKREHNARAR . BRI TIE
X R R A RIFAEAR, P E sk
R BERARA R X EATTHERXAHRE
5@/ aEEM, @y T, BRY kTIE
T X R TR A IR ST A 7 75T 2R Tk IX
FER B 55 o A 7] 2 B IR X BURF S RE T M
W B K 6 A F .

3. ARER

% 2018 4 6 HIK, A FIATREE A i
FEHRK 14, B8 14, BRI 24,

FR¥E 2018 47 10 A 16 H MR X A REUFAT
G XM CREJRFT[2018]6 5 3C4F) , A FIEAR
R EFRARR AT B R B R R AR
AFEHEEK, AAPTEFEK I NRRAEE
MR-

HFERMOCPIAE, DR, KE%5]7, 1965
fE 12 A AR, DiEREREE N RSB & 07 = il
k. MRELRAREFL. EETEEREX
ABFELFNRERERK, BaED R TIES
X R KARIMEAFEFEK, 2018 4F 10
HiE A A EE K,

% 2018 4 6 H K, A FRIAMIA /EIRR
T.20 N, MWCHREREER, AR E 10 A,
KE LR 10 N MAFEBHECE, 30 & LUK 2
N, 30~50 ¥ 16 A,50 & LA L2 N

el

BERE, AR EENABRABRE L
HWRAMEHLL; A7 R TAHEHE, s
A H AT E

el

4, ShEEH

N FIAE 9 R I DX A A it 2 Ve PR 7
&, BROLZA], BUEBE RS B EAN
WP BRI B S 5 55 B S T T 46 T T AR I
Fr.

(1) HAERFFIEN

N T RIERVEM AL 100 F5 76,2007 43 H,
PR XIS 0 2 w3 9% 11700 JioG, e
M H %% 3527.20 Ji 76, SEYH BE (5577) 8172.80
Fi76, ARNEMEEAE 42 11800 J 7T

2014 4, AR ) 1[2014]73 5 3L, AF]
W] 1092 73 7o AR KIE TREIH %A L ; iR
A & [2013]141-2 53, A FEIRCEIRAETS K Ak
PR B I H BT A4 2374.65 Jits 1R
P 7 W/ [2014]114 53, BURF RIS &8 0 77
Hr=) 5AF], PHhIE 14920.9 J5JC.

2015 4, FR¥ERGIM K [2015]33 5 3L, FEIR
X T B Ry KA 5 2 ) D) S 1 )38 4 3
58993.99 JiTuht N AFI BEAR N IR K
[2015]161 5 3L, BURPRE o> G078 T B8 7 O 77D
R AR, VHEE 8788.37 Jivt; MRHEFS
W 7 [2015]182 5 3L, /A wIW BT VU R vk 3
S TR H 55 A4 2100 JI TG

2016 4, R#ERIN A [2016]21-1 53¢, W
BUR TR X 22 B 5 i H B8 A 4> 19178.11 /5
JCENT]; WM A[2016]144-1 53¢, MR
X 0 R B $E A 45 A\ SE A Hb (1) 3R 0
20670.02 Ji JuH N HE AR AT MR I K
[2016]9-1 53¢, BUMKIEE =455 45 Aw], VT
{548 1854.79 J3 7T

(2) BUFANSY Fo B M - B 32

R EEHEEREXMEREMEMT K
[2015]1445 . B4t /& [2016]139-15 ¢ {4, 2015,
20164F, A4 AU E|7000 /5 76 7000 /5 s
fith B A 150 B UM B, T N A R CEDE AN 7
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20174E N EFRAFBUR #7000 /5 76, TE N FHiA
g

2015~2017 4F A &) 3R 19 BURF 1 it %% B
3.52 127G+ 8.75 12701 2.80 147G, EBHEWE 45
RN A A AT 3K - A R IR B
FORH, MO TEAABEARAR (1.831270) 5,
KAFPNBF— —HKH5 R84 59 0.80
{256 2.89 12.7C

BARE, A FE A R X A 4 it 2 1 A
LR AR, 1537 RAR KT BUR R )
X

5. ffFAEK

PG (A5 AR GRATRRO ) (MM
5 FARHY: G1051152200007760F) , #% % 2018
9 H 27 H, AR EREHENA REHRE D
o AFMIAE 2 BOAIFIRBILR, R
W ARAT B a4 S AT B UL, A FITEZ B
H20134£9 A 20 H, K AREIAE, KE
22.87 JiJt, AR KILE T 2013 4 9 H 22 HE%
AN#E4, APRE; 2017 48 H 24 H, B4R
ITERERAR, A TR 415.02 76, HETE 4535 .

