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2. MHATE K /* HLL89F R

AT 20171 H 20 H R AT (R ZRAEVR
WABRA R ERE 7 EHEM AT, A
NI R A GE IR E /)], AR IEER
Rl 5 =R B 7 A ) AR SR I T WS RE R A
B, NS mBA RS, ARIRERE
201751 H 21 HETT AR Ao 452 R0 1R] 28 =) KE
MR s HOR T AR O, B S H
RAT— IR RE T EAE I Rk AR5
5 AT E S E I E R HA TS, K
NEIFER.

AR e B H AT AN 2 KR REE &
Fo o A AP A P 2 8 i B AL P RS
R G BB R AR B QT 7K 28 RE TR A B K 587 EL 2
HIL, BT L PR A HAE
TP AT REAE R FIS L o

. EESH

1. ZEMIA

2014 4:~2016 4, B IS5 A = 9H
NG FEVE R R 57 5 b 45 BB K B 2 ]
FEARH WS, AREEMEE K
@, T =EAFEBEW SIS N 78.80
{¢.7% 107.27 127681 136.31 127G 2016 4E, 2
AR A G R SE BN 17.98 2.6, % 2015
SERME BT, A FEN SN 13.19%, A
2015 4 |k 2016 42 m R R A% Mk 55 I AT
Fi R, N 41.08 1470, FERAF NmN[E
FEREBUR, T2l =8 T E;
FM SRR SE SN 66.88 12T, 5 EE S
ICNEL A 49.06%; 2016 4F, AFIHHIALHA
G5, AR G55 SEN 9.99 146,
FEWSBN 7.33%. MILARIRRE, B
MRS CRLFEREIR R 2 AR R Rl 55 ) i
Ha 7 AR Bl 45 A 2 ] 38 45 RN 1) 32 R
o

MEFNEHE, 2014 4E~2016 £ 7 T

AR BE TR SR HT PR 3)
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55 BRI R . 2016 4, RN L
BRI, A B IR Rl 55 BRI 2 Frig ot
N 61.84%; HLJJHRFZ IR AN A% Fibk S X H
W iEf s, EBRIZAARE, N 27.65%.
N TR R A2 B BAR IR 52 2N
NN FE S S AL S vl N i AT
B¢ 2015 4FFAA% 11.88 N4 AL, N 32.54%.
oA BRI S5 BRI RE JiAEEE 2015 SFHFT R
B

2017 4F 1~9 H, AR & ERH R FEEATR
E, FESION 170.88 12T, Hidr, 1R
Gl 5 S BIN 18.67 42705 IR Ridk Mk 455K
BN 45.01 1276, ZHERANME EBKIS2m,
R KMk 55 B %55 2016 Fit—25 BT, A
69.58%; [F, HLJJARILSEIIN 57.86 14T,

&2 2014~2017 49 A 23] 28 W 5B EA MR

TR AT Em A R, BRRTEFE
16.57%; AR G KIESE T, SEE
N 47.18 107, HITHE 2017 SERI =2, H
WNFIA AL TR GO 2 7 2B S YN L
R, 1T LK 5B 2R A P R R A
fiX, ATULA AR ER 22 2] — 2, 2
A EAR S B FIR AL 2016 FH A R F%.
2017 4F 1~9 H AR £ 5K EFIZH N 24.97%.
MRE, BREFHIN, ARIERATR )3
R, B SZHERMNE Bk sem, R4
BABM R sege s (BRI iR Hesz 5w
W Lk e B EAN RIS, BRI A T
N, FRAFYK T BRI B SRR
(RS, A R BRI R KA BT R B

(B15: 570 %)

2014 4f 2015 4F 2016 4F 20174E 1~9 B
VSRR A FEH=E LN EFIR LN FEH=E LN FEH=E
77 - 500382.22 37.03 668793.99 27.65 578649.08 16.57
TR e 555159.29 54.97 525149.86 55.84 410801.58 61.84 450097.74 69.58
TR T 5 224519.29 6.87 45132.19 2.85 179781.22 1.84 186728.35 0.53
FR 5 -- -- - -- 99863.79 0.16 471835.22 0.18
ot 8348.22 3.93 2005.21 | -166.84 3839.73 29.86 21495.70 73.37
=a7n 788026.80 40.72 1072670.48 44.42 1363080.31 3254 1708806.10 24.97

T N
E: WAk f 2015 4 5 A FEAE] A SHIRA

BEF R %k 5

=4, AREIR S, 2016 4
FERZE K ERRBUR M, A w] R o
JirE. 2016 A R BER RIGWN A 1T 41.08 14
JG, HEEMSWONT 30.14%, (5 2015
AN SZRERM AR T S AL R,
2017 4 1~9 H, AEERRIEIWANATT 45.01
fe.7t, ik 2016 AR R KIE RN o

ZE R L REBUR IR, 2016 A\ 5L

A 3 2014~2017 % 9 A &) R4 T HAEE AL

DA~ 5 881 Ji Mg, [H] LLig/D> 23.06%, [FIHA
R 5 885 i, [A]Ebyk/b 17.45%, Horhxt
AMESHE 805 JiI, PYERAYEE 80 JiMi. umRIL A
R R A, 2 T A SR ) B R
5%, 2016 SEPEAGHE & 50 Jimi, [FLLTRE
9.26%, [FIMHVERERE Ry 52 Jiml, R TFRE
10.34%. 2017 5 1~9 H, Aa|4r=JEH 672 Ji
Wi, % 2016 S [FHANK 14.61%; [R5 A
674 J3M, (5 2016 544 i SRR R 1 76.16%,
Forp s A 534 T3, X N A 140 i,

($45: Zeb, L)

2014 £¢ 2015 48 2016 4E 2017 £ 1~9 A
BiH LM LM LM S
HE &R HE &R HE &R R )
JE I 1016 583.35 1072 540.43 805 545.30 534 791.90
Yok 82 691.91 58 607.09 52 798.05 97 1067.74
oM R o8] ik
K I8 B BN TR/ 3] 16
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P A RS T T, 2016 SR ] RN B 1Y)
#r 9 545.30 Jo/mli, [ ELHEK: 0.90%, ek R4
BN 798.05 Jo/il, ALK 31.46%, A
R AR M () = B 55 2 SR B, A ] R
JREL, M ORI RTRE -

2017 4 1~9 H, 2RO Lk sz,
O A R RN GORE A s A gt — b8, BN
S R s N Y CE Sy LNy )
*,

A4 2016 FANAHALTELE P Am ($45: &

L. %)
. o BRI
FZWAWE

T ERE R SRR AR 159437.76 38.81
MEﬁﬁEES%\gEPiEﬁ 11260.38 2.74
L7 B IR Z A TR A 10734.92 261
PR AR A R A R 7309.69 1.78
ey B AN B TR A 10651.68 2.59
it 199394.43 48.54

