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i Tl ATRRE ) SRR A 5 2 A 00 H IR R BB B, SCRIT A
FBLAG « BOSR MEARAT 45 & % B R Al e LAY 55 9 IR AR 56 STRE B . 5K
ERPAAEE HHtE. EOE, (S0, RV 6055 RMIsE A, Xl
FOP B TR EOR

2019 4£ 2 H

(T4 R VBRI
BB RIE S A V) 23 R
AN =R KRR
HtE SR L) B % 73 (2019)
65

U AR R TGRS N BUR G SATHRBHEGR, AN BUR il

BT G B R IUE

2019 £ 3 H

0 OB S et EUR AN
A SRR T
SEHiE L) W4 (2018) 10
5

PERE AR AMVER) PPP B H , A BLLLRAT A AEAEBURG 7 BRBUR 77 H
BRI EAR BB B A G« 2RV [ 52 1] 4 s fR B AR e 2t o i 2637
FARA & 1R, B BUR 75 BB 75 B AR T H Ffl B8 3 (45 A s 4R R
IR U SETT 3, FHIBURTSE BR SRR H BB B0 B KUK . ABUR TR
B RAG T B A F] BB G A 5 SO R F 2 B A A ST R
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Lk AR R R

HA ANt RAS 5AY PPP TiH .

AT RLIURS EAIVER . dhsl AT — R B it 7 BURT B 6, IR

201973 A (2019 BUR TARMRED | MOVRLE SR, SRR R, B IR T & SIS 1, 7
fiefl “ER T TR
3 5 BB 10 72 SR . BT PR e G 7 2 B T 9 1 RE P L
BRURIOASEIURIH , DLARLE PRI 0 o BOR B &t F 5248
2019 4 5 11 R ) ELBERT A TR MA I, EERUA AR,

AT DAIE 2RI BB B B A 7 5. B B BT N BRIBURF B2 24 R
I ] BRZR B AL S A S ) 391V ISR Sl R D 5 % LR P B, 45 4 T I
WESORIL, B2 A BURF 35 38 B IO T H IRV {71 28 SRIBURF BB 6

FA KRR : KO ER

(3) ATk &

TE 1B 77 BURT 5t 55 58 7 0 46 i o B 7 1)K
BT, WA BRI R E . S
T3 BUR P53 55 53 B A5 A5 15 Al 5 b 5 BURY
EHRBM 55540, 2018 LK, &¥F
IR RIS b DX PR 4% i Ml o o % 2t — o X
R, LT —LfE R A HEEE 2018
RN RAESRE WA T AW AR, M ORBUR
VAR AE 1 AR A i B IR B 1 B 2, R
A AE H RS AE — e B B A AT i .

B AT, o A 3 i S A it R AR 5
5, IR R THT I 2R 75 50 R AN T4 i) L
BT 2018 L, HEINBEN 59.58%,
2017 R E 1.06 NE s, BT HER
IKE K 80% MM, i T BAK K,
R SR T R e A R R A 2 A TR
JEREAZ—. 201943 H 5 H, (20194
UM TAER ) % B BURF 2019 4 TAE AT
TRARERE, AR X o B AR A
gt A DA i 2 i S 8 % A O T R R IR KR T
FIASE o 3945 AV A DAyl i At 52 it 2 12 ) B
BEAR, A —E KRBT .

2. RIRZHF

INFENE PTG IR X (LR &IFR
CHEMNETFIX” B CRX 7 ) ME— B SR
W AR, FAETHTA X P R T X A% e
BB DL X P AT P &S S, R
7 ST X B 28 55 7K A1 DL R R Sk ke J &l it
UNEIY 453 AL LN

BER, FMNTEFETHF AL, FL
LM RBTARAL, BT R A 3 = T K&
FRTHEK,

G R L N X = R VA B AR

LR T EE A B B 5 E PR RHT i
ALI A A = AR, HE o i
DXy 2 A B R (K I 2 5 I A A o IR
P 2257 R J IR

A4 2016—2018F % M 1 £ &2 4647

WH 2016 £ 2017 £ | 2018 £
XA S E (2ot 5773.9 6622.3 | 7050.3
i 5 B Bt (2e) 3605.1 3896.3 | 4188.5
%iFEAWHiEWA 46058 49955 | 54000

AR 2016 - 2018 R4 M T B KA AL AR st ARk

2016—20184F, M T Hh X A2 7= S FF 452
WK, =ZHEHINSTI3CTE. 6622.312 76
7050.31Z. 70 FHAI20184F M 7 b X Az p= B
FAl T R K 7% o, Skl
156.312.7G, TFE1.0%; 25 ==kt n{f3263.3
.70, #K6.2%; == n{E3630.714 G,
KR 1%. AT AN DTS A 477
H1X1492757C, 1%V 518225583 7T
AT =L e L R 2.2 1463
51.5.

2016—20184F, 5 M Ti7 [ % B3 7™ $ B3 Fp 45
WK, 20184F, M T [ E B 4% B [ B S K
7.5%, e T B KT 1%, MRS BiE
K7.8%. FFHHARP R AR R K, 4
FIK13.3%, RTTAWHEH62NAD K. 55
M= R AR A L K 24.4%, Hd (R it
[ LU K35.7% o A= 5 i it B LI £11002.9
TPk, WEKT7.7%, HA EEHITF1774.8
JiF kK, WiK26.7%. FAK M b5 A A
412973 F 7K, T%2.5%, HA(EersEmm
104.6 5°F77K, TFF&9.7%.

R, FMTHLRZFREEK, H
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o8 KA T RIATHYINER AL,

N AR, B M E K SR AR
FFRIX, F 1992 4 11 H 4 5 B ik %oz .
1999 46, ATBZCAINENT Ko FHINTIZE, T
BURFREAE R T L XN RBURF, 55 M &
B AT T R X B2 01 2 54T P HREL T
—BYE IS AT Kb mii X RS R
B ot TALZ5F . AR5 I 2 k) 5 .
L MBS waedrE. R R 5E
S BFAE XN RBURF 32 B2 47 57 N LA Rl
WAL SS HTh 5 B IRESE

2016—2018 4, & N 7 H AL X 43 73] S B 3
X A= 7= i H 11551276 1340 127081 1449 12.7¢,
2018 fE A LI K 8.1%. FHorp o — =l in{l
[ B3 K 2.6% ;&5 — b 3 04 [F) b 8 K
6.6%, Forp Tk hifE A L K 6.8%; =
PP A A EE 3K 10.0%

2018 4F, M T b X [ 5 %= 4% B [l B
HK 7.8%; HAr Tk AR EIEK 7.8%, ik
FMV AN ELIE K 7.6% 0 705 Je s & Ak 4%
BRIV, AAFAN JOHs R & Aol S5 o
A 107.8 1276, [AILLIGK 43.9%, 5 B & 55
Bt E A LA 5.2 AN E A, A
BN A R HEOR P A B AR E g K
13.7%, HiEs T TN 5.9 AN E 8 it
FEF R R K, AR R 98.7 14
76, [AIEEIEK 21.9%.

T, BEERRAST

1. BRI

A 2018 S, A AlEM FEA 10.00127T,
TN RBUR N &) i — H 5N SEfR s
1IN

2. D FELESH

2B MK E MR R — ey iR
RER, FEHRREAR.

2017 R, o\ FEE AT HE NEIF X uE
WER G EEH, HINNEET KBS

BRA®E (LR fERR “HrEaam” ) MAAFE,
H B 2 ) D PR X — ) B itk B it
EEBLEAMR, TR XA DV A 1 13t
BB 5T LS TR BRI E TR
FERl B B . A F H BN H TR X e —
ORI Bt e AR, FEH NI X RA £ E
P

3. ARER

DN B[REBARAFEEHEEE, BT
BAFRRG, RBRIFLETEER.

BE 2018 )i, AFIMAEHAR TN,
NEHKIFLSLT

TkER L, 1973 R4, AR MATH
B AR T - N S S | | 4
bel X 45 W 55 Ab b e . Uy R Rl R,
PR T X A TR 8 774 B = il R K s IR A )
FHHK, DL EREN.

BZ 2018 )i, ARPIALER 72 147 N
HpARRILL 225 32 N ERIRE 25 15
N FFERKISr, 30 Z LA 9 AL 30~50 % 36
AL 50 5L E2 A

4, I EIF

MK, N T AT R M BOBN R b7 3%
¥, MK EAHRE, LRI BAES A=
B8,

2016—2018 4=, & M T — M A FLFH WA
AWK, 43 5Hh 480.3 1270 518.8 {2 G AN
560.3 1270 FHABLWN 50 5 79.78%
83.15%F1 87.3%, (FLbiim. —MAILTE X
Hr B~ 505.5 1276 551.7 AL 61 598.48 12
JGo WIELH % 257 8 95.01%  94.04% Al
93.62%, WA %6 BT .

2016—2018 4, Hr AL X — M HUH N 551
N 102.58 127G+ 111.39 /2751 120.87 125G .
HAR BN & EE 7 N 85.47% - 86.56% A1
88.69%; [H A - Hb A8 A AL H kU 3 i N
42.49 10,70 98.24 f¢. 7T AN 83.60 14.7T; HuTT 4%
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E W 7159 0N 182.86 1476+ 247.97 1t
249.25 1270, 2018 4F, Frdb X —MIE L H A
66 1276, FIELIEK: 7.97%. 2018 £E#T 1L X A EL
H 25 % 183.14%, I H 45 BE V5058 . #1 %2 2018
IS, AL X G RE 61.22 147G, (R4
it 55 &% 35.37 1470, 1553 H 2017 FIR K
32.21% FFEZE 31.65%, 55 7R84,

2 HE R F MEFF RoE— e Kbk
REK, EFRAFR T I EARBAESR =
KK, TAREEN. B 5 EA U BHANESF F
‘A J 6953 .

FEXK

AR M TR AL X A B S R e
A CETE B ZR /A (2017) 21 %), 2017
9 1, HrdbIX N RBUR A 2w To BRI Bridk
Aw] (2017 FRRE BT 199.27 1470) &
BRIBEAL, A TGP AL 36 FURE R g1 K

KAREEN

O] T BASK T 48 22 Yk 4 R AL R
B, #Z 2018 R A F S A 10.00 12T,

AR PN T Hr AL X W BUR COSF3RAT 5 M
TRV B R X #5598 K Je 48 A BR A ] e X
FERER IR SR CHBHIME (2018)
215) , 2018 4F 6 H, #Hrdb X NRBUFIH 2
A FERS AT 10.00 2o W 4, - mki
X R AR S R, TN CERAF

KBk

2015 4F, 2 "I EITE 548 BUR B 305157 5%
4 8500.00 /3 7G; 2018 AR W EIFILX A K
TR 55 AR AR5 42 500.00 J3 76, iH N “HiAbdk
mah s

BORF A

2016—2018 4=, A "W EHT b X W BTk
£ ITBURF AN B2 B 114 4256 1.75 42780
4374270, N CENAMRN T Ko« HAdik
wm” BHH.

5. DAfEAiRE
NG R RAERIE R, HEKSFBRLYERL

BIF, AXAFERREAEAIETEK.

R BN RARAT (kA RS CHRAT
O ) (HLFI{E FIACHS : G1032041101848810S),
HZE 2019 48 H 20 H, ARl ghiFaiAks
TEA R B R Rd sk, AR EFESIE
ZIE L R AT

HE20194F9 H 11 H, RERILAE 4
A& E KA AT N4

7N BESH

DNE RN BEMRAH T E, AIEESH
BAast e, THARANBEELRAER. Ad st
A FA2AE BB B PATIHE BT,

1. SEABIRLEAM

AFMKYE Ch NRILHEAFNE) A
KiEp, FERE T AR EE.

AFIAR AR 2, HRYEE M A RBUS
B, NN RBUR E A %7 B R
g (BURRAR “w N E SR ) K (A
A MIEERR R JBAT H B NR BT . AT (6%
HREABL, AR R2BGHT AL XN RIBURF 7 5T B A
A H WS F T E B AT AR B4
B AN E A E TR TR e IR
BRI TRR AL E S WS, $ Ui
HHe, WESRE; kAR EET %
HOTR RE DT RAHAERAT A R 9755 .

