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A %k 1.89 HUAT IR
A3t 57.55

R R
(#4z: 12T, %)
T FR R HH
T B 11 00 % b i 4% v 0 18.45 72.63
TLBA TR AR 5 A B A 6.42 25.28
Fit 24.87 97.91

AR IR: 8 F it RE

(2) HERBh %=

B A 20204F )%, A A L8N ¥ 77 39.8212
TG, B AR T RR4.29%, & R E A
TCTE B b A

BE 20204 i, A [ E B 72 28,5414t
B AR R B2.65%, TEECOA B R RS,
AT SE VP BT IR.AT4Z T, RHREE
icg

B E 20204 K, AR T 3.46147C,
B AR N [422.85%, 1 E R AL fd AL
FREL. AT B A8 L A, Rt
PERH0.54270, ARITHHRIRAEHE S

HE2021E3H K, 2 F A IR B

TR a8 T IHRE

3. TALZH

(D A #E R

SRIZHA, NEAFAEHERBEIEK, AT
HEHERBEFFEUT AR A REST EEF,
R BALE BIF,

B 20204F IS, W) A # AL 30116.4614
TG, B FAERIGK24.07%. Hor, Szl A
BARAFIE T 5 EE70.25%, FTE E RS 4HIRE
SEMELT .

BE20204F K, AR SEEAT A, Bt
AANFH54.8210 70, B FARRIEK57.37%, L%
FoHTH919.9812 70 M BUIR AR BT 8L R 43 FE R
31.53127C, B LFREKT.34%, FERLE
FRFTEL

B 202193 A%, A\ A &N #1115.35
1255, B R F#111%., Hrp, sziig A
A NFREL AT . B A A AR
R R385 A R AREAN K
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10 NEAFAEMRERL (i LT, %)
2019 4 2020 4 202143
AHE &R
&8 H bk &5 H bk &5 itk
SR B A 27.00 28.76 27.00 23.18 27.00 23.41
BRI 34.83 37.11 54.82 47.07 54.82 4752
BRAM 2.66 2.84 3.12 2.68 3.12 2.70
ARG B 29.37 31.29 31.53 27.07 30.42 26.37
HETBAR FAEERAET 93.87 100.00 116.46 100.00 11535 100.00
FEER & 93.87 100.00 116.46 100.00 115.35 100.00

TAPRR: ARIEN 8] F it RS A 2021 F—F AR K 2

(2) ffi

IR, 2K &R F AR TT %,
RKBATSH 2, BhiESH A 2RE, R
KA EIZTE T o

BA 202047 %, /A ] 4457 4 41 218.5542.7T
B EAE R K 0.80% . Ho, W zh 7 fE &
45.43%, JEJiE) 555 54.57%. A F AL
FHXT 384T, JRRsh i E Bk

211 »NEZAMMRFRL (F4z: 2. %)

O 2019 4F 2020 4F 2021 4¢3 A
&8 it &8 (=14 &8 15

F IR 26.68 12.31 31.21 14.28 36.03 14.70
A} EE A 30.96 14.28 30.10 13.77 46.50 18.97
FAt R R 9.29 428 18.86 8.63 25.55 10.42
—4E N B AR TR B 1 it 36.23 16.71 17.23 7.88 17.23 7.03
REh s 111.64 51.49 99.29 45.43 127.03 51.82
KR 65.22 30.08 76.68 35.08 73.97 30.17
RIS i %7 39.95 18.43 4258 19.48 4413 18.00
e S 5 105.18 4851 119.26 54,57 118.10 48.18
it 216.81 100.00 218.55 100.00 245.13 100.00

TR ARYEL 8] F HIRE R 2021 F—F AR A

BZ20204F K, A RSN 1115799.29127C,
AR N R#11.06%, £ RN AE
sl A AT EL.

