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FAKHEER
PREFIPLER: AAT
WAL R. AAT

THRRE: TaE
THRRE: T

RIEHA
dostn gan SO BRSO
14 &> MTNO01 5 127t 2019/3/26 AA" AA"
14 &> MTN002 5 127t 2019/7/4 AAT  AAY
14 &> MTNO003 5 127t 2019/12/1 AA" AA"
15 & MTNOOL 6 147G 2018/11/18 AA"  AAY
17 &2 MTNOOL 5127T 2022/2/28  AA"  AA"
17 &>$ CP001 5147t 2018/6/14  A-1 Al
IREFIFRATE: 2018 4E6 H 12 H
W 55 4
TE 20154F 20164F 2017 4F 138)?‘
MEHF 7 (1et) 32.83 43.40 35.35 36.96
e B IT) 184.74 20174  231.67 236.66
B BB EE (1L TT) 93.01 10547 11953  122.66
FfS (oo 1893 3846 2551 3147
K55 (1275) 66.94 53.17 81.08 77.65
4555 (12.75) 85.86 91.63  106.59  109.12
ENALONUAT) 8832 9642  101.05  24.87
FESH (12ot) 11.78 15.94 16.64 3.99
EBITDA({ZT) 1573 1955 23.87
SEMSIER(LT) 023 1301 7.47 1.08
BRI %(%) 26.54 28.79 30.08 30.11
B I A (%) 9.68 11.81 10.82
= G £ 2% (%) 4965  47.72 4841 4817
(%g{zﬁ%ﬁicmta% 4800  46.49 4714 47.08
W3 H (%) 42264 26632  388.35  341.64
f‘i)ﬁfmﬁmﬁ]ﬁﬁ 2 094 3018 24.03
AR5 %5 IEBITDA(f%) 5.46 4.69 4.47
EBITDA FI| 5 £ % (1%) 6.98 12.47 5.41

E: 2018 F—FEFMEHEAREF I KPR FOH L
g CHAKBG S AL aMH S, LT CHRE R,

SrHrIm
Ik FEE A
BRFE: lianhe@Ihratings.com

BIE:
fRH:
ik

010-85679696
010-85679228

e AR X 2 AR 2 5
FENRMEKE 17 )2 (100022)
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2017 4, Zwi THSRFERAEAWEK, #
PG Bt RO BN, DO SR 5 1
HES, AFNRGEIRSS SRR S5 i R R TR,
W BTN K. [\, BE BRAEF
AR AE (BLURRIAR “BRERE") s
A TS ARF LY 5K, B B B i Ae e YESS,
FRIRTER S B ZRAH =Y 25 35 % S ok
S5 R FT A FE FACE 7 R BIASR 5200

PRERIHN, A RIFERR Tkl X A rlk AT
B RS N, < F M AR ERE L
WH OIS E; Kk, FHHRZEMARDTE S
i) SRR =Y =¥ & g |4 2 & i s 14 8
WANA Rl AR B AT BRI S, ROREEE TS
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EFEIE, BROTSHE4EREA T AATT
FRKHIE SR, (PREE N, F4EFr
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% MTNO003”, “15 & » MTNO001”, “17 &M%
MTNOO0L” AA™IIE A& AN “17 & M CP001”
A-1 MBS

e

(AIE (VN1 SRRDY & /S 2 P 15N
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P EAN 5 iz o8 ARG EAEAT R o R BAT A AR . B, B RBEAK A

= REFTAEHITFEAN BATT EHPEFRAE XS, H A EHR
JEPT 09I P RAREEA T A% B, A EG RN,

w9 RIRE 69T R 4L R IR TATARIE S ZL 49 W 3143 F T BAT Ao A2
JRRKE 094k S R, R B % 8) Ar AT LR AN ARG R L A B R AR
BEN.

A ARERA TAAXRERSE, FAEREARF LR ZIL
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— RETRIER

WRYEA FRIEER, 12 RIS 55 VPG
AR R KT w4 AR A IR A =) (I ER B
PP R AT A UCE PR ER VTS

= e EREFR

W E AR AR (BUFRERR “2
"7 B R MR ORI T 1994 12 A,
JF 4 N B XS IR AR, FEM O
BH T3 38 2 150 X BURFRE 9 o A BRI UG 33 A4 55
A100 Jigo, Hoh g KasEF 80.00%. 2T
BEFF 18.00%. {FEPFHMEIX IR FEIE B ik
2.00%. 1999 4EHL /A 7] 4 id 2 I B IE A A
H4hn% 8000 /i uG, 5 KEEFFIE 81.80% 5#T
BRI 18.00% . % FHA X VR BB ) Rk
0.20%, [F] B 2 &8 I AR K il ¥ 5
KEEFFE I 22.00% A48 5 ok, ¥45
KBEFFA KA 8.80%%AX (R 704 F570) ¥
iheh e, SR B 1A ] 18.00%1;
B (R 1440 J570) ¥ibeh B ootR, KR
XK B FFA M AT 0.20%/B AL CEP
16 Ji70) HHibgh gt ARRARH 3 AWM
B S RES (FRfk 51.00%) . 5 ooif (R
40.00%) FHHFHE (KFii% 9.00%) . 2001 4 9
H, AR AT NEHE MER/FRS
Al 2002 4 8 H, AR ZAARTE NI & %
LEHHRAR . 200744 H29 H, AFHM
WM EAZE 10000 J56, Hod g KB R
50.80%, % JuiRFFME 42.00%, FR i 3 %
7.20%. #i% 2018 4F 3 AJE, AFEMEA
“910000 3G, Gy KES A A SEbRiEi N .

F1 )RR T L
(345 TA. %)

2001 4F 3 F 2007 4F 4
BHE LK
WHA | G | HBEE =T:d
Sy Kus | 4080.00 | 51.00 | 5080.00 50.80
Sotf | 3200.00 | 40.00 [ 4200.00 42.00
I 720.00 | 9.00 [ 720.00 7.20
At 8000.00 | 100.00 | 10000.00 100.00

T PN ETYI
E: HI. HIAURG A B KBS,

N 8 G B AR R AR IUBUR RV
SO BT, RESREIRAE REWRS . 5
= BRZG. AmARS KA. @A R
T JERH NG fa b 2 ) S5 i R 248 .

/\W\]ﬁﬁﬁfﬂzj} YEL AJIBEIEA L
W45t B4t g, FHitdd
6 MHRREHE 1T IR ZE RS Sk iﬁi%ﬁlz
P72 4 N/ = |4 OB A g
Ak, #2018 4 3 HIE, /AEJéW)\é\
FERIR AR L 24 K.

HZE 2017 FE, ~F (BIF) B A%
231.67 1475, FrA&EM AL 119.53 1470 (Hr
DR 1.63 1270); 2017 £ 752
BN 101.05 127T, FiiE 40 16.64 147G .

B2 2018 7 3 HIK, A (&) %~
KA 236.66 1270, FT A # B 122.66 1575( /L
FO AR EG 1.69 1276); 2018 4F 1~3 H,
FSEIUENVION 24.87 1275, FlE A 3.99
{275

AN R I KD TR AR X 2
e 393 55 EEAREN: B RE.

= BERFMASSERAESEREBER

AW 5201443 . 7TH L 111 2015
FEALH AI20174E2 H RAT 1 SRR “14'8 2%
MTNOOL” . “14E MMTNO002” . “14'F M
MTNO003” . “15% M%MTNOOL” Fll “177& M
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MTNO0L” , F20174E6 H K47 1 Wi % %
“17E P CPO0L”. EREFHIN, B “17&E %%
CP001” AFREATEA FR Fidr 4% &
HEHEW, AFSFETEESY &I EHEMHE

H5EHE.