NFRER S, RtH 3 Nk, H2
LEEHFHEMNTEREZRIR. | ZLEHFHOAA
T AEF RS ES 4, HFEW =4, &
. AFEFSREFK 14, HEIMNTTER
BTN EES BRI E . EFEXHE M
T B B2 6 B R A IR AR, BT N i
BRI o

AT FS, ROHE S N/, HAw
MITTEEBERIR 3 4 AF TR K2
2% WMEEM=4F, WEF. AFRRES®
FRE 14, BN T E R R M A T e
Eo MESMTTREAFTMS, MNAFEE,

www.lhratings.com
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4k & AR IR Rk

R E BN DT B

N VLB, M T B R e BT
BUARES,  JF BT B XN RBUR 3 H i il =
TPIPSEASIDAN: o i

2. F RS

HET AR B4, itEs. 285,
LR AR LREES 5 ANERAERS T, HHRAEHD
R iL

WA TR, A ) W45 78 B AR 2 TE
TIN5 7 WA 4 o1 RN O A7 9 ) it b, A AT
WL, DAREATTSa . K&k
TINRE « AFTEREHAT (hAe NRIERIE 2
THEY (ST NRBBERH (it NG TAE
FUY SRR T2t E— R, &
THEERIK . A TE R FE & ANE
BEEHITIE . 270K 2K S SEE K
o MK JE R A R A4S, LR T
MK AL T

Xof AN BT T, B T S ) B A I Al Ak
Pt F 4w M AL X B e 5 AT . SR
O ) B AR AR R ] 58 AR Al el K R K
WIS R4 B R TR, B A A P 4R
HRIBELLE R ERTHE . Bl RE, IR
ER AR LR EEAFERA, Xk
Pt B B UG B B EAE N, BRI
B 4 2 10 50%. RS, B k4
NA TS U =S SUR M VAL s il
SN ] R0 M

RN RS, R B DR R 4T
BONE, HEBEMNEHRNGECHE, AFRNAE
S FH B SRBUR BAT A BB, B 4 B
AR, W TokE. RBL. JE R R K
Sy BB R 3 5 R0 aE M U B
ARGERE ORLa BEARI 55 AR L EDD X ik A
V. PR A ISR T RET R IR
THE 5 LB A A A2 FRE ), S R B AN R £
PN R

TARE T, W7 A AU AR AL IR it
JriR AL AR, @A T, AREEA
AR, A B & T R B IR AT
NFVESL =R E AR, MERaHK. &
B E A MR E . 2K
NG T, SR 32 =) 45 FLA AR R Ak
BJg, Al NN LR, DR, 3R
AR . P TR EAR SR R BETH
fry B ERAL . EBERAR A AR, TN
Ja 77 BERE . T H TR AR Ak P A i AL ot
B ZA IRBIEAER B ARIATR T, K
PRI H A BARTE DUBEAT 8 A5 08 . AT,
(Epsctilp

XHAMEORE BT, 2~ "R AME R A 7]
G . AR RN, DA
N EFEE W TR AE R RN EAT S
SR, AEGREEGIRE 1. A F A
feftiR R, BERIEIRERISEH g, PR
ORI A 2 FAEAR ORI BRBE AR ] 58 O BRI &
Ja, WIERHELER, REERE . GHERR
17, DR IR E RS 2 B E KA,
PRAT ) B BB AR B A PR IR 55
BUSIRT, AR e 4E R N A2 205 I 1) P9
ITIEF LSS o HANHRIRAAREIE L), LR fT
BN FAIE T S0 U A IRV S E & )
PROBEERERRE R, NG #EFS, JFTL
N

o BT, W] B 5 b 55 A AE S
CR S5 PHIEE) , BTG S 5 Mk 55 TR AN
W RS, A7 R JE A B 5 5 18 A X
Bro 2 FILE S Sl 55U Fh 75 0 Sy R I i A
JECL KA ARSI, KRB B, A7
J T BN E R I AR B B AR AR T
17, A%y B3R5 5 5e At FFak~T Hlks
AEE O 515 TAF AR AL 90 5 4 P 52 o)
PETH RIS 4R B8 e A5 WU AR I o
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4k & AR IR Rk

1. &

FER, NE B LREAEFHHEK, LAFE
HERA, LEERAEANRFH, ABETH
AE, RESF LS 2017 FRINI B
86, MALMUARZESEFNETIAR,

2016—2018 4, A A ENYR N 53714 9.82
{275 9.01 {ZTCA 26.42 12,70, 2017 SEHHE 4
AIHNJG, AFFIEERBEE RS . BT

A5 2016 - 2018 3] & B AM A B FHF A,

s DGR ETE S N EEeY i NGO B 31179 R A5 L N
1R/D . 2018 4, AT &4 E W HA LB T K
&, EVUNFE K 193.23%, 5 R LA
Vit 2 VAR B S O R R K BT .
Wt BN o BB R T, oAk S U 32
FE RS A5l 25 ¥ 8 SE LRI K

TR B LS5 o5 BT PR T TS

2016—2018 &, A" ZEEBFIE 55N
1.81%-+ 5.57%7H1 5.59%., H 12017 FFL: 4 E
FIZREG R AR A DL S M R A2, B9

(45 . %)

2016 4 2017 4 2018 4
A ZARH
LN dith EFIR LV ON dith EFR LN 1> EFR

LRl B0 6.31 0.01 10.47 44041.70 16.67 13.04
T R 5 95834.40 97.62 -0.07 83690.14 92.88 1.51 186081.90 70.43 1.49
7ot 474.54 0.48 65.58 1198.01 1.33 32.71 3159.94 1.20 78.34
TR i B 138.03 0.15 15.87 3860.95 1.46 1.55
HAholk 55 1865.31 1.90 82.18 5072.21 5.63 65.98 27072.77 10.25 13.74
ik 98174.25 100.00 1.81 90104.69 | 100.00 557 | 264217.26 | 100.00 5.59

FAP KR ARIE ) F RS P

2. L E2EHH

(1) Hahiksadikl$

Frd 8 RAANE B, 28 X550 B A BT
¥ K. 2% B2 ¥ 8) £ 2 AR EE XA
B R ARAMAEATR, LERERAELE,

O\ ) At A B0 45 B T R T A F LB
e T ARIH, TR N X P b e
LA 15 it 1

2010 4FF1 2013 4, Hrs w55 M ATH
JEX I % SEHR (CUR R “Hr b X IR
R AT G R MR AL X 2
Bl 1At 2 v AR I H #5058 g S e i),
29 78 H 2> | A0 BT TR A X R A e T AR
SETH @, B SE T BB b XN REBUF %
BOHT AL X 3k Ja o 2 5 T2 2 30000 H 23R4T [
. H 2011 SETFaG, Hrdb X IR & T 5 4
AR5 A = LR E B A I H A4 A F

TH [ 48 LARG [ 5,  150H (=] 440
NI H BRRAIN b R R (— A
T 5%, HARMRYEIH st 53T IR
[ DUE) 5% - 444 R 40 W R % 4 2 i i 07

2017 4, v m) SRR A R AN 6.31
JiTt, FHTEATIMNE FHHRR N A5, W]
NN AR D BT, EFIZ 10.47%. 2018
A, U SEIION 4.40 1270, BAIE 13.04%.

BA 2018 4FJK, ] R L5 (1 HE Al 3
VT R A+ B BT R A CRAE TR
HMARBATEIED W42 55.56 1276, TN “AF
7 BHH, R RAZRPUNTE il— 8 SCH¥
BE 2018 4RI, ] 35 AR 1) R A e 7
W H SR 32.13 1270, B 58 R R
24411070, MHHE 1.72 1070, WEMEE
MR
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A6 ME 2018 FENE) TR AEAMBERADFEAL (15 FA)
TH 4K —Em B | cERew B LR
2019 4 2020 £

TR DX TE B I R AR S ] 12000.00 11070.82 500.00
FFHRHY 35KV Rk A\ T4 2015.11-2019.03 3110.92 2326.92
R I47=5 ) i Nt 1| 2014.12-2020.12 200000.00 173966.37 1000.00
b X AR e B os 5 H 2016.7-2020.12 106213.49 52070.72 5000.00 5000.00
THRITH K3 4670.17 200.00 300.00

it 321324.41 244105.00 5200.00 6800.00
T RR: A8 4

(2) BER Hks (3) HAART LG R I AL S

WESE, NE B[R HLFUAIBEE
BK, ZRAZXFNFHBERIAYA;, EHRRL
FIBIRAK, AR Hoksr s,

HAET, #NEI X O SR 2 Tk
. EEIARFEA G H R RE R el
I 5 4 3 7= M el AR A T 3 A Rk = b el K %
R X o ARFE T I XA Ak, A R4
IR T r S G5, EEHRINA 7 H K
VU bR A R 2 =] F0 N s 4 9 A F)
T E R S AR AR GZAF 2T 2018
£ 12 H 29 HiE) MsEiAR S CEMD A
PRAF T, SFEERMMEEE O, H,
&, FELEAALE. T ERMELAR
WAt PR . AaAESL AT
B R TR R A A Tk
BIRAF. BUEES (BB GRAE, S+
LR G R BLIX B PRl & R G R AR . 75
TIXAEPRARA R T E ERARA A
. NFEE LIRS R SR, SRA BT
BRI PR s 5N 4 B AR
BB 7 2 7 v BE 2 45 0 7 NS
FAE. D/A 47, BECHE. TT BIC. 44T
AL ER

2016—2018 4, A 7] SEHLR i 5 Z U 53
M 9.58 1276 8.37 4470 18.61 1470. 2018
SR R S N KRG K = B R 2017 455
A FIANE FHIR RIS [, #HA U NIR D
Fraf. w SR o R B R RRA, 20N
-0.07%- 1.51%F11 1.49%, 75& A G4 s

KO N=AS

=y}
HAE D

577
A%

AT GG S E BRGNS
W REHEmE. BREM. B RA%
A IR T N 2 — R R GE; 2017 4EFTE
T oarlEE AR p EPIFL SN . 2016—
2018 4, A A B FL G SN 433 0.05
f¢.78. 0.12 4276H1 0.32 1475

ARV 28 T7 10, 2 7 HoAtholk 55 32 22 9 3 7k
B BN S IR G5 BRI S PRV BRI S5 - 2016
—2018 4, A H At SN 7351 0.19 12
JG~ 0.51 4476/ 2.71 {26, HoA 2017 E AL
WK 0321270, FERZFIG RGN ChiE
PRORYE, Al AR, A RNEIR N B
;. 2018 FE ALK 2.20 1278, FERAK
TR EHURON 1.94 44T

3. RERAK

Ak E) Wbk R HAR, HRFE
T Mg GBS, HFRAGMKT
st B B R B BN (U RRATH = £ BN
AR, BT EAE—HNBTER, £
X BRFAL BANFAAEXE.

AR, ARMKEEH®N. HAT,
AT HEMERTE 3L 6 A, it a5t 27.35
.70, #E 2018 FK L5 % 10.21 1276,
RILTE “FEd TRE” “H B HEHh™” M
IR ORHE, ROR=ET T 8.71
275 ) BB AT H R M & XS v
BB TR, WMFRE 3.22147T.

TRV B Al s I H S R 4129 10.00 12
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JG, M A 20.00 J5F K, MK
BUR 16.47 JiF K, Hodh Ba v 2841
BRI R A0 2 B ARdELLAE =) 21 #5S
JEENEEERE 1 MRS A CEERE 1 HR. #BE 2019
3 AR, ZWHCEAEEENR, TH HAH
R, ARNIEERE T bR # 5
H, N EMAES . THZE YN, Wit
PRI 14.21 1276 CEFREIRN 10.47
{ZTCRFLGRYRON 3.74 120D

A F)AE N H N T DX — i 56 A 1 i

BEEAR, ARRIH BETH 34T A2 AR B
HAlZeE, SIEs" . A FEBAI B Sk
PG PN, PRSI A E H B8 AL 5L
AN

KRR FPRINR AT R RS, A2
e A o LSS WU, SR B (X 5 & %
TR, S AN ELI I AR AR - 4R A 7 70 10
SOl I 2, IR _F T Ak BB S
AR E .

AT BE218FRNEAZATRAENL  ($2: ZTL)
TE £ 2 o e
TEVL B Al s 2015.11-2019.11 100000.00 86700.00 13300.00
I X ASH RS TR K 96000.00 5731.00 2000.00 2000.00 2000.00
F#4 LI 2017.07-2019.11 4400.00 871.13 3528.87
LT ) 2020.03-2021.09 8000.00 1082.94 2000.00 3000.00 1917.06
YEVL G R 45 0 2020.03-2021.09 18000.00 2268.47 2500.00 8500.00 4731.53
VLA RS 4 A Il s 2018.7-2020.7 47050.00 5437.54 15000.00 26612.46
&it 273450.00 102091.08 38328.87 40112.46 8648.59

FAPRR: 2 E) R

ANV B i)

1. M4t
ANFRAET 2016—2018 FEA IF I 4540 4
R MRS TINS5 BT CReR @ A 10O Xtk
RIS AT TR, YR TR
B TSR

2016 4, AFHI® 1 KT aw =N KE
INBE TR A PR A, FIREE 1 57 A 5 H M
L FEWARAF; 2017 4, AF&GHE
Bk 1 57 ) 22 M 22 K P e B A R A
Al [FERH AL XN RBUFRIAH#E AR, H
TR /A 1) B < G VI - N ) YA '
K”OCHERT M “CHAbHER s RS SR E
SRR, XA EMSIREZmB K. 2018
W, ARIER AT T AR E R 56

IRAm . #2018 IR, ARG S KT
"o BAE, ATL=HEAIFEENA AT
BEARACIER X I 55 Hd v LE 1 3 BB 5
M o

2. WIERE

Fb N8 XIANAE) B, 28] T AL &
¥k, BKREXFAER LK, TSR
BRRXEM, 2T FRAHHREE, TERER
2.

2016—2018 4, A w Bt~ AP K,
EWE AWK 113.74%, T & 2017 F£BUN R
NGB AT TS % 2018 K, A K~
S 236.72 1270, [FIHHEK 4.01%. AR 5=
PR AR EN B8 72
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K8 A EBFFMRESL (B LT, %)
2016 £ 2017 £ 2018 £
e &/ dith kX dith Ex ] gt

Uitk a 2231 43.05 50.22 22.07 36.02 15.22
FHofth BUSGR 17.27 33.33 63.18 27.76 85.57 36.15
e 1.63 3.15 56.96 25.03 55.56 23.47
RBNE = 48.12 92.86 177.98 78.20 185.26 78.26

Pt B e 2.30 4.44 9.04 3.97 9.09 3.84
HAb AR % e 0.00 0.00 30.06 13.21 31.24 13.20
E i) g 3.69 712 49.62 21.80 51.46 21.74

&= B8 51.82 100.00 227.60 100.00 236.72 100.00

TR KRR ARIE A 8] F TR E T

Uik

2016—2018 4, A F|mshT =g,
EHE AWK 96.20%. #ZE 2017 K, AF
WBEE T 177.98 127, R K 369.83%, F
TR G ER B S A ARt mE e, K
iy SR B A7 B PR B K P 8. AU 2018
FIR, AFMEEF 185.26 1476, ALK
4.09%, F B HH A SIBGRIGE K FrEL

B 2018 4 ik, A\ 5T M 42 36.02 4.7,
A L P 28.28%. Bt T 5% < R ERAT 473K 33.24
276 HoAl B8 T %8 4 CELFRARAT 7K S ZEARAIE
G TR 1) 58 BAAE R B0d FE KD 2.78 12
JG, HH 2R B4 2.74 1470, Z IR 7.61%.