BA20204F K, A A A 31.211478,
5 FAF R K:16.98%, HHAH LR {E2K29.2142. 70 A0
HEAFHE AR 157K 2.0012 704 o

B 20204F ), A A MATEEHE30.1014 7T,
B AR R I2.78%, HNERAT AR,

B 20204 1%, 2 =) A N 4] 3K 18.8614
JC, B RN K103.03%, TR SILHIE
VLV R 4% 58 R A PR 2 =1 119 B 443 SR 3K R
HK P

B 20204F K, ] —F A B AER SN

H145117.2312.76, B P4 R F452.45%, EER
PRAEFA LR A5 3R T 30 R PR S — N 2
W AR 2 6 5 32 B R AR IE 4E LR 15 3K 115914
TG~ FEATHEARAE FK2.7912. 78 « SR AR {15 1.65
12 TCHVE FH 5 3K 10012 70K

A 20204, A FIAER ) 1151119.262
TG, B EAEREIEK13.39%, TE R KM EAM
REAT 5 55 3G K AT S

A 20204F K, A A KHEKT76.6814 76,
BRI K17.56%, Bl AR 4 AR Rk
63.631Z. 70 HUF A LR 1E 3K 3. 2342 70 A0S A
#K5.801Z TG o

BE20204F K, A H] AT #R42.5814 TG,
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BRI K6.57%, EERP KT “200TH
HIHTPPNOOL”  “207L [ =rMTNOO1” F1 “20
YL = MTNO02” .

B E 20213 H K, A w5 54124513
{258, B AR K12.16%, 2 R NAT 24
A A AT RGBT 8. Hodr, Wish i b
51.82%, izl 61 1548.18%. A F sl fif
L AEmiah G I, sl 76 o b B AR
Po HAE2021F3H K, A F AT 5 4E46.5012
JG, B EAEJRHEK54.49%; HoAth ] 25.55
fe.75, B A RIEK35.49%.

A EGSTE, BE 2020 FE, AF4
1% 197.79 1476, B EFRTIE 3.77%, H
R A5  39.71%, KIS 5 60.29%,
PLKIRG %S N . #E 2020 F)E, A ¥r7
TG A 45 BEAL LR A B 25 A
T EE 2RI AR B N, AR5 55 R
#H,

% 2021 4F 3 K, w4 i %% 217.86
1275, B FAEREI K 10.14%, P4 aeiss &
45.79%, KIS 54.21%. A a5
B AR K 27.02%), T3 2 N A ZEYE 16K i
;. MBigIRIEE, #E 2021 4F 3 HJK,
O\ ) BT U RER A  A5 45 U AR AL L R
FAEERA R BT, RS AR BTN

B WR A 7, 2021 4F 4—12 H.
2022 4. 2023 41 2024 42, AT RIAKAE
SR SS55 99 75.49 1255, 35.73 17T
33.32 1Z7uA 24.13 12.7T, 43 ) THIG R 1 44
PR TT

12 RNEAKH &EHFABIRFERL (i LT, %)

4. BAIRE

RIZEA, NEFLBAKRE TR, Bk
AR X, K AR D 3, FHE
BB BURANIR MM K, A S AR BAIRE S
— &,

2020 4F, AaE|SEPENRYN 5.90 12T,
A LL R FE 37.33%; EDLRA 1.41 147T, [tk
TP 79.47%. [FIH, EDRNEZE N 74.42%,
A EL #2157 49.26 N 47 M.

%13 3 BAKL  (Fiz: L. %)

i H 2019 4 2020 4F io_z; ?
=214 ON 9.41 5.90 1.94
BV A 6.88 1.41 1.79
i) 2 4.87 4.56 1.19
Hrp: HHAH 1.03 1.03 0.05

W4 %% 3% F 3.84 3.53 1.14
FoAtuizd 4.01 3.01 0.01
FIE A 1.79 2.61 111
ERIZIEES 25.16 74.42 5.76
BRI R 2.05 2.37
ARG 1.91 2.24

WE 20194E 20204E 20214E3 8
F 655 100.37 78.54 99.76
KI5 55 105.18 119.26 118.10
o idiE 205.55 197.79 217.86
B f A 69.79 65.24 68.00
LA R AL 68.65 62.94 65.38
KIS EAI LR 52.84 50.59 50.59

TRHR I : A6 2 ALHR A 20209 — 5 AAL K A SRR
s

FA KRR : AR S FEIRE R 2021 F—F R A K

2020 4, SIS FH EI LG T BE 6.32%,
F R AN 5 2 PR B[R,
o8 w) TR 2% 2N 77.39%, [FHLHE R 25.62 A4
B r, SR 2 i RE 7155

20204, ~wE) HAYR R N3.0144 0T, ¥IN
SIS a3 A S IBUR AN Bh . [, A J R A0
92614070, FIE A BN BURF M P AR K

MEFFERRHKTE, 2020 4, Aw] s AR
2 HE AN BTN G R IR LA BT BT, e
2.37%R1 2.24%, >\l REARE RGeS — K.

