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Jith o 2 REUHT B BT ISR S I, SR AT R SRS
BEIRR ER SR I A v B AL 30 o KRR
SR 7~9 g6, AR
i 5% IHE, [FIRS AR S E
AR AN = R B 2 SR A DR AIE 26 (1) Ip 7%
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PeR 19.12 19.39 19.24 15.23 [ 36.07 36.29 36.01 28.69
BTk | R 18.65 19.13 19.22 13.62 :MT L 35.18 33.02 30.21 2511
eI | 845578 | 7846.28 | 5593.02 | 5397.83 A 332496 | 3158.74 | 2568.06 | 2543.26
ESVIES 10.17 10.12 9.71 9.31 EF% 9.03 9.36 9.02 9.21
FERE 20 20 20 20 FERE 20 20 40 40
FEl 19.01 18.92 19.21 14.93 FEl 23.97 23.86 4153 35.67
WS | R 18.09 18.65 19.17 14.71 Xﬁl ik 19.35 18.63 35.93 28.94
e | 520652 | 5525.95 | 4220.03 | 3293.80 e | 1134867 | 9899.17 | 7551.33 | 7393.16
FEH=E 8.87 9.21 9.06 8.84 EvilES 14.20 12.63 14.62 14.52
i 220 220 220 220 FEfg - 50 50 50
K| R 62.06 146.27 | 21341 162.89 | MTBE | =& - 29.16 49.62 36.12
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WHESM 7154.14 6571.83 | 4595.02

4938.75

Y 6400.52 | 4992.70 | 4399.16

ERZE 7.94 8.01 8.85

10.57

EFIER 11.05 10.29 10.45

TR NS R—EE, A LA A,

E: N AR OHR TAEFRECH, LRI E, BRRLH T 5HELFHA.

A SEET, TR, BRI
CANI/NESI B i A DY 1R 7= By g V=t |
FH IR B /KT PR FE I AL T K
P CA R 7= R E B 5 2R W
HHAEFREROIHEITED. 20139 A, &
3] 160 JiMAEIR AR A0 RE B 14, dEfi T B
J5 I S PR ORISR T, XA A FEN
W POESE K BTk R . A, AR 50 i
i MTBE 2£ 8 (120 JJMEM AR L E
T T 2014 4 6 Hit Nilig1THr B,
MTBE i 3 5 T o A A A (1)
WA G —FRRamaE gD, 2014 A A &1t
A 77 29.16 I AIES E 28.30 il MTBE. 2015
AR, ARIERA 20 J3AER 205 H
T 20 JIMEAEIR 20T RE, AT E B OR O
HEFERE IR B 40 TN/, AR 2015 SRR, A
TSR 2E . MTBE M2 2057 RE 4
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REHK

2016 4F 1~9 H, AR Huith THRFUZ175
SE, PTG RAE, BARTE SIS R T
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A BRI AR SR

NG R BRI E AR HE I T AR
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K EARNT AN RS T BRI, S5
T AZ AN AT T B, X H BRI 520 1R
Ky AEHBIE D TIRT BRI =&, S5k
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AT N SBMFER T FAL (B3 ek, Tk, %)

= 16 47 = 16 4F
e TiH 20134F | 20144 | 20154F 198 e TiH 20134F | 20144 | 20154 19
it 10 10 10 5 FERE 10 10 10 10
P 8.76 8.27 7.11 3.42 Fr 9.51 9.12 9.23 7.01
g;; B 8.48 8.16 7.04 3.70 f% B 9.24 9.01 9.14 6.82
B 1194891 | 10695.74 8515.12 9342.08 S 11988.13 | 10470.48 8361.81 | 8131.63
EFIR 738 6.17 6.72 6.85 EF = 14.32 13.10 15.13 15.46
TR NG R, A BN RAH.
JE: B RIS EAST 5 FebARIRE F S A R BATI, 2 A FARAL TIF LKA,
£ 8 2015 3] A1 5 % &P AL HEHERAERAT | WiE. BRI | 96602.16 3.70
EEME | MEE  WESW SEamERRG A
e = (FiJg) (%) AT R ;,A\a PRI Se 78227.39 3.00
o1 - N /\ E ,f R - Sl =
iﬁg%%%mh 14 bR N 386256.94 14.81 :;%%jfgfﬁﬁw\uw - 50047 19 1o
7. H.
R RRLA R Wit 115462.00 4.43 &3 726595.68 27.86
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2015 4%, AR LA R HEWANEGIT A
72.66 1070, diAzEBEH BN 27.86%.