2016—2018 4, 23 ] WS 3k A W S 4
SRR G TR 1.57%. BZE 2017 )5, AFN
WK R R U 22 R 4.44 12T, A EL B K
174.01%, FERINFHAF G NI T 5 234
K. #kE 2018 K, 2w SR 3 A 8
WS 2.47 1270, [FIEL NBE 44.33%., HA,
RIS 0.21 41270, RIRUKEK 2.26 1¢76. M
WM R R, R 15 3 Sk B A BR A )
Ay ik E EBRA R A F R 5355005 b
53.79%%1 35.61%, s KIS AITE 1
SECLN, RIS HRTHEIR K AE %

2016—2018 4, A w] WA mPUE K,
FELE AWK 840.31%. R ZE 2018 FJE, A
TRAS I 5.34 1276, [FILLIEK 78.79%, %
R R A PR A R BT R AR
4.66 1275, G 87.29%, HEHEE: —FEUA

Hi b 93.75%, TKEYHE

2016—2018 4, 7 ) Ho At B Ok pe s 3G
K, EHEAHK 122.61%, TERS5HEME
FREAIRA T Bt X/ 1755
TG TF R X8 B 23 O 22 56 1B A A b R U
EI AR . A 2018 4EJE, A F) HiAh RN
K 85.57 447, I A GiT L 89.53%, £+
F v HL RS o At SR R T 4R PR K A
o

%9 AZE 2018 /&N LKA AL
(%45 2. %)

AR em | mi | owm | B
M TF A PR 32.87 | 3843 | 124 TR
HAL X R 18.39 | 21.50 | 14EW R
VL& ML &5 T & P
KA FIR o 1483 | 17.34 | 1-54 Rk
HA XL RBUF 6.86 8.02 | 124 R
N T FFT AR O 3.63 | 424 | 1-54F R

N7y 76.57 | 89.53

P ANE LT

2016—2018 4, AnfFIRFEHE K
484.23%. H.E 2017 FJK, A FALFELR 56.96 14
JC, FEHKIE N 5534 1270, EEAAIFU
FEHT R A T TS HE 2018 FFJK, AF
718 55.56 10, [FEILLTFE 2.46%. MAECE
PP IR A 45.30 1270, EERFHAF
TRt R e A VA0 55 N b B R R N (AR
FERAE AR BEAT I, IR 10.26 12
I, HALHE K AN E A 8.77 (oK) L ¥ 7=
A THEAIRAS, #RAF L .
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FERH K

2016—2018 5, A w|AEm s 7 = P 3
K, EHE AWK 273.36%. HE 2017 )8,
ARG B 49.62 1276, R LE3E N 45.93
.76, FERIFABARRB BT A e, #E
2018 )i, AwIAEIBN B 51.46 1470, [FIEL
K 3.71%. WHIRE, ArAEmsh 5= 35
P B8 s = 0 LA A 7 3 5 7 A R

2016—2018 4, 2> ) il (b H A5 G it 7=
WK, FEHE AWK 116.93%. # % 2017
I, Aw AT R B 2.58 12T, R
WK 2.02 1278, FEFR A RGN E N 57 Ak
AR B0 1.34 {4 e B 2228 CREIND B
MRV 4 A F) 0.40 12 R s, BE
2018 R, o~ w) w ik tH A SRl B 2.64 147G,
ALK 2.22%, FERXMS AR R CEMD
BRI S A ikl CHIRE 1K B n$
% 0.10 14T T EL.

2016—2018 4, v wlF G o5 1 = g 3
K, EHEAMK 98.85%. HE 2017 FK,
AN E PG 7 9.04 1258, R B K g 48 A0
6.74 1070, FEREHFUERAT LAFRE N
B #2018 K, AT S 9.09
{255, FIEEHK 0.60%. & MEEbF= 45N
J5 RS, HoA G K A BN 1.24 127051
BEPE AL THRARAS

2016—2018 4, A A fE & TREAEI A4
£ 86.75%. #i 2 2018 K, A FI/EHE TFE 1.49
{2.7C, FIEEIEK: 90.40%, 3-8 5\ 7 18 s
T B Al 3 — A5 B sl

A10 8] ZPTR FHARB MR L

2016—2018 4, A w| LR vt P E s B &1
£ 303.53%. #ZE 2018 )i, Af LIEE™
2451276, [ RFE 2.64%, HIREE R4
AL 2.44 1270, oI %72 KT BRAE 2.79 12
JG, o 2.61 1270 M A BUR T 689 £
o

BE 2017 K, A F AR T K
3G 0 22 30.06 1270, FRARYE F H 56 B 3L
(2016) 205 53, #HALXEBUPA ZH LAE
SRR R S EHE R4 . K
VAR % 5530 B b B P 0 7 BRI R 2R A
A TS, A 2018 fFIR, AR HARIER )BT
7= 31.24 1276, R 3.94%, FRE G
I FF R B H [ T8 % E 7 R R A T

HE 2018 FFJiK, AFZRTE7E1T 15.36
1256, PR REN 6.49%, 2R HLGIHHE.

3. FARLEAM

Z AT B RINE] Roky, 8] BT H AR
BRWEHE, EFRARAREER, AL
AR BT MIRIT.

2016 —2018 4, 2] Fr A & AL o o 1
K, EHEAEMEK 223.66%. HE 2017 FIE,
NE T E RS 110.96 1278, 7 HL K@ 8 0
99.29 1270, HRBEAAFRIEIEMTE. A F
BT #H R PR A AR 101.01 1278, FHAIE
N 99.12 1276, FRA FEVE B G A w A
o #E 2018 FF, AHEFAENE AT
122.31 127G, K 10.23%, EERZHILX
N BBURT 38 55 B8

(#45: 2. %)

2016 £ 2017 £ 2018 £
AR kX dith £l G & dith
UL BT A 10.00 85.62 10.00 9.01 10.00 8.18
AN 1.89 16.18 101.01 91.03 111.01 90.76
A EFIE -0.22 -1.88 -0.09 -0.08 1.26 1.03
HoAth Zra s 0.00 0.00 0.04 0.04 0.04 0.03
FARERA AT 11.68 100.00 110.96 100.00 122.31 100.00
E: EMIAHEHA MR —HEWEEANTR
FHE R ARIEN 8] TR
www.lhratings.com 18
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28] A B AR S AR B8] RIA K8
K. b TN MGS A2 iz,
228 BARMT S A BT AR, B AT S e —
.

AL 38 22 fFMAREL

2016—2018 4, A | i L B8 B &1
£ 68.83%. #E 2018 FJiK, /A Al Hufit A
114.41 1275, R TFFE 1.91%. s ik
157 26.86%. AEBN L5 73.14%.

(#45: 2. %)

2016 £ 2017 £ 2018 £
a8 &8 it £l HE &8 it

R R 6.49 16.17 17.94 15.38 8.46 7.39
AT ER R SR AS SR 4 5.23 13.03 8.19 7.02 5.74 5.02
FoAt AT K 17.45 43.47 3.69 3.16 3.54 3.09
— 4 B R AR B £ fit 6.54 16.29 5.90 5.06 11.98 10.47
Wahfff 36.38 90.63 36.74 31.50 30.73 26.86

K 2 3.55 8.84 38.89 33.34 35.84 31.33
RIA i 38.72 33.20 45.15 39.46
E il 3.76 9.37 79.90 68.50 83.68 73.14
ikiestil 40.14 100.00 116.64 100.00 114.41 100.00

E: BMIAE SRR —HRAWEEANTH
TR R ARIE 8] F it R

2016—2018 4, A REN M FiFEEA T
B# 8.10%. # 2 2018 4EJiK, A wl sl i fit 30.73
{256, FIELFBE 16.36%, -5 d 4 8 om—
S BRI AR R B SR

2016—2018 4, A w5 HE K F I E G 1
£ 14.14%. 8 2 2018 FEJK, A F I K 8.46
256, R TR 52.87%, 428N RERER.

2016—2018 4, 24 & NATIK 2k fe A S 4
EXR AWK 4.72%. B 2017 4FJK, AF] N
A5 3 e A 4 8.19 12,76, R b K g 34
2.96 14,76, T ZR MYt T B T FE 3R 386 i BA
SR G 2.78 42,00 5k B S e A e 5 3k oy 2
P B AR HTHRTWE 2 B2 B 5
Srak. BZ 2018 4RI, A F MNATIK R S RMAT
SR 574 1240T, [FILE TR BE 29.98%, FERT
PR TR

2016 —2018 4, 2] HoAh R A 3R Pk
B, FEHEE T 54.94%. #E 2017 FE,
o A Al R AT K 3.69 {208, (R b K 9 2D
13.76 f¢.76, FEZFEAFTANEGIHIEH)E,
Ji 558 s A = P AR A SRR A U B . A
2 2018 K, v E|HABRIATEK 3.54 /27T, [F

R BE 3.90%, 3B RARAK T BEFTEL

BE 2018 FFIK, AR —F N B AER
A 11.98 1276, K 102.93%. Hr
ALHE— N BIA R K BIE K 9.58 1270 — N
FI M RLAT 5 %5 2.00 12700 —4F P B K
WM AT 2K 0.40 127T .

2016—2018 45, 2w B3 i fin bk 3
K, EHEAEMEK 371.68%. HE 2017 FIE,
A FEARR BN 55 79.90 4276, [F) EL K I 3 0
76.14 {070, FRHFHEA PN G IHIEHE 5T
LA A 27 IS AE K G I B, #k % 2018 4
&5, AFEEER BT 83.68 1470, A ELIE K
4.73%.

B 2018 4 IS, A Al K IE 7K 35.84 147t
[ bb R B 7.86%, AL ERUEME 3K 17.24 147,
{5 FAE K 8.49 /2.6 HLIRAE K 6.65 147G, Ik
AP ALFE D B HCIT R B ORIE R K 5

B 2018 4K, A F N AT 7 45.15 4.7,
A T RAT A SR AR RS

faray
SFo

2016—2018 4, A A KIHRAT K FEBL B H
K 116.46%. # 2 2018 FJE, A A AN AT
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K 0.84 1270, FILLTRE 32.18%, 4 lvmhit
K. AR = F K RAT R A Bt
%, AHBUBLEL N

BE 2018 K, | HAh AR RSN 776t 0.90
.76, 2802 NATEUT B fir 4, TR
K WAL

2016 — 2018 4F, 2w 4 # i 55 7 il h
21.28 14,76+ 105.15 127641 103.22 1275, Hp
K55 7 bR R A, 00 16.71%
73.81%F 78.46%. L =4, AFIE=MMER
IYRIN T7.47% 51.25%F1 48.33%; KW 55
BEAA L) N 23.34%. 41.16%F1 39.84%:
A 55 BT AR Z 5 BN 64.57% . 48.66%
1 45.77% o £ 5B 2 7 HoAth B B 5% 7 )
T AR B 7=, 2018 555 FE bl i 1 ik
HAE (2018 4 4 ¥ fit 55 % A AL L R AR N
53.13%) ; APAIARAS 3K 1A B 65 A
i AR BN B BB BT S N
2016—2018 4, A 7 % 5 K 55 R AL
KRN 24.23%. 41.80%F1 40.35%; V5
A 55 BE AR L Z 3 N 64.76% . 49.15%
F146.18%. LL 2018 4 JiA B 51 55 FAL Ayl
FeAil, 2019—2023 FA F] 73 75 £ 15.49 14
TG~ 14.59 147G 20.48 1. 7C+ 29.52 1. TG H1 18.66
{275, 2022 4 F A ) A4 E AT

4. BAE

EFER, NI TLREALRZREK, NFA
Fl4e 4135, HpiE) A st 8] AliERR T E, A
T W ANER H PR,

2016—2018 4, A FENIIANFIHE G 1
£ 64.05%. 2018 5, A wE|LIENMLILN 26.42
276, FEIHHK 193.23%, TR HE S
ANKIRK BTG B sA 24.94 {270, AL
£ 193.18%. 2016—2018 4F, 2 #] &V A)E =
SN 1.68%. 4.53%H 5.12%.

2016—2018 4, 24 w] 18] 2 1 73l 9 1.41
{276+ 2.05 42.76F 413 4270, R4 45 %% FH 4y
Al 82.98% 94.71%F1 93.34%, FRA2 4K

KGR, A TS P RIEIG K i =4
TR B A s IS 1 B EE 4390 14.37%
22.75%F1 15.62%, HA ] 2 X 2 =) ) i 42 1k
FEEL, A E] A o A R 0 R .

2016—2018 4, A & ENAMIN 5 FHAt L
mA T 114 4478 1.75 147680 4.39 12
TG, HERER NEUAN B R, R S5
N 212.57 J3JG 2225.43 J3 01 16087.64 15
TG, BURF RN R S AT R K .