FA R IR A8 Repk

NEEP I, Aw EE SRS
PR KA AE P ORI T 1 SR A 1Y
TR, WP EPEE, 2016 AT
RE P A THHE LA 48.54%, A F] ™ i

—

ks KIEIR T, RIS A SR s AL, DL
O FIEIN R T b A B A A, SR T4 SRR,
PR 55 B RE S KR B

W 7y ik 4

N S EEE EAON AT T AT
Ry BER A FFFBEE Y 100%,
N HSEBRIZEHIN

R T g Al A BRI
R R APIR, H PR R R A
PEN—IREBEIR, JEITEIE, BRbE. Bl 250
FECHUH B A L. S AT, RIVEERTR
ISR A A B K B K ZRIR, A 2R
FAESREEH LU, A m) BRI LA
WL &9 596 /3T FL: PR ™ oA
71, KRBV —RBEIR, RS ——
ARICE TR R LA L, 24 A AT RSN
HBHE R 78 3T IL; Behbh, A ml Bk
KABFENAEETE6.00 AT . HAlA K
FHLE BTN 680 /1T Lo A2 AR B A & 412
JIT R, MR SRR 132 /5T 5, i
AR 1224 J5T 1L, B L AR R
LHPIA -

hat

A6 AE20174F9A &5 7T I EHNAMAL

(#45: ZTR)
E—EH 4 XU o EHA | HLER FERHE
FEAE— 8 B P B R e - :
E i B
%5 2014 %#~2016 54 F 15471 0L 32.00 2007 £ 1 7
Bz 2014 4% 2015 4% 2016 4% b ey 32.00 2007 457 A
Hed
RN L (%) 95 95 95 103.00 2012 93 1 | ke
THEMU AL B (%) 100 100 100 103.00 | RN | 20124E7 H | Bl KHML
HE BN UBALFE E (%) 100 100 100 63.00 il 2006 £ 3 H FEAE
B R 63.00 2006 4F 8 A FhE
A R (M) 9.62 9.83 9.90 S
BET- (N Jink) 0 0 0 100.00 2017 £ 7 A
ARk 8R4 100.00 2017 4 9 A
N . N 39.00 2005 £ 6 A RGP
AEFEFRRR T T, A T AR UGS BE AR B - RN
. A e
IS Ay, A TAERCRER 3T, FET KAL) A IR
N . o 39.00 “ 2006 4 1 A S AL AR
FARFEN 0, AIRFEFEE S %ﬁﬂj
A 27 7, 2 =7 4| e Jj—iggk
BRE, BREMN, ZER LGB ___ T
» 5 " I5HRed | 281 | JefRR | 20154F 11 7 | JefReits
SN, 2016 4F, Aw SRR SR
KT B TR PR AT PR ) 17
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i) U3
TR Stk it
HEGHAEI | 3.19 2015 £ 12 /4 B
i) 3
At 680.00

FA R IR A8 RAR

1) whit>hE44E

HefR B T L Ik S5 USN 3 R ERENLR
HLU N FIRPL R RSN o 2014 4~2016 4, ¢
RIS B R R, 2016 8
66.88 14,76, FHHRNL A It Al 54.60 127G,
FERLR B PR s, R T L IS5 AR R
FEYRNKIR . 2017 2 1~9 H, HERHEIIHE T
SN BT 56.96 1270, H A LR Bl
46.60 147G .

2014 :~2016 4, HERHIIHLIK A
kg9 TR, 2016 4£4 0.5750 Jo/ T FLEY
2 B 28N U ELAN R 2, 2014 4~2016 4,
A TN A EN SN N, 2016 4N
0.3751 Jo/ T BLi .

2017 7 1~9 H AR BN A& ANBAHIL A HL
%4> 718 0.3706 Jo/ T FLES A1 0.5750 Jo/
FLIE, BN B E s it — 22 NI, AL
R A B R AR R R AR E

A7 R A H LSRN
(#45: 1274, % AITEEH)

H, BHUKBER R THEE 9.18%, FERK
SRS HRAT S, (R R TR A AN B
Bk, BN AR WG N, N HL 55
FIZA P T B, 2016 404 30.78%, 2017 4 1~9
H, #— TR 17.31%.

2016 4, fER ML) K g 20451 14T kL
i, SRR 19411 12T i . Fi, BRE
D1 BHVHIB AT A Bk s, S 4307 /N o
2017 4 1~9 H, HERESLIKHE 173.00
f¢F R, MR 164.07 /2T L. AFF
YR /N B 3447 /N, 2016 4 S E )
80.03%. &MAE, AFINIHISHERE R .

A8 MRWH ERL VI
(45 /CFRE. DA, %, AT R, AT RE)

i | ous | sk | ooes | T
KR 209.23 191.86 204.51 173.00
Hep: ML 190.30 166.07 187.34 152.15

BEAL 18.92 25.75 17.17 20.85
P 198.73 182.55 194.11 164.07
R BT
PRt 4261 3907 4307 3447
Hep: ML 4608 4021 4713 3590
BEAL 2426 3301 2201 2673
gz A
AN ;ﬁ% H 5.06 487 5.15 4.99
( T
# %g’ﬁﬁ 310.29 303.84 302.12 299.99
RHESHFE G
° 0.1926 0.1928 0.1923 0.189
JiIF R
RS EE
e TR (5 | 0.4488 0.4783 0.4012 0.4330
i)
T4 b R H
#y RS (& | 0.4343 0.4058 0.3584 0.3640
B

ol 2014 4¢ 2015 48 2016 210_27 é‘a
%M%\EEHW 1231 15.26 9.40 10.36
FEHLEION 62.85 54.04 54.60 46.60
Z%%giﬁf 0.6060 07066 | 05750 | 05750
ﬁ%égﬁ‘f 0.4407 04411 | 03751 | 03706
WM&EQ% 14.56 10.81 11.41 9.18
ﬁ@éﬁk% 28.33 39.22 30.78 17.31

TR R 8] 3R
E: WAk Sf 2015 5 5 A AN G A SRR,

2014 F~2016 FEAER L ITIANL AR B S E
FIRA T N, 2016 44 11.41%. 2017 4 1~9

P i O o
E: B AAkSf 2015 4F 5 A FANE A TRA.

2016 4F, MERHIIGE] HBEZRARH L
Ft, 7 5.15%, [FLEIEK 0.28 N7 Al At
FRUEBEARE N 302.12 T/ T FLHS, [AECRBE 1.72
i/ TRy . 2017 4F 1~9 H, HBREHLGET
FHHRIEARLR R, N 4.99%, iRk
et b TRER 299.99 Ti/ T RN . MUAE,
TR LR SR A i

P BB 7T, 2016 4F, ZEE N
A I, R VTR e X A
BB RIE i . 2016 4, BRES

AR BE TR SR HT PR 3)
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LA XI5 B R 0.4012 o/ T TR [H
WAE SR T R DX B AN RS RS,
0.3584 Ju/T-FUit. 2017 4E 1~9 H, EEH 1
YL 5 R B X I ~F 38 X AR 240 BT Tt
43524 0.4330 o/ T FLAS A1 0.3640 o/ T FUA .
WA AT I, R IRAS SRR
FURSEBIIARIER, —BARH BT HIR
GEE, AR, MK RES EH KR
RV, A4 K ENIOKK .

2) HEERRM

iR H R R 7 N B A ) 5
AL M AT IR A, ERBR BT, &
R IIEN-T AN & HL S T DA R
W o TR SR — MR B TS 3 1 77 5

2016 “FEAEfR L RIBEIR SN 538.41
JINl, BEAERN 56.88 i, 2017 4 1~9 A
LRI IR 434.06 3. [ 32 B A i T
IR, R IR I A BT BT, 2016 -4
504.73 Jo/ili, 2017 4 1~9 H, RIEKERM#
B0 ETHE 664.47 JU/ME. HER RIGH S
AW b T X6t 23 7] Bk 5 B B R RE TR AR R
FUTH S

A9 HRWHEBMERMIEAF
(#45: Feb, Tlb)

%10 2016 LR M H5 RN H

(#45: f27T)
R &8
bt d B | oramy | O
1 HRIN LB A A PR A TR 579 | 1191
R E AR SR o
2 RARESAmHES | 496 | 10.18
N b
3 LA REIRIE R AR AR TR 389 [ 7.99
FM R Tl (D A
4 J 300 [ 6.17
FRIMEAH LS
AR AL AR REUR
5 PR 290 | 5.96
IR P
i - - 20.54 | 42.20

_ 2014 2017 £
Ei-7n 2015 4§ 2016 &
- 1~9 F
FrRBER S | 562.55 481.53 538.41 434.06
PRG35
‘ ) 599.58 442.69 504.73 664.47
B (ETL)

FoRRIR: 8] R4
E: wAAkSf 2015 4F 5 A FANE A FTIRA.