2021 4F 1—3 H, »a|sEgiENIN 1.94
{76 FlEBRE-1.11 1Z76; I FREFRN
5.76%.

5. ARSI
20205, NE|BEEH AL R TS FYE
HA, MASARERI; BEAEDITLRE
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BHEEAR, BAREARLA TR, £F%
FNALREAERH AE,

(14 NIAMEFRFAL (Fiz: Lo, %)

H 20194F | 2020 4F i?f;ig
ZE SN METRN N 38.96 40.15 6.99
ZENEE I /N 28.82 48.25 11.90
LEFESHHERE N 10.14 -8.10 -4.91
BRESNIEIRAN D 0.00 0.00 0.00
PSS I AR H N 0.11 0.08 0.02
BRESRERE TN -0.11 -0.08 -0.02
EREN ISR ETFH 10.03 -8.18 -4.93
EREANIEIRN N 60.15 95.52 30.47
B VS B IAI H NT 67.55 89.72 28.07
ERERERE TN -7.40 5.80 2.40
WAL 101.04 105.63 71.59

TR R ARYEA B R IRE R 2021 F—F AR A

MEETESIRE, A FEEEHIERE
FORNGEN ST WCEBUR M LA S 5 oA
AR S . 2020 4, AR SEIEShELER
A 40.15 {276, [FIEHIEK 3.05%. H, iz
HAh 528 E3A R4 33.92 14ot, R
K 55.32%, FE A TR FIBUR M. F
by BT A SRR IR MY 55 BE 4256 . 2020 4F, A
FIL UL N 105.63%, [FELHEK: 4.59 AN
gy WNSEIUR B R, ARSEE
I G 48.25 1270, [FIHLIEK 67.42%. H
W, ST HAR S 2SR R4 47.19 12
JC, [EILEEIEK 9.89%, EE A E AT HAD
FART B AR SRR AR 8 S 5 . 2020 4F,
N EE GBI A TR IE R, ST
AR AR ML S5 S ST RS K

MIEFIESI R, 2020 4F, AE R IED)
AR 6.01 J3 70, AT TS a U ) iy 3
4o A, BEESIIM AR 0.08 147, NIW
R 2 . I e A A K B S A
M 4x. 2020 4, AT TSI R AR
SRt BRE, ARBTEERN,
BT TR,

MEFIESHKE, 2020 4E, AT EEIEE

MEIMA 95.52 1¢.7T, FILLHEK 58.80%, %
K H B ORI AR B S B R 4 55 B0
P4 89.72 147t, [FIELIEK 32.83%, F
TR A R . 2020 4, AR BRI
e EFAUR AU IR, BIRE, A RSB
AR K, FEHTHSERNIEARLE .
2021 /£ 1—3 H, ARIKEHEHI LM E
HEN-4.91 {076, BLEURN LR 2020 4424
R 71.59%; $ BEIE B0 I U 5 A -0.02
fe.75; BHIEBIAEIEFHUN 2.40 12T,

6. fEMEAEN

SRIZHA, AEAEREFEIBRR, KB
AR 4585, Na AT RERAERE,
FRENANBFERFBOFA S 14, A%
Bkl AREE., NAERFERE, BE—RH
RE R A,

MEE ALt fe J1 4R AR, #IZ20204F)K,
NN H R R Bl LR e AR R B
Tt 435 N 297.29%411296.50%, &) B 77 %F
M R IRBERE A B BT AR S E 4
mEh i IR A, A LR F17.240 E
J WIS B b R g N 8 AR 5 PN B Ry 5]
WS LA T B, B 280 I 4%
(RRRERE J11h95 . B 2021483 K, A#i
S L R A B R FAE S E BT R,
1 N252.41%H1229.21%; B4 2K % 7 0o S
15155 178 22 15 BN 0.621% o /A B 4 AR 3R
K.

