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T ERAEA; BNEREEE—BL, &R
LRI — D INaE, TR RIS ER I [R5 HEL
T 4 1) P DO S 1B AR o 4[] T 500 4R A% BA
BRI AR, BHAEI2TRE. 1]
5 K L X 20184F 41 2> ST AT it B SKH
PRl HEL X 45 58498912, 76, 12110 (66) Tk
MU EEER6.15ToK, & (5L AE3.8
T R% 4T T0)s H7r=110 (660 TR KL
RERERS. 27Tk, A (KR AEMLTR
% (LT

REVR AT T . SR IR K TR S T RE
20005 T FLbL |

HLI2E 5 7 1H:: 20164E10H, HE K gk
B, BEERERERER (GHEAFRASRE
EELIMEY A1 CA O BC H L 45 BRI D
B EN, FREAE BRGSO N — R IR,

BN FEN LA 5 T4 T BRI,
B 2244 41 H 201748 HL 78 B R R ik 8 P A
AENT S 2R LS 5H 158 5. 20174,
HEE BRI AR, 5 E R
1.63 /534 T FLE, [ HE3E45%, (G4t E
BHEE26% A4, FERRETNES A, AL
i A L 9% 5 603427

HARA M 20165E7H26H, HE&Bixt
SANNAR T CORTFHESh T de b S5 kR R S E 2
PFE T2 LY (BAURREIAR CGEILY ), HlEAihR
IRRETEM ., H ST G 3 5 B2 0%
Jiz, TR B A e A ek B 747 Il R EE 40 . 2017
Y], ERTREFETRERESEM, R
S, WIS, PRI R
W6, R RFERE T, B REFE
RN #& EHAT, HEE AR A E e
HAMRITAEAF e & EH, morE KR
PR LR R A R, HE kR Ik.
R AR E AR SRR TF R A, T
O L YA F 2 ], e AT B A A
T ATHEE R, RIS .

B ERERRST

1. FARCRA

AwEESREAFRREEET RS
100%FF i H#28 FE R B EA Ak, Az 2017
9 HIK, A M %A 200 1276, A 7T 2017
12 H 28 H 58 A B il e 1 TR AR B 8
) JE el A BT A Al AR B O A A BT A
A, EMBIAH 200 1270 349 12 7T.

2. L RELFEFS

NGIP e R ING sk TR YIRS CON
ik, WM AR, B R
i 2016 FFE, AFETE=NE. . B
I X S EAMIA 4 58 LR BN LA & 16554 /1
T, FIHIEK 3.06%. 2 @i RRIHEENL L
BRI, KREE. @R, (IKHRL4 4%

o

B e R H A PR 4)



BsEETSAERAT

China Lianhe Credit Rating Co.,Ltd.

B F AT TR

RN, KR — P k. 2016 F A H
52K HL 6216 12T FLI .

EAE M T, AFPLA K DL
el tm ke B R AR LA, B —
SEALHA . BEE TT RV YT S DY 13 4y 7K
HLIH ERE, AR OB A L K
IKHLER L], S8 RIF. AR 1
T AN AR P B — LR [ P (R SR Ao
AKF. IS AERAR I H A R AR E L, A
AERIHIEME, TRERER. S8
M, ZE W] a5 R AT TR br E P4
Joo WeAh, AFFTE R B AL R A ]
KRR RIFIAIER R, XA JHLREE T
MR, EEA R, AR
F—AMNRERL MDA RAF, RIS
EARE . I — RYEAEEF B —
R A E R BRI, B8 R R B 1)
SIATANGE R, R B SR R e T A (]

3. ARER

AFIAEEFESHR 8 N, IWHFSHL 8
No AalEFKMFRABICEHRELAE, wt
WA, B R R TR, EEF 5
B RS TR, &K K WARE AR
JRKBE; WERBAAR (R BlEgHE (F
KD IWRBER AR ERK, B4, |
EAEHERAFRBEHE, BEH,

N E R RS TR IR A, P4
Pi, mgaithn, ST E S TSRS S
EA - REARE K. GaaEEK, BEXR
B A TIN5 53R P2 B E 4T, BEREHF
R inlEIRK, e R IR
AFEISEH, HEReE PR B ABRA A&
ZH,

BZE 2016 FIE, AR A TA A% 143810
No Mg ERE, it KU B
3.30%, KEFARGLL 28.00%, ARLLF &kl
68.70%;: MERM M KE, 35 L LT Al
36.40%, 35 % 50 % (1) 51 52.70%, 50 % L

&kt 10.90%.

MARE, ArERERANRREZFT
ML ZE DA & A EAL, AT R LERSS
A, AR,

4. ShERIRE

A7k 2w AR 4

HTNAA B BRI R EYE, fEHEE
Xk iy — B A HA . AR R 148 7
[ 2B W it S AEAT ML N S s, 15 A =] g
L2V RR N i) SOrel g

R 44, %

R AAN BB RZK T 5 2 4 5 I R IEFE
VI, S5 RIAHIX H TR RE K,
AT A X . AR FEB) 2 e
[ 22 5% e VI e FE D /R SRR RS L IX,
L. b, iR, Bl {95, Wi, ez,
JUAREEWE T, UURMES. irE. Y.
N EER. Wi HN SR JLAF F ) 7R SR A
BE AR AT A A A T, sk p 3B

o

7N BEOH

1. RAEHELN
AalfEAEAME AR, AEKRAS, H
[l 55 o ] B 22 JE AT Y B ABCR], %24 ml iR 4T
BEZ .
ARSI, il —4, HAbE ARk
R4, AR ChESL e Em ) K&
L= 58 e 1 TAE 21 S5 JEAT 5 A IR &
T, A 2RI 24 a1 vl DLdE IS e F2 17
HANEFHS, WHS, g2, F5F4. BFE
2. GHER PR AR 5T UK R
KA AR HEN A .
AFIRALE RS, AFNAE RN
#wHoh 8 Nk, WIRTH#EFE—AN, HAF
IRTARER AR F k2454, HHE
SIFAT AR AN [E 55 e [ Bt Ze 452 T HIHRAR,

B e R H A PR 4)
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B F AT TR

Xof 45 Bt B 55 22 47 5, e A A 1)K s
RIEME . Begih RIS E KR, o BTk
FREE NG AT, BIMAT ., maibifi, sk
AR, AT o\ R N DR S5 A
o

AEBREH N, BEHXNAFEFS

73t FEHSRE TE, RREFNEE
FEMBHESME, M ERARNAE A
BERITAE, AREREFAMMENTFER
ERIP I NECGIE SRS T =

AERYE CEA AL BT %0 H
KME, FATHMRIEHE I, 352 [ 55 Bk
A B ks s, EHE R A D
T 5N, KB TAAERMEHIAE T =702 —,
W FH 2 B S5 BetEar, RG22 =R
TRERZREEEET

BRE, ATRENGBEEMEEE

2. B IEKF

ANFIARW e W, HlE T LA,
FAREW . NJTHRIE. WS, SOREH,
IREEHTE S KBRBUR S5 — R A E AL
BB T FERIEE N ILRET I H TAEN
file A TET A" R E R R A RA
AN ERGE (EPEER) TR E LT
HEAF, R NEKFR .

AFAWTEELEEHEAR, @42 7T UE
B HIRNZ O =TSRRI E AR R &L
DA 55 TR N AZ O 25 G T RIVE BRAR 2Ry E5T
TP SR BN T BN AR T S AR
AR, PR T A A RS ] A B E] T,
TREFE T A R PROE A R &

O\ YA E P AR R R, AT R
BRI . A TN A F R B
Al FARMER A E AT E R ARG
3 gk 20 R A R G R S T A S M

AR T EBRE RS, AAFRERE
AR EVSERIWHENN, EAREHE —MHF
A TR TAE. ARWL T RTINS,

huf

N F R PRI . A FIEBESL T M
R R I H 3 A WA T R
B TREERRBEREE TR RE, BT
AT TAERIIT R .
AFERENIGIRE R, AW A g
W, BFERERSEEANA . Tl NS R iR
ANF o AFEMKFE “—R B =" AT 8%
P, SRR BB, kBRI
SMERANE TR, 2RI R TRE.