R L TR B BRI T I B R ™
M LR T3 R . 2 2016 IR, HFIR A
73 B A LT 7353 A R P FLU R 00 4T R
AT MR T (RRD AIRAR . L5
BEVRBLBTA IR A | AR B R R AR
B2 = PAY 55 i RO RS A B AR AT PR 2 7 38

RIER I 2 A L S S i 2

TR IR 8] R4
E: WAk Sf 2015 5 5 A AN G A SRRk,

NMARE, BRBIEEARTZ, SRR
B 2016 FFRAPEAFELICKR, BEORNAS AT F K,
RN A 2 25 T

RRARM

R IIRG ARG RN/ ),
f= BT JE A BT R SR A38 D [ A i R AR
S A PR A B SR S A m R, A
TG KIARB G, RRTRIG
HERKSREEEN . BIMEREIIRKE
KR A E R IR SRR, B
RIRR S FaE . 2017 £ 1~9 A, EEH
FIFERMGRAR 39930.11 JiSr )5k, RIWGFI
Foh 2.14 ST Tk

BARE, IR TR AL CR AR AR X
g, ZEFR EMEBEM TR BRI
Tl LA BB R R Ty, SR T
FIWSSENNA T R B, B 1A A 7t
HREIIBAIRE AT TR, ARMEEERR
JIENUE T, BRIGE A B8 I eE.

BER S

R 57 5l 45 H Al i B JE 5 A
AR RTE . AR AR d 1) AR I R A
Wk, il BA RSB a, R
7 A ) A [ S X AR A ARk A
b K BB IR R 5y A FE

B AT, HERR S EEREE B

AR BE TR SR HT PR 3)
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[ IR 28 BRI AR i SE RIS R
s e NI s s T B . A FHERS
PN 5T TR, TR R E A8 T
. Vs il KRB A 5 B8 B
Gy AN FE IR A Sk Je o

EER, WRAZIN S —EREEWFE
BRA R . 2016 4, FEAERITAL L™ 6
RORKIRIL, BORTIIRE LR, BRI K
R BB PENCE NN S/ 87 N

#.11 2014 £~2017 4 9 A MR R B S AP
(#45: Fob, 1)

HH 20144F | 20154F | 20164F | 20174F 1~9 B
5 52 5 247.00 63.89|  398.04 451.64
TR 52 5

Br 22.45 451 17.98 18.67

FA R 8 Rk

AFEERE “KEP . BHEREP KN
B RN, MR BN,
JER SIS, IR OA R % RE P
ARV VB R, R SR TR P 4
RS A R ERML,  SRJE HEAT R R A 5
ETENZE S W (o

KIETTTH, AR SSE% P TR,
FEL A N A ORI IR A B 2 =) R SR
A T FCAAREFl .

A 2016 FJ%, AR FER LR AR
U E PRAETRAE ] (B BERRAR. T
IR R A PR AT . =raghd T8 (%D
A IRA RS, L a5 A FE R
MR & RARAT 7R LI SE, P38 K H7E 1~6 S H,
o] B R K A 54.98%. #54E 2016
IR, A NiFE S EEAE I R EEER
FAMRAF . LIEHRRIEARAR . 4RI
FRRFEAMRARSE. MR Mg A%
BT TR G SARAT AL, P HITE 1~6
MH, MRS ET R S R 80.66%, K AR
R . HEl, AR CELT. W Wi,
7R 307, dbgEt. PSS X 30 8 T Y

Bl %S, LT BONTEE RS

A\ —HBUIT BRI %, T
50 52 2 AR 5 T TAE, 7552 2 IRk
My ts e, AR, SRk
Giiis e, 46 AR N AE T
VE, NIV E R, DA DB AE AR

TEANE AN, F IR R, SR
SRS . RFEFER . B EAEL TR,
IPRITAE B R GBI E, SLOTHGE R
o AFESLT BRI R R E YRS
BRGEM LA 5 &%, 1§ T ARG B
o, Kk, MGk e, Bt
NOCTIENT”  “PERIE” BE CLEILT 1
AT, SEIMAE B, JREL S
MAEFEEEEEEEE, FERFGMRENE
TEBL AEAFRAS SR RRAS T /Mg A7
Sk el s, AT R mEe, WE T
—YCRIGTHRI . [RIE S AR QAT BAE B AL
R B E T, LG T IR A A T
b 25 P FE F AR R, IR St I R v S AT M A
iR,

BT 5

N HREE K, AR T 2016 EPYZEETT
GBI RATE G5, R ki R F
EHL KRB S R s B S . A
5y EENANEARE R, REORIRE TR R
BRI . 2016 45 A SEBUA LB 5 30.43
Jim, SEBUAAEE Sl S URON 9.99 127G, 2017
19 H, ARARE GIRIURAN S 47.18 12
JGo

0

NEAA SR Sy R T EE L P s R
It A TR A IR~ =] AR B
A AT BR AT PRI A AL T A7 R 22 7]
S, BRI IUOCRIE AL LY 94.26%:
TS EEARE LR E A TEBIERA
ml LM DA R AR RIS
WA TR AR A RIS, T B A &
SAEEE N 79.34%, A w1 TR
AR 2R AN I AR i AT

AR BE TR SR HT PR 3)
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I AL TR S FEATECE AERE 1000 J30, A
JERE RN B Y B K A PR R S A o, 3R
A T BRER BRI AE P A E, TUE 2
S A T B R 5 R ko

BEE, REIN, ARAHR 5T
KT aalE NI, B ISR 1
ANEEIE 0 S ERS il AT B k55K
JA 2w BN 55 ) B R

2. BB E M

I =4, A B TR e BN A T A
HRBAFT LIt R R R 8 R B
EIRARAR =P IE S A N2.267K . 19.407 A
0.15/K. 20164F [ iA = Ti$5 br 43 5 N 2.617K |
26.017XF10.15¢%, HHEL20155, HYEEFIAURH T
DRI B2 ) i B A A IR B BT, 40l

HAIN0.57 R F111.007K;  [F)HA L 58 72 S 3 TR B AR
Fifase .
BAKE, ANFGERER .

3. ERIMBRARLIE

B2 2017 4 9 A, A FEAERTH M
FEW R O R T TR R [ 4% e B
2*1000MW TFEmi H &5, T H & 4% % 170.64 14
JG, BA 2017 4 9 HJR ¥ 63.70 1478, 2017
£ 10~12 A Wiit4% % 17.72 1256, 2018 4EHiit
N 4115 1276, BAEE, ARRKREARSH
FEIER, NT R ARIRREALH TR,
O\ FL AR R AR s, (H A FE I B
AT EEAT HER GO A B T 2R A S H E
7o

£ 12 RE 20179 ARNE) EREE T (#45: F)
TiH BB BE 2017 £ 9 AERA 2017 4& 10~12 B % 2018 &
TR ) 3]
2*600MW ¥ % T2 514465 324295 30544 37500
TN ]
2*%400MW T F2 275500 34840 60997 136954
YRR LA
RS 201416 181164 77648 32604
[ 457 BH
2*1000MW T2 625000 96714 8032 204475
&3 1706381 637013 177221 411533

FA R IR A8 Repk

ST, A FIERSD R IR ) R
AR AT E P R S AW, SEBL T X
WA AR T HIE .

