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MRA B H &&= &G 0LE, 2007~
2012 AFAE RN B 58 E 77 45 05 Uk B 1) 5 e
T, R TR EREREE K, 2012
R & sk £ 688.58 i, 5k
TEHIK 24.41%, MG —hntk. 2013 4ELL
K, KA T HW & B ERARLE, 2013
RN & P BN 589.32 Jildl,  [A] LL )k
/b7 13.97%. 2014 R B R & E I
B 7F, 44N 679.95 JWi, ALK T
15.38%, HE{KT 2012 H7K-F.
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PRIEALAE = J7 T, 2009 fELAK, fEEFK
4 FACHEE R T, B R
THE KA, A 2011 FilE, 2N E
I KRR, 2013 AEF248 ML 2= KR T B

% 14.89 Ji 65, 5 2011 “EM 1 A R BE 23.64%,
2014 AN S L RE, AL E
v 9.84 Jif, [FILLTFF% 33.02%.

B3 rhER L R
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ECEAEFS T, 2007~2014 4, A
BEH BRI K, BARZEFHIY
Wi 527N, 2013 4 H [ S E AL & 934.69 i,
[FLLIEK 9.27%, (HIGHEA T FF%. 2014 4
vh [ B2 B AL S B 951.86 Ml [H] EL I K
1.84%, GIHEL BT 7.43 N E IR

B4 b E R E LR
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2. BB FBEADKBER "

Zy gk

R HURAT AV R AT Ml S U 5 T E
B IR, JUHR ST T H 1 IE
SRR AN M AT [ R B 7 5 58 3 3
FREERFFRLRIKT, A RERLENAT Ml 75 SRR
WK PR A 1998 TR, [HE R
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BHRFFEALIZAT, N E R HUAT I R PRk &
JEFRHE T BRI RT3 .

M 2008 47 H [ UM IR St 7k 1 1
VP BUBL SR AN B BGR, IR RHER S . A R AT
187 AR PR ATRS U SR b & S RtV 1
A7V ()77 i 5 A A R R A2 e AR . — T
AR RERENREHENEEAS, ©
SR XA DR T 7 A i AR — S e
e S—J7H, BEMPMATIEN BT
ToRARL, P2 FEOB R I, T
1P 3Z s FE B K R B Hs . BT
KRR FEAM Vit i L AR . A RE L W RS
LW, fEiLH, BRT7TEHRENL
& Ah, KRB ENL. FZR LRI O %
M&NTFRREHAEK, X—REL
B AR R R

2010 = NPAELCK, A EIFAA ST 4T
SER IR BN T BRI AR S BUR, BUR
N ESFRE RS, BN RIEZ MY
% A BT s EE R B K, IR
TSR TR, 2014 4F, FRE EARYUAT L
SEILEEN SN 1.23 JifL T, WiEd—$
517

REVR 45 1) 1

2013 4 1 A, fEAEREE TS L,
] 5K BEIR SR 3 H )\ 9 T P 2 A S L i
fath: BGE N REIEA by, HERERIR 24
FERFE R, R R, It & s
X 4 HOEE, KPR IUCE A HEAEFEE
FmSBE, BOR R lR LR SR P AR, K
JIREH IR AT AR REYE, BUARR K,
PR AR, KR R oy A OGAR A s
SRACERHS Q%7 , et E xR RHEE AL
T, MRFEE K TR, s & mr=ik; m
PR RAE T2, Moo N E A L]
JZI

PRI KSR RE TR R R . O
5 £ [ = A TR HEE DA B R IR I AR T RE
W LT B E AL OS = i K 7 R, s H

VAL WA ORI (RZH. KL, RUHD
BT R BLE e« RARE, BRI AR
WA DL R O % [P A A, Sy EE AL
PRAT ML R LIS o

56 ) AR DS AR R

2009 4F 2 H, HESFH S H IR
VU ER I T 2 % )3 b VR R R SR K], e A AR
BUBRACE A Al 500 o R ) e
FE R “FVSEEFRDRE” , 72
o “ECEM i ENRE AR R,
TBURIZ I EA, B T IR e A
U= M P AT o 2 8 1) 325 M 41 M R R K
P F BRI ASE: S EE S
(B) 3%, MAREARIDMEARSIE I,
St A AT A RS 5 S A 1R AT Ml B AR KT A
RS I HIHE Tt o [T HERI b AT b P Ak 3k 47
PEHLIX . BRI HIE AL, N ERHUAT L 1
KAETRIRAL T BRI