2016 4 1~9 H 1y, A E1E B R R E AR
5 T T AR AR P AT B Ul T AR
A, R TR BIH BT % R
IR DUREE « B IT 2R T
Wbk bk K AT IR, & 5B R e 385
2015 A Pt

RARKRE, EHEA A F B R TR
FE BOMBE = = e R 28 K= 2 85 T 4
FREURIK o WA R FTEATRE, A ik a
AT BRI Eh R, AT SE 4 g, TR
W Ms ARSI i A 7= AR B BN A S K

2014 4 3 FFLLIKR, [H PR BN M PRI
O3 ] B AN AR T A A% HA OG AR
i, A2 TR RS FIRE T, el 2
A BRI K, DORH BN SZ BIBK

SN o

3. RAARI

)RR TR, B ERA R
BrIn. R BORbh . FRACHE. MR A
LR AR IUSE . A~ ml Attt T R s, R
Ky %, SGEER], ETiskm. AR R
KWz Js sNA A B ISt N T, BRER IS H
i o

A9 Ay ERRMARMENL Cfli: ek, Alb)

. 2013 42 2014 4 2015 4¢ 2016 4 1-9 H
JREEE K& Pl aEslig K& K K& K K& Pl aEslig
HLw AL 19.62 6332.96 19.67 5928.94 19.35 3833.78 15.67 3638.76
Fi e 49.12 2287.67 49.81 1949.31 48.69 1711.44 39.79 1672.57
IiE S 32.89 6504.19 32.69 5737.11 32.82 3243.26 24.83 3170.48
L 3.85 6160.26
2R R 19.37 5487.42 19.21 5365.34 19.57 4023.67 15.02 3069.85
RE 63.54 3904.01 151.51 3651.48 53.26 2687.10 68.24 1981.46
T =0 9.26 8302.81 8.43 7697.87 7.13 5719.77 3.61 6788.39
I 5.72 9618.96 6.82 9946.85 12.15 7799.04 9.01 7605.65
ik 5 1Y 39.17 5327.71 69.63 3869.99 53.17 3336.04
TR 167.60 2046.32 95.87 1624.39

FAT R 23] Rk
i AL FAHAN.

On ) 20 5/ EERR TR ) SRR A T 22
KFETHAU TR T AFFEKKHE LG .
Ak O 5 % AL T RS E R I BRI B OG
7, T AFAERNTRE, AR
B AR A 5 S5 2 R AR TR I 5
A E BRI B 05 U AT

O3 F AR VR BT R JRORL A A A
Ao FERATEA UM EARAF . T
Al BB TARA AR LR K 2
A AR A A IR A R LT 5 AR
M TAIRA T 2o A BEIRAT BR 22 7]
Fna], wEROAT s B R, S22
T AR R A S M BRSNSl el PR A

P NP (A5 E I AT VAN R S E S U =R (EPS
A, JERMIENAT T EEORRR . 2 W] R EEER
TS SO I I B2 5y AT, H AT F 2
R B 45 5505 AT

TR R R R I, EEOR B
OIECIEA R A B = 5r A w] L d AL
TRAARATR. BT TAHRATR. W
FILERAL TA R A F] L BB AR A PR 7]
W AREEAT, JFRBNA P EERIE. H
T F] I R B, AT DU R SR A
Mk LR B A W K 2 B0RE, AR
ATIBEA] o R T ZON TS BRI I 5L
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AFIRINEARE B E BRSO, £
BLLE R X5 7 . AR B L PR R 7 X
WSk, S5 E R WU SO T, DAL 5 J9 .