3. X B AE) RIERAE) % 3R

LA T 54 K Alb 2 i) 2 DL A A i
B AR KR BHI AR (R NRIL
FTEA FE) FEA R A AR B A %
g, BPE TR R A RS, 70
A KA IR . IR E KA e, &
B A m) d A B AR ) E SRR IE, W
MARFARI RIS T, &, s AR
AN EORFETE . 285, HKIR AR . EHIA A
X B AL BT T A A w1 1) 488 A
L AR RE I A DT A R XS EE A A
PR T B A8 587 ) £ B A w] A HE R B IS (E
TifE. R ARIKIBEERTRE . XA K
Ak 55 25 AN E AT B ORAE G BRI . SR 14
N EERIT SRR A . RS PR
TR EF FEH, RERET. &80
PR RS EE A ERIA R R AKTE
EHAFEEHFEN.

RARE, VBN EE R E BN R,
AV EEGI S, LA, LREEHEKT

B o

€. E=gE

1. ZEWIAL

AR FEEE IS NE, E=EBE
Z BN ELE 75%LL . 2014~2016
T, ZrERE RN R SR K g, A
AN 2/NIE TR, FHEEG TR 8.21%,

B e R H A PR 4)
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B F AT TR

2016 A F SEHL SN 2460.71 1276, 2017
£ 1~9 H, AnsedbilkguoN 1884.92 {47t,
A EL 3K 7.73%.

EHME I, 2014~2016 4F, AFFBFZHE
WA T . 2015 4E, 2225 T BB A FF
S FEAR AL AT A 7 Gl 5 B RKF BT
W, AFBAEE 2014 FH) 22.59% T E
28.85%. 2016 4, 32 LW HLAN T R A R AN A%

[l F 52 m, A aE] R BRI R R R
23.21%, ¢ BT 719 4NE s . R, 32
Sl 5 A K, BRI TR, AR
EERR TS 22.24%. 2017 £ 1~9 H, T
FLGREAN RS 3R 2 ik, A ) HE IR BB R E
2 15.47%, H Aok % E R E K E F 2
36.63%, A FEIEEREFZFSA 19.09%, £ 2016
FEAEKT R 3.5 ANE A

%1 2014~20174-9F A &) I MAR LA EHFR (£ 12T %)

- 2014 4¢ 2015 £E 2016 £ 2017 4 1~9 A
- BN | Gk | BAIE | WA | G | BAE | KA | Ak | BAE | BN | Ak | BAE
GRS 2244.29 76.85 27.71 | 2048.79 76.38 30.40 | 1914.79 77.81 23.21 1562.10 82.87 15.47

HoAtn 55 676.33 23.15 562 | 633.47 23.62 2411 | 54592 | 2219 18.84 322.82 17.13 36.63
i 2920.62 | 100.00 22.59 | 2682.26 | 100.00 28.85 | 2460.71 | 100.00 22.24 | 1884.92 | 100.00 19.09

T RR: 8] A,

E: @ TRt EG T, A8 SRR T L EPNRA £7; @A LG aEL LS bs; el fads: RRT Sk

F BERLS. RBLSE. SRSl dals.

(1) Rdlk%

2014~2016 4, N FEIZEYUBERS T,
#2016 FJi, AFEEN=T1E. T, H
TBIX 5 EEAMAA 40 RS2 & 16554 1
T, FEK 3.06%, 7F kK AR 4k
SRORFEAIL, FHARERIE T R R LA =
4797 JiTFC, dEE N 28.98%, & _EAE/NMEFETE.
2016 -\ ARG AR IR I H 711 5
TI0, BHRRIE R REIRZENL 178 JT T, o5
SRR HHLK 38.03%. # A 2017 4E 9 HIK,
AF T RERENARNK 291 ATRE
16845 J3T-FL, HAKoRIE R el 4984 /5
T, N 29.59%.

KELTTH, #EE 2016 fEJE, A K HEEHL
HEIkF] 12662 /T T, ALK 2.54%. 2016
T, A FEINBHE R R AL oG R, 4
e OB R HECSOEHLAL 6921 5 T-TL. 2016
HE, AFSERCK TR 5029 /2T RO, (HAF]
[ 4 2 F B 80.90%. kI MEHE 302.35 v/
TBLI, %% 2015 4 T B 3.43 S/ T FLI .

IKETTH, %8 RO RN E. K
e W IFE” RN, A RIS LR

SR 2 X 3K BT R ERE , AN DL Ak
PUNIK TR RRCR, b vum. 5. #r
FRAEHK BRI &, FERUS R . #E
2016 %, A FIKERHE R =ik F] 2104
FTH, FEEEK 0.70%, 4458 MKF K
782 14T TLI

HE 2016 FIE, AFKHELREYLAR]
1632 JiT 5L, ALK 8.22%, FENE/0 A
ERZE S LT IWARFEREEHRFEKRE, AF
T D HERE 55 DU 2 XU RE BE IR X 3k R 26 0L, 2016 4F,
W7 XHITE 2 XL 20 &, 56 50 R
TS A, FRSERE B E . RACX B
T 3k i {5 32% H o

KBHAEMR L 87T, 2016 4, Aw B
BB AR REIR R B R A IX 10 5T
FLGARTH (T R, Hrad. Bt DL RSk 55
AR I B B R L, YLK EHT Kt
RITH B AR — NN BRI
R MIH, AFKHELSEFHE. #&
£ 2016 FFIE, AFDGRK BRHIAEIL 157 /5
T, FIEEH K 34.19%, 44E58 oGk & H 15
¢ TR . te4h, A NEERef SISt

B e R H A PR 4)
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T VA HEAZ FEL S s T TR SR 26 DUAAZ R
AR, BATEAHEEFRR, 2 E 7R R
W EKE FOH TR, Bz LR A
et

A TR NS F BT T RAEE N, 4L
R PEAGHEIN . SER M, HErr R RS
HR, 52 NUFHL )RR Egm, AR E R
R EEY . 2016 4, AR RIFTERKBEE
6216 12T TLHS, [ALL/NMEE K 1.14%; 2016 4
AN FIPEIF R N B0R 3838 /N, A AR D
308 /M. 2017 4F 1~9 H, Aw| kK HLE N 4825
f¢F R, [FEHK 5.30%; 2016 FE4HEL
HLE ) 77.62%. MAAE, 2016 LIk, HES
GridE Migieas, ARKEREEHE.

K2 NI RENE L L REL
R FEHEE [ FE3E KR [ FE3E
(AT | ¥ (%) TR | ¥ (%)
20144 15179 5.70 6461 -0.49
20154F 16062 6.03 6146 -4.88
20164F 16554 3.06 6216 1.14
201741~9H 16845 3.21 4825 5.30

FA R 8 Rk

RN T, 32 2013 4E DK E SRELE T
PRI B FLY 52, 2014~2016 4F, A
A LB T R, 2016 4, AR LA LM
HLir N 358.53 JG/IKKWH (& L), [T
10.26%; FHr A KH BRI AN 367.40 T
IKKWH (&Hi); 2017 4 1~9 A, AdZE& Lk
KA EL A N 364.20 JTG/IKKWH (&8, Hidi /A
K AR A 376.00 JT/IKKWH (58D, #5
2016 A fr =l Ft .