MEKSREEGiRE Jfabr B, 2020 4, A
EBITDA & 8.34 12,75, [FILLIEK 18.88%. M
I, /27 EBITDA T2 diit A 5% % i
FIESZH Cl 57.89%) FIFE A& 31.30%)
M. 2020 4F, /7 EBITDA S & 804 At
7+, EBITDA X R PRIEFEEE —; 46
5145 /EBITDA AT N4, EBITDA X4 # 15 55
MERBEFE IR 55 . BEARRTE, AR KIIEfRE
VALYEER
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& 15/ EERATAE ) 4547
=] HH 2019 4§ 2020 4¢ 20214E3 A
mAtLE (%) 241.03 297.29 252.41
_ _ HHLER (%) 240.32 296.50 229.21
R L DG VAR L —
ZENERA AL (%) 9.08 -8.16
eI (D 0.49 0.60 0.62
EBITDA ({Zjt) 7.02 8.34
KT RE 1 EBITDA FI 2 f5% (f5) 0.58 0.76
4R S/EBITDA (fif) 29.30 23.72

For kR ARIEAN 8 R BARS A 2021F — % B AR K M2

XEAMELR T, A 202143 K, A
XTAMALR R %189.9514. 7T, HHRELZNT7.98%,
WA A E A k. AR, ARHER
FeZemr, fAAE— 8 B EUH 7l KU .

%16 #E 2021 4 3 A & 35S Ae R F oL

(¥#4z: o)

AR A FHORRA

L BRI P BT R 2 A PR A ) 21.95
YL 75 R s TR JE B BR A ] 2.60
T T PG 5 7= 5 A BT PR A 2.40
T o L B RS g AT BRA ] 1.03
TLRIGHE AT 2P BB AT IR A ) 3.20
YL BRI B B A TR A ] 458
TLIRL B A A SO B B R R TR A 7] 1.00
YL B TS E BRin A IR A = 3.00
TLR T 3 SRR B TR A ] 0.60
VLI B L3 2 — R B R A BRA R 0.66
TLBA T A R AR L A R A B A ) 0.99
TLIMEARBE RS 5y A PR A ) 0.75
T o R M s AT PR A ] 1.23
VL i P P A S ROl R A PR A ] 1.00
TR T 2 B R A B A ) 27.12
VLI B R 2 B P R A B 6.37
LA IERH 2 BT R A B 0.99
VL BA T 7 PR SCA =)L R A BR 2 0.30
TR BRSO R AT BRA ] 0.30
VLRV VR # AR A LA ) 9.88
i 89.95

FARIR: SR

BE20214E3H K, A AT RIETEN
187.764¢7t, CfFHIR(EE11178.74147T, A
) B 4 Al R TE AR A P T

7. FNSM S5

BIZHA, AABTLMNEZERE TN
AR, FXARZ. ARAEHFLE EEF
DR EH G, BRGNS RiieRE,

BE 2020 R, BEA R EE 308.42
276, B EAEREK 12.93%, H, HshEe
i 84.49%, FEUBNFE 715 15.51%. MKIRLE
TRBN T = B MUSO R TR R IR At o
WCERRA A, AEIR BN 08 7 3 2 K A3 8
[ 72 T PR e BEA R B A A I AR
92.06%, 5LbE.

BE 2020 K, BEAFIAENE AN
110.71 {75, B FAFRIEK 28.48%. fEfTA &
W, SZWREA Y 2439%. EANH L
47.46%, BUaiAE0E MR . BEA | BT A BB
HAHHER 95.07%, HEE.