RO E ) F B R N Tl 2 247 A
Ko CIERIFBN 1z, 2 TR 6T H v]
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1R E ARG . AR L0 R 3 R A
WA AT T VA R A R 5F Al
HER . INPEERRER., ALEER S Jb
TEEVEF AL TR T, T RN
TERAmm L, TN 7L, RIEKIE
WRAE %, 3 EER IS AON I 6 3 B U7 gk
7

AP EA R R (B, 3 EE
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] P AR IR R 32 1 bk ) T g B B,
JEAP AR RIR LA O . [ R 75 A T
B, HEICRAEHUE R, — IR
6 N H . H 2015 SEAEYIFFAG, A RS R
BE R BN, T 504,
DAL SRRk VR SR T 2 K k2> o 4 R 0 7 3 3t
M FE N BENEWELL LIMITED. FORTUNE
OIL HOLDINGS LIMITED . PETROEAST
SINGAPORE PTE LTD “§¥#4bAF], HTHiks
W O R BR OB, B RS T R Ak
Ao Al FEHL MEERRFRE, Wik
D BREL A LE 2

T AR R T 0, A TR
g k. AR T IREFREL N 10 /B
Wi, A cALgsEhaelR (ERD AR A A
ZEAT T 2.5 MM T UGN A E R A,
ML T AEIE A TR AR ARIZET T2 15
W/ 1T I LA 2 ), 0 H RER IR
PeR T 5 LB T 0 B A A% 5 B 9 AN AR
i, AFEARMNE SN TR E R R

SZRRHIZ), AR A 10 JIMAE T IE5E M
WeTRA B, L2, WA IEEES, AF
HAT T I U5 Al ol . RS W& Aok
W, BEA ARG, e 4k JE 2w
TRRIBE R NLR S A EE E 4, R ARG
TGRS BB R o

N E AR S R, R KB
o, W mLE KON B K )
K, K RA AR

& 10 3) 2015 SFA7 5 4% 7~ su k6 B B 4m

RIS
BeRITI 4K g | OB | g
A
(%)
BENEWELL LIMITED Wit 202798.26 8.57
£l it
iﬁf AREWEHAR PR K 109300.53 4.62
NG|
FH iR R A T el
R
KR ] PR 93845.92 3.97
FORTUNE OIL }
HOLDINGS LIMITED W 90709.77 383
PETROEAST }
SINGAPORE PTE LTD i 61822.20 261
£ 558476.68 23.60

FEAPRIR: N8 Repk

2015 4F, A ) [a) Hif 44 R 07 R SR D) e i 4
1 55.85 1470, 5 R 23.60%

RRKRE, o7 EZFORMRR | RHRR 1
F R S35 feoe AR R g, 4557 N E 2R
TRAS AR B IR 0 77 2, DA ORI A 4

o

4. = ouAlE

O3] 20 JIWAERR T H s s R
& H T4 ORI R LN LR —,
AR R R BRRFEEKT, Hf
DS 95 N 1" v I 3 /v N 4 S T
P ERIRANE A BRI R SRR
TS WUERESIL T E AN i, B RHIT S
FEHETE A B 3R SR R =,
SERVH LR — Tl BRSPS
PLHS O, HoRr= dh BRI %S
HilX, TEGE EWREN. A EREFENE;
K s BB X GONTTHT B AR IR X R
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E A A RA R I AR MR
TREAERAR . HIMAKELZRARAF.
E¥FHEME TR AR SRS T K —H
fik A E R R . LR IAX L, FEN
NIRRT RME A, s nE] )R
WA RERREME R, RER A RKIEESE
WA TWERRE RS W EERTR
PR SBRRE, 3 BN A 2 X A S
s R O BRSO b,
Z AT RO FRAGIRL, 8= e
DL B M I e T2 S, g
It