7~ BRSO

1. AL

ANFIROL TERS, WHS, 282,
BT PRER . RRE ANFRAT A L VR BEAR AR

ANFARKERS, MEVBRRR A F#
HATHI AR SBCR], g BRHD, HAH
G oL FEBCRIE . DN B AL,
IR 5 T I3 W BUR) A% S R IR XN B BURT it
o

HRSMIFATHEE R, MR 5T,
AF|EESHSHEFHN, HAPasm A%
IR, INHERTIEZ =4, EHESRERKIA,
R AEEHSRATIRE. WHESRAS
L, HHTEARIRECE, HAR TR
MET R F S =0 —

AF LAY, HE RS I REER

XN REUFCHERAE S RS, S E
0T, MITAFEHE2EEE T,

SEE, AR GEARNE NGB,
HEEEAN A URHEXMBRRIRNE, B
—EMSLAE R

2. EIRARG

N BRI e A F IR
HRAE R A b, B T ISR B A E
T BV Sf O HR R A Y R AR R
HOT, WL T AR LR B B

WA 25 BT, AT T8 TAERA
e, B 7S B R T T AL
e, B2 MBS ) R, MR A
A (18 BTSSR E O TAEAS B A R E B A
Pl o

PR GTE R, ARHIT T GRS
HIREY , FE oK Rh Bt bR e . Rl B A SR DA
JAE PV B35, AR BT 7 RHE 5
W R A R B RS T B R
BRI AS 1 o LRI AT HR e AH EL 2 55 .

TR, AR T TE T A 8
IR, M ARER ERES . 29 Hl. B
G IRR ST, S il 5 B A i T . A W R A
SE T PR AR B A SO, WA A DA
AR DT BB, IR A2 B A AE HL 5 5
FRHES T TR A3 B o) FE AT S AL, B
TE B RZPATHN . BRG] FiabrdE . %
AR A ZART, B A 7 &A1 AL
(P G 1) 5T AT, A ARSI  RALAE
215 Bl A NN TS A B

XPAMEORE BT, ARSI T G 4hE
TRIIEEY » AR ORNT R AR ORISR AE . HH LR H ik
BUBR S ARG RRE T RS FIMT S LB AR
R ER . ORI S S A A R

MRS, AFEITRE A, NS
HIEReE, EHBEBN R,
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. GESH
1. &8s
NG QNS S SR i LU S B £ S 1
AR LS5 . 2015~2017 4E23 )43 i S8
BN 24243.44 750, 28035.94 Ji G AN
29021.19 /576, WAMBLIEFRE K. 2016 4F .
2017 4, 2w B ERALRIRON HEEOR, (AL
JEF % AR L IE] A =) 3 Qb AE S b )
225 AN TTHR A o
MERNZKPRE, A TR %S E
IR I A LA A R B R A AR AN A T

B AEE NS RN E BRI, BHFE
9 100.00%. i =4 A F LR BRI 550N
48.65%. 46.74%H1 34.49%, 2017 FEN\ ] EF|
REEIRRR, TERBFESIEEHE R
A B BT EL

2018 4 1~6 H, AFISZIUVE NI 1.45
276, #25T 2017 FF A4 ENYNE] 49.90%.
FH, AR BRIFN 57.48%, 5 2017 SEHEK
22.99 NMEH A, EER 2018 4 LAPAE
B LR R Y, S RN
= T

TR IR B AR B AR, 5T R PR
WEBEH RN, AFHIPHRA A LT 4 1-
TFREA” BHH, 30 H 8 58 H R T
Jei s AR DX R IE R R s SO Ak
b, I ZRFL R X EUR S i B B 2 e
Epnr]. RAE LR, A7 E=H AR
SrECELR, BARIN R PR