#AE 2020 K, BRAESAGLEH 197.71
{256, B EERBK 5.76%. b, sk
i 50.28%, JFEULBN L 15 49.72%.. MHIIE
TN A7 £33 pR A ZE A R LAt LA SR R
A3t s 5 it B AR A i f . BEA
] 2020 A A I CAR 90.04%,
tomr. BUE 2020 4R, BEAR] B R,
A A5 5% AR AL L F A 45 45 AL L R
437N 64.10%. 53.59%F!1 47.03%, fii%% fifd

2020 4, BEAFENMRNCH 5.64 147T,
g AR AR 95.71%, (ks Al S 4.56
127G, XTEURFANBITE B ) LA s A0 A P v
b I AR S 174.69%, (S

B 20213 H ik, BEA A 5377 K1 %51325.52

www.lhratings.com

20

FAINA Lig


http://www.lhratings.com/

BEEETGRINARAT

China Lianhe Credit Rating Co.,Ltd.

RIZIFRARE

1256, B &2 N110.2212 58, Hufi K4
215.301470; BEA RGP 51451 %£66.14%, A
13t 55-135.1312. 76 , 457 55 T A L %£55.08%
20214F1—3 1, BEA R SEIUENLISN1.9142. 7T,
FiE KA-0.4912. 7T o

+. BEHAGHFETEDSHR

RE2021%6 A K, NAXFREARMER
kA, W T2024F LB A&/ ANFIZELE
Al 202045, NEABEBEDAEANENA
RAFBGHFASEEYRER )RS,

B E 20216 HJK, »FAFEE G5 R
3115447, AFEFETLF RN B Wi 27, 2024
Sy BRIk BT A5 55 15 4 AN £ 16 {1 20,5512,
TG B 20214F3 H IS, A ] I 42 57 J961.36
{2785 20204F, AFRSERHAERAE. &
S S B4R B BURIEBITDA %) ) 940.15
.58 -8.1012.7CH18.3442. 75, FHAFIAFBA 4
TREES UL N K. SRR, 20204F, AFISE
TG BB TN X A SR R 2 151 5 A 4 VA 1Y)
TREERE TS, GBI G AR Rk
R AR S VEH T IRPRRE J1; A RIEBITDA
XoF A SRASF A A5 5 A 4 Ve (L R P R T 5

1T N BESEHARERL ($42: L, )

EEHR Ej=L 7
AR LR A B 0 0.00
RRFFE B AV (E 20.55
BL B8 = IAS R BE R AR L2 W5 *
LEVESIBERABARG EAFA G IEE 1.95
LENE DI R A R R A B A G -0.39
EBITDA/RRAFEE IR A I E 041

E: L AFEASIMG AT =AFER MG ELT- AR
ARG AL 2. BT ENALANE., BEEHNLAETS
3. EBITDAYR AR —MFMEIE; 3. “*” REASHAO
TR IR KA TASARIE N 8] FIR. RATM F4RA AT A
2

+_ \ %i’%

LAV, BRE TR 4R A ] B K

WG S BONAA, YR 18T mrHMTNO0L”
“207T I /5 #H MTNOOL 7 “ 20 VL B &= ¥
MTNO002” “217T [ #TMTNOOL” 1 “21yT.
M= HTMTNO02” 15 S NAA, TFRE R
FE
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B 1-1 BE 2021 5 3 AR AR ARIEHE
IR EHHFHHRAFLFEAREHEER S
100%
LI SAITEA T LT A ERTRS T
100%%
LA AR T F A R F]
26.48% 72 41% 1.11%
IR A AT AT T A A R 2]
WA KRR A& B4
Bt 1-2 &= 2021 & 3 AR RIHRAZRAE
&
' |
ixe ks |
R
M % & TH#E K FEE Ge¥
TR B4R
22
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M 1-3 #(F 2021 &£ 3 AR A RS HSEE—RFATIE

FATEHR R (%) | HEMBEAE () /25 35
LB T 0 o A R 2 ] 100.00 20000.00 THbfER . TR
LA TR R R A BR A F 100.00 10000.00 W% . FHE
LR LI BB R A R A E 100.00 10000.00 YARIZAE
T o X B4R B A PR A ) 100.00 3000.00 WARIZAE
TLF S X 248 B BR A A 100.00 3000.00 BB

AR IR: SR
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Mtk 2-1 FEWMRBIBRIEIR (654 04)