FLRER G T T, 8 B RSB AR A S T 6%
1B, WG-S5 RERERR, WFST
TH] VA @ B A, RUEFAEA LR [RIR,
P ORRIIEIE, TG R E MR, A 8orkbh
HUERR SR, PRARPRIE AT . Hhah, A RIFME
BRGMR. WO BHYEIR, IR,
EANER, MUF RS AR TAE, AWrigss
PR LR RFERE T -

GARETEIH, A FIRNIT R L&V
FIps B yRH, AL SR E HEEG. LT
AR I IR SEs), 2 TAE
R RSNV TRl I, &
R LR AR, RIAZ R 2N A B
H, AR H R ECREETRIE 2 RETE R
KR AR A T4 KT, 2016 4F, 31 Kk
HLJ L 15 SOKHL T SEIRARIE s U B
h R, NMafrbERe i — PR, W,
AN A AT R e ORI 2 . il 2 PR
HATS, B W0, KPR A RN
HARRE, FLUEA T RRN BINE IR KK
RSN SRR A, ISR e A
SCAREEE, HEREEER IR TR A, IE R
. ANKRGEE “=ANEIUTH” , R
GAWBEREMEIUEE, EH A~ BRI
W AR =

(2) Epbd g

JERAT N

AN F LA P ROy, BT R R
ML ARG, STt — R LR, B R YR
RLFILRERE 7T, (REEGE A FK IR e K.
2016 4, wElma S E RS, R
PR RI P RE, BE 2016 FFE, A TR RS
5 6733 JiMi/4FE . 2016 4, ] SE R R R
6220 Jiifi, [A]LLRB4 4.53%; 5] 5E G R 84
45 6306 fild, [FILLFF% 1.60%, Hoh #4844t
B 3773 JiMi, 2017 4E 1~9 H, ARERA
& 4552 Jinf, fHEEE 4127 Ji. [, 74
AP TAR AR R BRI, A E A
InsmER 3mSR R R, Bk
TRftFtrae ot — Pk e . BT H A R EL
B KA BOR RS & [F, FeE T REig AN
i, FRAI T BT O S T SR
v

SRty

A FE G R T RS B, T T,
a2 B Az mh Aol . 2 B AR 4 k9t 7 11
B, EEHIRSEHRTIRT, S5 8aEAm

B e R H A PR 4)
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B F AT TR

o A FEIRRAES S RF 6 /8, SRR
FFHTY M, MRS RE B, AAF
(1) A FEHR AL IR 55 SCHE AN S S R o

HERE TR RS A PR m N Re 4R ]
TR E RS &, BRI
HHES ] KIRIESHRA R T AT KUK
WP RS AR AT . KR SEFHERA
Al RIMKIWESEHARAT, SRR
1T IEHATFSE, CHIRPIERE B,
T 4 Al 55 7 A5 B T E 7 1 P A sl 4
EiGIE7I8

Bk

ANFFIF RN AT R E SN T AKEKIZ
Lok CAFREREKRR, BIETEY 130 276, &
£ 190 A B, 2005 4F 6 H 11 HFF T4t %, 2009
4 AIEREE, AR 7.96%) . Pk
(N E RS, &K 185 A
B, B84 7.6 1476, 2006 4 8 H A L,
2010 £ 2 HERIBEZ. AF &S 15%) Fl
LB (BETEMIL, 4K 995 T2k, 1995
12 HiEAUrliEE, HArmegaEss. b s
1~ WEHEBEZE, PN RFEAR . ik
TE=RBEAFR AFRARILRSE, RENK
K&, AFS 30%), FHRAIbEsh
BEZEEMNNEREAZ —.

AFBWS ST REHR. s HENE1ETT
Ry T alEREREIRAC B AR A TR A A 5
AW A PR A B RS Sk A F] L AR g
REVR A7 A B =] 3% A H B8 e S s h R AR R
PSS AT PR A F], HEREREVR 2T P k3% A PR
NFEET 276 1470, HIEMBE A 24.5%.,

A FIHE S SL I H R AP HERE . KRG,
T EBANRZE, FHER L
SAFAZME . 0 ) A Sk 8 R IUR HERE, 2016
TE, ) O O SR AR AR AR R
FHR, HEEPETRM, HLaarcsS
JEHER R A R IR SOHE SR P O S A S R 20
PESRF, R IEAE /P ERER S LR IR TTIE, RS
DASCHEk @, HEi%E. 201747 H12H,

Hie i EAUTE, EANTERIZITHEL. &
A DL HES A F BRI E e 5T, Bk a)
IS SIAD TSV o

2. B2EHE

2014~20164F, 7w B WSCRRIASE ) 386 T BE
T ENE WO, BB BUBUE e A T %,
201647 46.591K . [FIHAPN, A w17 B Ja % %
WeEh T e, 20164F912.681K. 32 [ & ¥ 7= FI7E
TR MUARE K S AT b AR By 5% A3 B KR p 5
A, ) Ak B 7 i e OB R R AE LR /K -, 2016
H80.25¢K .

SEE, ARAERERET, fFEBh
P25 R

3. EEME
AT FEAAFEIH (R4510012 78 L FD
W N KRR

%3 BE2017H9A KA E) T 2 ERAER

(AL )

TRAHK e oy e

[RE4:3 B&

T L TR 237.88 | 157.94 2350 [ 30.00

R /K G TR 177.94 | 120.77 1350 | 30.00

kIR 120.42 86.87 735 | 15.00

KA B TR 107.85 58.82 14.00 | 15.00
L 5 ek bt TR 121.32 62.42
FEE K G TR 152.94 39.82

&4 918.35 | 526.64 58.35 | 90.00

PR R R: 5] R4
E: B FRKb At B ok sE T2 T 5 22, 2017~20184F 4%
TR G,

BOS TR B TR T AEA
PR, RARNAI R, £zt
UK B R BOK R OT R T RIEE 5
guKEYE, DURENE; RIS FEEKEL,
TS KN K BB AR . $E R T
T E A, KA 203m. HEIEEENLA R
1900MW, {#1iE H} /7 507.95MW, 4E % Hi, & 86.29
¢ T FURF . TRER# Tt 237.88 1270, # % 2017

B e R H A PR 4)
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9 K, TAEEHGHEEEN 66.39%.

B EEIK B AL T = F A KB = E IH M
BTN ARSI B b, SRR T b I B —
FECg I kT R R, R
SERRK RS, R AR YT AR R B i —
B ——Th MK E v . R K B RAT
5 AR HRE, Ll S AT e T Ui
IKGAE, BT 42 . S5 ST R R .
HL i ML A B 1300MW (4x325MW), T H23)
BB 177.94 1270, BE 2017 £ 9 AR,
TAESERGEE R 67.87%.

BRI A A7 T H 7R & BRFH T T B0 X,
FEBCANE 1200 JiMh/AE,  FERCE AR [ AR
) ki & 2k . kB 2 H il
A LRI AR T BRI . TR
A BT 120.42 27T,

KAEMF K IO T 25 B 48 RV 223 B A
e T e I w72 ="l P G s B 1V 8
P b 30 VRT BRI D )\ R A 4 R il R R 2R
Poo LRI K, DIRHENE. B
HEOKHYE, RS REAKES . 1% TR
K2 B ETHE, ORI K. kb
FIRIEHE AL 9.26 X104 P A H, ZAETIR
& 925 VL KIFS . WS 041 {¢Ar T K, B
HJERTERE . BEPLA E 920MW (230MW X
4), ERHE 40.7 16 KWH. TIEshEBEHE
107.85 1470 # % 2017 4 9 HJK Bt 5¢ s %
58.82 4.7

MARE, AREEITH DUREK B ITE K
F, RRBESHEEE PR AFRK
PEARSCHEOR, Rl 5 SR RS

I\\ W55

1. W5REAM S

O\ ) BRI (1) 2014~ 2016 4F 1 55 B4 4 K A5
SAPINE S AR AR CREEREIE Sk &1t
HH R ThHAELREENRF NS, A
20174 R =M SR B R AL H 1.