FAh X AM% 57T, 20165E2 1, AW KA
N, B30I S R AL i R 2RI
BHE Gk, B NI 40 7347k T
HAUTH, A E)IEAE ST SN R T XCERTUA
BT A AR, BB EE 1H4.3710 0T,

DR S5 AR BT B, SEA
ST “REIR. IR AR 1% e R
i, PV B GRAT R I . 1B BEAE R
RIER], KB P LB A 25 A ] ok THOK
MRS R 77, BRI T KA Bt
MR, R R — € MR B R R, i85 1

SRR B, I AT P
RN TR ARSI . HAh, 2
LSRR ARTE,  E UG RO, 2
SR EIP A IION AUR

+. MEoth

1. MEREAMFRAL

AFTRALT 2014 4£~2016 W 5K, b
R S5 AR 28 1L IRV 2 T2 55 Pl CRR IR
HWELK)E T, FFEIHR T ARHETCOR B R LA
THEEE AT HRAL 2017 FERT =TI 454K
Rt

2016 ¥, FEHRERH A HAT IR 2 mI AP
IO AR A RN IR IEHE; 2016 4,
ERBIHEARAR . R =M Rk

AR BE TR SR HT PR 3)

21



BSZEE ¥ SERAT

China Lianhe Credit Rating Co.,Ltd.

SR IF VR BARE

BIRIEAT L LR ERAEEIEI R AR A
Al PESEEHEN PRI A IR AR b
B b A5 T A A PR 2 B R SR ZR L B IR
HIRA AL, AHMANA M FEREE I
Jal. 2017 £ 1~9 H, AR H T ARERH
IR A B A\ PE R A R R ST BHE A R
AFE AT BT AR K AN H
PRA BT BOL A 5T A J R RSV IR R 3
TRBHE A PR A 7 5k ST e IR RS A R
AFE AFFTEE LT AR ITHT R A R 2
FHT L A A R AR TR AR AR A TR
A aE] DA S o m]E R R — ] Aol A Rk
Lifovum Fertility Management, LLC 4§ A\ 22 &4
FZWEEIFEHE . BT A8E IR A
) W S5 R K, W 55 AR R HHE mT PRI,
DL #8550 Hr LA 2015 4F J% 2016 F40d 3

A 2016 FIK, AF (B H/7ugi
981.13 476, P& M (S /DHUR AR
54.70 175> 291.31 1475; 2016 FFAFIGIFH
BIHUE N 136.99 1278, FliEEH 11.46
2.5,

B 2017 9 HIK, an] (B B8
Al 1065.43 1270, BT #FMN G (S DHIR AR
#t 56.27 14.70) 297.42 {¢.7t; 2017 4F 1~9 H,
A TG OESEBUEMRN 171.55 1276, Rl
SUH 8.07 12T

1. ®7R=

2014~2016 4F, @i &8 B HA K
KA A FEEE R, AT P B
K. #iE 2016 L, AR TELHN 981.13
.50, HAREh%EM G 15.45%, JEREIHE P L
84.55%, AW LLAERBI TN E, B
FRAF A AT LR A5

RAE

BZE 2016 FIK, A WA
151.54 {270, FEHEMHESE (5 47.47%).
MUSCEEHE (A7 10.28%) MUK K (7 23.29%).
AT (5 2.37%) FHe MUK (f 9.65%)
MRS (5 2.62%) #5k.

K 5 2016 42 | I8l BT =Rk

Ho Al
AN TR 4300

sk 2.62%
9.65% ik
T =

o,
2.37% \ e

|
o7 i B
23.29%

R AR
10.28%

TR e TR

2014~2016 F, AwlfEmEePuEEK,
ERHE KRN 22.77%, FERAH 2015
FAJAEAFFRAT RIS R S EIMA 2015 4F4E
JREJIEAN ARG HEHETE. #ZE 2016
FIR, AFEBRMEEN 7194 {270, EEHER
1T (L 38.22%) FIHAh TR Mt 4 (5Eb
61.76%) Rk, HARLEMTEETH 24.41 /47T
NRZIREE 4.

B2 2016 FIK, AR MUCEEEH 15.59
{76, TFIECRIRIG, 5% R S 45 S o fr
o AF]RICENE F R ARAT AL ESE (S
41.29% ) AR b AR 58 2 4R (5 B 58.71%) #4

B 201650 )%, A &) RSO U T AR AN
35.8114.7T, THHERIKiE#0.5114 7T, KNy E
N35.2912.7C, [AILL N F%25.57%. K R4
FZ K & 73 B 12 vt 52 TR K A % 1) 8 S TR 3
67.93%, FHHKESLFELLIN I 581.36%, 1~24F
1) 1718.09%, 2~3%[1)170.06%, 3L L5
0.49%. % KK IT VA A AR R AT T 44 B
M R & A034.5542. 75, o SN A R A i
AU L 15196.48%,  FH ST A IR vHE 4% 30
KRB L0416, PISOK K EE T
H1o HLE20164F I, oA SR A 11.8714
TG HL SRS BB A

BE 2016 ), A wE AT 3.60 12
I, [AIEL R % 52.57%, 2% R A SRR
T 2 NACHR IR A A B TSl e Tl fh oo R 4R
(AR AR AHT .48 T IR KT 4800 2.47 e,

AR BE TR SR HT PR 3)
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5 TSI AR R AE THE LAy 68.71%.

BUE 2016 )%, AR HAR RGP K
£ 14.63 1270, K 41.64%, K JFKF:
UL 3 W B I TS GO/ I WAL 'g
AKET AR MESMSEH 4.

HZ 2016 FJiE, A FAEIRIKHRETH 3.98
{258, FAHRAERER . I EENEM R (Y
94.47%) FMEAERT M (7 3.64%).

RS~

AT HERL BN 77 52 58 A IR F AR R
A, 2014~2016 4F, AwE| ARSI EE
HHHC A 47.84%. #IZE 2016 FFIE, AR
BT P 829.59 10T, FEHEERE ™ (5
23.17%). fERELFE (5 10.32%). KA
Bt (i 4.82%) MIEHE ™ (15 52.38%) 4.

HZ 2016 i, 2 AR HIBAR B 40.03
{276, [AIHEHEK: 19.44%, MWK 3T RAYAF
IR SN BTN G R AR A s, o 3R B
FRIX AMEE T A T T H

B 2016 K, A E][EE 5 EAE N
277.70 127, Zit¥rIH 83.71 1270, HIRE HE
% 1744076, [l E % r=iE N 192.25 147G, [
T BE 0.09%. MIIRCKEE, [ e 5= EZ DAL
Wk (5 56.35%). Fa R M @sY (hE
23.65%) FIHHE TR (A 19.37%) NFE.
SE BT BRER 73N 89.56 127G, - gk B AL 1%
FENFIE AR o

A 2016 FFIK, A AR TFERAUN 86.15
275, WIEHE% 0.56 1270, WKIHFE 85.59 12
JG, [AIHCRIEIG, FZRVIE S R
BT, AR TR 61.97 22, EE RN
ECITLN

BA 2016 FJi, AFTLILHE =K IENME N
43450 1270, [FLLIEK: 16.98%. A& KT H
PEEERRT R (5 9857%). LHEE AT
125.18 270 H T fE K HEAT .

A 2016 fFJK, AFSZMRZE ™SI 314.56
{278, &R I 32.06%, SZPREE & b,
BB MR .

B 2017 4F 9 A, AR %7411 1065.43
2,75, ALK 8.59%. Hiifizh# = 179.88
2.7, FILk 2016 4FJRIEK 18.70%; LIl
41t 885.55 1470, #2015 FJi Tt 1.68%.

B2 2017 9 9 HIK, 2wt 54 87.80
{278, ML 2016 FRIE K 22.05%, 27 5
B4 36.85 LU ARZIR T 4, LIRS A
B 41.97%, ZPRTE 4G s AR MICEE
5N 20.06 127G, #EE 2016 4FJEH K 28.70%,
FEF AR B FIE IS 2w AT 0
N 8.44 {255, HMIEL 2016 FJE KRN, FE
FH AR I I A 8 22 2017 42 9 AR,
N EHK BRI 7 56.63 127G, Al L K IE R K,
F BRI E ARG e A
H [ e Bt 247.79 f¢ot, [FIHIGK 28.89%,
FE RV YN F 2%100 73T BB I H 43 51T
2017 5 7 A1 9 H#=Frsl.