R H 20184 | 20194 20204 | 20214E3 A

ok % B
MRG0 40.93 49.49 47.49 61.36
sy T 303.52 310.68 335.01 360.48
i E M (ILJe) 92.08 93.87 116.46 115.35
HI6i% (oo 87.92 100.37 78.54 99.76
KI5 (2o 112.70 105.18 119.26 118.10
S (Lo 200.62 205.55 197.79 217.86
el E N (2t 2.07 9.41 5.90 1.94
RS (1278 1.65 1.79 2.61 -1.11
EBITDA ({Z7%) 6.42 7.02 8.34 -
ZEMEEIL SR () -4.83 10.14 -8.10 -4.91

B Rzt
B URUR e 8L (DO 0.02 0.07 0.04 --
A BB L (DO 0.03 3.66 1.80 -
BB R L (DO 0.01 0.03 0.02 -
AN (%) 100.85 101.04 105.63 71.59
B ANEZE (%) 90.76 25.16 74.42 5.76
MEARIEER (%) 1.90 2.05 2.37 -
HE IR ER (%) 1.79 1.01 2.24 --
KIAf 5 TR R (%) 55.04 52.84 50.59 50.59
S AR (%) 68.54 68.65 62.94 65.38
TR (%) 69.66 69.79 65.24 68.00
mahtR (%) 257.89 241.03 297.29 252.41
AR (%) 254.87 240.32 296.50 229.21
ZE WA R EE (%) -4.89 9.08 -8.16 -
MRS (R 0.47 0.49 0.60 0.62
EBITDA F| B 550 (%) 0.61 0.58 0.76 --
TR SSIEBITDA () 31.26 29.30 23.72 --

iE: 1.2018—2020 SF M - #ABI A L F TR AR, AL H A EHIE

&S 0 BT RS 7P A SR NI S 4.

2 2.2021 F—F EM SR AAZE I, MAEKBASL: 3. &

€7 RERAERER

www.lhratings.com

24

I:
w


http://www.lhratings.com/

BEEETGRINARAT

China Lianhe Credit Rating Co.,Ltd. RIZIFRIRE
Mifh 2-2 FEWMIZEBIBRIEFR (ararxw/2ara)

5 H | 20184 2019 4¢ 20204¢ | 20214E 3 H

W % A
MERTE ™ (12D 21.51 14.46 23.00 31.03
LA (1470 282.34 273.12 308.42 325.52
Frf# G (fLot) 83.41 86.17 110.71 110.22
A% (LoD 36.46 44,59 29.55 36.65
K% (2o 87.76 81.36 98.30 98.48
RS (Lo 124.23 125.95 127.85 135.13
ELESIRN (28 1.87 8.90 5.64 1.91
R SE (271D 2.92 2.76 4.56 -0.49
EBITDA ({Z75) / / / --
ZEERRER (Lo 6.60 6.65 -9.54 1.30

W %16 %%
B BTRUE R (O 0.01 0.07 0.04 -
107 R . (O - - - -
SR R (U0 0.01 0.03 0.02 --
AU (%) 100.59 103.87 105.20 71.09
EDFEZE (%) 93.24 21.64 74.06 4.82
MEAWEE (%) 1.41 1.30 1.91 -
HE IR (%) 3.50 3.20 4.12 --
KIS AL (%) 51.27 48.56 47.03 47.19
IS EANLE (%) 59.83 59.38 53.59 55.08
B (%) 70.46 68.45 64.10 66.14
WAIER (%) 202.64 211.80 262.14 237.70
LR (%) 202.64 211.80 262.14 213.14
LEMER N L (%) 5.94 6.30 -9.60 --
WA M6% L () 0.59 0.32 0.78 0.85
EBITDA #2545 (ff) / / / --
4RSS IEBITDA (f5) / / / --
E: L BNE) 2021 F—EAM S REAZT I, MEBFAFL: 2. BEN M SREAMEALARE R4 A K4, EBITDA Bin X4

