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	永泰能源股份有限公司（以下简称“公司”）是一家以电力生产及煤炭采掘为主的综合能源生产企业。联合资信评估有限公司（以下简称“联合资信”）对公司的评级反映了，公司在资源禀赋、生产规模、管理水平、多元化产业链等方面具备综合优势。同时，联合资信关注到煤炭行业景气度的较大波动、公司大规模投资建设导致的资金压力加重、债务规模的快速增长、公司存在的短期支付压力等因素给公司信用基本面带来的负面影响。
	跟踪期内，公司煤炭业务稳步发展，盈利能力处于业内优秀水平；同时随着华晨电力股份公司和华瀛石油化工有限公司被公司全资收购，公司业务范围扩展至电力生产及燃料油配送领域，业务多元化布局有助于公司抵御煤炭单一行业风险；另外受益于公司2015年和2016年两次非公开定向增发事项的完成，公司所有者权益大幅增长，资本结构有所改善。
	永泰能源股份有限公司（以下简称“公司”或“永泰能源”）是经泰安市体改委1988年11月6日以泰经改发（1988）96号文批准，以泰安润滑油调配厂作为发起人，改组为泰安鲁润股份有限公司。1998年5月13日，公司在上海证券交易所挂牌上市（股票简称：鲁润股份，股票代码：SH.600157），注册资本5260.68万元。
	2010年10月22日，公司名称变更为“永泰能源股份有限公司”，股票简称变更为“永泰能源”；公司经营范围变更为：煤矿及其他矿山投资，煤炭洗选加工，电厂投资，新能源开发与投资，股权投资；技术开发与转让，货物及技术进出口业务，房屋出租。至此，公司正式由油品经营转型进入煤炭工业领域。
	公司经中国证券监督管理委员会证监许可（[2010]852号文）核准，于2010年6月30日以非公开发行股票的方式向7名特定投资者发行了人民币普通股（A股）3987.54万股，共募集资金6.40亿元，扣除发行费用后，实际募集资金净额约为6.21亿元。
	公司经中国证券监督管理委员会证监许可（[2011]213号文）核准，于2011年3月16日至2011年3月22日以非公开发行股票的方式
	向7名特定投资者发行了人民币普通股（A股）8000万股，共募集资金18亿元，扣除发行费用后，实际募集资金净额约为17.55亿元。
	公司经中国证券监督管理委员会证监许可（[2012]80号文）核准，于2012年2月17日至2月28日期间以非公开发行股票的方式向6名特定投资者发行了31612.9032万股人民币普通股（A股），本次发行募集资金总额49亿元，扣除发行费用后，实际募集资金净额约为48.29亿元。
	2014年5月28日，公司以资本公积金转增股本，向全体股东每10股转增10股，共计转增1767559530股，每股面值1元，增加股本1767559530.00元，注册资本变更为人民币3535119060.00元，股本为人民币35.35亿元。公司经中国证券监督管理委员会证监许可（[2014]1427号文）核准，于2015年2月3日至2月13日期间以非公开发行股票的方式向5家特定公司共发行了507614.2131万股人民币普通股（A股），本次发行募集资金总额100亿元，扣除发行费用后，实际募集资金净额...