3. ATLZZRAHNAELFHIL

ARG dh IR SR DU B O 32,
B lE AL R E R 5%. [FI ERL
P ANAAAE LLBOR, AN bt & T
AN, AP TR LR, — ik
HAIHUR AL R A9 B S R 10%/8
AT BT A s TR A1 36 A M 6 A A A1 A%
BOUMUIR. 2009 fELIOK, NEREEIATRIZD
WA, SRR O it BnaE B3k, 3¢
PN RS RS BT 2011 4R R ARANA T
ks ORER TR Bk, NAREELRUK,
R A 16 A1 A r FE RS o e 5 B SR o — 25 IR
e, RGBS AR, ANAT L
PR R, M ESARTF SRR ES, Wi
LR SE BRI N B BEAT W25 A i R
e, E AR RE DU R A A S A T
. NEBEANAM T ERX S, HRiFEIES
B BRIEAR 2, (H R AT A R SR m AL
R e A A K AL S BUR BRAT ML B A
HMEEASE T A 2012 45 DY 2T J5 4044 i
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KX G, A BTk i s A
Wb 2oyl , ANk A P A A S e X 4TS
AR AT J7. 2013 4641, AWAH IS
FEARYERE T It Bk, (HN 3 A M,
BBRAT I S S PR TR 55, AN AN A% HH i
NI, T 2013 4E 7~9 A/NErE R, fRsE
NAT. BN 2014 4, MK IES: T B E
RSB EFEN D 2007 4 LK 5§
&hr. BARE, WEAT IS AL RS,
HIIHIAT W A ) BT -

B 5 hEMMEE IR

R E A AN A Sk B AR AL
250.00
200.00
150.00
100.00
50.00
0.00
NSNS I N I SN I\ SRR NSNS
SRS S S
NN SEEN SN\ N
N N N

FA kR windF i

4. ERIMATL T HE R

U™ 5 RS TR T,
Bés W KR HRATZE T2 TR,
KEZERERETRE. BHTE, AT
S

BE LR B NNREME e sR
BEMRI. WMEPIRE T, 2010 LR
Pt — BT REY T7AS, W= aeid
T, TASEARAT FIEE o, 2013 A EFE
Wr=RELE] 10.82 12, 5 2012 MHLL e
7 127 {2, FREFIH %N 72.00%, 5
SEARFFRET . 2014 SRR, HE S AR E
RN BT, RIEHMhEEE, 3
22 AR, E A A BN 1753.04 /1
W, B NS DRI SR o 1T AR R
AT b ] 5 5 P P B Ak TR B . Rk

— BT, RV R g A [E £ 5
WKW T, T R B0k —
RS, AtEERS A, 2014 FHEE
& BT\ B RR B AT, (R Mk RE K
PR, SR E W e, 1~12 A4,
MU DL 8 4 @ Al 0l 388 i i 38 K
11.2%, SEHLFLE 2053 1476, [FEE R F% 1.5%,
BElR3gin 4.4 N5 o K, AEESETE
v SEIUR)E 563 1470, AL TR 10.7%; A
4 JRIE 1 M R FE N Tk sz FE 1490 12
JG, K 2.5%. &Sk E, 170 Figkas
KA, THEEH— SR, fEEREFT
TME =T, AESBENIINTSFRHE
T, FERERA KA. N % G R
F R, HEA SR O EEAR . B
A= AR PEAE, RS N, AT R
FE TR BACRE, BT REE, BeE
X BB 2% & T SRA 3 — 20 R Ig B

M A LR 7T, 2014 4E, 4 fidEA
LT AR P 3646 127, [FIEL TR 1.91%:;
Horp, KHESEMRIEET 960 1276, [FE R
22.95%, It diELE N 26.33%; K HLSE R TR
952 1276, R EFF 259%, FrbitbER
26.11%; % HSERIRTE 569 1276, [FIEL TR
6.57%; FrdLbE N 15.61%; K H5EMKE
993 1270, [ LTt 57.40%, Fr5tbE A
27.24%. M MEBUR R, 2014 £ 1
A X AR I T KA R IR,
e EXCETE , A X KR
. 2014 4, KHL BZHE. KESEE R
SERARL T & HLRE AR B 69.17%, L AR
BK 0.02 NMED A, T AR — B, A
B A 7= R 25 5k i N Y
B, HZH. RESEERES R ESRE,
¥ MBS HE T HE R BARE,
B AT S R PR 2, A R T B RLRAT
Ml K e

FAL TR T, 2014 4Lk, A6AT
BATEEAR R, PR, ek

KIBE T REANH T3]

11



BSEEWTBERZS

China Lianhe Credit Rating Co.,Ltd.