A 2016 K, A (HIF) BTN
10028.52 1476, i EMN A 1HA 1756.13 14
JC CEL AR /DB AR B3R 1234.07 1470); 2016 4,
N SEBUENL BN 2460.71 12T, FE S
138.80 147G

B2 2017 9 HIK, A (&) %r-m
BN 10279.14 1.7T, T H # R &1 4 1950.35
fe.76 (CHr/ bR -8 25 1298.19 127605 2017
£ 1~9 H, AwseiiEl e 1884.92 127G,
FJ3E KA 66.10 127G

2. WFERE

2014~2016 “, ~wE] P RUARRE ARG,
AWK ZE A 3.95%., A 2016 FFIE, 4
H AR 1002852 127G, B AR K
3.19%, EER[EE TS A B
AR BN = N, N 86.15%, B
B 2015 SR JRAEAN K

ik

2014~2016 4, A FGLBNGE =3I A B
WK, FHEEEKEN 2.00%. #HE 2016 F
&, AFBh A A 1389.34 {400, FEH
Temdta. MOk AR B>, (252
PAA e B T2 BAR BT N 2 1945 55 1 4w 2%
e R o

2014~2016 “, A HEIBE SIS TR
A, FHEA T 14.79%. # % 2016 FK,
AT MR 4 A 299.90 1276, [FE R %
17.86%. AF M E S FEEHBATER (5
97.16%) . 32 FRHIH)5E M BT 4x 30.49 14T,
FEAFEERUES 4G (2149 1270) AT A
ICEARIES: (5.62 1270) FEZRIES (151
feo0) %%,

I =AF, 52 A il 5 ol sk sgm,
A F LA SO A TR AR T N S R 55 10 4
Bl PRI K A 2016 FEE, AR LA R
(IR = SR ) R N B G E ol AT TP/
FANME N 100.28 {276, [FIHLIEK 15.42%, HH
T MM % THATE 44.87 147G,

B e R H A PR 4)
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Rz TR 19.53 1476,

A MO R BN R 2R, I =,
SISO R Bl ISR R B . LA 2016 SRR, A
] NSO 34 331.02 1275 WIKTH R HE
For SR A BN 8 VTSR IR TR UE % 1 & BN
217.65 127G, THERIKAER 2.78 12 76; KK
WAL TSN K HE & 44 59.49 1478, THER
MeEss 2.57 feo6, Her, TE 1ERIRM S
N 84.79%. 2016 )ik 2 ) LSO R IR TIK i £ 25
AR 3.26%. MWEFERE, 2016 4
JENS HIT .44 JR K 5 G v WSO ok A 20 o B R
A 23.33%, HEPERIK.

2014~2016 F, A w702 RN TR,
ERIE AT 4.75%. 8% 2016 K, AH47F
TR TH RN 16153 {270, HAEME 97.91
f¢75, 5 60.61%. A ] RiFiHEAFIRERN#EA
2.60 27T

2014~2016 4, 2w HAWGB) T = PRk 1
K, EHEEHK 23.14%. # % 2016 FK,
o\ HAb IR B ¥ 7F 19221 1276, A EEIE K
48.94%, T B RRFREEEBOCTE BT FTEL
2016 FJRFFMESGE R A 68.26 27T

RS~

2014~2016 4, A" ARG T~ prig i,
EMRAEK 4.27%. #i% 2016 FK, AndE
MmN EFE A1 8639.18 147, VUREEHEFE (5
65.52%). 7R TR (/5 14.18%). Al fitiHE 4
BT (5 5.79%) KHABAUIR T (1 4.64%)
ML (5 4.68%) NE.

2014~2016 4, 24w Ak SR ik
K, FHEAHK 8.32%. # % 2016 FJK,
oy ) AT H A i BT P IR T AR AR 504.55 12
TG, FEAFE AR T A 244.74 {20 (H
rR A R TR 112.01 1278) AHEAh ATt
S Al = 234.90 1470, 2016 K, AFXS
AR S BT BT 4.24 4TI E HE
%o

2014~2016 4, KA BT B
HHT TR, FHEEEIK 2.72%. #% 2016 4F

J&, AR A1 400.49 1278, [FIEL
B 8.48%, FETRAFAMHFIHEK AL
PR IRAEHE S 25.49 1270 (FEENXFEPRE T
AN FIHRERM S 25.34 1278) FiE. 2016
IR, A FKEIBRAEEZE HREE SECE
% 431.52 1270, VIR FEE N IR A
b UL AR SRR . s DRI R Ak, R EdE
BN S AL A
2014~2016 4, 2] [H @ B e RF ARG K,
SERRAK 3.86%. #E 2016 4K, ] [
SE R R 9303.99 1276, FEHHLES K
R R KR S B TIHA T 3494.27
1275 [ 58 B3 P B e £ R H & it 149.37 44 7T;
[f] 5 B 77 K T A8 5660.34 127G, 2016 4FJE,
o5 v [ B PR R G OB %N 61.78%.
2014~20164F, /> ml{E i TR OR RFIG K
@, FHEEMKA50%. #E20165FK, A
A 7E i TAR AR K I ANE 1224.6212 70, LA
6 HL S TR AT R R SR T E
#E 2017 9 HJK, AR BEEECN
10279.14 12.5C, % 2016 fEJEHEK: 2.50%., HEAk
PEPA R R 2016 SRR A K.
MAEE, AR BT R A E
Reei, DVAEVBNRE N E, BARERLE, i
SPE—

3. RIERFIHHRE

B A3

2014~2016 “, 32 FRAT KSR H AN
i LRGN G Aol 25 4 5k HAth 25 S i 3G K
M, AE FTAERGEERE A K 3.66%.
B2 2016 FK, ARFTEHENHAIT 1756.13
f¢o6, Hrh, HETEAR RIBTE &R A
522.06 147G, VA& T BA R prA E B G 1
R, SEU B A 38.31%, BE AR AR i 45.36%,
HARA RS TR 9.55%, A4rECFE & 2.89%.
2016 A FHT G HABA 2 T H 49.85 1478, M
AF T HERTHIHEI KRS T E “16 £aed
MTNOO1A” (A4 25 f275) Fl “16 fERE4E

B e R H A PR 4)
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MTNOO1B” (A4 25 12.70),

BZE 2017 F 9 HIK, ARFrAERG &1
1950.35 127G, %% 2016 FiKHE K 11.06%, %
F oy I K SR s A AR B TR
flZE 100 AZ et NFHAWA S TR FrE. HJE &)
AFIMFTAE NG F, S 30.67%, B
KNFY 39.83%, HARALA T H 5 22.98%, &
Sy ECANE & 1.15%.

MAERE, AFDEANGERKR, rf
R e E T —

AR

2014~2016 4%, A wE|fAfLERAFRFSHE K,
EWE AWK 4.01%. #E 2016 FK, AF i
fit &t 8272.39 1.7t Hrbiiiah fifii 5 47.18%,
e BN 115 52.82%.

2014~2016 4, AwElish i g,
FHEAHK 5.89%. BE 2016 FK, AFI
N 3902.80 1476, #2015 4FJEHE K
1.81%, EELERATIKRER . RSB A AR 5
FEAESN T, ARSI GA g, 2016
IR, AR AR FEERGHER
29.99%). HAMNATEK (4 13.97%). —HF N F|
WK ARREh i ( 15.08%) FNILARIRSh 16

(15 19.34%) 254k

2014~2016 “F, A wE|FAERKEESIH A
Pk, #ZE 2016 FJE, AFHEPMERN
1170.45 1Z.7t, [FIEL R F% 3.69%, %6 HfE 3k LA
fFRMER (5 96.17%) AT,

2014~2016 4F, 2w HAR AT A B T R,
EXIE AR 4.29%. #% 2016 K, AnH
R4l 545.37 1478, [RIEE R R 14.10%, 3
BUNAREEHM TR SR RS

2014~2016 “, ~w|— N EHIRAERS)
A BTk s, FHEELNFEN-058%. #
% 2016 K, A F—F N B EAER S 76N
588.57 1Z7u, [FILLFRE 7.73%, HrhFEAFKE
—AE N B I K A R 465.04 1270, —FENEF]
WM NAT %5 61.52 1276, —H AN RIARIK I
Atk 55.39 147G

2014~2016 4, 2" HALR S 0 bl i
K, EHEAEHK 21.12%. #% 2016 FK,
N HA R Eh 7 754.93 12T, A EL IS K
25.84%, FEHMAHEBETIZE (5 92.74%)
LA

2014~2016 4, AFEHBN T fF/MEE K,
EHE AWK 2.41%. #F 2016 K, AFIE
Wil 4369.58 1476, FE MK (5
74.68%) FINAHMFZE (7 17.23%) . #%
£ 2016 K, A nKIAMFERE TN 3263.35 14
JG, EEMERME (4 55.46%) FRAER