SEE, A BRI ATR R, U
et M en e, H2RkpEE, %
FERENTE— M. AR B B B A% BT 3 AR D
K, BABPEREM . HTAFRIEATFERN
BORTER, BEPR TP A — e Rt

3. RRAFIAHERAE

Bl # A&

A 2016 FIK, AFFAEFHENE AT
291.31 12.7¢, Mt 2015 4E I K 12.12%, Ho,
IH)EFBEA T E #H R A it 236.61 1278, [F
3K 15.65%, 3 ER H ST BEA R A
AFRE 2016 S, A R SRIE AR A1 124.26
{¢.70, FEL 2015 FFRIEK T 11.00%, FERIE
ANTERATHIB A TS R, BARABRA
4 93.30 1276, [FAILEIE K 35.33%, FE FK 2015
FAEAFFRAT BRGNS #2 2016 K,
AFHE TR AT A HE G, SR,
AN AR SR 43 BRI 53 0 o B 52.52%
39.43%7l1 8.22%. HARFE, AT A BRI E
R IT.

BE 2017 £ 9 AR, AFIFTA ARG G

AR BE TR SR HT PR 3)
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297.42 276, ¥ 2016 )€ Tt 2.10%, R
2016 FJRAEHA K,

AR

U 2016 RIS, A w| ffii A i1 689.81 14T,
ALK 12.03%, HAymsh it 49.60%, JE
Wmshfufitdi 50.40%, Ish b s AT BTt
AR HETAEAER S 7 E .

BE 2016 F)K, A AN FUAF AR L Y
K% 342.18 1270, [FIELIGK: 25.71%, FERIf}
TR AN — A P B AR S AT . &
A Y AN A A 42 B A A R (15 35.27%) i
Mk (i 6.50%) . —4F P 2R R B F i
50.29 %) AFHABRIATE (5 2.08%) 14 .

B2 2016 )%, anlF A E T 120.69
.75, % 2015 FEJK T PF 1.85%, H A RIEME K
40.19 1276, FRAHERK 20.09 125, B INARIE
& 3K 15.70 427G, #LA A RIE i 3K 39.93 147t -

BE 2016 FJE, AFPATKZKETT 22.24
276, ALK 20.60%, FEyR4EE K TR
HARAE 45 o

A 2016 FJi, A\ TSGR I 2.10 1273,
[FIERIRIG K, B R T e 3 B

HZE 2016 K, o AR RAE T
7.12 {275, ¥ 2015 4FJEK R B 49.50%, FERL
IR e

BZE 2016 K, AR —FHN B AER D)
it &1t 172.09 1470, % 2015 4G K
68.60%, T RN T —4F PN BIH SLAT 1 LA it
I7 B R BN BRI ARR B S BT EL

HZ 2016 )i, AR RSN U EURTRIG K
% 347.63 70, ALK 1.19%, 38K 3 2F
H KK RAT 3R A R ARSI i,
KHAMEEK &7 42.10%. BiAT {557 &7 38.05%. £ HA
NAT K 19.43%.

BZ 2016 )%, AFRKMER AT 146.35
{275, FIELHEIN 4.06%, HodFifak 72.47 12
TG~ TRAF NS R 37.27 4270 AR30E BRI
K 22.11 127G

B 2016 K, AR NAMEZEE T 132.29
{275, FIEL TR 6.63%, Hri/Aw/ff 104.55 12

TG ISR 27.74 {0 7T.

B2 2016 S, A AN ARG 67.54
275, FEHHEK 16.52%, H 59.87 12t N4
RFH B RL TR, TR AT BN 3K

B2 2017 7 9 HIK, awlfifidit 768.01
{78, % 2016 K 11.34%, =B R
ORI —4F ] BRI AR S B N ET 3.
BRE, WEh ik 402.06 1270, 15 52.35%; F
sl fit 365.95 1470, H 47.65%, RSN
i bt — 4T

MR, AFBAGGEIIARTINE, Wi
it B, ARG RGE

ARG, BE 2016 K, AT 4H
fii55 61t 634.49 1470, [FILLHE I 14.02%. H 1,
AT RIS N 295.98 1476, (AR
46.65%; K45 A 338.51 127G, LRSS
] 53.35%.

5 48R T, HTAFHEA T RATHIS
LRSI, FEARNEARTEMN, 2016 4
YNGR aak iR <Y 18IS LR 7 N s <% 71| I
F% % 70.31%7F1 53.75%. H1T A& 46 5H B
B /N e bt 1€ (7 i N R =z S Y 1w
68.53%. | FEARMGUK TR, 7% i
#H,

6 AR 2 T S TR bR A L

2ot %
800
700
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500
400
300
200
100

20164 201749 H
e {CHAR S
HAFER ()

20154F

20144F
om EHAR S
— RS

—e— 2IFESEFUNHEC) —a— KERSEFURHEC)

FoARIR: AR

BRZE 20179 K, A7 455 554 706.65
12,76, TR L3N 11.37%, Hdr 46 {5 55 4 348.01
{2.76, KM% %K 358.64 127G, 4r5l b4 fs

AR BE TR SR HT PR 3)
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25 1) 49.25%7#11 50.75%. #KZ 2017 4£ 9 HJE,
A FEVE IS U K, B 2016 4E R K
17.58%, RIS L —F N B AER
KT, A 2017 429 HJE, AFK
W 55 TR LE R . A5 55 A b e %
PR o B TFE 54.67% . 70.38% Al
72.08%, FHLL 2016 5755 A BT .

NMIRE, IRERA TR BAGRS EE
K, 5 FAF 2015 FAEA T E R R % 45
B, AERGEIEAE BT B, i85 i E T eE
fifto 2017 FELIK, A wEAG S o, &
HIEGUR IR BAR A GUKPim s, 7155 1
A,

4, BAGEH
% g 1 R 5\ 55 & [ b A & v
Ak, 2016 FAREE MG K, A7
SEHUEN N 136.99 1278, ALK 27.03%.
F, B sA AT 92.30 27T, R K
53.86%, FAIGHE UK AIG I . 2016 0]
BV AN 29.88%, % 2015 - FBF 11.02
NER =0

W 2R T, B A R A IR AR
. ST BURARTE DL AR I H g D
HE, 2N A 2 PR R K . 2016 A 7
i) 2 _E 7+ 25 39.41 1270, [FIELHEK 10.83%.
Horp A w055 o A KR, R B R G HTEH
BACHTEL. MIAE SRR 2R E, ZmT A
F] 2016 A ENIRN K, A H] 2016 41
i) 2t FH %% 2015 R4 BT NI &8 28.76%. e fk
KF, A F I o A R U R

L HERZ T HE, 2016 F2A 7T
7 6.98 {476, [FRIRGK, FERAAFGE
e BT IR = AR IR e B I AT 8. AR PR
RN RS MR . B AR T T, 2016 4F
EOAMIAN 3.44 1276, [FIEGIEK 12.78%,
F By m R RS 5 Ak B RIS FIBUR R
KT8 B AN 2 F R S AT K o

Z PR R, AR 2016 FF)iE A0

AR, LSRN S 11.46 1470, [
TFE 11.49%. [FHA R SLSEELER)E 7.65 12
TG, [FIENFE 22.25%.