R2 NEBEEEBA ($h LR)

RN | RATEM| PARKE | ERA |2EAME
14 &% MTNO0O1 5.00 5.00( 2014-03-26 | 2019-03-26
14 &% MTN002 5.00 5.00( 2014-07-04 | 2019-07-04
14 &% MTNOO3 5.00 5.00( 2014-12-01 | 2019-12-01
15 &% MTNO00L 6.00 6.00( 2015-11-18 | 2018-11-18
17 53 MTNOO1 5.00 5.00( 2017-02-28 | 2022-02-28
17 &% CPOOL 5.00 5.00( 2017-06-14 | 2018-06-14

it 31.00 31.00

FoRHR R Wind Fi
M. BMEFIBRIFE

2017 4¢, A EEAFARNYERFEHE
#, AP EEFRA AR R T RN
B BRERIRE, 0 b a5 45 34 1 2 BUSOE A0
B, 2017 FErh E &G AT SRR R AF
Wi . 2017 A5, oI BN AR SE
(GDP) 82.8 /ifZ.7t, [FILLSEPRIGK 6.9%,
ZUTIEE 2011 LR E X EFE . BARK
F, X EFEEL SR, LvE. 0
T BT PR g R s s [
PR A TR, R R TP AR
PO, OORR S A E R R
FAREL (CPD A TR, Tk~ W)
FAE %0 (PP ALV AR 72 2 T 3k 4 1% 46 %
(PPIRM) JKIEEK; il i bR e 25 22\ 45
e G PMID FEESIE Y 2575 3 e 4
CIEfEL PMD 3/0hi8 EFEs mll B R
Ut

FROR B4 T TS IS5 8 0 5 4 K 5 XS

Yoo 2017 4, A AL TEINFIS H
SR 17.3 JifZ. e A 20.3 Jifz.ot, R

IS

HalE (7.7%) FUNIFILEIEIE (7.4%) %%
2016 FH T LT, MEIRT (3.1 Jifein)

5 2016 EAR SR, BN KR B3
HH 2k 252 [ RO AR U AR s HEAT B ) 5 A
[ RERL, IR AR S i AE BE— D E
T BUR BB AT A, B4 5 BORF 5 45 AU 5
I AR T PPP AR Y B 55 T B IR R [A)
B, WHLFMK., Fafdrp i r it mEsE
R ) 45 g ke N )3 R ) B T A
58,2017 4, JTis H 2 M bt Bk T A “Hl
WEIAZY 7, % & 2 BT ARG FlZoK
SERaR A T M1, M2 BE S E s -
SRNTRBLIG IR R, Hd AR MR
FEET A, H At o il v i
ML E (71.2%) W EFEF R ART
SETCILEA BT B, AN & R 4k 22 3
£
SRFARFFERRIG K, b g R 4k
M. 2017 4, A EROAE AT 1R
RN LS I S5 A M D HE B b % 7
TESR DL th R B SRR 4L R I sl A T
B B SR, E TS5 S 2 —
AL, T A = CREFRR I, Tl Ak
FREPOER K RS R R PE K, =
FEk % GDP K DTk % (58.8%) ¥ 2016
SENE BT, RN A K B &
[i5] 7 B AR G A gz . 2017 4,
4 ] [l B P 4 0 CR S 63.2 JiLot,
] LL 3G K 7.206( SEBRIE K 1.3% ), 38 # #5 2016
R 0.9 NE A Hp, RIERHE (38.2
Fif76) R K 6.0%, % 2016 fEIiE &
Z, FERBT 2017 FLRA KR Z
TS SR At E I s T AT HE N L R AAT L
VFAT 54 m B IR 557K Hh 98 R TR W AR
ML IRIE . SR ASSEEE A HH
i PPP 5t H %5 2 Fh 7 ABOR IR IR # 583% 77,
Hah TR EMEK., BERE, BT
2017 4F DLk [ Sk — 0 st s = 47k
B, By = R T EE (7.0%)
RREGEEY H T AW R AR
JE A BRI 5 DA R AE 257 SK0AT . i kb 5 i
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Wt 5% P HE 5 GDP [ fE 152 B 29 R 52,
Stk Bt A A VR (14.9%) /NIE T BE
HE AR IE (4.8%) /NIE FTE, HikE—
WA ET R L BOROE S Y T G 4
AR

S BT SRR R KA #A . 2017 4F,
S [E AL 40 B A B A S 36.6 112 ot, R
HK 10.2%, #2016 FE/NEEITE 0.2 ANH 5>
M 2017 47, A [ JE R P SCRCRON 25974
I, A K 9.0%, FHER RS I 2= 52 b
WK 7.3%, BRI RO K2 3
Joa B 114 K TH 9l AT 30 28 5 1 4K 1) B2 2
TRE. BARKRE, AEimH RN %, aRh
SRV H R R IREE RN 2 A R R R
WK FERRE R, WEE AR, ik
VAYN S RTE N e R R nE Y e R 6
RFFRCEIE; MBS EASRAFFEEKS
#.

B ORI G 3E . 2017 4F, fEMH AR
LURFRSIE IR BN T, AN R SR AL 2016
SRR AR, i - E NS s T R R Ar
R ST i M s 4o 88 S i A5 DR 3R L Rl iy 3 1 3
K. 2017 45, TR E YR Gkt
BMHE 27.8 Jife T, [FILEHEIN 14.2%, $85HEE
2016 FRMEIG K . HARKE, 1 EE (15.3
Jifeot) Ak O EE (125 Jifeon) Ay
HIHEK: 10.8%F1 18.7%, % 2016 4E15 ki b
ko R BINZE 2.9 776, % 2016 7 BT
Do WA ST RKRE, 2017 4E, — A it
O R E G O AEE (56.3%)
2016 FEE 1.3 NE A, di AR
MERIRE, 2017 45, SHEXFSEE. KA
2R Bk 2 ) K 15,29, 15.5%741 16.6%,
HE L 2016 - KMRSE T BEE “—Ar—%”
RIS TR N RE, R EX A B e T R B
Wiy P25y — i — BRI 2R I Sk AR
FEPUEIE K . =M HRE, LR 5
4 55 AR = A ol A 07,

JEEE 2018 4F, AT H BYEFE IS
B, OB R E G H SR B R sk A BT
{H 25 B BRI Bl 1 5 DA VB AE 1 5 2 1R
P 32 SR 2 AT [ 28 G 1G4 5 45 1 B
MGk . EHETT SR, o DK gk 2 50t AR
AR P W SO SR AR P M B R, IR
HERE AL M 2 M PO, IRIGE B E A 4
Rl 7 o) S B 1 DG B U A, IR T i
KBS HTIEAGHE . AESHELTT . T5 4eBiia =K
TR b, fRiFasrmE KR, 2018 (45T
BATA BRI SR . BRRE, REER
PR R EiRER . Hep, BTN
2235 A A [ - o SR M £5 45 IR 6 4 11
Tnas, 2018 4F 17 BUR K 4 2 At it
BB I RRE ) A BT s TS, Bt it
T BE G B0 /NR [R0 VR s 7 v i A0 i
A R sh . i3 8 TEAT R SRR R
WK URn T RS R R s A
7 52 IR S5 R 20T i b = 45 % 1) A7 T 5 1 A7 K
RRal, Dy B e A el . R
FERITH TRt 4 B K i Sl PE A F DL &
RUMAFFEIGKME ST, J&RIE SR
PRI K XAMNR G A AR R R K
A, W RO E0R NN R R
ME SR, SREFERAHEE. 7
B9 LR 2017 Ak VU B0 7 4
Rl BT B0 2018 4 A [ 3t 11 35 0k A Al
WEE. WAk, Wi KT B R EL/NE BT,
Jolb R B R E, BT S EL GG
7 6.5%%4 47

B AT R XA FIME

ERTPACIR SRS E 3 RSOk LA SN
i L S i

1. AFERSEATL
RAEHEAT W ARG PR R R . R
MRS . REMBARBELSRE S, ZhE
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VLK B RE P A s R = b 2, R ENR
e R A, (A3 2 A AT 3 . 2017
B, HENRESHMB CES: 9 A ER
B, PR RN 2994.20 Jih#iA 2887.89
JikE, LA K 3.20% A1 3.04%, M
LERIERTE, =P NMEEE K.