%5 /N3] 2015~2018 4 E F T WM AM R A LA FER ($45:. FA. %)
5 2015 £ 2016 £ 2017 4§ 2018 4£ 16 H
&5 EFR | SH &8/ EFR | SH &8/ EHE | Sk ] Bk ot
EEWFWA | 23250.86 51.99 9591 | 27088.42 49.92 96.62 | 27906.89 37.79 96.16 | 13879.94 61.78 95.85
+ e p 14687.25 24.00 60.58 | 1453.39 27.71 518 | 247094 | 46.42 851 | 6786.43 54.80 48.89
FRzRA T 3 8563.61 | 100.00 3532 | 12995.99 | 100.00 46.35 | 9323.37 | 100.00 32.13 | 4559.08 | 100.00 32.85
B - - - | 12069.30 0.00 43.05 | 14096.48 0.00 4857 = = =
LSS 179.63 19.26 0.64 350.06 29.13 1.21 185.93 34.40 1.34
TR T 298.93 15.03 1.07 677.81 433 2.34 153.59 5.07 1.11
UM -- -- -- 945.47 -8.56 326 | 2123.89 15.01 15.30
HoAth -- -- -- 91.18 49.61 0.33 42.76 60.90 0.15 71.02 | -131.40 0.51
FAb SN 992,58 | -29.67 4.09 94753 | -44.41 3.38 111430 | -48.24 3.84 601.45 -41.85 4.15
&1t 2424344 | 4865 | 100.00 | 28035.94 46.74 | 100.00 | 29021.19 3449 | 100.00 | 14481.38 57.48 | 100.00
KRR ARIENE) FHIRE Ao\ 5] R A
2. L EZ2EHM %6 N3] LR ERIE A S0 B BT iR
(1) Libicsm Eyis HiEMHE AT B
T ‘ e i T 50.92 737/ B 100%
N ) 2 P VR XM — ) RS I S E - 5 50.92 75 0/ s 25 F0 LT
R, WRIEFEFRX MR (REEEWEE) [FH ) BT 50.92 J3 70/A -, 50.92 FiTE/RTLL b HE4
= e 5z > A 56.6%11 35
ATEATH (R B TIRX B X -t 836 St __ 7 56,696y et
o . R u 1% 9.00 /i i/ m 100%
fitli et i e AR B A [F) 5 ) A (RadR E phnk . 7 9.00 7370/ mK 2 i 25t
X B [X -+ et Bl B e R4 AT ATOTIUE | L 900 TRRLLER
N v N v . A 56.6%HIY 2T 4 L AL
AN 5 FEEAFENFEEXFERX B X

FA R IR A8 RepR

2] LR N 2 e R X R
TR Mt i = i SRR Lt e
MK, 2015~2017 4 K 2018 4 1~6 H 43 7|5
BN 14687.25 Jiot. 1453.39 JiJt. 2470.94
FiJGH 6786.43 Ji7G. 2016 4EH ik 357 A
TolkHe; 2017 SE A AR R, S8
SEMNFRE /N 2018 4F 1~6 H Hik -+ kA
SN A F L BRI 2 5 THT, 2015~2017 4F K 2018
F1~6 H L EEEY 5 BRI 2 55 71 A 24.00%
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27.71%- 46.42%F1 54.80%, FF|Z /K F-Heidk
£, 2018 4F 1~6 Az ik Lt m, EF
I -

B % 2018 4 6 H K, A F 1 51 1 X P

WX B X P AR e AL, BIE X X
B X i st 1080 7, ) Hiil 408.6 H,
Tk A A2 1000 1, 2 ik 13 133.8 H .