	2015年6月5日，公司根据2014年股东大会决议，对2014年利润分配方案进行实施。本次分配方案实施后，公司总股本及注册资本增加至111.95亿元。
	公司经中国证券监督管理委员会证监许可（[2016]531号文）核准，于2016年5月23日至5月30日期间以非公开发行股票的方式向8名特定投资者发行了123115.5778万股人民币普通股（A股），本次发行募集资金总额49亿元，扣除发行费用后，实际募集资金净额约为48.40亿元。
	截至2017年3月底，公司总股本124.26亿股，永泰控股集团有限公司（以下简称“永泰控股”）为公司第一大股东，持股比例32.41%，公司实际控制人为王广西先生。
	截至2017年3月底，公司下设行政人事部、财务管理部、经营管理部、内控管理部、投融资管理部、证券事务部、监察审计部、生产建设部共8个部门。公司设有华熙矿业有限公司（原名：华瀛山西能源投资有限公司，以下简称“华熙矿业”）和山西康伟集团有限公司（以下简称“康伟集团”）等10个控股子公司。
	（一）煤炭行业
	行业经济效益

	2016年2月1日，国务院印发了《关于煤炭行业化解过剩产能实现脱困发展的意见》（国发[2016]7号），制定的工作目标为：在近年来淘汰落后煤炭产能的基础上，从2016年开始，用3至5年的时间，再退出产能5亿吨左右、减量重组5亿吨左右，较大幅度压缩煤炭产能，适度减少煤矿数量，煤炭行业过剩产能得到有效化解，市场供需基本平衡，产业结构得到优化，转型升级取得实质性进展。
	公司电力业务主要经营主体为全资子公司华晨电力；截至目前，公司持股比例为100%，为其实际控制人。
	（1）电力生产与销售
	华晨电力的电力业务收入主要来自煤机发电收入和天然气发电收入。2016年，华晨电力的电力业务收入为66.88亿元，其中煤机发电收入为54.60亿元，煤机发电占比较高，是华晨电力电力业务板块主要收入来源。2017年1~3月，华晨电力电力业务收入总计17.00亿元，其中煤机发电收入12.76亿元。
	2016年，华晨电力天然气发电销售价格有所下降，为0.5750元/千瓦时；跟踪期内，受国家下调上网电价的影响，公司煤机发电销售价格下降至0.3751元/千瓦时。
	2017年1~3月华晨煤机发电和天然气发电销售价格分别为0.3949元/千瓦时和0.5750元/千瓦时，销售价格总体保持稳定。
	2016年，华晨电力发电量为204.51亿千瓦时，售电量为194.11亿千瓦时。同期，华晨电力发电机组运行效率有所波动，为4307小时。2017年1~3月，华晨电力实现发电量49.46亿千瓦时，售电量46.91亿千瓦时。公司平均利用小时数为1040小时，占2016年总数的24.15%。总体看，公司机组运转效率较高。
	2016年，华晨电力综合厂用电率有所上升，为5.15%，同比增长0.28个百分点；供电标准煤耗为302.12克/千瓦时，同比下降1.72克/千瓦时。2017年1~3月，华晨电力综合厂用电率基本保持稳定，为5.19%，供电标准煤耗进一步下降到295.48克/千瓦时。总体看，跟踪期内，华晨电力发电效率有所提高。
	平均上网电价方面，2016年，受国家下调上网电价的影响，华晨电力江苏和河南区域的平均上网电价均大幅下调。2016年，华晨电力江苏区域平均上网电价0.4012元/千瓦时；同期华晨电力河南区域的上网电价持续下降，为0.3584元/千瓦时。2017年1~3月，华晨电力江苏和河南区域的平均上网电价均有所提升，分别为0.4356元/千瓦时和0.3593元/千瓦时。
	电价结算方面，华晨电力发电业务结算客户为各省电力公司结算，一般本月电费下月现金结算，不会拖欠，应收账款余额与上月发电量密切相关，不会由此产生大量应收账款。
	（2）原材料采购
	煤炭采购
	华晨电力煤炭采购方式主要由各电厂与煤炭供应商就煤价进行谈判，上报华晨电力，经华晨电力比价平台确认价格合理后予以批准采购。煤炭采购一般不采取预付款的方式，一般采用后付款方式。
	2016年华晨电力采购煤炭总量为538.41万吨，较去年增加56.88万吨，2017年1~3月共采购煤炭120.70万吨。同期受煤炭价格上升的影响，煤炭的采购价格有所上升，2016年为504.73元/吨，2017年1~3月采购煤炭价格进一步上升至716.17元/吨。煤炭采购价格的不断上升对公司电力业务的盈利能力产生较大负面影响。
	表9  华晨电力主要燃煤采购指标
	（单位：万吨、元/吨）
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