2017 4F, WhEMZETI RIF R E
2471.83 JifH, [FILLIGK: 1.40%, i -4
[FHAEI 13.53 NH 40, FEH T ZRFERE
BB 1B FEUMHEFEREHEERE.
NHER SUV B3 R . 2017 4F, HEREH A
T RIA 416.06 54, [AHEHEK 13.95%,
A EEERN 8.15 NE Y M. EE,
TR RT 44 363.34 54, [F LK 16.91%,
R — T, — T HEMRRIESTR, B
FPUEDR . AEEIS SN R E . iRt
VR TR, 55— 50 T E 0l bR
e YRR AL AT DL R S E T g, A
I, ERREHERLE BFERIH
5 52.72 JitF, [FILLEEA N FE 2.98%, FEE
T3, KEHR R I Tkt
BRI T [ B Do

20174, EERZERA EIR2.1705, 5
2016 4F FH L, A= 4F 19 2304 45 4, MK
11.85%. MZEHRIE, RERFERARIL
1.8542. 4, FHr LA N4 SUE R /N BRI A
WEREFAF L)L LT, HEEIREM
91.89%; FITIREFEIRA REIA2341T74K, HriE
W EIC310 /55, NI SR BEERE
ARG, REKEBS, Y. Fik.
eRnwE . MO, B, A SEE I Ah R
S (P R s EE TS B ) A B
R RAET . B EHER T RIS
Bl H AR S, 18 il ROk
55 BRIV ZE S B 38— TUAS ] Bk 1 IR 55
KRB AR R S5 5 5 IR %5 1 o
VBRI R BB R, RVRER
ot Sk T BT R e 3L, AT R R 5
BT,

o EVR ZEAT I I H 4 2K B AR 4R 2 e
5 Y 6 | ) AR 8 i 258 S 6
T g R ASHETBCIR A M T LR T T . A
TR SRE, 2014 4 9 A A%l BEEMA
KBS RECE H A1 T st yLah 4
RO TAERIREILY CBARfEAR “Cm Y7 5L
Mg, AEFHORAELEM. FFEEER 6 N
ok, ZIBURXVR AR AT b A i B H25
W), ARZEAAT I ECORNE . RN, HrBcE
IR ZE B A BTG R 4L 2 2878 DL R A
B TSR AL, BTEBUR B — e R
BT EWAT N CRERIE SRR T EE T
KA AT BE S SAT AR 0 5D, A&
TG R R

REBE RS, HAnvadEms
R B 1R 52 32 LA 4 20144 [B R TR 478X
HELRRRATE COTAF RS yR 2 B A8
P AR AR A R L 22 B T % T AR @ )
2 IR A 2248 T 6 05 SR o LA AL PR A1
F B — o R ) A v 22 i R 5 1 )
AR, EERSMAARE GREMEEH
IRiEY CBURRIAR “CIpi)”) H20174E7H1
HiEgseht, #r ML) FT8T SR
OASER, 2 R IEAT VR R RUE TR
PRAE T LRUE: B 7 S8 T A R
% RE R

RAEYEB TR, 201549 H29H, Hizgil
BYEE. IR, mSH. ExRLIEE
Ay BRFESAR. BFRIANEER. ERAN
PR P ER S EGHE R GREYEE
FARAG BATF S 8 B M) BRI A~
HAE20154E12 H3LH AT, A EIE & R
HERFAEBEAREEATNAERGEE . &
EATHE I LIS IR A2 = Al X 4E S H R A
BRI AT “R” &M, &
7S VR AR RS BORAE B A T EE,
FIREAS)E XX — 80 (1 B 22 W, R iE VR
Frl S R A .

2018451, [ 45 Be SRR 25 51 22 R AT
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FTHLHEBFRRE B R FH A 0K
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5 A B LS R ), Kk
BHY RETRIIBIE, MEATIES,
R AL 25 I 25 P P 5 s, AR VR ZE Pl A Y
VAR &

2. G AT

2017 4F, JrHurE IR TR R
WK, B FAERARRRE, A5 H T
KA 10.98 Fife o, [FLLIGK 7.00%; FH
fEE# 7.51 Jifdot, [FIEIGK 9.40%, 14
B B BT 3.00 NME S A AE R
TIAR 17.87 12°FJ5K, FEHIEK 7.00%; H
dE BT LA 12.81 12F 5K, K
10.50%. 4= 55 )2t T 78.15 12°F 5K,
[FIEL G K 3.00%, H9id 4 FAFmD 0.2 N E 4
s Horh e TiE Ay 53.64 12 FJ5K, (R
P3G 2.90%, HEMEE EAF B 1.00 NE S
Mo RAE, 2017 A e T R
TREFR IR

AL A T, 2017 4R 7E 55 7 e 4
BUR A2 N, B R bl o S RS T R
(RIS . 20174F 440 3 i b B B THI AR 9 16.94
12FJ5 K, FEIEIEK7.70%, H95EE: E4E T %
14.80NF 43 s LS HiAN B 45113.37 512G,
[ LK 13.70%, M9 F 4 N E21.201H
gy R RS TTTH, ARYE I s R R R
XFL00NIk T I A FEA R A B s o, 20174F
AW M BT LK7.15%, #:20164F
WHECR FELL57AN E 4 AL R G B L [T

BARSKE, 20174ELICK, AREEUREE—
TG, DR S R 2 B S BOR R
AR B, BARE, 15 “RIAE
FEEME”. “IRIE. PREY. PRE. RN BUR
[sgma R, b= T3 b T IR B IR B

G PSR T, 20174F, 4 30035 i

AR RN L, B S AR E T
BRI P VA) 2 R = s s R o ol e SR v 1 TR K
TRIREL A Pl e, P 2R A L R P
20174, 4x[E 300k iy Ak &S A 111,19
1CFD5 K, A HE K 8%; i1 il 32 £:9.5012
SPOTK, TR K8%; ks il 424.06
JiAe TG, FIEEHEK:38%. 201744 [E 3004 3
T %% 2% A2 B T 3840 R 23745017 T7 2K,
[F] LU 26%, 3G A FTseR; T N
29%, #20164F T F414.131NH 45 mi.

s A fEBE PR . FRATECE, AL
FEARY S SR T R RE T 25 18] SR Pk ik o
RS ANE L VRS 201 7594 A R AT T (R
T 0 B A P R A A 8 A EE R R 5 Ok
TAEBEDY CLLURfRIRR “CaEEd”, EREGH
ZHAE B HALN, 65 R & SR H
S A bk R 0 K 3 T A A N 3 1
YR A1) S 3O A A s P I SRR, 25 AT
55 B 1 30 T BEOR /D DL & B A 3 1 it
Rio 201747 H24H, w3t kBua /A<
W LR pr iy, WRRFBUGRIE S
AigsE v, P KL . TEBUR Y
S T R B P T s TR ARURT AT AR K
Al RE K REUME A . 20174910 18H ,
W E 3L LR e EAER RS R, &
X e PR R R R, feth “ TR
RRAER, AREMKRDE” BEsr, RBEEm
g r 2 FRtes . ZIRE R, HIGIE2E
B s i B

Bl 1 2016 4F LLRE 5SS HEH
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Bro SR BERE ) A R A B 3 7 T 3 4T
FEIG RS TR], B AR IYT R SR ATS T W &5 4 1 1
.

Tk =k B XK

O3 EAE s b 3 2 UL Tl X R
E, QT CMEXET .

Wt e T PR e K Al AR R BLR 1
BL, el XA A R RO AN T A [ %
R AR AR b AR B Al B A B ) 7 oK,
b X 3 v — AR B AE DAL A S At e i
HF A2 i TR A 7l el XA v E N
PEH AT K EE T &, etk 4k
KNS NS PN i RSN & S
TRk e 3] 1 EEAE

7o B DX T e — BB BRI AL, A
B D7 25 T AHRL ISR o 7l el X Bz
¥, Bk, B, BilcEIL S
WK, AR X T PSR e, i
JRA ) 55 Sl [ W AN B HEN B
H IR AR R P AR T R “E
AT I A L SFECR I
G, Pk X EAZ R B S R
UK IZ WSS - 3R X 58 577,
DR el X 22 57T R bR A e, ] SR L 5 B
JRFREAE Pl b X AR R SRR B
Fots. &Rbikss. BB AR S5 T5 N KRR
Al

HAT, b X P A ik Sk it i
BEUA S AR R AL G AT 2 7 M el DX e Al
FE L SR 1 ORI . BEE L
AR FFEEZETE, 7l bl DX A Ak AR 5E -4
AL B Ml 55 A5 2O T2 17 2 Te A R Y
PN SRR LT i B B b e X S
BEWEERER, JEKEREBEE. R
bt TE S R SR A A L BE L BB

BT S S . RAF LR X3
AN 2 5 DA R AR R bR 55 e 2
AR l] S5 ARV 5 1l A 1 B AR OR 7 oM e [X e
T JPS N

3. BARS

AR, HE KB BLRFEA W K
A, RBENRA SR RE, HEHERRLE
. WIEEFS R, 2017 &Fte
T B T AT 366262 12T, b BAERK
10.2%.