A R ik R AAE TR

&7 2015-2017 4F% 2018 4F 1~6 F /A3 L33 b S0 A BR A | iE L (4% 5. H0)

Bt 1) SRHPLE L HRA R Bl 45 %S
ZRATENBAIT. T~ B A | mH 96.60 7304.77 6029.15
2015 ££ T RATENFA Y, N \dH P 100.80 7382.48 5133.65
&t - 197.40 14687.25 11162.80
JUR R IRE X R 1 Tl 51.45 532.16 402.90
2016 4F JUR B R IRE X bR 2 Tk 29.25 312.36 230.92
FHEmIEEX Tl 53.10 608.88 416.84
&1t - 133.80 1453.39 1050.66
2017 4 XC-D-03-01 P4 26.00 2470.93 1323.93
2018 4 1~6 A PR X A I K T R b 60.24 6786.43 3067.43

FA R IR A8 Repk

O\ F) A RS N AR 5 57 e 9 IX -
LRI 5 = T 3k BRI, AEAEAN E P

(2) Rz

MR FR XIRTT R BRI, ARBERS
PV IX N B 25T N —4FE 1 (30 H AR ML
1) PR RBURZFEA J 5T A g
RHCHE ., 2B WP Xekis, Btsess T
H BT R, AR ATTER. AL, Lt
RTFEIH @R LA I H B854, RFEFER
FAVR XN B E (IO AT , X4
FEWONEAT RN, JEXF R4y 5 TAREE I B it
IS, [EPSCE R o I E 3 55 AR 5 A I
TR EL B AR E 32—k 2015~2017 4EEUM 4
SlF IR T H M AE BT 9% 15%A1 15% 3 4F
ARG . AR P XN BRBURF H L (1
INEAITTS, 2015~2017 FA 7 ol &

9kt N 8563.61 /It 12995.99 Jj T M
9323.37 Jijt. 2018 4 1~6 H, AFCEEH
NN 4559.08 J3 7T

IS5 AL BRIE G, A FEEAE R AR (I
ANBfGE D FAREFE RN, HER %
N 100%, RUCBEARE AR AT, AR
A3 R e 7 AR B AR T N B - T Rk
A7,

% 2018 4 6 H K, A RAEDE K75
CoE L, FERXNRBUME AR I H 5% % A4
AR, (TR A ARX FRE
WHATZ)5E

A F R BAEETH RS 22.231070,
CLE BT 13.25 1276, 2018 4F. 2019 4F4 5l
PRI 2.28 12701 6.00 12T

A8 ME 20186 AN EEEAERETARTHL (F15: L)

it B R B | BB | 2018 SFHRIEE | 2019 SEHRIBEE

DU )14 2014 4F 55— 10 s i X B i 5 14.06 12.78 1.28 -

2016 452 I T O3 X SR — SR S X SUETE (R IX) 6.30 0.47 0.50 5.00
FAVEIX 2017 AR JE AL X X S 15 H 1.87 0.00 0.50 1.00

&3 22.23 13.25 2.28 6.00

FARR: AR

SR, BEE R IR DX T A B AN
HERE, A FACEE BRI BEIIE G, RN
BREMIRIER], TFRA T TR TN
BRECR, AFAFERBE ST, HAA K& T

HBRAAE A F KT HEK, B XN RBURG & R
scAy, B (T E A BRI AR [ 3]
BEATZ1E, AT BB RIR S .
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(3) itk 4%

SNBC B 3R T R R R 2 e A T
2016 . 2017 SF A RPN 12 5% b R o 3%
A FR XN RBUM, 2l BED N 1.21
IR 1414278, KA TSR TTER K,
HZM % FREE AR, BTk A .

(4) H bk g

2017 4F 4 A w1 H g 1 R i XV ROl 3%
BHRAMRAR, ZA R FLERITIEL
b AR ORI RS, T ol =l e A 3
FURACMELR . . BRESE, 1ZOUH A
% 2017 R 1000 F5oc, FERZHTEX
I8, WA RS B % 2018 4R &I
TR, TR % 2000 F50. 2017 4E{URp
T —ZAM, FERMEERRBAR, HT
I H WA, #2017 S 54, Bl
945.47 JiJt, EFIZ 4-8.56%. 2018 4= 1~6 H
BN 2123.89 J57T, EAIZE 15.01%.

AFE HAD SRR N, GRS
W5 AR Tk 5555, XA "l E RN TE L
—EFN .