BAFERR T, A IEEEAR, AT
A HR GNP, A F] 2016 4F R FEA RS
KA 3.88%, K 2015 E N[ 0.43 ANEH S
FH, 9~ ai R T2 2.63%, AF|Eik

fRIRES L.
K7 A E AR bR DL

&0 %
200 45
180 E— 40
160 o ) 35
140 30
20 :

<0 20

60 15

40 10

20 — — 5

0 : T . 0
20145 20154 20165 20178 1~98
e 2 LTS

—m— ElLF
—A— R A R

15
—— R A AR

FoARIR: AR

I 5 R 4 B I A% LBk B 57 5 ol 2% R AR
K, 2017 4F 1~9 H, AalERAH 171.55
.75, w8t 2016 AFEENVI N ST R, 52
5 MV 55 e 770 5% BOA K g Bk i ggme, A
IR N AR N N = 75 e - N ey
23.17%; AwFHE Ay 31.95 1475, JHIAI %%
%N 18.63%; 2~ & SLBLE L FIE 7.68 14 7C,
A BRI A 0.20 1278, #2016 SRR
W B, 3B R AR A B AR 5 = AR U R
AR B EG R, ARIEDNLAMEIAN A
0.49 1¢.76; A | FESLIANIE L4 8.07 147G,

MRE, 2016 4F, Za TR OSSR
IR FEVE AR, A RGBT E Tt
AFE AR IE T R, B ARSI
YO AR 22 THBCR AR T DA R AR T H ik
BODHERE, ox B AR B PR, B TR 2
FH B4 I RE 1A frck s . 2017 SRR, BEE IR
IR BN AR AN sk K B2 5 b 25 B R 9K

AR BE TR SR HT PR 3)
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N AVEN NP IEK, (H 32 51 5 k.55 A1
HL 77l 55 BRAS K ik s, 2 =] A KT
N

5. AR

SEVESNIT, bEE RIS AN E I
JEHE A A TR AR S5, A RIS E IR
HHY K, 2016 A 7 YL EHSIERmA
[ LK 36.14%, N 164.71 147C, EE AW
BT PRAEST S5 URE B4 144.55 12.7T; [F]
W, fEEslsRitERaIEK, AF%
EESI HIN 4 3L 124.06 1270, HBIEIRILT
ARG, SEA A 2016 F4E TG4
WEIFHIN KA 40.65 1270, ALK A
42.22%. MURANFEE, 2016 FFA " ELE RN
bboA 105.52%, [FILEIEN 2.12 N E 20 A, I
SR E A it . HIERA R AR KH T 1
IR, ARISEMSRA B E K.

MARBIEB KRG, BT &I KA
o, A EIEE [ e B T R A HA K
BEE SO I A KR B s H T 2016 4 A ]
HEZE RN, BRSNS, =35 AT
G RMESE N BRI ZRIE R A 7] 2016 AFH BT
P& m BT 16045 1276, MK
22.27%. [, ARTHEEN A I A R
§4149-130.52 {270 . LR, T AFTEREIR
J eI POEY 5K, B BIESIE RN,
IR TES A B SRR S A F AT
¥k B BAETE o

MEBE G IESRTE, BA A 7 LE BRI SR 1)
ok, A FGE RGN I AR A BRI 2
HME R R TR E, ARORIIINTR B FR K.
PIAE A ) B = AR LG TN 32 B R AT
Er a5t 7 B R WAOR e MR R W B R IR 4
2016 B FIH I S MA R A 1T 453.56 147G,
[FHAA 7] B TG S S R A & i 92.22 14
JGo

2017 4F 1~9 H, AFAER &S Ry
S BN IIR4 Bt 193.79 1278, B NEL Ky
112.97%, %% 2016 FUIR=A A LT A7

LEENIN G ESHUN 33.68 1470 R
YOS A At 53.02 12T, TE R
[ 52 BE 7 OB =G AT 4. R THEE)
P4 B A 5 11-52.30 12T, ARBEALH
JESWAL O NCII/NCIE -3 A Sl Ve SN B el R i 1
22.57 1476, FEHIESHILER H A 258.20 14
TG, FEOALEIEBIIGERK. i g7 KRl B AL K

SEE, ARSEIESIESTRMBER,
LEIRILRE 1, (A ETE S & B A
T R R TR, AR TR EK
ANFMWERN BT AT, BRAEARTIERERT R
18, IR 38 R — e R R MR T A
TR TT, (EXTEATRE R, fidrml v S5 R
AIAFAE— 78 M

<

6. 121

ML fGife JiiRbn G, #i% 2016 K,
AwEIA AR B EL A T B A 44.29%F
43.12%; # % 2017 4 9 AJE, A7 L&k 4

BARIEA LT, 30N 44.74%R0 43.49%. #
% 2016 fE I, 2~ " 2K % - &1t 87.53 14 7T,
HAZ IR 24.41 {¢o0, F0BR3Z IR 45 34
R NEIIRIRGI 51 0.21 £, #% 2017
9 HIR, ARIERT 4T 107.86 147G,
Hrh 2R % %4 36.85 1470, T2 IR %<
Je IR 4 2R 57 R R A 55 1149 0.20 5o &
FIAAAE— E LIS R 70, R BT RE 82

MK RE JT3RbRE , SZ2a T BN
(52T, AH EBITDA ¥UBLHLEY K, 2016
£ 56.51 1265 [, EBITDA FIE5HH
BT R BE, N 1.86 fi5; 2016 4F20 7] 3245 55 FAR K
EE sz, 4= %5/EBITDA K % 11.23
o AR KIAEGRE ) — K.

B 2017 F 9 HIK, AwXSAMELR 7.85
{76, AR R BTAE RGN 2.64%. XAk
MRS R 2016 4E 4 H, AR50
Mo SR HL T IERLSO - A R AR H 70 TR
REHSRANRRRE R “ARRIMELR”,

AR BE TR SR HT PR 3)
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& 13 NE) etk m (45 L)

e B ig S
KFED WS | FrE L ARAT
IR 210 | 2027.05.28
KFEDME ) | FrE TLARAT
HIRA 210 | 2027.05.28
EREIMGB A | FEAEERTER |5 75| 5006.00.14
El AT . .09.
ERBNRHR | HETELIT AR | 000 | 20190018
&l AF] . .09.

it 7.85

TR AR pt

B2 2017 4 9 HIE, A kFAF (&I
F42) HIRIFHRAT I A T 293245 B30 522.19
12,55, FAFFAEE 109.15 1270, 2 6 AR %
SR

ANalT B AR (600157.SH), H4&
PRI E Rt Ui .

7. EMGERAHEL

AR N RARAT Alb B AR A S SR
(HLFME LAY . G99140729000273000), #
% 2017 4F 11 H 16 H, A w S 45 bkl %
TR REMICE BT IL 23 2, S35 5 ER
TS OL, oA RISAIICTE ST ORI = Ik
R IBEF IS R A w2 B fE a4 R e A
AR AERA Ridsk, Ba3 % 2000 4F % 2007
AR, AANHRR EIEF BN 2014 4E 11
H 28 HA12016 4F 1 H 15 H, KA H R A A
PEATOEERA & RS, AT AT R TRk
RAEME, FEHNKZH, 5850k R T
FIEs A ) HoAh A B 2015 00 R AT o

8. FLAEHE A

BT BERAT AT AT LR e 35 ) 2
Aopbr, NFEIEE R SIRIL, LA R AERE
JROEERD e HL XI55 T A R R 2R 5 U T, 2%
A RGNS BE TR 5 -

7. BHARAELREN

PREEHAN, AFLH “17 KERIKE
CPO01” . “17 /KZAEIR CPO02” . “17 /K%
REJR CP003” . “17 /KZ2HEYR CP004” . “17

FKZZRAEYE CPO0S” . “17 /K ZRHEVR CP006” ANl
“17 JKZREEIR CPOO7” RATHIEE A it 73.00 14
JG, T 2018 FEFIW]. 2016 4, AFLEE
BN BN E TS S E T ER l
164.71 12701 40.65 1270, X b iR G
B HARIE S 500 i 2.26 f5 811 0.56 £i%.2016
fE, /A7 EBITDA Ny 56.50 127G, *t Lid-EH]
L AR BT IR I DR ASECR 0.77 5