K2 A2l i T S KR AR I
(RAfr: A2t %)

360000

340000
[-10.8

[~10.5

300000

280000

9.9
Fo6
260000 [-9.3
240000 - [9.0
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
| [t it

SRR - Wind

FA kR Wind #i

BRE, b EEA RS LD R
AR, WM LEE. BN 55704
TREEMRK, RRENH G K REEILRS
HE PR, RRETLAL, (EEETE 3, TR
AV SR R BRE V), EeeE . JNEEE
i FEL T 55 SR DA I8 7 3R e R x
E AR st S N e P N | A D RN a2
AL SE S A, X TR S AT A E
AT G SRR Wi o9 4 M A B A8 75 THI T B
ERIIZREVEDb R

4, RIRZFHIA

Aw N EE AT, WEE
IRARLLYE, FEHES AR JPE, PUIESTMN. K
7 PR | i | R . e S S £ N i) 221 N P
s F AR B X E S AR A, B R
R X LA

WA (IR B 2017 H RE Tt 2 &

Hh g > KA )
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G ARY WIS RoR, 201794
SE A B 34590612 7T, Hh EAEHEK8.0%.
o, =k N {E3690.012. 7T, 15K 3.6%:;
5L IN{E 14145514 C, 1K6.7%;
=PI 16755.112 70, #9K:10.3%. %%
FENDE, AHX A= (5056370, 1
£7.4%.

MNP SE R TE, 20174E 448 = K7k
SERIN10.7 ¢ 40.9 © 48.4, FRELL [ ARSIV SE
BN AN3199.012.7T, b RS K20.7%;
SEPLFIE S 80315.514 0, H4:35.0%. i th=
FFR % %3426.112 70, H L FEREK15.9%; H
W, EERT2194.41070, HEK17.3%. B
F5 A B T AH8532.3 J5°F 5 K, 4 45.5%; H.H1,
R ETANT7368.3/ K, #HK2.5%. i
w5 A B A4460.712 0, 1K18.9%; FLH,
B EM3570.81470, HK14.7%. FAKE
w5 RS T AR 2015.5 75 °F 5K, N F430.5%,
bt AR R I 20886.0 75T 7K

BRE, EFERBIFEA SRR R IR
&, RNFIRERMET RIFHINTIHE.

N BREERRO

1. FHRIRL

B 20183 H K, AFBAA=AHER
N: 5 KB FE50.80%. 5 Toif CH S KB
HIhL o) FEE42.00%, HEHRET.20%, %
KEEA A F]SEBREEHIN o

2. AL FEH

APt VSRR & N /SR 2 (i B ]
B otk IRI R AR ET
—RIEGE SRR E MR AR, T
ERTAF0K, ERTAFALK, Mkl
Ao BE OREE VERHL BQB0L R A
FARID . BRI . 28 Z2FERK
J&, AFJERT “HSHIRB. “ SR
CRSEASIN . IR R 7. RASZGE.
“RRAFIIRE SRR MR

NENRAE RSB L “FRH 7 o %
O, BVETIHEBER. EW AR 4E4SHE
B, JPEMBIEER. 4EE. RIR.
RN IR IO AR, TR T 58 BEINIR
TJa ko5 r et A “eE. A
WL FREIRB” = Kb, fEWREE N A
AHIX B —ERMA L. HHEEE A EC
Baniira . WAk, JURRSEE T, BT .
L MRS EBRIPR LR R, JEIE 2
i —HIRER I & 962227, 2 H AT RS
WXV R 5 B iR e R MUK, B LR
VG IR R AR 55 il

H Al 2 5 By 3t Ak 3 2 L b e (X T
KAE, SR g I )
TER T e bl 7 B B iolk 2 bl (R K
HINY S S SN 7S5 N o6 L SO b DA
RIBEMRANT, EAELFRIENE 2R
PA B A R, FTaEA s AR, B RE
s AR 5 A AR 255 77 M el [X o

Giak, salEd 2k, BN
PR S5 Tl I R S5 AU AL - X 4401
ML, BATRESR ) i R AT S

t. EESH

PRESUIAN, A RIEVGEE . B AA ]
IR RS AL

I\ BESH

1. g&IK

H #i A ] 32 S5 AR RS
Gy M= KA SRR, IR = ORAR BRI A R A
NI E BRI . Ak, A RNELE Y
P2, BEZRARSS AL S . ARYE A B A
R, 4 SR IR RS A = (T
A FE X TR A E) FRF.

2017 A A SLEUEN RN 101.05 127G,
[FI LG K 4.81%; SLIL-EFIE 31.81 127C, [H

Hh g > KA )
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LK 8.37%; ZR& BRI A 31.47%, [FLt
W35 1.03 AN H 4 e

M S RIS, 2017 4, Fikbill
N RGN K B2 38 T8 45 % 119 il SRty 55
BN H LR 2RE A BRI, R
MRS MU & P AR AR B v ELIRI LB 38, %)
AFIANETTERIS S, BRI E 40.29%;
N B PRI E DA R R I Y1
TS R, 2017 AEEHFAV SN S
BV E Y 14.85%, TBAJE 440 R) b
KEEE, (LA R, BRIZE 29.64%:;
oSN I o LRI R RE, BRIER
BB R E N OR SRR EOEH R KB
;o 2017 4F, AR AR RFE. R
WK BRERLH T LA, FEZ6 T

LA T 2 FOUL A 1 TR LA S BRI AR
ARAHET 24 o

2018 4F 1~3 H, A A SLHUENYSON 24.87
.75, FIELIGK: 5.44%, Hoh HAbdR e (ZE2Y,
FEZRLE) WNFILLIE K 26.26%, SHREA
G, O A NiE. 2018 4F
1~3 A, AwasLd-EFRE 7.89 1276, R
K 15.84%, FEE HIRZEMRSS S AR 551
ks RS ERNER L T 27.24%; [F
W, AR EE NS LRE BRI LRI T .

AR, IREHNA RN FHER S
B, BREACPE S REMRS AL
BB 2 USRS R A bk
SO, 5H G055 R R T LR R B BREE
b 25 1Y 35 R

R 2 FNEBANAIAFA (B2 24, %)

FARIR: 8 Rk

1. AFERGHE
DR AR 55 b 2 20 B G I A

2015 4¢ 2016 4 2017 4 2018 4F 1-3 A
H &5 i bt &5 e &5 i bt &5 A

Bl 88.32 100.00 96.42 100.00 101.05 100.00 24.87 100.00

A5 27.23 30.84 24.88 25.80 24.77 24.51 5.49 22.08

s (EE. kD 17.46 19.77 15.80 16.39 15.01 14.85 3.70 14.86

RERS 29.56 33.47 39.68 41.16 43.65 43.20 10.93 43.93

Hopth (BEZh. BEZEED 14.07 15.93 16.06 16.65 17.62 17.44 4.76 19.13

EFE 25.45 100.00 29.35 100.00 31.81 100.00 7.89 100.00

R 3.59 14.1 4.00 13.63 2.88 9.07 0.61 7.75

G (s TolklED 4.86 19.09 4.46 15.20 4.45 13.99 111 14.02

KRS 11.45 44.98 14.69 50.04 17.59 55.30 4.25 53.93

HAth (BRZ. 535D 5.56 21.84 6.20 21.14 6.89 21.65 1.92 24.30

TR IR A3 R4
A3 v EELGEAERAL B RO R B A B U K0 54T
. FELEERIE (0 .

WO | 2T | W0 E 2T WA, 38T 4 S HL3h 22 7
”5 ]l LI RN, 2007 AR B
i e O WO DR REFRERKES: B RO
A I B B K 11.82%% 19.78 {258, —HEHTA
o Bav| ] ww 00 AW BALRRI T, BA. AES R
o s wwm] s B AR, 7 T A R K

BN BV 5%, Akd T 5 BH H A 4 s 4k 45
R R 5% 4 i RO Y N R BE B K
14.05%% 12.02 12,70, 5 2 iy 2\ it Rk

Hh g > KA )
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AN =3 NN SRS S b TES E o\ 4
WK 2 5.10 1470, FERIFET A8
AR CRAS Y S5 N s BBV NG K 22 6.75
176, FERN AR Z A RAL K BRI
V25 ULEGH I 4S 5 PSRN IE I AT EL .
MEBFIE B RE, 2017 FEIRLENRS &4
IRRPEFRIGEAFRFEE K, HApEE
KB4 E B AE R EL K 15.64%, B
AR Rl 09 28 ks o5 0 K R A
il m R H WS b 55 R K 3 B R R
e 24.55%, [EHAEFZ BT 3.91 N E
R RINE BRI ERIE G K 40.68%, &

k4 E)EARAE RS

FZR G0 14.58 S H 75 s 42 57.95%, FER
PR ORAT Y 55 v BRI AT S B AR BRI 2R B S
LR R AR EFF. 2017 4,
RERS BRI R EIG K 19.98%, %4
ERZEF L T 3.35 ME A AL

2018 4 1~3 H, AFNREMRSI
A 10.93 {2756, FIEIEK 14.78%, EFEF
PG 28.93% % 4.25 1270, EHIZ A L
4.30 N A s ED YN K BRI F
Eomg P 2 R —FE R HRZEEAN] &
LD, ABERET AR ) KR s> B

Lz BHRL (45 12T, %)

2015 4F 2016 48 2017 4% 20184F 1-3 A
A BN | BRI | BRI | BN | BRE | BRK | A | BRE | BRE | BN | BRE | BRR
BMERBIHE | 14.68 4.89 33.33 | 17.69 5.28 29.85 | 19.78 6.11 3087 | 5.04 144 | 2863
JtiROl. 6.59 3.00 4556 | 10.54 448 | 4251 | 12.02 558 | 46.42 | 311 146 | 4691
RN 3.36 155 [ 4619 | 4.84 210 [ 4337 | 5.10 295 | 5795 | 138 0.74 | 5365
(C35013 492 1.99 [ 4054 | 6.60 279 | 4234 | 6.75 295 | 4367 | 1.40 0.61 | 4378
At 2956 | 1145 | 3872 | 39.68 | 1466 | 3694 | 4365 | 1759 | 4029 | 10.93 425 | 3894

KA RR: 8] R4k
E: HIBEHIRA T MRS S R 2 F HIE R—H.