3. RERAE
VENFE R X BUR S K E A s Ak, A

R A AR PR B A R B I H AR TR, A
FITFRIARIEBUF R, R38R
WEREH Kk, @EmmyE. RETHE, Bk
HESEERE, HRMoRKRIEtia K
i s ik, Ak, BRIA LSS, AT
Wt — DR R AR, AT RS K
TRERASELIH PR, RKRAFEEMEI
Zfidt—bEE .. ELRIEIGEE AR E, A
AR R A S EEE, USkEAS
5HANE A e b E .

P H FEAREZE 5. #E 2018
6 K, AR H RIS T 16.00 12
JG, 2018 5. 2019 4F4r Hlit ki wE 2.00 147t
H110.50 12 7T

A 2018 4F 11 A, ARG HRIH &
T 12.39 1476, CEEE 7.16 1470, HFEESE
FERFE T RATHRHEMAR L, F8E—
EREIE T

RBIE, RRAFREEMSRIE Hilt
—BYR, EARSRILE I E AR, A
A THI IR R Rl R 7

A9 HE 2018 F 6 A KNG WERBHAL (F15: 1LT)

. RKE BRI

i B &% TiHRE | #idn | REEEH 2018 4F | 2010 FF
B 8 R H AR 2019-2021 13.00 1.50 8.00
VLR 2 B 0 EH R 2019-2020 3.00 0.50 2.50
it -- - 16.00 2.00 10.50

FA R IR A8 RAR

I\ WSt

1. M5t

ANFEHRAET 2015~2017 A I 541
KESTPITES AT CReRIFE A1 X Bk
FAREHAT T, R R T ARHEC R L
g5, AR 2018 4 1~6 kKA
2t

A 2017 FIK, AFEIEHEORE 2 X

TN 2018 4FE 1~6 H, AFIFHHANE
HEEHNTAF 2 K. BAEE, AFEIHLHE
A HTAZEN, EXF A 7S EAR AR, 5
B o] PR 5

R 2017 i, A H] B EE179.0014 78,
FIr A # M s 34.43 {070 2017 A F] SEIUEN
W 2.90 1275, FliE LA 1.26 147G

BZ 2018 4F 6 H K, A F T A0 84.15
f2.5%, P #HAES 35.08 1270; 2018 4F 1~6 H
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AT SEBUENVIRON 1.45 {276, FlEEET 0.93
/fZAfDo

2. XFERE
2015~2017 4F, A& HErERAE KA,
EE K 14.19%, 2017 4B, Ar/Ere

SV T79.00 12T, #2016 FJEIE K 8.04%, F
ARG K TS, =N TR R E
Fgk BFE, 2017 4R, ahEE S AR B B
b7 EL43 51 92.17%F1 7.83%, A & %77 LR SN
APV S

A 10 N8 ZE2FFHMBMEL (45 12T %)

; 2015 4 2016 4 2017 4 20184 6 H
HH &5 (=14 &5 (=14 &5 (=14 &5 15
WEhHEr= 54.65 90.21 66.80 91.36 72.81 92.17 78.07 92.77
gtk & 5.91 9.76 5.63 7.70 6.06 7.68 7.73 9.18
1% 42.38 69.95 47.29 64.68 52,02 65.85 55.44 65.88
ERIAe 5.45 9.00 12.92 17.67 14.43 18.27 14.61 17.36
E| k1) g 5.93 9.79 6.32 8.64 6.19 7.83 6.08 7.23
Eﬁ%ﬁéﬁm 0.55 0.91 0.71 0.97 0.71 0.90 0.71 0.84
5T Hh e 4.01 6.62 3.92 5.36 454 5.75 4.46 5.30
I & 5 1.32 2.17 1.52 2.07 0.66 0.83 0.66 0.78
Bt 60.58 100.00 73.12 100.00 79.00 100.00 84.15 100.00

FAP R 28 FitiRE

ik
2015~2017 4F, AR\GLshTE e PUdg K,
FEWE AWK 15.43%. 2017 FE, AR
At 72.81 127t, [FIEGIEK 8.99%, FE
KEFRMIE K.
2015~20174F, AW B8 M S,
201740, A wEl TR M 4:6.061470, FIEHEK
7.70%, 99.98% NARATAE#K, H I MRBT Mm%
%o
2015~20174F, 24 w] Hoph MU PR G,
FEWEEHK62.67%. 20174, 2 HAbRM
WSCER K T B M 1544405, 2> J L THR IR K e
#%1.0M2 70, WiHEEN14.43007T, THERIK
EL%6.56%, =& H S T Ed X
T RA R TAEA AR IR K HE % . AR H
fib SR 2 2 5 X A ik A0 =l B A 1 4
Kk, Hh5HEED R TEFXEEFRE
BRBT AR AR M EE T ERXEA -
Hh s B AR A O R O A N
12.6912 70, o At B2 i K R B B