(i 29.36%), Jou sk 3= 20 i PRl SR AL
i

2014~2016 F, w4k ss A g,
EXRAHK 2.88%, #% 2016 FIK, An4
1745 16848.81 12,70, FL P E I 45 4 38.60%,
K655 1 61.40%, KHAGTSS 5 L

2014~2016 4, AW G AR A6
55 BEAA L F AN 057 55 B A LL Ze 3 gl o
AR TR, #E 2016 4FK, AFE=MNHR,
AR A5 55 BEAK L A 157 55 B Ak L %y
FA 82.49%. 79.59%F1 70.54%. HREF|AF]
2016 “F 1 A RATHWIKEHE “16 HHES
MTNOOLA” Fi “16 #£RESE MTNO01B” LK+
AFIRATH) “16 HERefiESEuhi” &1t &4
85.14 {2t ARG RFHH , T SEbRoAfi %, A
FREHMA R, LRSS XREEH
BT, #E 2016 K, AFHEE AR,
VA5 A 45 AL LR AR A 57 45 AL
EL 3535l 83.34%.  80.58%F1 71.05%.

#E 2017 9 HIEK, AR AFEHN
8328.79 1470, #¢ 2016 EJEH K 0.68%, F-%
PR 2016 4FIRAEA K. # % 2017 49 A
i, A A SS E—E hn 42 7067.24 14T,
TS5 5 LIS TR 37.54%, KIS 5
Fb oA 62.46%. #ZE 2017 4 9 AJE, A#¥”
e, A 55 BT L S AN 53 55 BE A

Ya gtk 4 eI IIRA S f P R A RRE R, KIS
b6k A P 89 AR L B R BT R R R K

B e R H A PR 4)
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b2 3% 2016 AF SR/ TR, 5N
81.03%. 78.37%#1 69.35%. #7KF /A F) K AT K&k
fit (Bl 253 1270) AR 6% 268 H Hpdk
ITRES, B ZE 2017 4F 9 AR, AR B~ MR,
VR S5 1 A1 55 T8 A A LU S RN i 25 B AR
fh L) 5] 83.49%. 81.18%4i1 73.33%.
BEE, BHUTARSAGUKT S, 6155 0
#H, AF ARG BRI IRE R

4. BAE

2014~2016 4, =z _LHEM TR HEE
Beahsgm, AFRENRANFFLS FE, FHES
P 8.21%. 2016 4F, 4w SEHE LSRN
2460.71 1270, LGRS 8.26%; 2B k55 H4
W, R LSS R R 5 RN 73 3l 78.17% i
3.14%. [FHA, AFVEMEARA T, TR
BT BN, N 1913.34 1270, A%
2.91%. AFENANEZR I, SR E T
S, N EVENVANE A BT, 2016 N
20.79%, % 2015 4F T ¥ 4.28 N E 4 R

2014~2016 4, o~w] M) o RS T
R, 2016 4=, & EE9RHANE & 2 H/ME BT
Sy HI I EEHE K 0.94% A1 1.97%; 3235 T- A A 44
RIRTE A [, WA 5% 9% F R LE T B 11.43%..2016
, WA AT 375.75 1276, B EERE
7.43%, SZENVION A Lo b s, IR 2% o5
EDVIN EEE /MR E T 5 15.27%.

2014~2016 , ~w]H IR BROK,
2016 4, FHEUAE 43.02 127G, [FIELAE N %
48.01%, TR DB G TR 1K AU %
AL E DA So (B T B T N 22 045 25 1 4
BEPE P B A e BT R P L. 2016 4%,
A F R A R B AL B A e
PSRRI S (22.98 12.7T) FITTfEH 4
RS P SRS I BT U RS (24.00 f20) 4%

2014~2016 -, ARG IRAEI R FFSET
Fe. 2016 4, A B RETR R 55.11 147G,
[F] LG T P 3.73%, o Hp [ 5 B 7= ek A 47 2K (22.63
{70 KHIAIE R ET R (23.82 1270

KA (6.28 1278) R .

2014~2016 4, T A A RFREEIRITEL
IR IR H AR A, A FVENE MR GG 2%
TR FR AR HIIE , 2014~2016 4E4) 5] 28.04 12 7T«
34.10 {270 33.37 {476, 2014~2016 4F, AF]
SEHRE S 99 A 268.02 1278 305.72 12.7T
A1 138.80 127G

2014~2016 4, ANFELSEARWE BT
B, @B IR R A TS, 2016 53
3.63%71 3.88%. 5Z_L- WX LA T U A R AN A% (]
SN, AEVREAEATERS N, HRTERIK
P

2017 4 1~9 H, AESEIEMLERA
1884.92 127G, [ALLIEK 7.73%, FliELEN
66.10 127G, [FILLTFE 42.28%; & FEZE N
15.05%, SZHEAMTPOE Eiksgm, AR AR
5 2016 A AEKTAT AF R B

SAERE, 52 BT TR A A R ]
FEazmd, ) H S FEBUSEA BT R B, &
Flfe J1IA FTEI 55

5. IEAA,HT

MNEEIEEHRE, AFEEENRERAN
=GR M. RSB E R E,
2014~2016 F 2 NHEEH, FHEEBFK
8.75%, 2016 N 2592.38 1270, A FI&E G
PGt DA SRS i . #5295 55 AT I &N
F, 2016 4 1468.37 1470, AT A EHENE
ARG B A P R [, 2016 44 551.55
f¢.76. 2016 4F, AFIEWALA 105.35%,
#2015 R FE 3.33 MNE A, (HEARINSE
PR AR R AT

MIRETES KA, 2014~2016 4E, AFHE
AR HRARE R, B0 IE B 7 A R B S v H AT
GRLARAF BRI, 2016 AR VEIH SN &0 HY
AR E > 5N 895.57 127G F1-595.57 14.7¢,
I B h A ] 5 B . B B
AT B A B A B e

WA, AFERATI SRS LR

B e R H A PR 4)
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1, H 23.41 140 NP %-44.01 1470, ZEEN
ST E T PR, ML B AT s S,
FEAE— B AN BT oK .

METESRE, HATER AR R EW
)RS UEIE, 2014~2016 4F, AR ERIED)
P4 RN 3 BRI U U B ) B4
2016 42N 2656.88 14.70; % BHiG A& HAH
B RN IR A5 55 S AT I 4x TN 3278.16
{¢.75. 2014~2016 4, /vw)%E 5E SN 4
BN 37.4314.70+-36.94 1270 1-29.47 127G .

2017 4F 1~9 H, ARZEFHENINERN K
LR 539 2555.35 {40 A 434.79 1476; 5
Bt I 5 00 B 15 B 29 ) N -356.45 42 76 A
15.94 147t

BEKRE, ARSEESIERIIERE 18
Wy BETOESN RO, A7 AE — & R
BERR: AR, AT 55 BRSO,
B OIS BN I AL R R IR

6. 1tk

MEE IR 1B, 2014~20164F, A F4H
W AR A BT I, AR 20164F)K, AR
Bl LA AN B L3R 5331 935.60%F131.53%,  #5¢
20154 40 Al EFH1.62F1. 27 H 4r i HE
201749 H IS, sl b A B L 24 B 2
42.51%#138.38%, ~m] BEr=iahtss, sl
KRB L RAK. 2014~20164F, AFLEH 4
WBh U 73 5 823.37%. 21.90%41114.13%,
ZREBNFLEEENMERNER, A6
ESAK.