A5 N EFAERSGLE BB (B3 A)

Fh 2015 4F | 2016 4 | 20174F | 20184F 13 A
4s ) 4 4 5 5
itk 93 116 126 126
REBE 13 13 13 13
Lioallbi 3 3 4 4
T kR 8] R
B & R AR

NF] 2017 AEXTESE AT R, B H
R, KZBAR. ABRENRBUNE,
BN —V KA SRR 4S I 3 . dEETEAR A
4S J5 14, HERESEIES ME—RRA
SR A4S B 44 G, L4, 0. Ik
W L LI AR 4S E 1A GLEEA) .

2017 4F, AFEVREHELT Y, 8
& BB EAAH BT B, 4 5511 4%.2018 4 1~3
H, AFIEE R 1343 5, [F] LK 23.32%.

P % 812

% 2018 4 3 HK, AwFHHA 126 4Nt
o (o 64 N iR . 62 AR A B
TRt ), 1500 28 LMt R AR, TR T LA
AL R, DIASEAT SN E S, R
WIFE WG YOPE. JUVE. HEPGE 100 J5°F
T3 s BLIK I R P 6%, W SEERATIT 45 43
28 60 2pBh. LIX 90 3B BIEIL 4R
(FESETIIE N

A6 B E20184-3 A KA 5] IR T eI LTS L
X 15 MRS 22 R

KX Tl CRob E#E . TFAES
%ﬁ\ﬁﬁ)\&W%&%%%\ﬁ

L L I T TN e Dy
Kz WIBHE . HHE
WA | RO . Wl

by | FOC I FORDCE . R A

I X 3

ey | Ve BRI R SRR A
Al

WALl | L

Hh g > B A [Ra3)
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WABHEE . s R MRS
WIBAERAT | Bl EEEXE, SR 6
HX ok ZTF Xk

WIEAHRAT | XUE . AEEE. HSBATEE . KA
WEAEET | HE

WRELIRN | AT

WA M| ARk

WAL | e R

WAL T | BT I R

WAL | BCBUM X DY

WHALETE MW | EON. B s

WAL /REET | JREETTE

" TR, i CERr.
L NN
K. JrELh. WAk A W
e

YLPGA B AR
TR A8 PR

7 HE 20184 3 AANG SRl BEER
e

USRI 1615 |Fafaul. Alibkik

53 [@#kl

b
=
el
==

TR R 154.59 (B, dRkiliwh. Fl IS
R 93 |E#E. Kif. B
T T 77 [HEEIEE. FEoRYE. Wil
_ KA TEITuG . PEsEpRs .
Ltk 132
1 I 3
BN EE 99 |fRRh. ATk, AN

>
k&
It
5

61.48 [HEbkuh. G, 2k

&7 32755

HAFR AEH YR

REEHEIRKE | 1945 |BWiE. 0P IR R

SRR AL B 93 BT RGN

R 220 [fRAkARL

SoRUENE I, EMEL, F
TRAE T IE 115

el

Bt EsIb B | 199.7 |SEBANG. BEHTS

TR 134 [k ROk
KA 22 |l
AR 13.39 |7
T 120 |BkUR. B HENG
AR 118 (S5 T
KGR ek 68  [FPHE. WP, HEALE. FEHLS
5 A ek 186 |7k 7k HBH P
PN 107 (bR, AR
T H R 141.62 |45

ISR 139.15 |Kip sl

B o 74 |BIRuS

T 74 @k

W e 99 [

TR i 132,57 |PHJEuk. Bk

T R 131 |BBRAPELS

JRRAT v 62 |ATTE. BRTTSE. EE

WK A% R (KA% [2003]) 33
530, AR NEKD & BB ERRER RS
HIRAF (UFER “KibEE" Kb
TE B Bt RO — L. KD T A A S K
FEIX N BT 28I F R A . iR
15 PR R X A A B T . Pl R A I
5. RS TETIEKY&E, A3%00% 2018
81 H, FHLE T HE X7 HIREEST MY
IEOLT, TSGR AT DAEK & 15 4%,
BRI 25 T PAAE K &2 2023 £ 8 H . AEIX T
215, naE]T 2016 4F 9 AMKWD A LR
BYNERZET (ARBY), ARBRLE
T AT CRKIDTHIEIX 3 g A i (F
WO AR R R AR R s sk
AR S B A, RSB : H 2016 4 9
H 10 H&E 2024 429 H 9 H; WETEEL
WAL AR T B0 (SEEY
W 55D ZHEAT], ARUHA 2026 4F 12 H 2
H.

) Ak

B IR ER TR . BRI B 5%
gk, TR T Thaess 4 «—uhs” 440
o Wl sl b v AK R AR IR, £R 248 o BT AL BN
AR A T — 1k, 8. Bl R, 3
RESIRREMITET A, HEFERME “—
v MRS . AFHE R IR TR A%
TV ABUR SN SV 1A RSN EHN
gL 45 .
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HZE 2018 4 3 K, ARICHAIZE 4
ARG T 15 2RIk, F 2R 2R (G
Wge 1 6~8 Ji & 14, 4 ml Kb 5 il
Ui (4SRN KPS (6 %4
MWL) |« FREEEREAN G, (2 ML) | &=
PRSI, (3 26 MZR) o AFIFEKIDH
B 2 KRG, F A A I A T
FREGFFHAIRKIXA, @ XA KB Tk A
WAxZ, FBEZAE, A2 g,
BEE VR RE BN, FRT AR
K, HARUKFERBER B E . ZHFERDL
55 00 DA B AR A I 7 P9 119 42 2 A0 A
IR 25 72K Vb ZE A T 3 MK TH AR RRAT Mk R Sk r
B

2.8 NI K sE2E IR

KR O EHRLO

P Frlk

B | 201548 | 201648 | 2017 4 %ngga
KypIHE | 2005
Kogilsh o 81.45 96.13 82.85 2471
Ky | 2009
fresio P 11075 | 11031 | 108.69 28.08
FREEEFE | 2007
e p 31.74 3.34 3.26 0.61
EBHWEE | 2017
it P 0.83 1.13
it 22394 | 209.78 | 195.63 5453

FA R 8 Rk

2017 4%, A wIAIZER 195.63 H G 1K,
] LG T P& 6.75%, o Hp Ky S FE RS s A6 0 2
WIEE L TR 13.81%, FEE R YIS,
PREEF T HEAT I AR, R R o
N/ TN /N DN - B e = o
ER AR R RIE NS RN, 2
TG 3 o A CRAST U ZR N3, A 5%
R K 5.33%% 5.10 127T; S ILEN,
Y 55 B R T 2 57.95%,2018 4F 1~3 A,
2w an il 259 54.53 5 6 1 Ak 1.38
{278, FEHEK 19.16%. HEl, Kib&Ee
B VG B e sl DY 2 g A DNk i % 7R
SRR« FEMRPISEIUZR . VTG Pk )\ £E
P PULR 3L 9 vl 20 LT . Kb

&5 T 2016 F 12 H SO BH ITEEAS I st
HHATMy ERR (Bl &RNLy EA
—=28) , 2017 4F 11 A ks . HAhIiH
BT 5B ERRE S T T RE L B . T
A TR RN S5 B R A NI bk 245
NIZE M 9~12 N H) , BE&) 7E. YLA,
RS R G S s s, AR
b iR 2578 i Vo LA S — K