B 2017 4F 9 AR, Aw|I&RT™N
107.86 1¢.7t, H3zfR %4 36.85 1470, 4%
SRS, AneRTE N 71.01 14T,
52 FIR -G IR BT 2210 0.97 £, I&HK5E ™
AT IR R e 1 — ML

R 14 N3 AHMAEIET AL

(#Af5: 1270)
% W 2(HH BATHIE

17 7k ZZAEIR CP0O01 2018/02/22 10.00
17 7k Z&Relk CP002 2018/03/21 10.00
17 7k ZZfedk CP003 2018/05/03 10.00
17 7k FEhHEIH CP004 2018/07/05 15.00
17 7k Z&figlR CP005 2018/08/25 10.00
17 7k Z%HEiF CP006 2018/10/23 8.00
17 7K Z=Re IR CPOO7 2018/12/15 10.00
i - 73.00

FoAbRIR: Wind, BRE-FHE #E

BE, REMN, ARZENNDEN
NEMAFEE IR IRI BE T, BB R 3
BRI R RE T — i, (HEEE AL
MEMERIRE TG 9%, AR SLE mshIEin
NEHEAWIK, A B m A6
TRE=fE

+— \ éti%

CEEONT, BRE VS E 4R A T ERK
WG SN AA+, VERJRENFE: JFYERE
“17 K ZEAEYE CPO01” . “17 /K ZRABEE
CP002” . “17 /KZHREVH CPO03” . “17 /K%
AE CP004” . “17 /KZ2HEYR CPO05S” . “17
JKZEREVR CPO06” Al “17 ;K Z2AETE CPOO7” )
EHSEYH A-L.

AR BE TR SR HT PR 3)
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Bitfh 2 EZMSZHEIER

HH | 20144 2015 4 2016 4F 2017 49 B
W% H i
&K B = (10 t) 64.12 78.23 87.53 107.86
BEre A1) 521.09 875.56 981.13 1065.43
B 3 RLa8 (12 T) 136.53 259.82 291.31 297.42
i B 55 (1. 0) 172.04 228.74 295.98 348.01
K% (14.78) 154.89 327.75 338.51 358.64
AR5 55 (14.76) 326.93 556.49 634.49 706.65
B (12.78) 79.12 107.84 136.99 171.55
FiE S B(12T8) 6.39 12.94 11.46 8.07
EBITDA({Zt) 35.68 52.58 56.51 --
BRI A (12 00) 19.80 28.58 40.65 33.68
W45 bR
B TURUR e KB (IR) 1.70 2.05 2.61 -
A7 TR A e L (IR) 9.46 15.01 26.01 -
ST R B (IK) 0.16 0.15 0.15 -
AU L (%) 94.33 103.40 105.52 112.97
BV F)IE 2 (%) 38.31 40.90 29.88 23.17
SRR 3 2E.(%) 5.64 431 3.88 -
P IS 2 2R (%) 3.55 3.79 2.63 -
KA 55 B AL L2 (%) 53.15 55.78 53.75 54.67
A5 55 B AL 2R (%) 70.54 68.17 68.53 70.38
=AU (%) 73.80 70.32 70.31 72.08
B2 (%) 65.97 55.62 44.29 44.74
HB LR (%) 63.70 54.47 43.12 43.49
ZE LA IS 7145 L (%) 9.23 10.50 11.88 -
EBITDA | 55 3(f%) 1.60 1.99 1.86 -
4 E 5 5 IEBITDA(f) 9.16 10.58 11.23 -
7E: N8 FriRAReY 2017 FRT B M S E R L Tt RAEATER T A G0 LEEAK NG S
KT B TR PR AT PR ) 30
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Bt 3 EFZMSFEFRIITELR

18 fr & R it E AKX
K IEAR
W MBER KR
FRPEE AR | (1) 28R KRS CRE- R 1 1E3Ix100%
R NEE SR | (20 n EEHR: BRKER=[(ABET n F)° (U(n-1)) -1]x100%
FE SAUE S A1 K
LEWEIRIR
B GRBUR B B | BN G RO R 4+ 28 S 2245
IR AR REL | B R AP A7 B8 40
SRR R R | BN R R
DAL | BB i R AE57 S5 WCBI A B4 E IR A x100%
B FIFEHR
BEARWRER | GRFFIE+3HAARIR S D 1 I ERGRE+K 6 %5+E 1645 ) x100%
FRPEI 2 | FRNIETA # R x100%
BN ANEZR | CEMRN B AR BB & KB 78I x100%
RS LEMIEFR

RrE AR | A REUE P Bt x100%

BT BEAM LR | 25 (KI5 + R 6 55+ A # A2t ) x100%

KI5 BEAL LA | K655 (KBTS +AT A & iaE) x100%

FHEREEER | SHRREUPTA & AL 25 x100%

WHIRRRE IR

EBITDA F 5 {54 | EBITDA/F]E S H

4=304% %1 EBITDA | &% %/ EBITDA

R RRENIEIR

MBI | W ¥ =& sh fuff & 1% 100%

AR | GRENGE A58 s 76iE11x100%

ZEB RN NG | &EESII SR EFPUR s 7551 x100%

VE: BLESRBT =R B B S G M B B R B + NS R A
FEL 5 55 = J 085 K+ 52 2 M R 7 o+ — £ A B 0 AR AT 30 00 o+ LA 2R 4
KI5 =K IE BT 57
SR S =R 55+ K6 55
EBITDA=FI{ £ 45+ 2l HI A A B St + [ %8 537477 [H -+ e
HUE S =B AR S+ 2 AR S S H
M HATHAHENE, FrA & i =1)E TR A 5 A R+ > BUBAR B ok

K EAE TN AT TN 5] -
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it 4-1 EFRKHGASFRRERESZX