A KITH 30 ¢/ REKBEARE,

7 REBBERER
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FMit 3

FEMSFIEFRITELR

B R & R

it 8 AKX

K IEHR
Y RAUE R AR
FERPEEEHEKE | (D 2 MR WKEs CRI- LD /E1Ix100%
EFVIENEE a2z | (2) n TR RKEBE=[(AHAME n )" (U(n-1)) -1]x100%
Flile A K
ZEYEIERR
BB BURUR e B | BN P38 NSO 35 40+ 3 IS 22 45D
TR | B A P17 5550
SRR R R | BN A B P R
AN | A S SRS S IB I IEE RN x100%
EFlistr
MBI A (é%?ﬂ‘il‘ﬂ+%)ﬂ%%ﬂ%3‘ihﬂ) I B #H RS+ KRS +E S
x100%
W R a2 | FRE T A 4 x100%
EDOLFNEZER | CEIN B RS- 4 KD 18IS A x100%
RGLEMITERR
PErE AU | BRI X 100%

SRS BA R

SAR 155 CRIPIGIS -+ G55+ B LT ) x100%

KIS A R

KI5/ CRII6I5+IT A E R ) x100%
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	声  明
	江阴高新区投资开发有限公司2021年跟踪评级报告
	一、 跟踪评级原因
	二、 企业基本情况
	三、 债券概况与募集资金使用情况
	截至2021年6月底，联合资信所评“21江阴高新MTN002”“21江阴高新MTN001”“20江阴高新MTN002”“20江阴高新MTN001”和“18江阴高新MTN001”尚需偿还债券本金余额合计12.65亿元。跟踪期内，除尚未到付息期的债券外，其余债券均已按期足额支付利息。
	截至2021年6月底，上述债券均已全部按募集资金规定用途用于偿还有息债务。
	资料来源：联合资信整理
	四、 宏观经济和政策环境
	五、 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
	城市基础设施建设主要围绕改善城市人居环境、增强城市综合承载能力、提高城市运行效率开展，包括机场、地铁、公共汽车、轻轨等城市交通设施建设，市内道路、桥梁、高架路、人行天桥等路网建设，城市供水、供电、供气、电信、污水处理、园林绿化、环境卫生等公用事业建设等领域。城市基础设施建设是国民经济可持续发展的重要基础，对于促进国民经济及地区经济快速健康发展、改善投资环境、强化城市综合服务功能、加强区域交流与协作等有着积极的作用，其发展一直受到中央和地方各级政府的高度重视。
	地方政府是城市基础设施建设的主要投资者。本世纪初，固定资产投资是拉动我国经济增长的重要动力，而仅靠财政资金无法满足基础设施建设需求。在此背景下，地方政府基础设施建设投融资平台应运而生。2008年后，在宽松的平台融资环境及“4万亿”投资刺激下，城投企业数量快速增加，融资规模快速上升，为城市基础设施建设投资快速增长提供了资金支持。为了防范政府融资平台债务增长可能带来的系统性风险，2010年以来，国家出台了一系列政策法规约束地方政府及其融资平台债务规模的无序扩张。2014年，《关于加强地方政府性债务管理...
	（2）行业监管与政策
	2020年，新冠肺炎疫情对国内经济造成巨大冲击，政府及时出台相关政策适度加大基建逆周期调节的力度，为城投企业提供了一定的项目储备空间，同时为基础设施项目建设提供较大资金支持，城投企业经营和融资环境进一步改善。随着宏观经济逐步恢复，2020年底以来，地方政府债务及城投企业融资监管态势趋严。
	根据2014年《43号文》，财政部发布《地方政府存量债务纳入预算管理清理甄别办法》（财预〔2014〕351号），对2014年底地方政府存量债务进行了甄别、清理，并以政府债务置换的方式使城投企业债务与地方政府性债务逐步分离，未被认定为政府债务以及新增的城投企业债务将主要依靠城投企业自身经营能力偿还。2015年以来，国家出台了多项政策以进一步加强地方政府债务管理，建立了地方政府举债融资机制，要求坚决遏制隐性债务增量，并多次强调坚决剥离投融资平台的政府融资职能。2018年及2019年，国内经济下行压力加...