1538

REBHEWES EERTFARKDEE.
WS A B s . Kbk g
JE FE S AMBHEE T, FETTAE S 4S M AT
I T R 2R SOt RS R R A s EE L 55
H & fFI) &% T =—E T EERI4EE
W5, & HT 555 20 R TR 15
(BEHD HIRAR . IR IR R EAR
AFE S WS R RIEEAGRAR. Wb
EHTE AR AR T T 1600 £ & M4z
W5, FH T KRR ELE SIS, Hib
R AR IME AR T T 1000 £ 624
L 1500 2 G FIE EMNgEEI % WIF
N LAMBE T, FEMTTAAK 4S M
FrARHE SRR VR B ML 5% PH IR R4 7
MEEL) T, FEUREMSERHBES, K
55 BUR 0 B R B STl S AR AE k5%
WRERMNEN, CHEMATEER 2SR, &
WML E AR R T R E R AR R R
T FA T E IR R B TR S AL AR
T 4500 & LS, KRB
BT HE ) RS R T 92%.
2017 4, BEA A EH R ZA AL K EA R
55 DLEGHT I 4S 5 p S B SE I, REE
HMPW G K 2 6.75 1270, BREFZE 2.95
{275

EAE, IRERN, AR KA
LTI, ROl 55 7 5 Y —
gk, IMORE RTINS A KA G, B8
W5 e defase, RSSO SR 2
BURFE LS, WBERILR .

Hh g > KA )
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2. BRIk

o) b Pl 55 T R AR S B BUH
TR e T X TF A P, R BA T el
XIF RN

EBWHAH, A7 CRMEER. K
MR EXETRI: EEAUIT RS,
RAAEEINE, BT AR, &M A
XA, BEMTREN, HH LB R
LT J b e 4w i 2 R B R R AR
Py AR R NE, ER b

RO Tk X, AREIR. Lk
WA B Al S ST R J I
B AN, BT R AN

2017 4R, G5 BRSO [F] ELIS AT T B
O P s I R A, IR
W, R E N E R R, S
Hu P AR B Z g T 22 29.64% . % 2018 4
3 HJRE, H70 feH H p 0 H $ gt KA SR oL
TRIUR:

%9 mE M F b SMEEN (245 K. Hu. %)
LN
wEem | msmR | owmm | Con | BY B E
BirBAEH | 20154 2016 £¢ 2017 4F 13 A
W B M [
%g“ e 300000 | 135250.94 | 70233.14 68 201843.36 | 54774.10 38128.02 36539.35 | 8678.09
ﬁg*ﬂ%ﬁ 150000 | 140820.20 | 9179.80 100 242289.01 | 85898.46 68773.42 5604.62
=Py g EE
?ﬁgéqj”gm“f* 380000 | 77941.80 - 21 82256.85 64544.26 | 17712.59
TolvHsF=/MA | 830000.00 | 354012.94 | 79412.94 526389.22 | 140672.56 106901.44 106688.23 | 26390.68
AT
f%ggEﬂ’\mﬁbﬁ 134000 | 131416.11 | 2583.89 98 56135.54 31186.41 24949.13 | 5926.16
E M [ bR
igm“lh 85715.78 | 44779.78 | 17584.39 | 7276 125959.59 | 33900.64 19918.98 18440.67 | 4656.27
HlHRE N | 21971578 | 176195.89 | 20168.28 182095.13 | 33900.64 51105.39 43389.80 | 10582.43
& 1049715.78 | 530208.83 | 99581.22 708484.35 | 174573.20 158006.83 150078.03 | 36973.11
TR R 8] 3R
Er RPN A BAEE P
.10 &) UL A SRR L
TiH 2015 4¢ 2016 £ 2017 4f 20184F 1-3 A
s U= I R SE AR BT (Fiot) 20332.14 39743.70 2000.33 1521.36
Jr B LA 3K 4.06 2.67 3.44 0.51
FERTHER 7R 2.45 10.45 15.48 2.21
R R U5 Fh KD 19.45 16.37 18.54 17.37
BT O F K 7.42 13.53 13.31 3.38
SRR CHon) 174573.20 158006.83 150078.03 36973.11
HRE (5 8595.71 12123.13 13158.45 977.81

FA R IR A8 RAR

E: APHEROE I LARRAZROA L THE; 20165 ERMERTR IO TA AL RARITAAEE. NME, B

8 MR IR E R B MM EIRAT .

IV RERXRE

AT T LL I Dl Sy b ) T
WP T R R . 20174F, i E M
W1 R B i s R A E Tl R 55 H
FEUGNKIE . s M — #120124F

T, HHTEAA8 7K, BBIHAR30 /77
K, RETER12.901470, H AT,
2201853 H R sl 4 6520.1812.70; KX+
EER W T20124E8h T, 20174EC 5% T,
i #128.95 /715 K, S IN I AA38 - T7 K,

Hh g > KA )
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B A 201843 H R SL B 58.2314 0. AR H
BTG ol [ X B It H 1%

ki =R E

Hl A" SAEEETRZET R 7 M
Wi BRI BV B IR CE M
WS, FEACRTFR T 4 s fE K a6 bR K
. UTAEk, AF I E N 3R
H 5 FH & XM 3 DR b5 E X R ok
J& . H A 7 I E B R
A E W1 oN2017~20194F, 5 HTRIARL.2 75 F
ik, SRS K, BB 2120 (4

A 11 #E 2018 4 3 A &5 LiAEEH L ($45:

HHE%), #HZE201893H K L #0.3514 7.

ERLYC 22

B 2018F3H K, ~ArEHifA LHfERL
2995.85%, i T bR & X K&
OO T Sl . H i R A4 1 Lt % 4% 7E 2006
SR DLHT P38 T A B, 20064F 5 508 T
FAREE T BT I s Xl B FrAl A e ”
I H o fa 7 RS . A REF K BIAL
TUAAC DU 0 & M bl « [ B Aol 2 el - T
H A 5 BURE b P 108 A P T A v
JrHHE, EECE S AR BI30% 25 4

w, )

AT | mB | e | BmER | bwpE | SHSE | BREWER
Tl 7=
HAIFX 112.18 2011.10 Tolk e 12165.00 12165.00 LA - HE
WAL 141.97 2009.06 AR 11865.17 11865.17 LA - HE
Mt 254.15 24030.17 24030.17
oAt 3
MR REBUR AL . B
WS T B R LA 755.16 2004.05 Tolk 28708.46 28708.46 LA L HE
| RT§E]
VRt Rk 55 11.77 2004.05 Aot b 2203.74 2203.74 LA - H R
AFERE el 55 H 627.77 2003.09 AN 12659.01 12659.01 LA - H R
P BT R 317.31 2004-2006 35 it 34869.81 34869.81 CUHAE £ HhE
TRIE ANt 7 15 3 57.75 2011.09 [ERIAEE 4352.31 4352.31 [EAEE S IIAT:
254 P 1104.94 2005-2008 & F 7221131 7221131 LA L HE
Nt 2919.70 155004.66 155004.66
Ean 3173.85 179034.83 179034.83

FA R 8 Rk

2013 5 1, ArENET AR
G e AR AE (2014 F5I NG
B&JE, ZARAHMNEGIERE, it
NK BB A% @i 48 fa 4k o7 R
AT Ky AE X & g CRER PO
+ b AL, TR 66400.13 5K, iy
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(#45: f270)
mH 'EA FMEH | RSB HR
14 B4 MTNOO1 | 2014-03-26 | 2019-03-26 5.00 5 4F
14 ‘3 MTNO02 | 2014-07-04 | 2019-07-04 5.00 5 4
14 B¢ MTNO03 | 2014-12-01 | 2019-12-01 5.00 5 4F
15 % £ PPNO03 | 2015-07-24 | 2018-07-24 500 | 2+14F
15 & ¢ PPNO04 | 2015-08-21 | 2018-08-21 5.00 34
15 &4 PPNO05 | 2015-10-29 | 2018-10-29 5.00 34
15 &»¢ MTNOO1 | 2015-11-18 | 2018-11-18 6.00 34
17 2% MTNOOL | 2017-02-28 | 2022-02-28 5.00 5 4
17 &% CP001 2017-06-14 | 2018-06-14 5.00 14
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17 % SCP001 | 2017-10-17 | 2018-07-14 500 [ 0.74
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Mt 2 FEWSZEIELIEFR
HH 2015 4F 2016 4F 20174 | 201843 A