MEIHEE G RE S, 2014~20164, A
EBITDAU 3 A Fr %, 20164 H771.5814
JGo =4, An| 4TS5 IEBITDALRKFAHXT
FarE, SZEBITDAMUL S Zh5 0, EBITDARIE
504 BT sh, 20164 DL B A4 20 3 N
8.881% 12.93f% . A FKHIEfiRe J1E it

HZE2016)i5, AFEXIAMELRL6.24127G, ¥
NRBRARLR,  FELRXS R 530 A 1L 7 [ s He, g 4
FeRHEAERAF . B RS A R TTEA A

FRPAS DRI RS B IR TR AR, ¥WAER
A, BREERSER. B4E, AF
RN RE R, HALEIER, ATk
A A

HE20179H T, A A 3R & ARAT
P2 A5 K E12911000.0012 70,  FoH CH H14452.96
275, HAH654T.0MICARME, 28w 4R Bt
RiEWiE. AR FEEZXR EHTFAA, ks
H br i ) e AR A A e EARE
600011.SH) ALY /K B A0 R 2 &1 (i
AAY: 600025.SH). fEREHTAEIE I A IR A
A (BEZEACAS: 0958.HK) , 7 ] BLfEh % I 18
Wi .

7. SSRGS RLHTERL

MR8 2 B IEAEAE ATF N B AT AR 5155
LB TR P e, AR AR IS eiE 2
s, ARG BRI R4

8. FHIaEE A

O3] P E UK SR B LA R
frdll, T h e, AR &
LGEE, N BRGURRE IR

N

o

74
&

N FEFHSRERERED DR

1. A9 B 23T 8] JUA 15 50970k

O\ T A B A S AT A 201408,
) 152017479 H K B £ 55 F1 4= 457 25 149.0.45%
F10.28%, XA i 55 miAR /. B 2017479
HIE, AFEFEAER, &SRR
KA 55 R AR 2R 7379 981.03%-  78.37%
F169.35%. LA201749 H JE i A dtal, A% &
HhNZ=, AR IR RATE LR =IE bR
239 ETFE81.06%. 78.42%41169.45%. fifi 55 1t
THES A INE . BARE, AR F SRR AT A
F5 55 S AR /N

2. AP HZIEALL AN oM
2014~20164F, A" & ETEN A4

B e R H A PR 4)
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A & 43 il N 3970.62 12 JC . 4548.78 12 T Fl
3104.4142.7C, v A 3] 3 52 40 1 198.53 4%
227 AA{EF1155.2218 ;. A A& E TGS I B E T
#i5y 7) N813.5312 70« 839.6114 7C F1551.5512
TG, SRR SR R 140,681 . 41.984% A1
27.581% ; /A @ EBITDA % il 4 898.2312 7t
944.01Z 70771584278, 43 7 A A B S48
144.911% . 47.201%f138.581% . AR L EIEE
I 4 B AT EBITDAS A v 0 ZE 408 R 5 8 7
W o

kA4 NE G 2

R RIAR A AT H
12 *EfE5E MTN1 15 147t 2022/08/30
12 4ERESE MTN2 15 127t 2022/09/19
14 *ERESE MTNOOL 231276 2021/03/07
14 4ERESE MTNO02 231276 2019/03/14
14 #Efg4E MTNOO3 25 12,7t 2029/09/05
14 4ERESE MTNOO4 25276 2024/11/07
15 4EREAE MTNOOL 251276 2030/05/14
15 #EFESE MTNO002 25 {76 2025/06/11
15 4E£RE4E MTNOO3 15 1275 2030/11/25
*16 HAE4E MTNOOLIA® 25 1.7t 2019/01/13
*16 HFEAESE MTNOO1B 25 12,7t 2021/01/13
16 4ERESE MTNO002 15 {276 2026/03/09
16 “E£REEE MTNOO3 354G 2026/04/21
16 4ERESE MTNO04 30 1276 2026/08/09
16 4£RELE MTNOO5 40 127G 2021/09/22
16 #EfESE MTNO06 40 1276 2021/10/26
17 4ERE4E MTNOOL 20 1276 2022/08/25
17 4ERE5E MTNO02 20 {76 2020/10/13
18 *EfE 4 MTNOOL 20 12,7t 2023/04/25

FAFR: BB A3 22

RN TN 19 Wb W2, 44
Ry A% T R SR DL S A w AR AT B A S o
5 A T A R S I R AT AR S R 481
{270 > ) R SR A SR P TR R A5 v 0 ) 2
16 2021 4F, HmfEEEE N 148 14Tt
2014~2016 4E, /A7 EBITDA 43454 898.23 12
TG~ 944.01 fZ70H 771.58 1270, HNAT 2021
T BRI 3R 148 12,711 6.07 £ .6.38 fi5 4115.21
. 2014~2016 4, AFLEENMERANE
A ] 2021 5 R IE AT 148 1270 26.83 5

224 B A AR A 0O R A K R IR, FTFI B A B
A B ARIEEBATAE .

30.73 {5411 20.98 {% . 2014~2016 4E, AF|LE
TE SIS R A A E] 2021 KR
KA 148 {2711 5.50 {5 5.67 f5H1 3.73 5. A
7] EBITDA FI&E VG sh B4 s o B S8R 1
R B P FE A

ZEEVL LT, BREBEINN, AFXA
SRS B A R IR AL R

7

+. &g

ol E AT RSk A, TS
R BRI, B, ARk
SPAL T A e AT s R A 45 B B 2
B E AT AF], A F B gL, S
WA A SRR .

AR, N E AR B AL A 2 B Y
K, B RURDH AN, A FIREULR
FRAERURIKT, AR B A SR b T 52
ANF AR T R . Kok, BEEAFER
W~ ACIMEEFANY T TH R, HEAAR ) R A
Re I AP e 1A i — DRt .

Hr, AR B, B iEReE,
B4 MHE; AFRKLEGRHNERHEM
EBITDAX A< {1 v A 5241 7 7 A2 FE A i o

SR, AHA A S 2 A B 28 X
SARA, AP .

B e R H A PR 4)
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A R AR

Mtk 2 FEMSZHBIERLIER

B H | 20144 | 20154 | 20164 | 20174E9 A
o 55 B3

MEKTE = (fLo0) 465.05 428.21 498.73 658.46
BRI (L) 9281.58 9718.96 10028.52 10279.14
Tl #E RS (28D 1634.27 1696.07 1756.13 1950.35
E6IS (4o0) 2511.79 3127.28 2643.55 2653.39
KRS (2o 3958.59 4037.02 4205.26 4413.85
% (I8 6470.38 7164.30 6848.81 7067.24
BN (2t 2920.62 2682.26 2460.71 1884.92
FlE S (270 268.02 305.72 138.80 66.10
EBITDA (fZ70) 898.23 944.01 77158 -
ZEMEFIL &R (2D 813.53 839.61 551.55 434.79
W&t

BB URUR e B (IR) 7.70 7.33 6.59 --
A2 0% R B (IX) 13.34 12.39 12.68 --
ST R RBL(IR) 0.33 0.28 0.25 -
AW (%) 106.61 108.68 105.35 112.36
BV 2 (%) 22.77 25.07 20.79 15.05
SR AI 7 2R (%) 5.71 5.44 3.63 -
PN 8 2R (%) 10.50 12.14 3.88 -
KA 55 B AL L2 (%) 70.78 70.42 70.54 69.35
A5 55 B A 2R (%) 79.84 80.86 79.59 78.37
PP £ 151 (%) 82.39 82.55 82.49 81.03
s L2 (%) 38.36 33.98 35.60 4251
# ) % (%) 33.33 30.26 3153 38.38
ZE A B 75 L (%) 23.37 21.90 14.13 -
EBITDA F| B & 5(£%) 2.68 3.18 2.93 -
4 HR 7 55 /IEBITDA({) 7.20 7.59 8.88 -

iE: 12017 FHT =5 AW S HAER 2T T
2. HAMAZ R EATE MR A AT S, R AR T BT B A BAT RSB AR I S
3. NG B FNE) AT T B FNE) AT EAARGAR RN 8) 3k S R R EE AR R, PARAEAR