BRAEbR 5 T, 2016—2018 4F, A # M
AU REZ N 3.85% 0.91%F1 2.29%; 15
FEU RS T BN 0.18% 0.11%A1 1.10%. A A
BARBRIGE 155

5. WEANH

NE BEFENAERELHERZEY AKX,
HRRRBENIT; ZFREHFLEGALRE S
Bl R IE. B TME QFLEEN, A8
AT E KRB,

AT EE WG FE BN S Ak
DL BURF M . 2016—20184F, AR L EHEN
BTN 3 2N58.6442.70 52.801Z76F187.00
o6, Hor, BRI, A5 S5 IEIMBLE:
439 A11.4242. G+ 10.8642. 70 F126.7542. 7G5 2018
A TR) B KR 3 4 32 B R 51 5 Mk 45 1 [R] R R T
WK TG K T B W3 HA 5 2258 3 R )
I 4 B FE USRI AR N S ATk 3k 55 . Forh
20184F KB IN £ 60.2642 70, 14 S U 305
Jb X3 2 R A3 S 2R 40.46/42. 7T « T3 et i 4
A PR A 7 25k 3Kk 4.7242. 76, PABCBUR RN 25 o
F, AR SEEHIMETH 755 838.1912
TG~ 60.8442.7CH197.2540. 56« Frp ) SR o
252 57 55 AT IR 4 4 3 13.3 74406 9.9512
JCAI27.5242 70, FERB A S AT
i 55 2275 35 B A SR B 4 = B A AR
A B LRAT T8, 20184F KR
WINA69.1942.70, EEAE IAPH AL W 5
FE K 3K 45.0012 78 PA S H R TF #2584 TR 2 ]
TERFRT. 1240705 . IE = F AT 2B 4
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&

WMERZAERFE K, LE ISP ER B
439 °N20.4512. 7T -8.0427GF1-10.25127C.
A& N BE 4 ) N 116.31% « 120.54% Al
101.23%, ZEIRIEEIIEF

20164F, 2w % 553 30 I 4 i B AR
K, FERW LI G e, 20174, ]
BHEEN IS MANEIBAR R, T BB
s B2 [ 1B I 5 M BT S BT . 201 84E 3 B 3
BB N =4, AaR BG4
BRI T N-3.6514 70 35.1842. 76 H1-0.42
¢ 75,

2016—20184F, A n|%EFIESIEMAFF
SRR, A HIN9.151470 33.8214 0 F135.14
256, FEERBEMR. RITHEFIREIMIL4E
A 3 HoAth 5 58 G505 30 A R I 444 . 2018
S, A FIRSCRE BRI L4 10,0012 78, N
B X N REUFRT AR5 8=, A
% GOSN I U BRI 55 A B AL
T H AL 5 & T A XML 4. 2016—2018
, ARSI HAL S FETEAE RIE, F
FONERAT A UL S ARAIE S F TR H AT
AR, 2016—20184E, AR ERIE
BRI A2 S -7 .4 144G -7.8642. 501
5.201Z7t.

6. 1Zfrhe

28 PR TR A, BIZMEE AR
3 RIUBGRAREA TG, 125 BB R AT 65
XFABBK, 28] FRAZ 7 RIRARAK.

2016—20184F, Awn|ysh b ZAES) 23R
B8 EAHE . HARRatE s 519132.28%
484.43%K11602.90%; 3E 5 EL R 73 5 N 127.81%-
329.38%F11422.08%; 2017-20184F, A& &E
W& sh it e ir 8y B, BTGB I 4
RO N UG IR R RE 1. BE20184F)K, A
AL 2R T 733,491 00 (HIBRZ IR B4 5D
RFEAR I S5 15165 . A A BLE R R 74
M, FRELRTRE IR

2016 —20184F, A EBITDA%:H41.30

276 2.3412.76F15.7012. 55 4= B 15 55 /EBITDA
R 2 BT, 4 30N16.436% . 44,8515 F118.12
o AalKIAEfiRE )5S HE BRI AN A
A SCRE I BEROR, A mI AR LA R AR A

BE 2018 FJK, A FEIRBHSRITRE
S 54751070, AREHEAE 11.00 1478, »
) (] F b B IR AR 9

B E2018FIC, An|XAMELRRET14.41
.75, Frh A FE R E AR A R A A E R
4974075 X IRIR I AR A1 PR w E LR
2901470 o H M AT v R FE AT PR A FH AR
1.9012.7T X H M FF R B A IR 2wl HE 4R
1.501270%%, #fRA FENE A ik, H
TSRO R $HPREER11.78%, A& Ik
s RERR N

7. kAN ABER

2012 4 10 H 26 H, #His A = 8 M IR
PENLE T4 HA IR A =] ) A5 ARAT W M 4T
¥R 5000.00 J7 o ptiE sHEARLR, bk
PR L E A PR A = DU B A — 8 1405k
AR BT L PR 11 52 2R A 9 KA 6 BT s A
F A _ R ORI A SR R S5 DR N R YR AL
HTAERIA R A a R IHIE T, Bris A w]
T 2013 4 10 A 28 HE AR AN N HAREE .
A 5 B o 7] 2 5 8 N e IR s AL E T AR
HA IR 2 7] B 4 e I HE L A R A =] P
FIBRMAERRE, M ARZEGEREIRL, 5Pk
g N R RS L T A A PR A | R
A w]A&$H 5000.00 /7GR TR, HAT, %
ROHAPITET

8. Hoa) W SAmsL

BE 2018 FFJR, BEA W B A 53.94
156, FIELIEK 28.25%, 3B R K AR %
KT E. HA R s v ™ b 20.59%. JEGE) BT
FEl 79.41%, JAEFBNEE S HLEA BT BT

B2 2018 fFJiK, BEARTAEN M AT
39.65 127G, [FIELIEK: 32.66%, T2 R 3IMB
ARG TS H st Bi AR &7 25.22%. AL
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2 G AT AT AR RIRAE

Y 75.67% AR ECANIE 5-0.89%.

B A 2018 4FK, BEA A fFfi &I 14.30
{¢.7C, FIEEIEK 17.45%, 325 & HoAth NAT 2R
FLHME ARG K8 Hh Rz 6 5 99.65%-
R B 70T 0.35%, TfiRgE ik,

2018 4F, BEA A RSLIUE U, FiE &
#i-0.24 1275 .

N FERFEREN DT

1. ARG AAE 8 A i 540 %7k

ARG IR R AT AT 5.00 167G, #1%
5.00 {2 IG5, M2 T 2018 SR A A A E K
52 55 AR 5 4 A5 25 1 6.04%F0 4.76%
AR I3 10 R AT 6 5] BUA 131 55 45 M 2 i
N,

BUZ 2018 4RI, A F] B A A5 2 R0 I B
J& 4z AT 45 W A4k B R 4y il N 48.33%
46.18%, LAAT] 2018 4F JiH 7 W 55 Hdh v B
fith, WHABAGIZR KATIE, AW 5 EER A
2 55 AL LLZR K 23l BT A 49.40% 1
47.34%, RGBT KATIE, A "SRR S
HhnE,

2. AIRAEL AL S 2AT

2016—2018 4, AR & E s I &
WMANE DA IAGZRI 11.73 £, 10.56 {51
17.40 £%; EBITDA 735l A A #1653 57 11 0.26 £i%+
0.47 {51 1.14 % . [R5 & B A 5197 B & 77
WIREIR 23K, Fa IR AR 410 20% AbRHE,
AT 2018 F A E WGBS E ML & RN & K&
EBITDA 43 5l A A 45 20% 35 43 11 87.00 1% Al
570 f5. BIRE, AFREEENINERNE K
EBITDA % A JA 5t 57 A & (b e /o, [R5
FER| N R FFERIS A AN SRR, ARG
HUEIEEIESN= AR -

3. FRARR B AF AT A e PRI

A S I3 B2 H T H R M e DX i
MEN TR, ARG E TS 2.50 12
JGo

SR E WK 2R A BN .
SEFR I H R e T H RS AR AT 4% 85 I /A
R, DVEIASE 20 3 4% 80% M E, LUEHE
% 100% 5. Tl H iz B HHAME 2R M& 456
BN % 210.65 Jo/MEZE ., AR 48 I 28RS
kg K AG O, 188 ZR M &5 BT
2%. WHM S VF AN (15 4 BIENRIRA
Tt st 278784 Ji TG,

12 FICABEZHNTLMANRALm (5. Feb, Tk, 7T

=} PR fFT Hepp HERIN
jEavec] 514
$2 4 68 210.7 14324
H3AE 68 214.9 14611
¥4 85 219.2 18629
HS5AE 85 223.5 19001
%6 4F 85 228.0 19381
T 85 232.6 19769
EE 58 4 85 237.2 20164
9 85 242.0 20568
%10 £ 85 246.8 20979
%114 85 251.7 21398
12 4F 85 256.8 21826
%134 85 261.9 22263
14 4F 85 267.2 22708
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15 4 |

85 | 272.5 | 23162

PR IR: AR B T AHRE AR A LA B

AT SN, T H ARG
10.57 1275, A 607 S350 H A8 B2 < 10
4.23 %, ORBEFEFERLIER . AR 10 B 0 W1

WA, SR Th 4 P2 A2 FIR N ] 78 75
MEHTEBIE S e AR 4, Bty
AL 2.92~3.95 1%, 7E i HE 1R,

%13 AHEEA L G HRBATRNF A FALERMTEBEEN (145 HF. T, 1)

4
I H 45K it
1 H2E FEIE H4g H5E HoE A k:

EEVSTIEL N 14324.20 14610.68 18628.62 19001.19 19381.22 19768.84 105714.75
iziﬁgii 5000.00 5000.00 5000.00 5000.00 5000.00 25000.00
ST B KT

AR T 5

I H #5343 - - 2.92 3.73 3.80 3.88 3.95 4.23
AR A G 7 5

it

TR AR A B AL . BT e
+. B RIRIERETE

1. REPMAEET X

AW 5 L7544 5 F B R PR A
(LURIAR “YLHAAE A" D 3REAR
BT AATFANT A E T ST AR R . AR
PRI, FERMAGZ AT H, WA RGeS
ARG A A S, 1175 R & E
TRoTE, MR AGEAS. FE,
DA B2 4. i aME . SEPUTRLIG 3% A A
SR, FRLR ) A 5 55 A7 S R i 57
FIMZ HiE Wi,

LT R B A A R E)

L5348 15 I FHARARFT B A AL T 2009 4F
12 AL G PR AR A A, RILHE
Z\ B BUR N SR/l b 08 F k8 i 21 2
(P EA R A . 280t 22 vk S RN R i 5%
WA, #E 2019 F 3 AIE, THEE
FHOREARIE 22 72,75 1206, HbEA R S @8
A1) 98.49%, AR BN T S BUR ;s S2bR
BRI — KR AL HE NRBUR, F#
B 29.25%, TLI358 W BT AR R A8 UM B AT
N T, 2019 4 5 A, TLHE NRBUF K

i (ILIRE WA BUT KT SEAT 8 R EA SR A
Eh G — BN , RNEVBTEITE
RE G S A B NIR ST, LA (5 H i
PRI W BT BB B 4 AL A

BE 2018 FJK, LIE(EHEMAEE™
S 143.93 1078, fhfitEgi 68.66 147G, ITH
HRLEE 75.27 127G, 2018 4F, VLI 15 FH FH4E
TRSZBUE N 13.31 1278, A5
N 0.99 1276, BEARMLSIA 5.58 1470, 5
HAEWIN 4.07 1278, AT SO S IRON 2.20
f¢.75; EBFRNE 3.78 1470

ZEAREVEE, LA 1E HEEE A
KIWE %N AAA, TFHRE NFEE. 1T
TR (S B R LR ST MR, AT O A
WG R LA I 22 bk . VLIRS B A
PEZOIRIL L EH 5 (TR a 15 F R AR SE R
FRA R 2019 £EEARK G FHIPRARE) -

2. EARIRIE K F AT

N T BRAIE 4 I R A £ 2 3 R 42 R0
FLE, AF5 R AR R EERAT MG R A =
HIMNAT (BURTEIRR “IAR AT H M 477 )
ZAT (FBURERII 5 AR5 LR ARE
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HH 2016 4F | 2017 4 | 2018 4

W% HudE

&K= ({2 0) 2231 50.22 36.23
=L () 51.82 227.60 236.72
i E N E(120) 11.68 110.96 12231
I % (12 on) 17.72 27.54 2223
KI5 (120) 3.55 77.61 80.99
P JE KB (feon) 3.73 79.71 82.74
AR (12 T0) 21.28 105.15 103.22
W JE 4 %5 (e o) 21.46 107.25 104.97
BN (f2.TT) 9.82 9.01 26.42
FiE S B TT) 0.02 0.22 1.61
EBITDA({Z 7T) 1.30 2.34 5.70
ZEVEFIL & (1Z0) 20.45 -8.04 -10.25
W% ¥R
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A7 T8 A e B () 5.01 0.29 0.44
SV R R (R 0.21 0.06 0.11
AW (%) 116.31 120.54 101.23
BV RE (%) 1.68 4.53 5.12
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VR 5 B B AR A F (%) 3.83 0.90 2.28
HE =I5 R (%) 0.18 0.11 1.10
KA 55 BT AR L F(%) 23.34 41.16 39.84
R J5 K 5 55 BT A L 2 (%) 2423 41.80 40.35
AR 55 BT AR L F(%) 64.57 48.66 45.77
WL J5 4 5 55 AL L 2R (%) 64.76 49.15 46.18
F e (%) 77.47 51.25 48.33
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Dl IYI51 55 EL(fi) 162.76 0.76 0.32
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Rz ORI KRS, 70 P S U AN T
O3 FARE BB ORR ORI H 264, BB AR 2 7] 4k
SEIFRENE S5, IF e ACUEE B RR Oy & R WU
0.28%, A7 RFEAR T A A AR U . R 7045
P 2R A A W R DR RS M= B < O SCRF T
Xt FAF A B 5 BN T Ml B SEHRF T T (1
A, BARAT RRCOTER, BURPEERBLA 52
PR R, R R AEF A R X H L SE
WS, I F] R A 2 R AE O KRS M Bt
&) HOTBUR . ARAT DLURBUER T R LA AT
VU757 R 5r 45 2018 SERAR, 2 AIHRE KL
PR AR DRl 5 R, AU T 4% [ 5 i 5% 4H R 2k
& FRUROLAE BAR IR AL G, M SR B AE AR
e NI/ASSTINIE R I W A I sl v Il T S A
RIUH R AEACES . RN AT SR, &
F R AT G AAF ACER T H AR AE 50% 1 RS 73 15
SUAE, 2w A] T [ o R ORI e AT AU A M
P, L 5 i 8 48 PRt < LR ORIOT H ok B8 <00
CE BN RS XS DT R 73D 1 20% 73 $H FF4E
RoTE. 7T 2018 4 9 A 5 E Al B H R 3
ERL), NEREEAS E R BHE R SR L
¥y, KA1 IR AE FURE 300 1270, #ZE 2018 4F
AR, AT EGIEHE LRSS R BN 2.25 /27T,
AR, 52 75 W8 T Y T TR % LU BT 70 L IX
THERHLRDL 55 257 S AL, FHHOR IR R A AR 20
HORHU Z B il i, AR & E R
FHEN &, SAEE R IR 8 i B 40
AAH ORI Y 3, RN KR SR /Nl b A

TG BIBUOR 3, hIRREEHT M Sk
J& BRITSCR . BIDLIR AL S5 = b AU AR fRL 55
BEE, A7 HHEARS AR DK,
2016—2018 4, 72w F4H R 7E OR R 8 7 0l 9
599.45 .76 584.61 1¢.7u A1 679.00 14.7G; 2018
SRR AR RS THE RN 197.32 447G
SARTE, 2w AR e FAE OR AR 2 E A
FALRNY 25 1 Y U Jie , I AR FH R ROl 5 B AR D
WK AR Bl LU A AR 25 A R i — 2D
S, ] FHELRE S B — R R .