82.13%, RKEFEE . WK KE, 20174
JIE A\ AR DL At RS R K T AR A
46.16%, 1~24551.20%, 2~34 50.25%, 3
UL EH2.39%. BAAKRE, AR HARRIGK
RS, NMARMESER T —E il &
SRR B[]

% 11 2017 4FJ& /N 8) Hfl B BT 2 4 FE 0L
(%15 FA. %)

A5 paeml | nr |t
Eﬁ/ﬁgﬁiﬁﬁfﬁf 4465000 |  HEk | 2891
E*Egéifg*% 904200 | fik#k | 585
Eﬁﬁiﬁéi%ﬁ%iﬂ?‘% 4996.38 Rk 3.24
Eﬁé*ﬁfﬁ)ﬁﬂ%ﬁﬁﬁﬁ 4000.00 kK 259

Bt 144879.68 - | 9381

Fort R 8 FitHRA, BT EE

2015~2017 4, ~wEfFERFREHEK, £
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241K 10.80%.2017 SEJS, A F A7 58 N 52.02
1276, FEH AT R AR R, oA 1
T 43747 5 bR 18.26%, JT R A K T 43451 15
bt 81.53%. 2 FIAREE T H $55E BG 2 A7 S K
IR Fo I R ARG A FI AR (1) 3 Al 1
Wi, ZEFIH . TR AR, iR 39
5%, WKTHANE 9.50 127G, A vtibkh, ULRE
N EE . 2017 RS, A R LE K O E
7.02 {2 e R O T, R R .
KT, A TSR R R A AR T
FEEE A PE, L5 LI E X2\ % 4 A

o

FERDF

2015~2017 4, A " RN B = 1 K 2218,
EWE AWK EN 2.14%. 2017 8, A#FE
WB B2 6.19 127G, £ 2016 FIKA BT T,
F2 AL E T gD B S

2015~2017 4, A\ Akt 8 R vt A
EWK, FHEAMK 13.63%. 2017 FIK,
NFEI A SR 0.71 1270, A AR A
WA HEE EZ i AT RA R AR B R
RV X S/ NIGER A IR AR DY )IEIRA S
KRR MDA RAF . HEN R X HE TR
P oA PR A = AN R T R IR X AR I R
EHAK CHRANO , FEREBE 57
5.29%. 12.50%. 1.44%. 10.00%7#1 20.00%.

2015~2017 4F, 2w BT b b= I 3 1
Ko 2017 fFJK, ARETMES N 4.54 12
JG, EERARMAWCHE T HARE.
2017 )i, $FEtEm e RibTIHMEES 0.64
2.5

2017 “EJ, A A E 5751 0.66 147G,
7] bt R P4 56.57%, =2 B 2 3B 4 [8 i 757 (R HH FiL
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12.08%. H:ASZFR K EEE = 7.02 125C (19
o%~ 5032 JiRPK) , BTG REAE &
PSSP A L, 5 2018 4F 6 R K
T ER 73.87%; SZFRAEETE L= 2.75
feot, FENGE M T EE; [FHEEr-h
BRI 72 0.40 47T
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71.40%, &R AL 2.03%, KAFLFIE G
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EBITDA({Z L) 1.89 1.66 1.47 -
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W 2548 hm