B e R H A PR 4)
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A R AR

fitfF 3 EZMFIEFRITELR

18 15 & TR

it B AR

HCIRER
T RAER A KR
FRPEE AR | (1) 2 80 KRS CRE- B 1 11#Ix100%
EAVI NS oK% | (2) nEREE: WK SR=[(A AT n 4E)N (U(n-1)) -1]x100%
FE S S AR KR
ZEYEIERR
BRI | BN G RSO 205 401+ 2 RS2 3)
TES R B | B LA 17 B 14 0
AR R R | BN T R
BLEIONEE | BB $R0E 5T S B A& E i A x100%
BFIEFR
REARWGER | GPFEE+E AR EH | &N E+ KIS +EIR6%) x100%
PRI R | RIEITE # R x100%
BN ANEZR | CEMRN B AR - BB & KB 18I x100%
RS LETEFR
BRI | AR 1% 100%

RS RAML R

LS5 KIS+ 655+ P # e ) x100%

KIS AR

KI5 CRIIGI5+IT A E ) x100%

HHEREE R

FH RSB T AT AL 25 x100%

KHAR RRE NIRIR

EBITDA | B {54k

EBITDA/F| B H

43545/ EBITDA

43545/ EBITDA

AR NIER

st

WANGE = AR T3 A 11 x100%

HEh LR

CRBhE & 1H-A7 30D N 75 1Hx100%

grE dlEish it

8V BB G I R AR B 5 5 A T 100%

VE: PSRBT =R B B S G M Bl B R B + NS R A
FEL I3 55 = 085 K+ 52 2 M R 7 o+ — £ A B (0 AR AT 30 00 5+ LA SR 4l

KIS =K HE R+ AT 55
T TR e e S i

EBITDA=FI{ &4+ 2l HIA A B 52 i+ %8 537747 |H -+
HE S =B AR S S+ 2 AR S S H
AT H 2 VHERE, P B A s =AE TR A R T B B+ D BUB AR A G

B e R H A PR 4)
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A R AR

HRE TS BRSS9 0 =L,

it 4-1 EFRKHEGASFRRERESX

%EF N AAA. AA. A, BBB. BB. B.

CCC. CC. C. FRAAAZL, CCCH (&) LANEESN, B—MEMELTH “+7 . “-7 fi5it
AT, FORBE R BRI T AR IR
EHSRERE | &X
AAA BEIEA S5 R TR, FEARZ ARG T AR, B2 KRR
AA LIRS IR RS, ZARGHHEEIIA R, ELRBRK
A B RE IR, B A FIZ GFABEIRM, 152 KRR
BBB PEIEGSS e — M, ARG GBI, B2 R — K
BB PLIEG S5 RIS, ARG FF BN, B2 KR
B A5 55 (K e 0 BOR AR T RAF I BE IR EE, B2 KR &
cce IR 55 (I BE TR BE AR T R AF PR IR, S 2 U M e
cc FEM 7= B A B AT ARAF ORI, BEAAR B RUE A2 I 5 5%
C ARELLIE S5
itk 4-2 ERRERERHEE X
A RS VR R 5 S Ak — 4 A2 A A 7 U RT AT BEME R PRAN . K BB VTR 2
B XUTE
WHRERE | &X
i FIERZ AR R, KRS HERIETH IR BRI
fasE 15 FPIRILARE , ARORRHE F B T Rt
ydif| FIERZAFIFER, KRAEHSHRICHI T REER K
K YRR S TR B L R 3R 1 AN RE IRV A, RRAB FH B 0T BB, BRAREANR

fifF4-3 PREAGHFERFRRERAEZTN

R BHE KB5S i B LS SR AR IIE S5 4

B e R H A PR 4)
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BAFAT LA PN E) £ T
¥ B 4 g & B A PR3]
2018 B % — B0 BA 2 4B 69 SRIZ IR R HE

MR AR S MBI & A5 A Rk S5 e, B SRS R AE A I 05 S5 90
ROWA FFEEIEAT BRERVESL,  BRER VRS R 52 IER A PP ORI AN E R R 1 2

Hh [ 46 A 1A PR A W) R 420 B3 A R I T 20 B RIS B B SR R SR A G B
Ko A SRR BT Z0A oW N AEE 2D S — IR BREA PP, AR b AR
f&JE 3 H AR AT ER A VPR T

o [ e e 1 IR 2 W) BAS A 0 n i A B RARAE, B A T RER o [ R e 4R ]
A PR 7] A I FH 5 G AR BOR RS M R B ORS00, v [ A R A BR 2 =] B e
3 AP B4 TR PR AT R Bk

WA SRS R UG B AR RER B IR A R 28 EEARDL . SMEREE I A
WG RAE R, Wox b E AR R HIAT IR~ "B E AR, BUR IR B B
REX [l 4 e (1A PR 28 =) BRAS I G 05 S 407 AR BORRE M O ST, IG5 B4 4
FOZHIGEAT LR A, SXNZHEIGEAT M, S SeuA B A A

anh E R AR B IR~ mANRE 2 SR BEER PR BTRE, S EUR S B35 T o (&
TEREEE AT BR 24 W) sA S (e 005 FH S AR AR DU A, IR B A ] AR 1 1P 4