2. AL %

H AT A = B AR S DLt 4R AR %8 3, |
DX 3 4 R 7= Ml 4 R I B s £ BT R
AER, HTZMAETFEH AT Ho5 BURF i %
Ly J N R 2 XU DR S R R
R, A F B AL XA BT BT ik,
A A INSERATF R S5 KB HEE, A 35 I 55 3
B, 0 KA AR AR S R AT & S e 45, &
BURPEAE M T 55 G R T ERA TR
Pl Rl e R 5 S5 T T 35 Thise . LA 2018 4F
K, AT HRERREDN 536.72 1476, Hofi
TR LRI OE AR RTECRAR A5 5l o7 EL 85.43% A1
14.57%.

AR SRR AR X R BNV IR s A
Ak, FFFELR R FIKE N 0.9%~1.05%, R
T 7~10 4F, LR, BEEH T BUR %54
IG5 B PR 1 BT Rl S £ mih B S it
Y R NI R e iE Ko | el e 7 e A D N o
. HRER RA A R RS L T
¥, EE S SCRREERRVOME . PA AT AR A A
RARIH, BEH TR AN S0 BHE
=R WA, FRBEF AR MR . BARE, A
A5 PR A R RGBT 2%
2016—2018 4FoR, A w70 R AE R R
N 202.84 127G 362.80 12T 458.50 127G .

N T GEEAR AR ST R ALEE N Al K Hh T [
Ak TR, ZATIEHA AT KA H 5
IR TEAT R WA BUR R, AT YK F AR
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7, A KO BT . BRG]
TR 55 K SR, E Ak R de il i
W EETEAR P, SRR PRITOR U
G BOE TR A, TR AR bR
b B RCR 26 2R T EBh R /N Al fik g 4R
LR 8, HES) SR LR 55 B A AR 1) /N o
B 25 56 1Y, FRARHE B X BUR 5 1918 4 PR R IR
A, BT PRI R % IKPAE 1.2%~1.35%.
BARE, A F ST S UG BT T R . 2016
—2018 K, 2 " B RAE LR R B4 T A
107.10 1475 80.72 12 75H1 78.22 1475 2018 4
AR A7 B A b SRR LR o5 AR 70% A, A4k
FR KT

BARE, A AR WA BOR T R R B
% R IETRIG , HESh R 0 R0 55 B A% 3 F% f3t )
SRR AR S VO R AE SR I H A, (R HE
B GEERAR AR 55 B R AUE R [F) 2 BN AR, B
Rl S HEAR FEIE K . 55— T, HATA A7
AL B A, BEE T 45 AR
Inag kA5 F RS 2 55 38 0, LUK E IR KR 6 55
SN U & R E M S AT IR, ARk A
A HAR S5 R T IG— & K T

3. £EFE ks

AF HAHA 6 KA T AR UL 4 K5
RN

LHEEHERARTHUEA R (B FK
VLI ) orF 2002 45 10 H, HATHE
ERFFE, FEMEA 10.00 1276, 20107 A,
LIV E HARRA R ST A A (LU R &Rk 75
13 FAEAR) 7R B R R ARV 55 5 B 3.00 12T
VE NI 548 G 0 72 2 H AR A AT PR =] XA 7
MR W, BN AR T an, FEIE
RN A R AR R 45 VL5 IR AR O
PR R BHVL. Eh3l. MR 13 FKor 3L
F, RPN 6500 P A /N AL AR A E LR R
%, PALREHUE 500 14.7T.

LHE AR A AR A A CBLR K
LR MoLT 2010 4F 11 A, &

=

5

AN — D T A E RS LIRSS Al
WAL — K oG Bl B A B Ak, M BT A
428 /L TC NIRRT, A RFER SN 59.81%. H
HITL I3 P ORFE 5% BT g B B RN 5 IRl L,
FARHE & TR TAEA G AL BT 55
%, P UL W T B A, BE D
O N ARG AN A ST R, F 0 4 T B g
Rl i S S Aol AR 2018 4F K, TLIRFF
TRALGE 98 77 B8 37.60 1276, AT #H BLa 5.02
f¢.75; 2018 FFLIAEFIE 0.33 14.7T.

P 3 T P ORB S AN B 3 B A R A 7] CEA
N EFRC AR N oL 2011 42 H,
FEM A 8.00 1278, » AFIFFI A 53.62%.
TRBHE NG USRS B A /Al & Jg o H
11, HARWERNFEREN, BRETLIS @RI 5t
B 55 22 5 [ A R I TG R e [ 2 2 11 g o T
EE G U /NP N SR Ao\ I4%s
K BHE R A BT . Bl RO ARl
Kb S5 AR FRSEML 55 . 802 2018 4EK, FROREHKL
ANGRBEFEIREN 9.54 1270, BT B G 6.27 1475
2018 FSL I FIE 0.62 127G .

B AR SRS EIR S

1. AiafRi 4

AT EARBRERBEE RV 2 R 2 (U
N S 2 e 37 B I P P (W NP4 R (E R
Ml 5550 2 1 P AR LR M 55 IXURS: T B2 A o 2 7]
2% 123 A B R s USSP /N R A P
O3 AR AT S R R 2530 RS BB L %
FEZTEH RIS ST N R PR 4
1 53 H A XU PPA /N2 AR A BT o A
AL A 2R AR . BB R ki 77 kAT,
2/3 UL A2 GBI I H L@ . K
B —EEB R

SRS A ER, ARV E R
FEARORUAHEN . BRI SS R A, Bl fR)E
EFER AR SO A S IR R TR M 55 XU 7 B
R,
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(1) BAafRiR R EABUR

N TSI &Rl 4 P &l IR 10
e & AE 7T, BEESRINNA &) B AR R I LR AL
P E 5 HE, ZPTE R & mh I r el 38 5]
%5 1) AR o 28 RARAE PR R 55 1R XU R
A FEMHRA FEEAREN . WS E
JoF 25 PRI~ AR B A5 s 10 56 22 T F R A b FR AR 2
AT E T 53, B R R A N A F
FHARAR R AR S BER o E N =) FEEARAR R 4
TRALF A8 Sl e 2N e TR A A . AT S
RN A FE SO0 A — 4, AR EES G 1E
ORHUAHEAT BRES VAN, WA B A SR,
SR (RTINS A (S

(2) itk 5 R4z 4|

A FENE FAR R A EA 2R A EH AL
F, MOl SSBUE S M55 K] S AE R
it FEAR M 5% S P B ST T REAT s R B £ R
BT PRI , BERAAH ORI 58 7 471 it b
BilE B, A BRI K BE T s A& A IR AR
5D S EERIAEE ST SRR A
AN AP AR LR A [ AL 55

N FVRRZRPENT 3 RSP RARN AT — kR
WA PR BT — IR R & IR, DA%
FI TR S R . AR, AR F5E. &
TG AR PRI , SRAT FRAVEHE . X T
F IR, 42 SEAT % FE I B 0T K I,
FAEFEAREAILE 1000 J3C (&) LRIINA ,
H 43 7 40 51 B AT A% SR I H PR R GRS
EFRRIFEE, FRRLRML 5o A% [, FRik KU
EHEAZE: RESFAE 1000 Jio6LL
PRIGH SEATVERE I, RS PPAl /N AT VP
A\ AT B

B FEAR LR A R B R, 2 F) 6 A &
N v AT M (R CRATLA) R Sl A2 AN S0 B 2K
LRSS AR AT HEES . B, Sk
SHYEBEESE. AN, Arda88EEH
TRHLA RS ZE B, IR A M E LR K s &
B, KEHEIRA AU AR R o

(3) kil fRizs iz

ox ) JE I A OR A 1R A TR B R R 55
HH B I AR I S T RN, [,
THEORE TR N BEA 52530 MR ORPLA HH B4 5
FARNAT AR, HRENS, AR ATRE. 3
FHEGRIUE W OCERRS, 5 1B R LA A HAX
% A EDEE B R EME L, AR T AR
PRUESTAEVE T 17, DAEOR 2 7] S50 (1 F-4E OR 9 R
WUORBR AR GRALR SO B AR Bt < AU T H
Ak B SRR AR KRG PR E 2 7] B K
AREE . FHELRACER R, X5 SRR 55 A
BEATIERS, MEEETS . FHERACEITH d1)X
i AT A, B SEEE L
Ja» WAFGE RFR B VPH R, IFh AR
T AT H ARG 5 A B ANE L Bl
T H B R KA o

2. GEHdeiRi 4

ST FTE AR R E L %, TH G =’
PRE., REEH, REESH&S AR 75T,
§ SR/ NP g N | A g i i @ Dl S RS
L A, BUEG . ARG, A
F R AN [ S G A B R Ak . KB R 4358
GRTH , LR THEEHCE 5000 5ot (&) LA
TIH, AR S i T s, )
A AF A LR TTESBIE 5000 Fotll b
TiH, HAERRERASERE.

AEERDE WO J5 R IEE B 2 A R IUH £
TP TT . AEARFALRIE ST HE R 30 H I
H& I NiHT kR EfR S, ykin, o
90 H#kT— kB E, HIB AL E R
ATt Eis G0, RERESERE, THEHPA
THE (REEFHEHNEFED), FHHIA RS AR
TEAE 5 . RS (X REm. Pl
SREER RS HE AR R, st
PEAR M 25 KU b B 43 2 B AL RGBS T4 5 11
WE TAE. S 580 H UK = SR e i
B TAE . RS B S S AR S A I
BT, et BT () ARMREEH
TAE,
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3. fridetrik

AT, 2 5548 Al 25 % % 2 B AT
WA SRl Al 5 45l Bt T B A% . A
Z IR AR & Rl B ARl 55 AR B 2R 45, AT 52
VSSRGS FR B . USSP o 5 ) 2 1
4 B TE PR TR 12 DU 2 R R 4 Ak R
BER DA A /NS KT s D O R R A2
(ERGLEAT VA AT VT A, XURS: 7 3350 £ 5 48 R 00
H AT S H R L, K S
TR H BEAT VR A o XA F AR R
W55, TEFARRBURIEN, B1A "R 5t
RS, AT AFEAN N ARSI BT
AFHZBUSEIE , B2 &) R VP 5 45 ) 2%
RAATTAR R TAE . Al 5% 1 45 # P JXURG: o
R Sl 2 7 LA Al 45 B K B XU 5 2 7] 3
TBEG T TAE, @il 5 5dnE, MEE
A NI NE R 2oy AL P s T A= DS
P55 (ST B AT BUR ke A4S 1R 2 BT K
TAEHRD.

SR, A E R E Rl 2545 2 B AT
BT 2 AR R R AT BTl 4% i e 4
e MR, 24 T H RS B B A R R it — 2D ik,
R B e U8 7 sk, AUCEC M 45 i HRs &
J&.

4. BHARLSL00H

A\ B AR 32 B ) VLA A8 A s B
Al AT N A, LR S T A A5 H
NE, ZE5TH G REE AR T B 5
VW T RS, BRSO, AR
HPER R . BE 2018 K, A EARL
5 B — e K& PR SHERFHN 20.00 1478, N
BEA T2 10 30.12%; B K% P HE AR BT
RN 83.00 1476, NEFAFIFHTIF=H) 1.25 1%, 3
NI 7548 P T [ Al R AT 1 KA 55« 4
WE, AR BRI SAEERRIE T A .
MELARIIH BB 73 A1 R, A &) BRI H HH R 2
KBS, #E 2018 4K, Aa EARHH
TS HARAE 5 E R L EMTIE 5 BAR ST TR

() 87.78%.