W% H i

4285 (1) 32.83 43.40 35.35 36.96
BFERA(14.7T) 184.74 201.74 231.67 236.66
B 3 B35 (12 T) 93.01 105.47 119.53 122.66
B 55 (2. 8) 18.93 38.46 25.51 31.47
K% (14.78) 66.94 53.17 81.08 77.65
AR5 55 (14 6) 85.86 91.63 106.59 109.12
EIR (12 7T) 88.32 96.42 101.05 24.87
FiE S B(12T8) 11.78 15.94 16.64 3.99
EBITDA({ZT) 15.73 19.55 23.87 -
BRI A (12 00) 0.23 13.01 7.47 1.08
W45 bR

B TURUR e KB (IR) 11.85 10.09 9.56 -
A7 TR A e B (IR) 1.20 1.22 1.20 -
ST R B (IK) 0.53 0.50 0.47 -
AU (%) 95.91 102.37 98.84 100.19
BV 2 (%) 26.54 28.79 30.08 30.11
KA 35 2R (%) 6.21 7.12 7.67 -
8 = I 26 (%) 9.68 11.81 10.82 -
K55 AL HL 2R (%) 41.85 33.52 40.42 38.77
AR 55 B AL L (%) 48.00 46.49 47.14 47.08
BT 4015 % (%) 49.65 4772 48.41 48.17
Tl LR (%) 422.64 266.32 388.35 341.64
) L (%) 192.48 143.70 186.28 160.55
28 P & 8 U L (%) 0.94 30.18 24.03 -
EBITDA F| B & 5(£%) 6.98 12.47 5.41 -
4 HR 5 55 /IEBITDA(f) 5.46 4.69 447 -