	2020年以来，受新冠肺炎疫情影响，基建投资托底经济的作用再次凸显，国家及时出台一系列政策，适度加大基建逆周期调节的力度，明确基础设施建设投资重点方向，为城投企业提供了一定的项目储备空间，同时为基础设施项目建设提供较大资金支持，城投企业经营和融资环境进一步改善。
	具体来看，2020年3月，中共中央政治局常务会议指出要加大公共卫生服务、应急物资保障领域投入，加快5G网络、数据中心等新型基础设施建设进度。2020年4月，中央政治局常务会议提出加大传统基建和新型基建的投资力度，发挥基建的稳增长作用。2020年6月，发改委印发《关于加快开展县城城镇化补短板强弱项工作的通知》，明确公共资源重点投向县城新型城镇化建设，抓紧补上疫情暴露出的县城城镇化短板弱项，大力提升县城公共设施和服务能力等。2020年7月，国务院发布《全面推进城镇老旧小区改造工作的指导意见》，工作目标...
	资金方面，2020年4月，中央政治局常务会议提出发行抗疫特别国债，增加地方政府专项债券，提高资金使用效率。2020年地方政府债明显扩容，同时发行节奏加快，新增地方政府专项债3.75万亿，积极支持“两新一重”、公共卫生设施等领域符合条件的重大项目，且各省专项债券资金用于项目资本金的规模占该省份专项债券规模的比例在20%的基础上可适当上调，有助于保障地方重大项目资本金来源，缓解城投企业重大基建项目资本金压力。《全面推进城镇老旧小区改造工作的指导意见》指出，支持城镇老旧小区改造规模化实施运营主体采取市场...
	随着国内疫情得到有效控制，宏观经济有序恢复，抓实化解地方政府隐性债务风险成为2021年重要工作，强调把防风险放在更加突出的位置。2020年12月，中央经济工作会议再度提出要抓实化解地方政府隐性债务风险工作，处理好恢复经济和防范风险的关系。2021年3月，财政部提出保持高压监管态势，将严禁新增隐性债务作为红线、高压线，坚决遏制隐性债务增量。2021年4月，国务院发布《关于进一步深化预算管理制度改革的意见》，再次强调化解地方政府隐性债务的重要性，坚守底线思维，把防风险放在更加突出的位置。同时，重申清理...
	资料来源：联合资信整理
	（3）行业发展
	目前，我国的基础设施建设尚不完善，城镇化率仍处于较低水平，城镇化发展面临东西部发展不平衡问题，基础设施建设仍是我国经济社会发展的重要支撑。十四五期间，我国将统筹推进基础设施建设，构建系统完备、高效使用、智能绿色、安全可靠的现代化基础设施体系。未来，我国将进一步完善新型城镇化战略，全面实施乡村振兴战略，持续推进“两新一重”项目建设等，城投企业仍有一定发展空间，评级展望为稳定。
	同时，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、城投企业债务与地方政府性债务分离使得城投企业与地方政府信用的关联性进一步弱化，部分地区城投企业逐渐暴露出非标逾期等风险，对于非标融资占比高、债券集中到期、再融资压力大的尾部城投企业流动性风险值得关注。
	2. 区域经济
	六、 基础素质分析
	跟踪期内，公司股东及实际控制人未发生变化。截至2021年3月底，公司注册资本和实收资本均为27.00亿元，其中高新区管委会、高新区投资服务中心和科技新城公司分别持股26.48%、1.11%和72.41%，公司实际控制人仍为高新区管委会。
	截至2021年7月26日，联合资信未发现公司被列入全国失信被执行人名单。
	七、 管理分析
	八、 经营分析
	跟踪期内，由于公司土地一级开发业务收入规模小，公司营业收入大幅下降，综合毛利率大幅增长。
	注：尾差系四舍五入所致，下同
	资料来源：公司提供
	自2021年起，公司业务模式变为按成本加成模式确认管理服务费。考虑到公司在建及拟建项目尚需投资规模较大，公司未来面临一定的投资压力。
	② 土地整理业务
	九、 财务分析
	2020年，公司实现营业收入5.90亿元，同比下降37.33%；营业成本1.41亿元，同比下降79.47%。同期，营业利润率为74.42%，同比提高49.26个百分点。
	2020年，公司期间费用同比下降6.32%，主要系管理费用和财务费用降低所致。同期，公司期间费用率为77.39%，同比提高25.62个百分点，期间费用控制能力弱。
	十、 存续期内债券偿还能力分析
	十一、 结论
	信用评级公告
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