AR, AR AT MRS BR & ™%
Wi, A7) 840 72 LRI E T EURT 08 1 B3R el B
J 1k O BBURHAE I SCRFIE SRR T, BB
TH RIS Z G H . TS, FER
FHLRBE S 55 - Hb Ak B AR B PR 3 25 ) 8L, 37
A ML AS RS N K . A, 2 =105 7E £ 35
B XS HEE, AR 10 H 2k et It H 4y 8 B RATHE
. CIREREER]. CIRERTEWI1EL
Al CRE VAL BUR IR J5 8K AR 77, FFARSE X
I L 1 22 SRS R o #  S B =T 8 FH GHE AR
SERE T RO H #ENTT T, OOV LT I )
HRMITEAG M A TS, GaFETS. K
B RN AFCAT SRR 2R, R I00 H X AT 2
S, BRI S AR RRIE DT, N
ST 43 N TR A F BhAS I, BORAZEE Rk
DA B AR A2 1 A S5 T O, AT 5635 4R 4]
RS E A R o

5. de Rk FARA2 R L

AFHRARREETE E2R 2016 4ELART R4
LSRN o NN 1 o /NI E £ RN N Ea
Hi . RS AL ET, BAE RS PN ES
BRI E « ZATIEE T8, #B5 H /i
NV H B i AR 25 B B A AR L Ui [k 2 1%
PG oL, EERGL IR I, FEA A
RAZ R ETE o JEEER, AFINASHERIE &
WEIIEE, P BRI S /N A = A AE, [RIE N
SR BR R S HEA R e, AR AR 0T FUBLR
R, AU AT, #E 2018 FEK,
AT RS E A 3.80 1278 A AHE 2018
SEFERAEFTN 0.02 1278, 2 5] RIBRFE
FE AR L A Y SR BUR I L S 5 =
PRAE . AT S . 2 "R T H 2R
BUURIA T BUAR 4 20070 72 = 0B R i B AL
AL SRR AT IB A, X T M e ] AT 4
PEASAR KL= b BN R SGIAT R o AR,
A EINSEAT BT E U, T TR
Aib B 2O A B M R B BRI T AL
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AR I B ek = AR . HAT, A Ko
AR R I ) ¥ e 2 ES R 3 6 15 25 N A 2K
BEPEHEAT T ORA, (R TAREEDUE 2 9 s s gt
WH, WAEMHNZ, BAREREEK, AT
PR ER %, AR RS A —
EANEME. 2018 4, AR AR AL AT
0.74 {¢.7C

SEE, AR T ROVE RS
Fa o V2578 HR I B R RIS A B A4 3 AN TR {4 T 5
e, RO S I K R B Akl H AT AR IER:
HEE PR OR A RV, ARk i L) f4E
Pl 55 155 20 B AU M B Gt it — 0 BRI 5%
AR 53— 7T, A a LR LA 75 H 5 E A
W AE, FPETERR, ZETFRH T,
b7 57 25 2 AR 05 LA K B I K 6 5 A I AR I
7 = P - AL /NS STB = W B R S ol AN N 59 N
RNV FE 2B 1 DL 7 1 — P L

7~ MEaHh

ANFRMET 2016—2018 A ISR E,
o 2016 M SR F LI H 95 Sk 21 i 55
BT CRRRRIE A #ib, 2017 SE &4k
SR MBS S T Rk E Ak =it
2018 M 55 iR L VLIRS ik Rk 2 1= 55 i
CREBRE @ A4k ST, v = L AR e AR
BE. HZ 2018 XK, AFPNEIHMEN
Bl P ARG 10 % (#E 3.

A3 N EEZFNHERA B AT %

i sk | iepl | wm
VLI A (S IR PR E A F] 6.00 | 100.00 2010
VLA (5 BRI A TR A 1.00 | 100.00 2010
VLA B R LS IR A 4.28 59.81 2010
B 3T P AR RN R IR ] 3.73 53.62 2011
VLA PR S ATR AT 1.19 73.59 2011
LA BREE AR AT 4.95 | 100.00 2012
YL G 5 AR B R A TR A 7 3.00 | 100.00 2013
AR E IR B AR AT 0.21 85.71 2015
VLR B S R R LR A PR A R 3.00 | 100.00 2015
VL5 PR R A5 I HOR A PR A A 2.00 | 100.00 2016

BAERR: N REE, BREFE R

1. FALZMH

MTAESRE, 2N ) 5 ELE R RN R i B A
T A . 20162017 &, A F] LT i H BRI
AR5 REEER & 1211 1270, HABAR
B 10.85 12,715 2018 4F 24 =] AT A A FUFI A 73 e
PR A 5.73 /20, #E 2018 4FR, AH]
T &R A 75.27 1278, Hh AR 63.08 14
JG, ASECANE 4.32 1270, DE ARG 5.23
{75, 2019 FELLK, fEil i ARBUR . Mk
V42 I 4 R A% 2 PR A B AR M T B VR IR T A
A PR 7558 P 5 BUR B B A Ak 2
A R g%, ARRANE 2 72.75 147G,

VAR, B2 AR AT AR ORI R AT 47 93 5 A1 0 i
TERUELEG N, A A A BLE K #E 2018
FER, AT ARG 68.66 1470, T EHRITE
3 AR 551 2 4 T SLAST 5t - A B O PR 55 2
F2); BEAGTRN 47.71%, IR TEIRIE 2 U
HEMRB T EERS SN E~AGERN
35.83%, SEFRAfTREAE

AT R A e 2 B AR, (530
BN EAG KBTI ) W AR AT A i
DI ERATSE . AR, BEAE S RBREK, 2
AR R OR BT, AT RS BT A
2018 fE R, A FRATEFCRE 23.78 17T, (h
B 34.63%. MEFIHIRKRE, An/ 84T
B LK BIEECON F, 2018 FER K HAME R 240
H AT AR B 67.53%. MR T RKE,
A FIRUE AR T A ORI A o G20 )
N 50.42%-+ 37.68%A11 11.91%.

A F PR LR S5 A E RO 55 O ELFE SRR
) 2R LR HATHERBN 1% EH
PR ORI £, FCU AR AR EARIN )
50%Z TR B THEAE R 4. B 2018 4F
K, A FEHALRIG B AERS & RE 13.66 1470, KEF
WIS & S RE3.44 12470, LIRWITHER &
REAATH AU BUN 24.90%.

2017 410 A, ARTE LIIESAE 5 Bt RAT
A figE AN R T 4, DR R IR
2018 FFAR A H MAT i FF R A 5.00 1278, NATF
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RATIAMR Ny 5 43 ) [ 22 R 200157, AR 3 4F R
RAT N R HE ZE T ) 26 158 A % #8855 3 [ Ac ok 4%
B

2\ A ORAIE 4 0 9 Fib B8 A0 BTk 55 PR IE 4 AR
AV S ARIE S . BUE 2018 FEK, AFMRIEES
B 4.99 127G, BB 7.27%, A
TIRIESRE4.47 /27T

SAE, B RREL B AR B A7
hn, AE AL JAWIE R o E] AR RS
WK, SAGTIRIE AR Y 0 P I £ i BT
FER AR, A E LRSS AN E .

2. WIERE

N A A HAE I JE S % 4, R IR 4
R R (OB 2 (i M =R Al Gt SO i o
] B AU R R R R K . B 2018 AR,
TN 143.93 120, FEHRBEMTEE.
RGP AR T MR (LB % 20 3R 2D,

A FBGF R B AR RAE IR T A RLIR
FORAR BT 1 RS B AL BT K A RIVE 5 AR
MEMRAT (LR “VLHERE Y I
TR NP PR . TR, AR PR E
PE R KR, 2018 AR FIF AN 54.09
1276, HEP7RHR 37.58%. i, AR
PURREUN 9.47 1278, BEHUHIRZ —F, F
B VLI AE T B Ak R A AR
2018 4FOR, A AIVL I3 P ORAH 5% 1 B Wiz fik %
FEARIFRUN 34.06 1470, (5 A BRI = RA
1] 62.97%, FEHLFIVL I8 N FE A3 2 % A
AN, DU PN B AR
PRA SR 0.5% bL I TH R IRAEE %, 2018 AR
Rl A BT 0 PRI AE A RBTA 0.51 447G, Rl
FERE KRGS TN 1.46%. BE 2018 5K, T
A F)TL T3 DR ML 4 DY S R 1.86 147G,
Hor @ Bk b e 50.62%, M1 90 K & LA BE
K H 40.25%, IR BEER LAV P BOR) i 6 K
L = A OT N 3, XURG: 28 P 435 e i 1 6%
A PE WAL B A 3 — E M ERFEAE F 5 R R DKk
THHEERRET0.33 12470, PRIk &N 17.66%.

&)

il

b\

N\
3>
o

&l

\3
2
F

~ A

BE 2018 FE R, T A HIREHL /N IO
SN 9.04 42,70, Fo A HRE IR DR 4 EE 92.31%:
ERRREREN 0.24%, BERHARE HE % 250
0.01 /47T

AR, Bl AT SFER= i B BT
PR EE, ARHEE MRS . R
2018 4K, A AT B =44 39.78 176, (57
PRV 27.64%. b, ARG RBTER
A 19.90 127G, BB RAA) 50.02%, FE
NHKRAEFE. P2EFE. PEET. PREITE
BIEA R WALIES B & E TR, TUH HIfR4E
B 1~3 4, FER VLIS AT E A k.
2018 FFLAK, ARFTIALEN 0.50 /4 TTHIEFE
PR R AR TR, T R AR B I SB R TAEA
TEHEAT, AR SR T Mo E e, BT X
RREAE AR 558 3, A RINT IR S A T Re vk
BORNRM . H AT 2018 H K A 7 B A M F 7t R
15.62 1270, HHEE G REUN 39.27%, Hrph
B AV ARAT B SRR T R 3.77 4406, HFRIES
B AT BR A F B 2245 % 3.56 1270, HANWTE
WHHORA T KBTS DB S BB E A
Gl & Es o

A MYAREE R B H 2016 4 PART R A
LSRN S QAN T & /NI E SR V| i = /N
A R EREGF AT BT LUBRE, RIS
AR R, % 2018 4K, A MU AR
A1 3.80 1475, AN 2.64%, B PRIES:
R P45 S FE P4 it H ER TR A ST B PR
HAATHEFEROR, IR I B B — & AT
ENES

SRE , AT DR B K5 B R
K, BERE ' BAGHEr= AR TN R 3 BN E
P T [ A Al 7 72 W20 488 TR 4% e A L
RIS, M7 EA ISR, BUM
5155 SO T AT B 5 R B K P A, B8 i
B —E M FATE . Ah, fEHEE&EIXT
I P~ e B LB R GIEm F, ARRKH
FE 4% 58 05 7= G B ) B, BE P 45 M ECR BT
B, MRS ERULE.
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3. &AL

AFVEME SN FZERIE T BRSSO
GRS A il 7 A Bk S5, TR AR 55
XPED SN DTk B A . AR, ARENKIL
NFREEE K, 2018 sl E IR 13.31 1476
(LB 2. % 3). H, BRSO BT
FILE N i AR BTk 55 N 23 o E I N
) 41.93%-+ 30.55%7F1 16.53%.

A FVEN ST FEEAFEE A  SEEE R
e 4 M55 R HL SR, TR, BEE LSS IR
¥Rk, AFIEM A, W LSS AT L
Tt (HEAREE IR A KT, 2 RO LB
2018 4, AFEIENLCH N 89414 t. Ht, B
WA 2.00 1276, HEMSTHI 22.37%, T
PR RO S5 A TR B 558 R A s $REEAH
PRUERS S 178 3.09 147G, HEN S 34.53%:
W55 2 S 2.82 12T, AR LE A
21.23%, AR He ST

AR, 13258 T 3B S5 AP K e FIi LT
(A, A FERIEZE . 2018 4F,
AT SPERE 3.78 1470 T PRI AR AN
P B PR R R N 2.84% 1 5.15%, FF]
KPR o

MR, AFHERE T UHRRAE] L RhEE A S
N E S INEGE KA TR AR FIAESE, N
ghian 2 ook, BAREFIRE ) R (B{EE
B, ARZEIK (2019) 6 5 3CHIF N,
A TR S5 K sz B — e IR, 02 AE 25 W
20 FATHE SN R E R G —E M TE
71, RHERIKP 0] R e A — g 2,

4. FARAREBRAZEE

2 ) T N XU 3 R R R A R AR T H
AR A R ARG, IR ARG R FUE R,
TR DL E A AR AR LR o A T SRR
SR8 EAZ o w] AR AR 55 AR i 1 B A R
B R R B RR . B R SR Eh 1
PRI 28 152 o B B2 7R VPAh A =) o] F TR
SARBEI P AT, 2558 T A F] ) A B B

PR, B R ST IaE SRR

I &R B TS B 24 D A
R VA BT S BSOS T B sg e, o w228 PRI
SR AFEIE (U 2: £ 4); HTREHEHE
FRER, AT ISR 2R HIRE: &
FE IS G B ARAT R B R AT i 9 S A B
&, FBUPEMESIFRAMBEK . #Z 2018 4F
K, NEIDE KIEEMMRETN 37.63 107G,
BRI GBI T -

UTAER, A R MG BE 9 R0y K Bt - Rl Aa A0
Tt ARIEATE 2018 FEARM TR, BAHE
fBEAHE A A 2018 F R A TG T AR RN
46.02 1270 (WP 2: £ 5), HHEALEN
61.15%; 4+ BT = R LR A5 250 S 14 BE AHB AR A5 2
AN 6.33 £5A110.36 5.