B BTRUR B (IX) -- 516.97 121.98 -
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R 0.31 0.18 -0.93
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	有限责任公司公司债券信用评级报告
	一、 主体概况
	二、 本期债券及募投项目概况
	1. 本期债券概况
	2. 本期债券募集资金规模及用途
	三、 宏观经济和政策环境
	四、 行业及区域经济环境
	2011年7月，宜宾市撤销南溪县，设立宜宾市南溪区。宜宾市南溪区位于四川省南部，宜宾市东部，长江上游，长江由西向东穿城而过，城区位于长江北岸。全区幅员704平方公里，辖2个街道、8个镇、5个乡，人口43万，城区居住人口12万余人。南溪区交通运输方式多样，长江水路从西向东横贯全区流径39.5公里，四季通航。南溪城区距宜宾火车站48公里、自贡火车站80公里、泸州火车站55公里，距离成都310公里。随着地区经济的不断发展，南溪区逐步形成了食品工业、其他轻工业、生物医药及精细化工业和机械制造业四大支柱产业。
	根据《南溪区国民经济和社会发展统计公报》及《宜宾市南溪区人民政府工作报告》，近年来南溪区经济实力稳步增强，2015~2017年地区生产总值分别为107.7亿元、116.7亿元和127.0亿元。2017年南溪区GDP增速为9%，三次产业结构由19:52.4:28.6调整为18.5:52.4:29.1，产业结构有所优化。
	五、 基础素质分析
	公司作为南溪区主要的城市基础设施建设投融资主体，根据南溪区人民政府的规划，承担着南溪区范围内的城市基础设施、市政公用设施、安置房建设、棚户区改造、防洪堤等工程建设、土地开发整理的投融资以及国有资产的投资运营管理等职能，具有一定的区域专营性。
	除公司外，南溪区主要平台公司包括四川宜宾龙投发展集团有限公司、宜宾罗龙工业集中区投资开发有限责任公司，其中四川宜宾龙投发展集团有限公司主要负责南溪区内投资与资产经营管理、建筑施工；宜宾罗龙工业集中区投资开发有限责任公司负责罗龙工业区基础设施投资。公司是南溪区政府支持力度及资产规模最大的平台公司。
	根据2018年10月16日南溪区人民政府任免文件（南府干[2018]6号文件），公司法人代表及董事长代宗操转任宜宾龙投发展集团有限公司董事长，公司新任董事长及法人代表变更为林兴平。
	董事长林兴平先生，汉族，大专学历，1965年12月出生，历任南溪县人民检察院反贪局副局长、南溪县纪委纪检室主任、宜宾市南溪区纪委常委兼监察局副局长、宜宾罗龙工业集中区投资开发有限责任公司董事长，2018年10月起担任公司董事长。
	截至2018年6月底，公司本部共有在职员工20人，从文化程度看，本科及以上10人，大专及以下10人；从年龄构成看，30岁以下2人，30~50岁16人,50岁以上的2人。
	六、 管理分析
	七、 经营分析
	公司收入主要来源于土地转让、土地整理
	和代建管理业务。2015~2017年公司分别实现营业收入24243.44万元、28035.94万元和29021.19万元，收入规模逐年增长。2016年、2017年，公司土地转让收入占比较大，但为政府按原价收回公司土地（减少存货中土地），该业务不贡献利润。
	从毛利率水平来看，公司土地整理业务毛利率随土地出让价格及整理成本变化而有所波动；代建管理业务只确认管理费收入，毛利率为100.00%。近三年公司综合毛利率分别为48.65%、46.74%和34.49%，2017年公司毛利率降幅较大，主要系毛利率高的代建管理费收入占比下降所致。
	2018年1~6月，公司实现营业收入1.45亿元，相当于2017年全年营业收入的49.90%。同期，公司毛利率为57.48%，较2017年增长22.99个百分点，主要系2018年上半年土地整理出让地块为商业用地，取得土地整理收入较高所致。
	公司是南溪区唯一的土地整理项目实施主体，根据南溪区财政局（原南溪县财政局）同公司签订的《南溪县西城区B区土地整治及基础设施建设工程投资合同书》和《南溪县西城区B区土地整治及基础设施建设工程投资合同补充协议》，指定公司作为南溪区西城区B区土地整治的投资和建设主体，负责土地整理的资金筹措投入，公司前期投入计入公司“存货-开发成本”科目，土地项目整理完毕竣工验收后，南溪区国土局通过招拍挂或协议方式出让土地，并委托南溪区财政局将土地整理收益转至公司。根据土地类型，公司享有不同的收益分配比例，具体如下表所示：
