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181.90 1476, BT & #a 42.52 476 (Jrb A 01T, /N 16 T 4 28,2612,
HOZRRU 2,32 1270 2018 E 18 7y B G g Fe10.04%, Hoofr E EOBHUTAE SR,
?%%%ﬂWAam@m,ﬂMEﬁiwﬁg 1:8028%. #2017, A TIE ol
e T3.07M478, FHIRATARSLILIR (S FHIE,

R BT HRE S, i 4 R

LR ol 46 T 2 e S Sk T MR 42 BR0.4012. 7T o
G HETEHE [=] M . s
T 2018? 4727 H sz:ﬂﬁﬁtlaﬁﬁ (2018)J o B 20174R )%, 2 | RIS R4 49139.43

110ZC6981 ‘T H i+l 15, AN R ERH TS,

B FE AT B 45 R 45 ) ARAD N ) 19



BSZEE ¥ SERAT

China Lianhe Credit Rating Co.,Ltd.

SR IFIE BARE

1275, AL T F%16.72%. KUMLES & SN R4
58 AT 8 6 A AR A O Rk 55 8™ 4
gt Iy, RWLSHY, &0t M I«
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it 11 AR
- _ 201843 A
BeAEH Go) BBl (%)

U2 PR BB B S ik Al CHRR &K 230327254.00 20.87
IR URB B Skl CERREHO 165446337.00 14.99
Wiser Tyson Investment Corp  Limited 157062475.00 14.23
First Base Investments Limited 119470011.00 10.82
Joint Hero International Development Limited 59248395.00 5.37
BB REVR I DR 2 AR BT R A 7] 51324418.00 465
Keycorp Limited 44683336.00 4.05
SCGC Capital Holding Company Limited 36785414.00 3.33
LT E A R & &kl CHBRE 1O 36647003.00 3.32
SPRHYUR FL AU e B 0 CRIRA 1O 32949922.00 2.99
Ironmont Investment Co.,Ltd. 28465891.00 2.58
LA A A B SR A kAl CRIRE 1O 27989225.00 2.54
REEHR RSB A R A A 22708323.00 2.06
Eternity Peace Company Limited 20930639.00 1.90
i RBR SR E RO RGO 17842253.00 1.62
S A R S kil CHBRE 1O 17803587.00 161
TINE QIR B R G A kil CHIRE 0O 11354160.00 1.03
LA BNE B A IR A 6488093.00 0.59
Lucky Prosperity Company Limited 6036579.00 0.55
AR (b0 BlAIRAF 4284801.00 0.39
Rui Xi Enterprise Limited 2585938.00 0.23
Cai Ep. Joulin Stephanie Ye 2235077.00 0.20
BRAF AR I B B L CHIREO 1153247.00 0.10
& i 1103822378.00 100.00

B Fa %y AR SR ) IR A B) 25



BsEETEEIRAT

China Lianhe Credit Rating Co.,Ltd. EE{ E:’j%': 'i‘T" g&%&%

MitFl2 AEESHAGE

HMSERENS

| HTREIITE (REE) |
|

[ |

T R T | AT | | IR Ty E I 25 T | | AT

-
i

w || | [ | | 2 Elallelz]lz m | | " ]iﬁi{t:*‘ ?ffmd, &
- ¢ iz iE 7 | N e N i
sl w9212 || | 2| || |0 | ||| || || o | | |2\ |G| (| | )\ |2 | )| || 2
e R R A 1 wl =2 8|2 E& 2|22 2% € |5
i ! ki 7 > & R ESIF AR EI AR = I p 5 ml =z A || &

EHERENENENEAE e EE T R LR 1 R e S A AR I I
i = E 5 % 1 E AR AN =

HEHIE B

i E

B Fa AT 2 A8 IR Sk ) RAD N 2) 26



BsSEETSAEEAT
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By 2015 4 2016 4 2017 £ 2018 £ 3 H

Wt S5 B ¥
P4 R P (1L7T) 18.46 33.28 32.81 23.64
e B A(fe o) 151.09 181.11 191.15 181.90
FT A B (12.7T) 32.62 37.75 43.17 4252
R 55 (12 70) 36.32 33.66 39.85 33.34
KI5 55 (12 7T) 3.99 14.25 40.23 44.29
A H5 45 (14 7T) 40.30 47.91 80.08 77.63
EMRA (127T) 69.40 65.20 52.98 5.24
FliE S A0 (12.78) 4.25 4.26 3.35 -1.29
EBITDA({ZJT) 6.42 7.28 7.49 --
ZE M E ISR (1L 7o) 1.13 0.91 12.93 -7.45
W S5 4847
BB B B (IR) 1.77 1.35 1.14 -
1718 R OB (IR) 2.05 1.82 1.96 -
SRR R B (IK) 0.50 0.39 0.28 -
AN H (%) 74.91 93.03 111.89 223.61
B 2 (%) 24.86 25.14 25.65 28.04
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557 (%) 10.63 9.56 7.32 -
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A E 55 TEAAL H A (%) 55.27 55.93 64.97 64.61
BE AR (%) 78.41 79.16 77.41 76.62
B L2 (%) 102.66 101.96 104.79 109.03
TH B L (%) 73.06 82.67 86.42 87.64
LB P4 AN 5 5T L (%) 1.09 0.79 13.83 -
EBITDA F| B f5 50 (f%) 12.08 6.07 3.40 -
4= 457 %5-/EBITDA(f%) 6.28 6.59 10.68 -
7E: 12018 4 1~3 A M543 R 2 F 1, 28] K AT P o) ek AL T Rt AR IR 5.
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	一、 跟踪评级原因
	二、 企业基本情况
	公司注册地址：广东省中山市火炬开发区火炬路22号；法定代表人：张传卫。
	三、 存续期债券概况及募集资金使用情况
	公司共计发行一期中期票据，为“18智慧能源GN001”，发行日期为2018年5月2日，发行额度为5亿元，到期兑付日为2021年5月2日。
	截至2018年6月30日，募集资金已使用2.35亿元，尚有2.65亿元未使用，已使用资金均严格按照募集说明书募集资金用途使用，绿色属性并未发生改变。
	表2  公司存续债券情况
	资料来源：联合资信整理
	四、 宏观经济和政策环境
	五、 行业经济及区域经济环境
	1. 区域经济环境
	2. 行业分析
	3. 行业关注
	4. 行业关注
	5. 行业发展
	六、 基础素质分析
	七、 管理分析
	八、 经营分析
	总体看，公司在建项目主要为新能源发电项目，未来投资规模仍较大，存在一定对外融资需求。
	九、 财务分析
	5．现金流分析
	6．偿债能力
	7．过往债务履约情况
	8．抗风险能力
	十、 存续期内债券偿还能力分析
	截至目前，公司存续债券合计5.00亿元，为“18智慧能源GN001”（以下简称“存续债券”），于2018年5月2日发行，发行期限为3年。
	2015~2017年，公司EBITDA分别为6.42亿元、7.28亿元和7.49亿元，分别为存续债券的1.28倍、1.46倍和1.50倍，EBITDA对存续期债券保障程度较好。2015~2017年，公司经营活动现金流入量分别为54.46亿元、65.44亿元和66.52亿元，分别为存续债券的10.89倍、13.09倍和13.30倍；2015~2017年，公司经营活动现金流量净额分别为1.13亿元、0.91亿元和12.93亿元，分别为存续债券的0.23倍、0.18倍和2.59倍，公司经营活动现金流入量...
	总体看，EBITDA对存续期债券保障程度较好，经营活动现金流入量对存续期债券保障程度高。
	十一、 结论