T B B A5 AR B A =) FH AR 55 2559 5 R A
s R R ST AR 7 AU K B AT AR 5T4E 5%
PFER R, R GRS RS REAT 25 A VA, (55
A EE H AR PR T R OR 55 20 & RS A, I
WY 15 58 A o) A 55 21 A DR A 1 78 26
B AR, BT AR AR 25 RUASE 2 B KA
NFERATE S R R, 2018 ARG A
BHEFNTTT7%. 2019 F, TLIHE N ERBUFXT
AFHAT 785, AR BEARSLIIATIRT, 1§
AT F KA A 2

+. TR RE

T FELIRAE 22 A BUR SRR R/l
BERUA S 1 2 3 1) AT 2 i Al , SEPR il AN
LA NRBUR . L8R, A7 AR R kAR
EHRRIZL R, TENSKRERY, BDE
R AA H SR RS RERINESL, Tk, 1L
SENRBUGX A FIHEAT T 2 85 I 2 7]
WAL AFEIRT . 53— 51, 2> ml LR 55 %t
Z U7 HA Ak, O S5 AE T
AR R A S A Al 5 BAT kAR
PR AT AT 5 5155 L A
510 LA M AR T 65 SR 435 b 55 PR ) 5 5%
Ty AT Al 3T H RS RFEE IR, b 55 5 Jge S X

-18 -



@E%EEEHEEHE'REI

China Lianhe Credit Rating Co.,Ltd.

S B DU I K 05 AT H 2 9 /4

M S IH S Ab B TR, S5 SRS D
TR, 2019 5, 1L NRBUF K
A7 (LI B BUT KT 5AT B R e B AL
g EEEE D, RAE BT BT AN
AR BEAH BB, A7 OV E M BT B
EH G RN, BORPEHE R =R g
5, M 35T R REG RE— AR B M MBUR A )1 5C
R, (EBEEIRKR (2019) 6 5 3CRARAELRIEHI
SN R xR 5 5 Fe e B8 7 T L B S A T
s Sy G L ERR, BRESHEIAN A
A ROK— B A (045 FH AT DR ARE

-19 -



WSS &2

e <H 1M Hon

4H
=

feii HD 4H 8 &

W AHE

B 7% 4 e

Ak ey Al

R

i 2 o = on

<H % 10 I e

P
ZEE

& & o

B 3% 1

HiSHEIRZAE

China Lianhe Credit Rating Co.,Ltd.

o NR
[= -~

B

ERSWR

{& -k &

0 2Rk

< R A e

HEEER R

2 1 {d

-20 -




BsXEEGEIRAGE

China Lianhe Credit Rating Co.,Ltd.

ik 2 EEWMFZHERIER

A1 PERLEEH A3 A
o B 2018 K 2017 £EK 2016 £EK
EREB 1215.72 1036.65 931.68
Hop. HaflE 679.00 584.61 599.45
B 536.72 452.04 332.23
AP Lk 536.72 452.04 327.25
ROk 78.22 89.24 107.10
AR 458.50 362.80 202.84
Hofth £t R - - 17.31
Jem A% - - 4.98
E: BWE RN HARS I E E A E R E
A RIR: B RAE, BRASTAZ R
K2 RSN B LT %
2018 K 2017 X 2016 X
A X dith Ex] G Ex] dith
il 37.66 26.17 23.77 19.45 28.46 26.23
PR B 54.09 37.58 55.97 45.79 38.43 35.42
B 39.78 27.64 28.30 23.15 29.65 27.33
At R 5™ 12.40 8.61 14.20 11.61 11.94 11.01
o MR EEER 3.80 2.64 4.11 3.36 4.55 4.19
Bt 143.93 100.00 122.24 100.00 108.48 100.00
AT 23.78 34.63 21.41 42.38 17.87 46.29
ORI RE T & 13.66 19.89 11.88 23.52 10.19 26.38
ARBATEAE RS 3.44 5.01 2.87 5.69 2.37 6.14
MAT 5 5.00 7.28 5.00 9.90 - -
{RAIE 4 4.9 7.27 3.96 7.85 4.05 10.48
At 28 i fit 17.79 25.91 5.39 10.66 4.13 10.70
iy 68.66 100.00 50.51 100.00 38.61 100.00

L RRER T QLT RASK BITR. RILIK.
Aoy RAe Rk, HASAAR RS T AL B 69 F RIS 53K

HA—F R B RSH K SA B R AR RS KA

2. BHRFF QAN AMEITE AL ESHHNSHRB 2T 7. THE SRR, DRKAERT. KYPBBZFT. HA—

A B R Bl N 0 e i iU i b i s N E 2
3. ARATH AR s AR, — R B e ARl A R A AR
4. RIEE CIEHNRIEE . AR BEATHAT B 6982 FAL T RIES
HAERR: N TS, KA R

A3 NI BAFR $Ai: AL %
TiH 2018 £E 2017 £ 2016 48
ERIALON 13.31 11.26 10.03
o BRI 0.99 0.44 0.45
JERENIE LN 5.58 5.08 4.19
NS IESTON 4.07 3.17 3.06
Rl RSO S N 2.20 1.37 1.74
Bl S 8.94 7.72 6.70

-21-



@»ﬁ%%%ﬁﬁﬁmﬂﬁ

China Lianhe Credit Rating Co.,Ltd.

Horp: B A 2.00 1.64 1.48
PRI LR S35 40 3.09 3.04 2.94
b 55 FHAE L 3R 2.82 2.42 1.94
. Bl 0.56 0.75 0.32
HRE 3.78 3.19 2.84
L ON:4 21.23 21.48 19.34
ST IG % 2.84 2.77 2.92
T3 B I A 5.15 451 4.49
E: MHBEEFOIHEFAFTELA
HABRR: 8] FIHRE, ROTEEE
4 NEAREREA R LA
BH 2018 4 2017 4 2016 4
LB EE A IS B A 5.07 -6.63 -6.58
BB AR KB R B A -3.52 -4.36 -6.29
BRI E NI S E 12.29 6.31 16.42
< B 55 4 14 it 13.84 -4.67 3.56
SERIE LI EHE MR 37.63 23.79 28.46
HABRR: 8] FIHRE, ROTEEE
A5 FAARMIT B LA %
% H 2018 £k 2017 R 2016 £k
HRTUERH 476.60 623.94 491.65
B 75.27 71.73 69.86
EAS 46.02 41.45 45.49
AR 61.15 57.78 65.11
e N 6.33 8.70 7.04
AR AL 10.36 15.05 10.81
BT R 77.77 82.19 119.06

E: 1.2018 FA2 R A AR ARG (BRRIIRNE) KRS B AH)) ARwAm L4 ER T A,
2B BRARL BRARE. SRR AR AR B SR AR E R AU R, dIEA TR AR R AIFA

Tk
HIERR: AR, AT ERE

_02 -



BsXEEGEIRAGE

China Lianhe Credit Rating Co.,Ltd.

B =% 3

EFEVSERETELAR

RIRATR HEARX
B K AR R B f R AR RS AR A 1 537 R
[IEIPN-IRE i I TR PHE R ST AR5 B AR
AR A R AR GRET/AE R 5T R
AN RAE ORI 57 R CRBUSPSTATHE A er+-48 DRI B2 25 <)/ R AE DR
AR R THORACEL B 2 R DA
N ES AREE ISR/ AE CRACEE
FHNLE b 55 A BB e N
PR e R TR < 2/ (YA 5% 7 R B 7 i )
P B I R R TR < 2/ YA B3 7 S A+ S AR B 7 S )
EAYS LB — 2R B 1 £
R ORI H TR TR R A 15 5
R ARG H TR TUE R 15 BT A
TFRA LR R AT
PR 3R REA ARG 52 A XS A (A

E RSB REMEZAREFE P R R LS R4, BPEARL, TLEWR A, 24k 8 R

HAVA BB AR B F BT 5

-23-



BsXEEGEIRAGE

China Lianhe Credit Rating Co.,Ltd.

iR 4-1 ERERIEGERZFRNRERE X

SRR CRALAG (1115 F PP 48 1 VAT F VPR 0T b DS 4 Rl Dol 55 RO 4E CRBLA T 7 4H
RS N L IE AT B RE IR B VT, X AR AR RS KU 25 B VAN

SRR E SRR E R =S, —5% R aRmuAMEHES, B AAA
. AA G, A ZUFIBBB 2, 5% GRHLGD WIEIUAMEHZ0, B BB 2%, B 4. CCC Zfil CC
%, =% (BP9 SR MEHEA, BC % B AAA 2. CCC % (&) VL FZES4, &4
BERSEH T —"Fr ST, RORES & T BB T AE g Y5 LT

AAA % AR B, Fut SR 005 S E R g, USSR /.

AA : ARAZRETIRER, R SHAE REEE E A SRR, KRN,

A B AREERE SR, PS4SR AL ke, A 2228 M p
AT AR 2, H R AR 7 o

BBB %i: A—@RIRERE ), BRSNS A EIRE ) — M, 5288 BRI A A Ak
AR, RN

BB %: AUB£REIHES, B SHALS KA B IIRES, A —E K.

B 4. AR, R SHANS X EELRE 58, AR .

CCC %: UEERE IR ZE, R4 . HL. HRA XU S5 )5 A7 5 M), AR KR o

CC 2 MRELRENMZE, R4S, B, MM SE T A ™ E ), KRR,

C % Wlahir=, &AREFSRRI.

Mk 4-2 1FRREBZENREENX

WA B S VP 2R R B2 A S Rk R — S A2 A AR AL 5 M AR GEYE PR . RS BB UR
B

WERERE X

IETH FFAERZAREER, RKRAEHFERRIH AT REVERCR

FarE fEHPIRDLRESE »  RRORFFAE HIZE I T RETEROR

i AR AR E, RRAEHER BRI AT REPERCR

K RFIR IS R 2 i AN BE IR VP4, RORAG IS5 mT Be ST, PR EiA AL

_04 -



BsXEEGEIRAGE

China Lianhe Credit Rating Co.,Ltd.

BRATA W EA a xF
IHAERBREREAA RS
) SRR IR R HE

MRAE AR R I E VR & BHE PP AR AR GRETE) ARSI, BRE T ERAAELTS
A1 AR OR SR AT BR 22 =45 FH 55 20 ROU A FFSE AT BRER T2, BRER VP20 6045 & I BRER E- 4 A0
AN SR ER T2

LR A5 P AR DR AR A IR m) BB 5 B A5 BRER VPR BERHE I ER, R SR BEARSC TR
TLoR 48 {5 F B ORSE A PR A m) an ok AR RAR AL, slA AR W] RN {5 5 407 AR RS Wil (R B K
WL, TLIRAE {5 P A OREE 14 BR 2 =) N2 B Ik 3t IR 4 B2 A5 R SR A R Bkt

HRE BARR B D) ST 5 48 15 AR ORER AT PR A =) I 228 8 BRR DL B SR 22 B A B S A Ok
R, WRIILIE S R ORE R R A R R ILE AR, BOR IAECE B I AT e {5 F 5 4%
PRGN F I, BRE BHUEAR AUZ E AT LB, RN XHZ ST T, R SEARiA
ol B A VE R

UL 548 A5 P FHE ARG A BR A R AN RE B SR (R ER R VPR BORE, 3 BUBKS BHE Tt 5 H 55
PARAAF OUHC I, I B AT LAZR AR .