	公司土地整理业务收入受南溪区土地出让计划、当地房地产市场景气程度、土地性质影响较大，2015~2017年及2018年1~6月分别实现收入14687.25万元、1453.39万元、2470.94万元和6786.43万元。2016年出让土地类型为工业用地；2017年土地出让面积较少，导致当年收入规模较小；2018年1~6月出让土地类型为商住用地。毛利率方面，2015~2017年及2018年1~6月土地整理业务毛利率分别为24.00%、27.71%、46.42%和54.80%，毛利率水平快速增长，201...
	截至2018年6月底，公司负责的南溪区西城区B区土地整理已基本完成，南溪区西城区B区商住土地总计1080亩，已出让408.6亩，工业用地总计约1000亩，已出让土地133.8亩。公司已整理未出让土地计入存货。
	表7  2015-2017年及2018年1~6月公司土地整理业务收入及成本明细情况（单位：亩、万元）
	资料来源：公司提供
	公司土地整理收入规模易受南溪区土地出让计划和房地产市场波动影响，存在不确定性。
	根据南溪区城市发展计划，公司每年末与南溪区人民政府签订下一年的《项目代建协议书》，南溪区人民政府委托公司对城市公共基础设施、安置房、棚户区改造、防洪堤等工程项目进行建设，公司负责管理、组织、实施相关工程项目建设以及项目资金筹措，每年年末南溪区人民政府出具《收入确认通知》，对当年收入进行确认，并对部分完工代建项目实施回收，回收总价款为项目投资成本与代建加成，加成比例每年协定一次。2015~2017年政府分别按照项目当年投资额的9%、15%和15%支付代建管理费用。根据南溪区人民政府出具的确认通知书，...
	从账务处理情况看，公司每年只根据《收入确认通知》确认代建管理费收入，故毛利率为100%，未收到代建成本回款之前，公司将代建工程施工产生的成本计入“存货-开发成本”。
	截至2018年6月底，公司代建项目大部分已完工，南溪区人民政府暂未对项目投资本金进行支付，《项目代建协议书》中未对回款周期进行约定。
	公司主要在建项目计划总投资22.23亿元，已完成投资13.25亿元，2018年、2019年分别计划投资2.28亿元和6.00亿元。
	资料来源：公司提供
	总体看，随着南溪区城市基础建设的不断推进，公司代建管理费收入波动增长，同时联合资信也关注到，近年来公司工程施工投资规模较大，公司存在融资压力，且有大量完工项目成本在公司账面挂账，南溪区人民政府暂未支付，且《项目代建协议书》中未对回款周期进行约定，对公司资金形成明显占用。
	八、 财务分析
	截至2017年底，公司资产总额79.00亿元，所有者权益34.43亿元；2017年公司实现营业收入2.90亿元，利润总额1.26亿元。
	截至2018年6月底，公司资产总额84.15亿元，所有者权益35.08亿元；2018年1~6月公司实现营业收入1.45亿元，利润总额0.93亿元。
	2015~2017年，公司资产总额增长较快，年均复合增长14.19%。2017年底，公司资产总额79.00亿元，较2016年底增长8.04%，主要系存货增长所致。近三年公司流动资产比重持续上升，2017年底，流动资产和非流动资产占比分别为92.17%和7.83%，公司资产以流动资产为主。
	流动资产
	非流动资产
	从资产受限情况看，2018年6月底，公司受限资产合计10.17亿元，占公司资产总额的12.08%。其中受限的土地资产7.02亿元（19宗、50.32万平方米），系用于抵押的商住及商务办公用地，占2018年6月底土地资产账面价值的73.87%；受限的投资性房地产2.75亿元，主要为安置房及地下车库；固定资产中受限的房产0.40亿元。
	总体看，公司资产规模增长较快，其他应收款和已完工未结算工程投入占比大，土地抵押比率高，资产流动性一般，公司整体资产质量一般。
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	总体来看，公司债务规模快速上升，债务负担整体可控。
	整体来看，公司营业收入快速增长，但营业利润率呈下降趋势；公司自身盈利能力偏弱，利润总额对政府补助有一定依赖。
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