2014 42 A, pEl 5 EA L TR SR
FRAFZEAT T (R SAERER LAY, I T
[F4E 4 HZ89T TV (AR, HEA
AL TAS A BR A J A & BT KL 177
il FEZH. MTBE. I T #%%), 4
s —F S AT A s SR TR (s
BRI L0 TG 4k, HRE. T %),
MBS A F AT HEN . R4, FEA
1 TH A IR A A BRI 45 2 w3 AR R
SR XUH AR P2 [ 50 JIIEJR I, H 2014 4F 12
HIFFUEPAT . TS Sy, AR5
o HRMESE TS ERESE, A1,
HOATE A RS A 34k, B85 7] 80%fH)
R o

2014 4 12 H, Avnl5daeamsEa
PRA T 22T (s A VEREZE I 0) FVELH I &
PEIRLY, W AT RSRER = 5 Can: <
AR BRESS) g — A M T A,
FExF A i FRNR AL S (B JE BlYD 4% it

g RENL o

PRI, AT AE P e S
A BIREMBORIRIE S 7 B A, — B
AT BN R&NE, R4
AAFAEE, PANAERAL S .

BAKRE, BT AT A R &
B, P R A FAT R b KT
BAEGRITEFILH . ok, A5 Paiss
ISR A RREE T 2 =] R AR A
7 i

5. 2 AE

2013~2015 4, a4 EFBEE R
WA TR, —FI{E N 58.56 Ik, 2015 4F
9 36.45 %, A FIEHEGRUEEAEE R, F
PR A R B I 0t 0 U4 AT
B AFMEREEE IR AEYIME Y 8.96 X,
2015 424 9.03 Ik, fEBR MRS AF]
VTP SR R AR RS, ZEEN
1.38 ¥k, 2015 44 1.34 K.

BRKRTE, VENA MR T 5 A=
Ak, TR A ) AF 7 R A AR AR R K
S, SN TR R AR, 6 AR
P

6. EILAH

#2016 £ 9 K, AFELH TR
BB 90.06 1470, B EAHERNIEEK, EEAR
0N FAE S [ e B e ) R AR R T H R
T

A11 N EBAEFETEHL (45 L)

7 % B B AE P BE 20164E 9 | 2016 4F 10~12 2017 £¢ 2018 &
5 > CRWAE) BEEE BREEEH H i RI#e# TR TRIE R
1 | zEh 7.50 6.29 6.24 0.05 - -
2 | TomoW 7.00 6.52 6.43 0.09
3 RAERS 1| I 180.00 77.25 5.18 30.66 31.40 10.01
£ 90.06 17.85 30.80 31.40 10.01
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	山东玉皇化工有限公司
	信用评级报告声明