BRA BRI IRT N 5515 AR R A IR AR, JF 2 B 2R e A
PRERVPAR S AEE R o R SRR FAH O E 0K S e BRIER PR T AN 2R

-25-



	未来，随着常州滨江经济开发区建设推进，新北区人民政府陆续进行项目回购，经营性自营业务多元化发展，公司
	2020年常州滨江经济开发区投资发展集团有限公司
	长江生态修复专项绿色债券信用评级报告
	一、企业概况
	常州滨江经济开发区投资发展集团有限公司（原名常州滨江经济开发区投资发展有限公司，以下简称“常州滨开投
	公司经营范围：经济开发区的投资及管理；土地综合整治；新镇区建设；安置房建设；旧城镇和旧厂房改造；区、
	截至2018年底，公司本部内设财务部、综合管理部、审计部、工程部和运营部5个职能部门；公司合并范围内
	公司地址：常州市新北区春江镇春江中央花苑20-302室；法定代表人：张静。
	二、本期债券及募投项目概况
	本期债券募集资金不超过5.00亿元，其中2.50亿元拟用于常州高新区清洁供热替代工程项目（以下简称“
	常州高新区清洁供热替代工程项目
	补充营运资金
	资料来源：公司提供
	表2  募投项目主要审批文件
	审批部门
	审批文件及字号
	常州国家高新技术产业开发区（新北区）行政审批局
	资料来源：联合资信根据公司提供资料整理
	三、宏观经济和政策环境
	2018年，随着全球贸易保护主义抬头和部分发达国家货币政策趋紧，以及地缘政治紧张带来的不利影响，全球
	积极的财政政策聚焦减税降费和推动地方政府债券发行，为经济稳定增长创造了良好条件。2018年，我国一般
	三大产业增加值同比增速均较上年有所回落，但整体保持平稳增长，产业结构继续改善。2018年，我国农业生
	固定资产投资增速略有回落。2018年，全国固定资产投资（不含农户）63.6万亿元，同比增长5.9%，
	居民消费总量持续扩大，消费结构不断优化升级。2018年，全国社会消费品零售总额38.10万亿元，同比
	进出口增幅明显放缓，贸易顺差持续收窄。2018年，国际环境错综复杂，金融市场、大宗商品价格剧烈波动、
	2019年一季度，受贸易保护主义倾向抬头和地缘政治等因素影响，全球经济增长动能继续减弱，经济复苏压力
	展望2019年，国际贸易紧张局势或将继续升温、英国脱欧的不确定性增加、部分国家民族主义兴起及地缘政治
	四、行业及区域经济环境
	1.城市基础设施建设行业
	（1）行业概况
	（2）行业政策
	（3）行业发展
	在地方政府债务整肃和金融强监管的大背景下，城投企业政府融资职能剥离、与地方政府性债务分离使得城投企业
	2.区域经济
	公司作为常州滨江经济开发区（以下简称“常州滨开区”或“园区”）唯一的基础设施建设主体，负责新北区内常
	近年来，常州市经济运行稳中有进，产业结构不断优化，固定资产投资和房地产开发投资稳步增长。
	数据来源：2016－2018年常州市国民经济和社会发展统计公报
	近年来，常州市新北区经济不断增长，为公司发展创造了良好的外部环境。
	常州市新北区，即常州国家高新技术产业开发区，于1992年11月经国务院批准成立。1999年始，行政级
	2016－2018年，常州市新北区分别实现地区生产总值1155亿元、1340亿元和1449亿元，20
	2018年，常州市新北区固定资产投资同比增长7.8%；其中工业投入同比增长7.8%，服务业投入同比增
	五、基础素质分析
	截至2018年底，公司注册资本10.00亿元，常州市人民政府为公司唯一出资人和实际控制人。
	公司作为常州滨开区唯一的基础设施建设主体，专营性优势明显。
	2017年前，公司主要负责常州滨开区范围内国有资产的经营管理。常州新港经济发展有限公司（以下简称“新
	公司高级管理人员有丰富管理经验，员工综合素养较高，能满足日常经营需要。
	截至2018年底，公司高级管理人员1人，为董事长兼总经理。
	张静女士，1973年生，本科学历；曾任新北区园区开发办公室财务处副处长，新北工业园区管委会财务处处长
	截至2018年底，公司拥有在岗员工47人。其中本科以上学历32人、中专和大专学历15人；按年龄划分，
	近年来，常州市和新北区财政收入不断增长，财政实力较强；新北区地方政府债务负担较轻。
	2016－2018年，常州市一般公共预算收入不断增长，分别为480.3亿元、518.8亿元和560.
	2016－2018年，新北区一般预算收入分别为102.58亿元、111.39亿元和120.87亿元。
	公司作为常州滨开区唯一的基础设施建设主体，近年来得到了新北区人民政府在资产划拨、资本金注入、债务置换
	资产划拨
	根据常州市新北区国有资产管理委员会文件（常新国资委办文〔2017〕21号），2017年9月，新北区人
	资本金注入
	公司自成立以来历经多次增资和股权划转，截至2018年底公司实收资本10.00亿元。
	根据常州市新北区财政局《关于拨付常州滨江经济开发区投资发展集团有限公司园区开发建设专项资金的通知》（
	债务置换
	2015年，公司收到江苏省政府置换债券资金8500.00万元；2018年公司收到新北区人民政府债务化
	政府补贴
	2016－2018年，公司收到新北区财政局拨付的政府补助分别为1.14亿元、1.75亿元和4.37亿
	公司无不良信贷记录，过往债务履约情况良好，未发现其他不良信用记录。
	截至2019年9月11日，未发现公司被列入全国失信被执行人名单。
	六、管理分析
	公司法人治理结构较为完善，内部管理制度相对健全，可满足现阶段发展需求。公司对现有章程和管理制度执行情
	公司依据《中华人民共和国公司法》及有关法律、法规制定了公司章程。
	公司不设股东会，根据常州市人民政府的授权，由常州市人民政府国有资产监督管理委员会（以下简称“常州市国
	公司设董事会，成员由3人组成。其中2名董事由常州市国资委委派、1名董事由公司职工代表大会选举产生。董
	公司设监事会，成员由5人组成。其中常州市国资委委派3名、公司职工代表大会选举2名。监事任期三年，可连
	公司设总经理，由常州市国资委决定聘任或解聘，并由新北区人民政府决定其报酬事项。总经理对董事会负责。
	目前公司内设财务部、审计部、运营部、综合管理部和工程部5个职能部门，各职能部门分工明确。
	财务管理方面，公司财务管理工作必须在加强宏观控制和微观搞活的基础上，严格执行财经纪律，以提高经济效益
	对外投资方面，集团公司及控股企业对外投资需经常州新北区国资委批准后执行。集团公司及控股企业应制定本企
	融资管理方面，总体上以满足企业资金需要为宜，但要遵从集团的统筹安排，公司应充分利用各级政府及行业优惠
	工程管理方面，施工方必须严格按照设计方提供的施工图纸、建筑规范施工，不能擅自更改图纸，若需修改需各方
	对外担保管理方面，公司对外担保由公司统一管理。公司做出的任何担保行为，必须经公司董事会审议。公司对外
	贸易管理方面，公司贸易业务必须遵守《贸易业务管理制度》，规范贸易业务流程和资金运作流程，有效防范和管
	七、经营分析
	2016－2018年，公司营业收入分别为9.82亿元、9.01亿元和26.42亿元。2017年新港公
	2016－2018年，公司综合毛利率分别为1.81%、5.57%和5.59%。其中2017年综合毛利
	表5  2016－2018年公司营业收入构成及毛利率情况  （单位：万元、%）
	资料来源：根据公司审计报告整理
	(1)基础设施建设业务
	新港公司划入公司后，公司业务范围有所扩大。但考虑到新港公司在建基础设施建设项目剩余投资规模有限，业务
	公司基础设施建设业务由下属子公司新港公司承担，负责常州滨开区范围内土地整理和基础设施建设。
	2010年和2013年，新港公司与常州市新北区城市建设与管理局（以下简称“新北区城建局”）先后签订两
	2017年，公司基础设施建设收入仅6.31万元，系新港公司纳入合并报表时间较晚，可确认的收入很少所致
	截至2018年底，公司未结转的基础设施建设开发成本和土地整理开发成本（早年开发但尚未进行回购）尚余5
	(2)商品贸易业务
	近三年，公司商品贸易业务收入规模变化较大，主要系受常州新港划入影响；该板块毛利率很低，符合贸易企业特
	目前，常州滨开区已形成滨江化学工业园、国家环保产业园、常州智能电网产业园、临港物流产业园和化工新材料
	2016－2018年，公司实现商品贸易收入分别为9.58亿元、8.37亿元和18.61亿元。2018
	(3)资产租赁业务及其他业务
	公司资产租赁业务主要为汽车、龙成钢材市场商铺、安置房商铺、蒸汽管网、环保和安全监控预警应急一体化系统
	其他业务方面，公司其他业务主要为转播权分销收入、服务费收入、保洁费收入等。2016－2018年，公司
	未来公司将加快市场化转型进程，为盘活资产、加强自身盈利能力，近年来公司加大了对自营项目的投入（预计未
	近年来，公司加大自营项目投入。目前，公司自营的在建项目共6个，预计总投资27.35亿元，截至2018
	滨江国际企业港项目总投资额约10.00亿元，总用地面积为20.00万平方米，总建筑面积为16.47万
	公司作为常州滨开区唯一的基础设施建设主体，未来计划将自营项目进行部分出售或出租经营，盘活资产。公司将
	未来公司将加快市场化转型进程，不断提高贸易业务收入规模，并依托园区丰富的客户资源，提高租金收入比例并
	表7  截至2018年底公司在建自营项目情况  （单位：万元）
	资料来源：公司提供
	八、财务分析
	公司提供了2016－2018年合并财务报告，北京兴华会计师事务所（特殊普通合伙）对上述财务报告进行了
	2016年，公司新设1家子公司兰州交大常州研究院有限公司，同时转让1家子公司常州滨江安居置业有限公司
	新港公司划入公司后，公司资产规模快速增长；应收类款项和存货占比大，对资金形成较大占用，公司资产流动性
	2016－2018年，公司资产总额快速增长，年均复合增长113.74%，主要系2017年政府划入新港
	流动资产
	2016－2018年，公司流动资产快速增长，年均复合增长96.20%。截至2017年底，公司流动资产
	截至2018年底，公司货币资金36.02亿元，同比下降28.28%。货币资金中银行存款33.24亿元
	2016－2018年，公司应收账款及应收票据年均复合下降1.57%。截至2017年底，公司应收账款及
	2016－2018年，公司预付款项快速增长，年均复合增长840.31%。截至2018年底，公司预付款
	2016－2018年，公司其他应收款快速增长，年均复合增长122.61%，主要系与常州滨开投资有限公
	表9  截至2018年底公司其他应收款前五名
	（单位：亿元、%）
	资料来源：公司审计报告
	2016－2018年，公司存货年均复合增长484.23%。截至2017年底，公司存货56.96亿元，
	非流动资产
	2016－2018年，公司非流动资产快速增长，年均复合增长273.36%。截至2017年底，公司非流
	2016－2018年，公司可供出售金融资产快速增长，年均复合增长116.93%。截至2017年底，公
	2016－2018年，公司投资性房地产快速增长，年均复合增长98.85%。截至2017年底，公司投资
	2016－2018年，公司在建工程年均复合增长86.75%。截至2018年底，公司在建工程1.49亿
	2016－2018年，公司无形资产年均复合增长303.53%。截至2018年底，公司无形资产2.45
	截至2017年底，公司其他非流动资产大幅增加至30.06亿元，系根据常新党政办文〔2016〕205号
	截至2018年底，公司受限资产合计15.36亿元，占资产总额的6.49%，受限比例较低。
	受新港公司划入公司影响，公司所有者权益大幅增长，其中资本公积占比较大，所有者权益稳定性较好。
	2016－2018年，公司所有者权益快速增长，年均复合增长223.66%。截至2017年底，公司所有
	公司有息债务规模随新港公司划入大幅增长。由于新港公司债务负担相比公司较轻，公司整体债务水平有所减轻，
	2016－2018年，公司负债总额年均复合增长68.83%。截至2018年底，公司负债总额114.4
	2016－2018年，公司流动负债年均复合下降8.10%。截至2018年底，公司流动负债30.73亿
	2016－2018年，公司短期借款年均复合增长14.14%。截至2018年底，公司短期借款8.46亿
	2016－2018年，公司应付账款及应付票据年均复合增长4.72%。截至2017年底，公司应付账款及
	2016－2018年，公司其他应付款快速下降，年均复合下降54.94%。截至2017年底，公司其他应
	截至2018年底，公司一年内到期的非流动负债11.98亿元，同比增长102.93%。其中包括一年内到
	2016－2018年，公司非流动负债快速增长，年均复合增长371.68%。截至2017年底，公司非流
	截至2018年底，公司长期借款35.84亿元，同比下降7.86%，包含保证借款17.24亿元，信用借
	截至2018年底，公司应付债券45.15亿元，为新港公司发行的企业债券、公司债、私募债等。
	2016－2018年，公司长期应付款年均复合增长116.46%。截至2018年底，公司长期应付款0.
	截至2018年底，公司其他非流动负债0.90亿元，全部是应付政府置换债券资金，将于未来分期偿还。
	近年来，公司营业收入快速增长。公司盈利能力弱，期间费用对公司利润侵蚀严重，利润对财政补贴依赖性强。
	2016－2018年，公司营业收入年均复合增长64.05%。2018年，公司实现营业收入26.42亿
	2016－2018年，公司期间费用分别为1.41亿元、2.05亿元和4.13亿元。其中财务费用分别占
	2016－2018年，公司营业外收入与其他收益合计分别为1.14亿元、1.75亿元和4.39亿元，绝
	盈利指标方面，2016－2018年，公司总资本收益率分别为3.85%、0.91%和2.29%；净资产
	公司经营活动现金流量受往来款影响大，整体收现能力好；筹资活动产生的现金流量净额由负转正。考虑到项目的
	截至2018年底，公司获得的各银行授信总额54.75亿元，未使用授信11.00亿元，公司间接融资渠道
	2012年10月26日，新港公司为常州龙源港机重工集团有限公司向中信银行常州分行贷款5000.00万
	九、本期债券偿债能力分析
	截至2018年底，公司资产负债率和调整后全部债务资本化比率分别为48.33%和46.18%，以公司2
	2016－2018年，公司经营活动产生的现金流入量分别为本期债券的11.73倍、10.56倍和17.
	本期债券募投项目为常州高新区清洁供热替代工程，使用本期债券募集资金2.50亿元。
	该募投项目收入来源为蒸汽的销售收入。募投项目建成后项目供气负荷按85万吨/年考虑，测算期第2、3年按
	表12  募投项目运营期内营业收入明细 （单位：万吨、元/吨、万元）
	资料来源：募投项目可研报告及本期债券募集说明书
	本期债券存续期内，项目销售收入合计10.57亿元，为本期债券募投项目使用资金的4.23倍，保障程度较
	表13  本期募投项目存续期内收入预测和本期债券还本付息覆盖情况（单位：年、万元、倍）
	资料来源：项目可行性研究报告、联合资信整理
	十、偿债保证措施
	本期债券由江苏省信用再担保有限公司（以下简称“江苏省信用再担保”）提供本息全额无条件不可撤销连带责任
	江苏省信用再担保集团有限公司
	江苏省信用再担保前身为成立于2009年12月的江苏省信用再担保有限公司，是江苏省委、省政府为支持中小
	截至2018年底，江苏省信用再担保资产总额143.93亿元，负债总额68.66亿元，所有者权益75.
	经联合资信评定，江苏省信用再担保主体长期信用等级为AAA，评级展望为稳定。江苏省信用再担保担保实力极
	为了保证按时偿还本期债券到期本金和利息，公司与上海浦东发展银行股份有限公司常州分行（以下简称“浦发银
	根据《专项账户监管协议》约定，公司在浦发银行南京分行设立本期债券募集资金专项账户，专项账户仅用于公司
	根据《债权代理协议》，在本期债券存续期限内，为有效保护本期债券投资者的利益，公司聘请浦发银行常州分行
	十一、法律意见
	十二、结论
	未来，随着常州滨开区建设推进，新北区人民政府陆续进行项目回购，经营性自营业务多元化发展，公司收入规模
	本期债券设置了本金提前偿付条款，有助于降低公司的集中偿付压力。基于对公司主体长期信用等级及本期债券偿
	江苏省信用再担保集团有限公司
	主体——公告
	江苏省信用再担保集团有限公司2019年主体长期信用评级报告
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