A BE R IRE N 5 b B SRR SR AT IR A mlIBC AR, I M 8 SR S HY
FLERER VPRI S FIEE R o IR S HRFE A e 02 S R R BR A PP 5 A R

¥ E 4 4 4R B A PR3] 26



	中国华能集团有限公司
	2018年度第二期中期票据信用评级报告
	评级结果：
	财务数据
	关注
	中国华能集团有限公司
	2018年度第二期中期票据信用评级报告
	公司于2018年4月取得DFI发行资质（中市协注【2018】DFI6号）。本次计划发行中期票据20亿元（以下简称“本期中期票据”），期限为3年。本期中期票据每年付息一次，到期一次还本，募集资金将用于补充公司总部的日常营运资金。
	四、行业分析
	五、 基础素质分析
	行业垄断优势
	公司主要以电力业务为主，近三年电力业务占营业收入的比重在75%以上。2014~2016年，受产能过剩和用电需求增长趋缓影响，公司收入呈小幅下降态势，年均复合下降8.21%，2016年公司实现业务收入2460.71亿元。2017年1~9月，公司实现业务收入1884.92亿元，同比增长7.73%。
	毛利率方面，2014~2016年，公司毛利率波动中有所下降。2015年，受益于电煤价格持续维持低位和公司金融业务毛利水平上升影响，公司毛利率由2014年的22.59%上升至28.85%。2016年，受上网电价下调和煤炭价格回升影响，公司电力板块毛利率下滑至23.21%，较上年下降7.19个百分点。同时，受金融业务成本增长，毛利率下滑影响，公司整体毛利率下降至22.24%。2017年1~9月，由于电煤价格持续上涨，公司电力板块毛利率下降至15.47%，其他业务毛利率大幅回升至36.63%，公司整体毛...
	（1）发电业务
	2014~2016年，公司装机规模持续上升。截至2016年底，公司在国内三十个省、市、自治区与境外拥有全资及控股装机容量16554万千瓦，同比增长3.06%，在五大发电集团中继续保持领先，其中低碳清洁能源总装机容量4797万千瓦，占比为28.98%，较上年小幅提升。2016年公司全年核准低碳清洁能源项目711万千瓦，投产低碳清洁能源装机178万千瓦，占全年投产新机的38.03%。截至2017年9月底，公司全资及控股装机容量增长291万千瓦至16845万千瓦，其中低碳清洁能源装机4984万千瓦，占比...
	火电方面，截至2016年底，公司火电装机容量达到12662万千瓦，同比增长2.54%。2016年，公司不断推进燃煤发电机组改造进度，全年完成超低排放改造机组6921万千瓦。2016年，公司完成火力发电5029亿千瓦时，占公司国内总发电量的80.90%。供电煤耗302.35克/千瓦时，较2015年下降3.43克/千瓦时。
	水电方面，按照“流域开发为主、大中小兼顾、购建并重”的原则，公司加快澜沧江流域和云南区域水电开发进程，不断巩固和扩大四川水电开发成果，稳步推进西藏、青海、新疆等地水电资源开发，并取得积极进展。截至2016年底，公司水电板块总装机容量达到2104万千瓦，同比增长0.70%，全年完成水利发电782亿千瓦时。
	截至2016年底，公司风电总装机容量达1632万千瓦，同比增长8.22%，主要业务分布在内蒙古、辽宁、山东等风能资源大省，公司稳步推进第四类风能资源区域的装机，2016年，如东海上风电项目吊装风机20台，完成两座海上升压站吊装，并完成陆上升压、南北区海上升压站站倒送电。
	太阳能板块建设方面，2016年，公司阜康热电厂取得准东新能源基地阜康片区10万千瓦光伏项目的开发权，新疆、陕西以及汕头等地的光伏项目投产发电，江苏太仓电厂灰场光伏项目成为股份公司第一个纳入“光伏领跑者计划”的项目，公司太阳能业务有序开展。截至2016年底，公司光伏发电装机容量达157万千瓦，同比增长34.19%，全年完成光伏发电15亿千瓦时。此外，公司下属华能石岛湾核电厂高温气冷堆核电站示范工程采用第四代核能技术，具有完全自主知识产权，是中国在核电领域的重大自主创新工程，目前该工程建设全面推进。
	公司发电业务主要分布于东北电网、华北电网、西北电网、华东电网、华中电网和南方电网，受下游电力需求影响，公司发电量呈波动下降趋势。2016年，公司累计完成发电量6216亿千瓦时，同比小幅增长1.14%；2016年公司平均利用小时数为3838小时，较上年减少308小时。2017年1~9月，公司发电量为4825亿千瓦时，同比增长5.30%；为2016年全年发电量的77.62%。总体看，2016年以来，随着经济增速下滑趋缓，公司发电量有所回升。
	上网电价方面，受2013年以来国家连续下调燃煤机组上网电价影响，2014~2016年，公司上网电价有所下降。2016年，公司综合上网电价为358.53元/KKWH（含税），同比下降10.26%；其中公司火电上网电价为367.40元/KKWH（含税）；2017年1~9月，公司综合上网电价为364.20元/KKWH（含税），其中公司火电上网电价为376.00元/KKWH（含税），较2016年有所回升。
	电煤采购方面，公司积极做好煤炭订货工作，处理好与矿方、代理商的关系，做好各方面的沟通协调工作，保证电煤有效供应；同时，扩大采购渠道，适时采购国外煤炭，有效弥补电煤需求，降低标煤单价。此外，公司积极整合系统煤炭、港口、运力资源，加强规模化、集约化管理，做好调运和协调工作，不断增强煤炭供应保障能力。
	安全生产方面，公司深入开展安全性评价和隐患排查治理，组织反违章百日整治、施工安全事故专项预防整治等活动，安全管理工作向纵深推进；加大外包工程安全监管力度，强化设备综合治理，狠抓检修质量和技术监督管理，公司等效可用系数和非计划停运系数在五大发电集团中处于领先水平，2016年，31家火电厂、15家水电厂实现零非停；加强应急管理体系建设，应急保障能力进一步提高，海门、小湾、铜川等电厂圆满完成大运会、世园会保电任务，威海、海口、太平驿等电厂有效应对自然灾害，扎煤公司灵东矿成功举办煤矿火灾应急演练；强化煤矿...
	（2）其他业务
	煤炭行业
	公司以电力产业为核心，投资开发煤炭等电力相关产业，实施一体化战略，提高能源供应和保障能力，保障集团公司长期稳定发展。2016年，公司响应国资委号召，积极推进化解煤炭过剩产能，截至2016年底，公司煤炭产能达6733万吨/年。2016年，公司完成煤炭产量6220万吨，同比下降4.53%；公司完成煤炭销售6306万吨，同比下降1.60%，其中系统内供煤3773万吨。2017年1~9月，公司煤炭生产量4552万吨，销售量4127万吨。同时，安全生产工作总体平稳。煤炭市场方面，公司不断加强煤炭市场研判，主...
	金融产业
	公司金融产业立足于服务主业，面向市场，加强对控股金融企业、参股股权和金融资产的管理，在控制风险的前提下，经济效益不断提高。公司积极推进金融平台建设，实施长城证券增资扩股，构建金融控股管理模式，为公司的发展提供服务支撑和业绩支持。
	华能资本服务有限公司作为华能集团金融资产控股管理和服务平台，直接或间接控股及管理财务公司、长城证券有限责任公司、永诚财产保险股份有限公司、长城基金管理有限公司、景顺长城基金管理有限公司，参股商业银行、证券公司等，已初步形成金融控股模式，在金融业务独立管理方面走在国内其他实业集团前列。
	交通产业
	公司和有关产业公司投资参股了石太客运专线（石家庄至太原，总投资约130亿元，全长190公里，2005年6月11日开工建设，2009年4月正式通车。公司参股7.96%）、两伊铁路（内蒙古伊敏至伊尔施铁路线路，全长185公里，总投资约7.6亿元，2006年8月开工建设，2010年2月正式通车。公司合计参股15%）和集通铁路（集宁至通辽，全长995千米，1995年12月正式开通运营，目前由铁道部、北方电力、内蒙古国资委、中铁六局呼建公司、中铁十三局电务公司五家股东共同经营，是国内最长的合资铁路，公司参股...
	公司积极参与了天津港、京唐港的合作开发，子公司华能能源交通产业控股有限公司与天津港股份有限公司煤码头分公司、中国中煤能源股份有限公司共同出资设立津港中煤华能煤码头有限公司，华能能源交通产业控股有限公司投资2.76亿元，占注册资本的24.5%。
	黄登电站工程：黄登电站工程位于云南省兰坪县境内，采用堤坝式开发，是云南澜沧江上游古水至苗尾河段水电梯级开发方案的第5级水电站，以发电为主；上游与托巴水电站，下游与大华桥水电站相衔接。拦河大坝为混凝土重力坝，最大坝高203m。电站装机容量1900MW，保证出力507.95MW，年发电量86.29亿千瓦时。工程总投资237.88亿元，截至2017年9月底，工程完成进度为66.39%。
	苗尾水电站位于云南省大理州云龙县旧州镇境内的澜沧江河段上，是澜沧江上游河段一库七级开发方案中的最下游一级电站，上接大华桥水电站，下邻澜沧江中下游河段最上游一级电站——功果桥水电站。苗尾水电站开发任务以发电为主，电站建成后可改善下游灌溉用水条件，促进地方社会、经济与环境协调发展。电站装机容量1300MW（4×325MW），工程动态总投资177.94亿元。截至2017年9月底，工程完成进度为67.87%。
	核桃峪煤矿位于甘肃省庆阳市宁正矿区，建设规模1200万吨/年，并配套建设相同规模的选煤厂及铁路专用线。核桃峪煤矿是甘肃省有史以来单井生产能力最大的煤矿矿井。工程动态总投资120.42亿元。
	大华桥水电站位于云南省怒江州兰坪县兔峨乡境内澜沧江上游河段上，是澜沧江干流水电基地上游河段规划的八座梯级电站中的第六级。工程为堤坝式开发，以发电为主。上游是黄登水电站，下游与苗尾水电站衔接。该工程为大(2)型二等工程，以发电为主开发。坝址控制流域面积9.26×104平方公里，多年平均流量925立方米/秒。调节库容0.41亿立方米，具有周调节性能。总装机容量920MW(230MW×4)，年发电量40.7亿kWH。工程动态总投资107.85亿元。截至2017年9月底累计完成投资58.82亿元。
	考虑到公司存续期内19期中期票据，综合待偿中期票据以及公司拟发行的本期中期票据，公司全部中期票据的发行额度合计将为481亿元。公司中期票据存续期内的偿债高峰期是在2021年，最高偿还额度为148亿元。2014~2016年，公司EBITDA分别为898.23亿元、944.01亿元和771.58亿元，为公司2021年最大还款额148亿元的6.07倍、6.38倍和5.21倍。2014~2016年，公司经营活动现金流入量为公司2021年最大还款额148亿元的26.83倍、30.73倍和20.98倍。201...
	综合以上分析，联合资信认为，公司对本期中期票据具有极强的偿还能力。
	附件4-3  中长期债券信用等级设置及其含义