	山东玉皇化工有限公司
	公司注册地址：山东省菏泽市东明县武胜工业开发区；公司法定代表人：王金书。
	公司计划于2017年发行额度为5亿元的2017年度第一期中期票据（以下简称“本期中期票据”），期限为3年。本期中期票据采用单利按年计息，到期一次还本。
	本期中期票据募集资金5亿元将全部用于偿还公司银行借款。
	在2016年前三季度经济运行总体平稳的态势下，我国将继续实行积极的财政政策和稳健适度的货币政策，受财政收支压力的影响，将更多采取简政放权、激发市场主体活力等措施鼓励基础设施建设投资和民间投资。国企改革和供给侧结构性改革政策的陆续出台和实施，将进一步激发改革活力保证经济稳步增长。总体来看，国企改革加速等经济发展的利好因素偏中长期，政策效应的显现需要一定时间，而短期内财政政策实施空间有限，投资、外贸存在不同程度的压力，预计四季度GDP将保持稳定增长。
	行业概况
	石油产品是重要的战略资源，随着中国经济的快速发展，石油在中国一次能源消费中所占的比重迅速上升，目前已经成为影响中国经济增长的重要因素之一。作为重要的战略性支柱行业，石油石化行业具有技术密集型和资金密集型双重特征，行业进入壁垒较高。
	中国是世界第四大石油生产国、第二大石油消费国及石油进口国，原油消费量近年来持续增长，对外依存度始终处于较高水平，近几年中国原油产量、消费量和净进口量一直呈现增长态势。根据国家统计局的统计数据，2015年中国生产原油2.15亿吨，同比增长1.57%；进口原油3.36亿吨，同比增长8.80%；原油表观消费量为5.47亿吨，同比增长5.70%。由于国内原油产能增长缓慢，中国原油供应对外依存度持续处于高水平。2015年，中国原油进口依存度达到60.77%，同比上升1.34个百分点，进口依存度进一步扩大。随...
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	根据国务院及财政部有关文件规定，自2006年3月26日起国家对石油开采企业销售国产原油因价格超过一定水平所获得的超额收入按5级超额累进从价定率征收石油特别收益金。2011年12月29日，财政部印发了《关于提高石油特别收益金起征点的通知》（财企[2011]480号），决定从2011年11月1日起，将石油特别收益金起征点从40美元/桶提高至55美元/桶。2014年12月，经国务院批准，财政部决定从2015年1月1日起，将石油特别收益金起征点提高至65美元/桶。目前国际原油价格仍在70美元/桶以下，石油...
	（3）成品油消费税对地炼企业税负的影响
	成品油消费税并不是一个税种，而是对成品油征收的消费税，包括汽油、柴油、石脑油、溶剂油、航空煤油、润滑油和燃料油等7个品种。消费税具有宏观调控的作用，设置目的不是为了收入，主要是针对成品油以及金银手表化妆品等奢侈品类产品。
	2012年9月，国家税务总局官员在第五届中国企业税务管理创新大会上透露，消费税改革将会从两个方面进行改革，一个方面是对征收范围的扩大或缩小，将会增大对“两高一资”（高耗能、高污染、资源性）产品的税率。2013年1月1日起，成品油消费税征收范围将扩大，MTBE、芳烃、混芳等用于调和汽油的主要原材料被纳入征税范围，并且视同石脑油按照每升1元的税率进行征收。2014年11月至2015年1月，在国际原油价格快速下降的同时，中国财政部和国家税务总局三次调整成品油消费税标准，将汽油和柴油消费税单位税额分别提升...
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	（1）油品质量升级步伐加快
	近年来为了保护环境，中国油品质量升级步伐明显加快，成品油质量标准也不断提高。继2006年12月发布“国Ⅲ”汽油标准之后，2009年6月中国又发布了“国Ⅲ”柴油标准，环保部颁布《关于实施国家第四阶段车用压燃式发动机与汽车污染物排放标准的公告》于2013年7月1日将3.5吨以上柴油车执行国Ⅳ标准。2013年9月23日发改委宣布今后两年各地车用汽、柴油质量升级至第四阶段。为了缓解油品低碳化的压力，北京于2013年2月1日起执行相当于欧Ⅴ标准的京Ⅴ标准，新车排放标准要求率先与国际接轨。中国炼油行业在《炼油...
	近年，国家提出石油化工行业应积极发展绿色低碳经济，大力推进节能减排，发展循环经济。目前国家正全面贯彻落实环境保护相关法律法规和有关节能减排的政策措施，建立和完善石油化工行业节能减排指标体系、检测体系和考核体系；鼓励企业采用先进的节能、环保技术和装备，实施余热余压利用来节约和替代石油；国家将严格控制新建高耗能、高污染项目，提高企业能源利用效率、减少污染物排放。在上述政策的推动下，业内相关企业均在致力于发展绿色能源，积极推动发电等工业部门用天然气替代煤炭、用LNG替代油料，削减碳排放。