B VS AR KIS AR =6, 5 90509: AAAL AA. A, BBB. BB. B.
CCC. CC. C. [RAAAZ, CCCZ (&) LATNZEgiA, M MSHEEHATH “+7 . “-” 9
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	财务数据
	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，联合资信关注到公司大规模投资建设导致的资金压力加大、近年来煤炭行业景气度的有所波动、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。
	公司煤炭业务稳步发展，盈利能力处于业内优秀水平；同时随着华瀛石油化工有限公司（原“惠州大亚湾华瀛石油化工有限公司”，以下简称“华瀛石化”）和华晨电力股份公司（原“华兴电力股份公司”，以下简称“华晨电力”）被公司全资收购，公司业务范围扩展至燃料油配送及电力生产领域，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。
	综合以上，联合资信确定维持公司主体长期信用等级为AA+，评级展望为稳定；并维持并维持“17永泰能源CP001”、“17永泰能源CP002”、“17永泰能源CP003”、“17永泰能源CP004”、“17永泰能源CP005”、“17永泰能源CP006”和“17永泰能源CP007”的信用等级为A-1。
	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：600157.SH），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。
	2010年~2014年，公司经过多次股本变更。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...
	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9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9月底，公司的控股股东永泰控股共将401665万股的股票质押给金融机构进行融资，占到永泰控股持有发行人全部股份的99.74%，质押规模较大，如未来公司股权质押借款发生债务偿还问题，或将对公司控股权等方面造成一定影响。
	截至2017年9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9个控股子公司。
	截至2017年9月底，公司（合并）资产总额1065.43亿元，所有者权益（含少数股东权益56.27亿元）297.42亿元；2017年1~9月，公司合并口径实现营业收入171.55亿元，利润总额8.07亿元。
	四、宏观经济和政策环境
	2016年，全球经济维持了缓慢复苏态势。在相对复杂的国际政治经济环境下，我国实施积极的财政政策，实际财政赤字率3.8%，为2003年以来的最高值；稳健的货币政策更趋灵活适度，央行下调人民币存款准备金率0.5个百分点，并运用多种货币政策工具，引导货币信贷及社会融资规模合理增长，市场资金面保持适度宽松，人民币汇率贬值压力边际减弱。上述政策对经济平稳增长发挥了重要作用。2016年，我国GDP实际增速为6.7%，经济增速稳中趋缓。具体来看，农业生产形势基本稳定，工业生产企稳向好，服务业保持快速增长，支柱地...
	2017年1~9月，我国继续实施积极的财政政策，加大向公共服务、扶贫、环保等领域的财政支出力度，持续通过减税降费减轻企业负担，规范地方政府发债行为的同时进一步推动地方政府与社会资本合作。通过实施稳健中性的货币政策维持资金面紧平衡，促进经济积极稳妥降杠杆。在上述政策背景下，2017年前三季度，我国国内生产总值（GDP）增速分别为6.9%、6.9%、6.8%，经济保持中高速增长；贵州、西藏、重庆等西部地区维持高速增长，山西、辽宁等产能过剩聚集区经济形势持续好转；CPI稳中有升，PPI和PPIRM保持平...
	2017年1~9月，我国三大产业保持稳定增长。农业生产形势较好；工业生产有所加快，工业结构进一步优化，工业企业利润保持快速增长；服务业持续快速增长，第三产业对GDP增长的贡献率（58.8%）继续提升，产业结构持续改善。
	固定资产投资增速有所放缓，高技术制造业投资增速加快。2017年1~9月，我国固定资产投资（不含农户）45.8万亿元，同比增长7.5%（实际增速2.2%），增速较1-6月（8.6%）和上年同期（8.2%）均有所放缓。具体来看，房地产调控政策加码的持续效应导致房地产开发投资增速（8.1%）继续放缓，但较上年同期仍有所加快，主要是政策发挥作用的滞后性以及房地产投资项目的周期性所致；基础建设投资增速（15.9%）较1~6月和上年同期均有所回落，呈现一定的逆周期特点；受工业去产能持续作用影响，制造业投资（4...
	居民消费平稳增长，日常生活与升级类消费增长较快。2017年1~9月，我国社会消费品零售总额26.3万亿元，同比增长10.4%，增速与1~6月和上年同期均持平。具体来看，受商品房销售保持较快增长的拉动，与居住有关的行业消费仍然保持较高增速；生活用品类和教育、医疗、文化娱乐等升级类消费快速增长；网络销售继续保持高速增长态势，实物商品网上零售额占社会消费品零售总额的比重不断提高。1~9月，全国居民人均可支配收入19342元，同比增长9.1%（实际增速7.5%），仍保持较快增速，居民收入的持续较快增长是居...
	进出口增速有所回落，对部分一带一路沿线国家出口保持快速增长。在世界主要经济体持续复苏带动下，外部需求有所回暖，加之国内经济形势稳中有进、大宗商品价格持续反弹，共同带动了进出口的增长。2017年1~9月，我国货物贸易进出口总值20.3万亿元，同比增加16.6%，但增速较1~6月（19.6%）有所回落，外贸进出口基数的抬高或是造成增速回落的重要原因。出口方面，机电产品、传统劳动密集型产品仍为出口主力，部分高附加值机电产品和装备制造产品如汽车、船舶和医疗仪器出口增幅均在10%以上；进口方面，铁矿砂、原油...
	展望未来，全球经济维持复苏将为我国经济增长提供良好的外部环境，但随着美联储缩表计划的开启和年内第三次加息的落地，国际流动性拐点迹象显现，将从多方面对我国经济产生影响。在此背景下，我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，促进经济转型升级，增强经济的内生发展动力。具体来看，在经济进入新常态的背景下，投资整体或呈现缓中趋稳态势，但出于加快新旧动能转换及推动经济转型升级的需要，高新技术产业与高端装备制造业的投资有望实现高速增长；随着居民收入的持续增长，未来居民在房地产、...
	五、行业经济环境
	（一）煤炭行业
	1. 行业概况
	目前中国是世界上最大的煤炭消费国，未来世界煤炭需求增量也将主要来自中国。在今后可预见的相当一段周期内，中国能源消费领域中，石油及其他新兴能源对煤炭的替代性很弱，导致中国的能源消费将继续保持对煤炭的绝对依赖性。
	资源分布
	行业供需

	行业经济效益
	2. 行业关注
	环境保护、安全生产压力长期存在
	运输瓶颈长期制约产能释放

	3. 行业展望
	兼并重组深化，行业集中度提升
	煤炭去产能逐步推进、国民经济增速的变化、下游行业需求增速的变动及相关替代品政策的颁布和技术的革新均对煤炭企业盈利面有所影响
	行业生命周期由成长期逐步进入成熟期

	总体看，受去产能政策的有利调控及下游需求端的逐步复苏，煤炭行业景气度反弹明显，大中型煤炭企业的盈利能力恢复明显。同时，联合资信也关注到煤炭未来下游需求或存在波动，国家经济正步入“新常态”阶段及国家正逐步调整能源结构这一背景下，煤炭行业景气度或存在波动。但随着煤炭行业的进一步整合、去产能政策的持续完善以及煤炭上下游企业重组兼并的进一步推动，煤炭行业将愈发趋于稳定。
	六、基础素质分析
	七、管理分析
	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燃机发电收入。2014年~2016年，华晨电力的电力业务收入有所下降，2016年为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1~9月，华晨电力电力业务收入总计56.96亿元，其中煤机发电收入46.60亿元。
	2014年~2016年，华晨电力燃机发电销售价格波动下降，2016年为0.5750元/千瓦时。受国家下调上网电价的影响，2014年~2016年，公司煤机发电销售价格波动下降，2016年为0.3751元/千瓦时。
	2017年1~9月华晨煤机发电和燃机发电销售价格分别为0.3706元/千瓦时和0.5750元/千瓦时，煤机发电的销售价格进一步下降，燃机发电的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1~9月，华晨电力实现发电量173.00亿千瓦时，上网电量164.07亿千瓦时。公司平均利用小时数为3447小时，占2016年总数的80.03%。总体看，公司机组运转效率良好。
	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1~9月，华晨电力综合厂用电率基本保持稳定，为4.99%，供电标准煤耗进一步下降到299.99克/千瓦时。总体看，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1~9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0.4330元/千瓦时和0.3640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) 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。煤炭采购一般采取预付款的方式。
	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1~9月共采购煤炭434.06万吨。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1~9月，采购煤炭价格进一步上升至664.47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）
	华晨电力煤炭主要来源于附近较大煤炭产业基地以及市场采购。截至2016年底，华晨电力主要的煤炭供应商分别为郑州煤电股份有限公司、郑州煤炭工业（集团）有限公司、江苏能源投资有限公司、神华销售集团华东能源有限公司、内蒙古满世煤炭集团股份有限公司等。
	（单位：亿元）
	总体看，华晨电力煤源相对广泛，煤源稳定；2016年下半年以来，煤炭价格不断上涨，采购成本显著上升。
	天然气采购
	华晨电力本身不具备天然气储存能力，华晨电力下属企业所用天然气均为中国石油天然气股份有限公司西气东输销售分公司供应，双方签有长期天然气销售协议，天然气采购价格由国家发改委直接定价。另外华晨电力未来还将增加中石化作为天然气供应商，由此将提高天然气的供气稳定性。2017年1~9月，华晨电力共采购天然气39930.11万立方米，采购平均单价为2.14元/立方米。
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