E: 5] 2018 F—FEAMEHERET I, RPEARF OH L5 LIHARIME S A2 05 NEER” CHIRLRITL.
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	跟踪期内，公司在建的工业园区及商业配套项目陆续进入销售期，“富兴 世界金融中心”项目已开业运营；未来，岳阳汽车解体项目实施后，汽车后服务产业链将得到进一步延伸。此外公司将继续进行资源整合，未来综合竞争力有望进一步提升。
	一、跟踪评级原因
	二、企业基本情况
	公司注册地址：湖南省长沙市开福区蔡锷北路393号；法定代表人：易大盛。
	三、存续债券概况与募集资金使用情况
	四、宏观经济和政策环境
	2017年，世界主要经济体仍维持复苏态势，为中国经济稳中向好发展提供了良好的国际环境，加上供给侧结构性改革成效逐步显现，2017年中国经济运行总体稳中向好、好于预期。2017年，中国国内生产总值（GDP）82.8万亿元，同比实际增长6.9%，经济增速自2011年以来首次回升。具体来看，西部地区经济增速引领全国，山西、辽宁等地区有所好转；产业结构持续改善；固定资产投资增速有所放缓，居民消费平稳较快增长，进出口大幅改善；全国居民消费价格指数（CPI）有所回落，工业生产者出厂价格指数（PPI）和工业生产...
	积极的财政政策协调经济增长与风险防范。2017年，全国一般公共预算收入和支出分别为17.3万亿元和20.3万亿元，支出同比增幅（7.7%）和收入同比增幅（7.4%）均较2016年有所上升，财政赤字（3.1万亿元）较2016年继续扩大，财政收入增长较快且支出继续向民生领域倾斜；进行税制改革和定向降税，减轻相关企业负担；进一步规范地方政府融资行为，防控地方政府性债务风险；通过拓宽PPP模式应用范围等手段提振民间投资，推动经济增长。稳健中性的货币政策为供给侧结构性改革创造适宜的货币金融环境。2017年，...
	三大产业保持平稳增长，产业结构继续改善。2017年，中国农业生产形势较好；在深入推进供给侧结构性改革、推动产业转型升级以及世界主要经济体持续复苏带动外需明显回升的背景下，中国工业结构得到进一步优化，工业生产保持较快增速，工业企业利润快速增长；服务业保持较快增长，第三产业对GDP增长的贡献率（58.8%）较2016年小幅上升，仍是拉动经济增长的重要力量。
	固定资产投资增速有所放缓。2017年，全国固定资产投资（不含农户）63.2万亿元，同比增长7.2%（实际增长1.3%），增速较2016年下降0.9个百分点。其中，民间投资（38.2万亿元）同比增长6.0%，较2016年增幅显著，主要是由于2017年以来有关部门发布多项政策措施，通过放宽行业准入、简化行政许可与提高审批服务水平、拓宽民间资本投融资渠道、鼓励民间资本参与基建与公用事业PPP项目等多种方式激发民间投资活力，推动了民间投资的增长。具体来看，由于2017年以来国家进一步加强对房地产行业的宏观...
	居民消费维持较快增长态势。2017年，全国社会消费品零售总额36.6万亿元，同比增长10.2%，较2016年小幅回落0.2个百分点。2017年，全国居民人均可支配收入25974元，同比名义增长9.0%，扣除价格因素实际增长7.3%，居民收入的持续较快增长是带动居民部门扩大消费从而拉动经济增长的重要保证。具体来看，生活日常类消费，如粮油烟酒、日用品类、服装鞋帽消费仍保持较快增长；升级类消费品，如通信器材类、文化办公用品类、家用电器和音响器材类消费均保持较高增速；网络销售继续保持高增长态势。
	进出口大幅改善。2017年，在世界主要经济体持续复苏的带动下，外部需求较2016年明显回暖，加上国内经济运行稳中向好、大宗商品价格持续反弹等因素共同带动了进出口的增长。2017年，中国货物贸易进出口总值27.8万亿元，同比增加14.2%，增速较2016年大幅增长。具体来看，出口总值（15.3万亿元）和进口总值（12.5万亿元）同比分别增长10.8%和18.7%，较2016年均大幅上涨。贸易顺差2.9万亿元，较2016年有所减少。从贸易方式来看，2017年，一般贸易进出口占中国进出口总额的比重（56...
	展望2018年，全球经济有望维持复苏态势，这将对中国的进出口贸易继续构成利好，但主要经济体流动性趋紧以及潜在的贸易保护主义风险将会使中国经济增长与结构改革面临挑战。在此背景下，中国将继续实施积极的财政政策和稳健中性的货币政策，深入推进供给侧结构性改革，深化国资国企、金融体制等基础性关键领域改革，坚决打好重大风险防范化解、精准脱贫、污染防治三大攻坚战，促进经济高质量发展，2018年经济运行有望维持向好态势。具体来看，固定资产投资将呈现缓中趋稳态势。其中，基于当前经济稳中向好加上政府性债务风险管控的加...
	五、行业及区域经济环境
	目前公司主要业务板块包括汽车服务、房地产及贸易板块。
	公司在房地产业主要以工业园区开发为主，创建了“财富兴园”品牌。
	随着经济快速发展及企业集聚现象的出现，产业园区的建设成为不可避免的趋势。为满足企业集聚对基础硬件设施的需求，产业园区建设一般包括现代化的基础设施、便利的交通通讯设施等。产业园区建设已成为拉动经济增长的重要力量，对促进产业结构调整、促进就业及人才培养和培育高效率运作企业起到了重要作用。
	产业园区开发一般较为政府所重视，在政策方面给予相应的支持。产业园区出现之初，曾享受一定的产业、土地、税收等优惠政策，使得园区可以通过低租金、土地出售成本倒挂等方式鼓励国内外投资者进入；随着“禁止土地出让过程中成本倒挂”及“通过招拍挂市场化方式取得土地”等政策的出台，产业园区享受的土地、税收等传统优惠政策将逐渐减弱。为提高产业园区竞争力，保持园区经济平稳快速发展，国家和地方政府将在产业园区总体规划、基础设施、法律配套、金融服务、管理体系等方面加大扶持力度。
	目前，园区土地开发转让、基础设施建设以及相关物业租赁仍是产业园区开发企业主营业务收入和利润的主要来源。随着土地价格持续攀升，产业园区开发企业依靠土地批租的单一业务模式将逐渐向多元化转型。产业集聚与上下游配套将成为产业园区吸引投资的重要因素，过去依靠优惠政策、廉价土地竞争的模式将逐渐转向产业链、投资环境等方面的竞争。良好的产业规划、园区文化和社会氛围以及相关金融服务、高效管理体制等软环境将成为衡量未来产业园区建设的重要因素。
	近年来，中国经济规模保持不断扩大的势态，刺激国内贸易稳步发展，但增速持续下滑。根据国家统计局数据，2017全年社会消费品零售总额366262亿元，比上年增长10.2%。
	资料来源：Wind资讯
	整体看，中国国内贸易规模在经历高速增长后，增速出现回落。国内贸易与宏观经济息息相关，未来国内贸易的发展情况将与中国产业转型，产能优化，促进消费，加强就业等因素联动密切，连锁经营、供应链延伸、电子商务等现代流通方式的发展也将对国内贸易产生较大促进。行业的不断发展势必促使竞争更加激烈，对于贸易行业内公司的资金、货源、物流网络和管理等方面形成更大的综合性挑战。
	六、基础素质分析
	七、管理分析
	八、经营分析
	工业园区项目
	2013年5月，公司原下属子公司长沙市金地房地产开发有限公司（2014年引入信托资金后，该公司不再纳入合并报表，转而计入长期股权投资核算）通过招拍挂方式取得位于长沙市开福区芙蓉中路（火车站地块）土地使用权，面积66400.13平方米，土地价款为38.87亿元，已于2014年5月7日全部支付。该项目规划容积率10.97，商业与住宅占比为7：3，规划总建筑面积约为73万平方米，其中商业面积约为51万平方米、住宅面积约为22万平方米，住宅项目目前正在基坑开挖中。根据长沙市城市总体规划，该项目为城市金融商...
	“富兴･世界金融中心”项目一期工程为三栋超5A甲级写字楼、集中商业、低密度商业及地下相应部分，由中建三局承建，目前已全部完工；二期为十栋精品住宅，一栋精装公寓楼及地下停车场。项目预期总收入为170.19亿元，其中一期销售收入107.03亿元，二期销售收入63.16亿元。公司预计2018-2020年项目收入分别为16亿元、30亿元、30亿元，其中2018年收入由写字楼和低密度商业销售收入构成，写字楼预计销售收入8.12亿元（按出售率25%测算得出），低密度商业预计收入8.20亿元（按出售率50%测算...
	商业销售方面， 2016年11月26日至12月5日，首期低密度商业铺面项目B、D、E区共计9713.84平方正式开盘销售，销售均价为73437元/平方米，实现销售3856.55平米，实现回笼收入2.83亿元（其中现金已回笼2.70亿元，其余为应收按揭款）。随着地铁6号线动工建设及“富兴CFC时代”的即将开业，公司主动调整销售策略，暂停对外销售，预计于地铁即将完工时对剩余低密度商业进行加价加推。集中商业目前招商已完成100%，2017年10月下旬开业；3栋写字楼目前处于内部装修和设备安装验收收尾阶段...
	贸易
	2017年公司贸易业务收入为24.77亿元，同比基本持平，毛利率为11.64%，同比降低4.44个百分点，主要系大宗商品原料价格上升所致。采购方面，公司2017年前五名供应商采购额占比为46.28%。公司与供应商建立了良好的长期合作关系，确保了公司采购渠道的畅通；但由于公司上下游客户集中度高，随着国有企业资源的进一步整合，未来贸易业务存在一定的不确定性。2018年一季度，公司贸易业务上下游前五大集中度分别为57.39%、51.77%。
	汽车服务业方面，施救项目拓展以省级市、地级市和比较成熟的高速公路为主攻方向；巩固湖南，扩展周边省份，辐射全国。检测项目拓展以省级市、地级市、经济发达县为重点；以湖南及周边省份为主，辐射其他省份。4S店立足现有品牌，积极拓展大众化品牌；以岳阳为基础，以长沙、武汉、北京为主，适度拓展集团已有产业布局城市。公司计划以湖南邦田汽车服务有限公司为主体在中小板上市，拟将汽车服务链中汽车施救、检测、修理、配件业务纳入，致力于成为全国第一家汽车服务上市公司，目前在股份制改造中。房地产业方面，计划将城市系住宅品牌及...
	岳阳汽车解体项目年投资总额为65000万元，预计达产后年处理废旧汽车20万辆，回收利用汽车零件50万套（件）、旧轮胎40万个、废钢铁30万吨、废有色金属2万吨、废橡胶3000吨、废塑料3000吨，年产值11亿元以上，达产后第一年收入将达48000万元、利润15000万元，次年收入将达120000万元，利润37500万元。该项目建成后，公司将形成除生产外包含销售、检测、施救、修理、保养、停放、报废解体为一体的完整的汽车后服务产业链。截至2018年3月底项目已获得岳阳市经济技术开发区入园许可，并已投入...
	中国（长沙）生命文化公园项目占地面积约3000亩，总建筑面积约8万平方米，共分为四大板块：生命文化认知区；生命文化体验区；生命文化纪念区；配套酒店及服务设施。项目一期拟投资20亿元建设，建设期为4年，规划用地1480亩，包括陵园、生命文化祭祀区、广场、博物馆。一期项目建成后按照墓地规划1480亩预计可实现销售收入30亿元、毛利率约为40%，净利润5.40亿元。目前该项目已取得长沙市政府内部批文，处于选址阶段。
	收购重庆灵安陵园并升级改造项目升级生命公园将新增陵园用地一期100亩，二期350亩，三期217亩；项目升级总投资为5亿元。截至2018年3月底，收购该项目投入资金6600万元，一期项目投入资金5251.40万元。
	公益项目新建或提质改造方面，未来公司重点收购或新建多个公益项目（淄博、莱芜、菏泽、益阳、湘阴），并对现有（株洲、岳阳）和新收购的公益项目进行资源整合，包装升级为文化生命公园，总投资约10亿元。其中山东莱芜项目已完成了项目240余亩土地的移交协议；山东淄博项目（270亩）完成了与政府协议的签订，出让土地（50亩）指标已获取；山东菏泽（约350亩）正在密集谈判；益阳项目已纳入益阳市“十三五”规划，选址基本完成；湘阴项目（约500亩）规划手续已完成；提质改造岳阳、株洲两个老项目已获当地民政局批准。
	北京康盛工业园升级改造总投资约5.3亿元，改造完成后园区内建筑物总面积将达到105679平方米，对外可租赁物业资产达87300余平方米，预计园区运营收入将增长近一倍，即从目前的约5500余万元/年提升至约9200余万元/年。
	总体看，近年来公司主营业务收入稳步增长，盈利能力较强。公司汽车服务业经营规模不断扩大，目前已拥有“金盾施救、邦田检测、邦田汽修”三大品牌，产业链完整，区域垄断优势明显，2017年收入稳步提升；房地产业务以工业园区开发为主，各地项目销售及收入确认情况良好，土地储备丰富，但联合资信也关注到原子公司长沙金地引入的信托资金即将到期退出的事项未来存在一定的不确定性。未来公司将继续扩大汽车服务业务和房地产业务规模，投资支出较大。
	九、财务分析
	2018年1～3月，公司营业收入24.87亿元，同比增长5.43%，为2017年全年的24.61%；实现利润总额3.99亿元，同比略有增长。公司营业利润率为30.11%，较2017年变化不大。
	总体看，受益于汽车服务及殡葬业务的稳步发展，近年来公司收入持续增长，利润总额呈不断增长态势，整体盈利能力较强。
	2017年间，公司经营活动现金流入保持相对稳定，为104.34亿元，其中销售商品、提供劳务收到的现金为99.88亿元。公司经营活动现金流出同比增长6.12%至96.87亿元，其中，购买商品、接受劳务支付的现金同比增长17.99%至81.23亿元，系原材料采购规模较上年有所增加；支付其他与经营活动有关的现金由2016年的15.56亿元下降至8.36亿元。2017年，公司经营活动产生的现金流量净额为7.47亿元，同比下降42.60%，现金收入比为98.84%，收入实现水平略有下降。
	投资活动方面，2017年，公司投资活动现金流入规模小，仅为0.44亿元，但现金流出规模较上年增长312.58%至25.95亿元，主要为22.95亿元购建固定资产、无形资产等支付的现金和3.00亿元取得子公司等支付的现金，具体包括公司对汽车板块新建2个4S店、收购并改扩建检测站、新建汽车服务板块服务项目、富兴飞鸽升级更新老旧生产设备、富兴房开建设岳阳康城二期、汽车板块解体项目和对原老旧汽车服务板块服务项目进行更新升级和改扩建的现金投入以及新收购公益板块子公司现金投入。2017年，公司投资活动产生的现...
	2017年，公司筹资活动现金流入和流入规模均较上年大幅增长，系公司各业务板块投资扩张规模增加推升资金需求。其中，公司筹资活动现金流入同比增长70.60%至69.41亿元，均为取得借款收到的现金；筹资活动现金流出同比增长61.55%至59.09亿元，其中，偿还债务支付的现金为54.46亿元。2017年，公司筹资活动产生的现金流量净额为10.32亿元，同比增长151.15%。
	总体看，跟踪期内，公司经营活动现金流量稳中有增，随业务规模扩张投资支出快速增长，基于投资资金需求，融资活动力度加强。
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