¥ IR AR RIS

FTIAWIHE K, st KE T, RENFIT L
TH BE 2 . 1~11 Aty A ATk
B 2R K 8.3%, FEMSIRN
12.79 Jife.ot, [FItEEK 6.3%, ML 1-10
HIBZE 0.8 /1N 43 s, o A BRI Tolk 35k
A K] 13.0%. 2014 4 1~11 H, fimAL AT
b [ 5E BB 2.03 JifLot, R K
10.0%, % 1-10 HJZ% 0.3 NE 7 i, (KT H
WA E T s 3 ME s, HeET
A5 L E 11.0%. Aok, BEE I E N IR
JIEEAWTmGR, AW A 2 H BT BT,
Xof B R 2% TR SR DA R

MRKRE, TUHAT I 2 A7 77 et 3 i)
A, BB R R R, X E BN A T R
4, WA REFH RN KIHE, &
2 1l 12 A [ K F A SR IR A A % M
RN B 3%V g 2 2% il i 1) 3 2 A0 R
gy, 133 T EKRIISCRE, AR REPI
WAt mmie T KR, B E
FE AR S 708 1) A 15 DAAEAT A SR
SN TR, HutMgmiREa R 170k
TR -

5. RAAI

ARk, S PRa B sl A E N 42 5 4h
PR EERC R, o [ [ N DR s g, A
BUBT 3 2 AT B REd /), 1R 5080
B R, S 7RI REIECE, H
ST AT E R KD [F,
[ S b S K, KBS R X
FL R RE R, BRI HE B v i 2 6 il J
K, FERNUMAT IR A% Lsa S, a7
b e i SR AR A T A AL

B, hEERAAT LS E R
KIEEIERIEM R, HEATER S, xt
HERWUMAT W € ph ik, (HASR T E 4
T SR R RE R 45 1) R R A Rl 8t S R HLAAT
Witk —b ke

6. RIRZFHH

DX AL T 1L 78 2 bR )38 2t
JE K i 28 5 Bl A A e S X B o0 3
T, 2 E R AR AN S 1k 5 I

MG (2014 G KT E RET 2k
JEGT AR, 2014 HE I 7 ST X AR =
{8 (GDP2531.09 127G, bt R4 3.3%, H
Hr. B n{E 38.93 1470, K 4.3%;
5P hnE 1012.31 1278, HK 1.0%;
=P s 1479.85 126, MWK 5.1%.
LA _E T8Il 647.24 1275, K 0.4%,
o, JE&HEIGINE 268.96 1476, HK
15.1%, (54 AR DL _E MV 38 A Y 41.6%.

2014 47, RJEHHRBLLL BTl Ak 38
LU 3279.40 1276, [FIEL T 0.5%, Fi
Tl 108.33 1470, K 3.0%. T
1% 49.82 12.7T, HEK 1.2%.

ARG, TR SRS AR 55 AR R AT
PR SRR SR AR R 2 sz, K s IR
LFH g, Tk AIsE f1591k.

T BERERRO

1. AR

AFINRFEERY (RED #iE A R
ARERTAF, BAEHAZLEE AR
BFEE R BB EEERE.

2. A AMAR

N e v AL sk,
A E R E R A A S, K
P A PR S I KR R G 3 B A e
Beth S5 IR R B UL I i R A 7 S b
ORI BN P e . B K10 2 ThRE e i
PRGSO AL L R A
ME— [ K ZE R A 7= e b . ] P A A 11
BB A
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3. AREMR

AR EREKEAIR A, 1962 4510 A H
A, 1982 4 6 AN LAE, Wl R4S
AR AL BARGEm R LRI AR
JRERIHLA (BEHD A RA B A &5 5
K. KEE TEENSAFLE, KEE
B (RHED ARARSLHEPE, 88
M., MERK, AnLALE, PEREE
BHMERFR AR ERZHId, EHEK. &
FAEHEK,

A A FIEFERK K EA A, 1956 4 11 A
HA, 1975 SN TAE, 1982 -EMLT-A AR
TR = TR, AR K5 AL A%
JTLRRE) K. K. AmiEgE s
R BN . NFEIERE K
KIFEEMHLE (FERD ABRA 7 2 2
WORNLRE K . AT REH, PUEKJFEER
MMSEA AR AR #E S, AFEEFEK.

AT EEFKEEA %A, 1958 4F 3 H
2k, 1982 4F 7 F Hek T oK 5 E B U 4 B
AR, BURYmHR TR, SR REE
G A AL = J AT R ERRER R
K EEREREK. REEREA
WA RIR A, KR E AR A A R A R A
SR, HAPOFEL, AAFREESH,
TR . BT R R R MU A PR A H
RIS, DTN, ArfERK.

A AEEYE TR SeAE, 1963 422 H i
A, 1985 4 7 H EENL T BETE MLk A B
1985 4 8 AZMTAE, @ LFEIM; JifEXR
HAEHFEARTERAEK, MK, KEHET
TIENL > A E| S, NEAES) A F S,
MR EE G RAFREREK, S5,
K E AR B E T A PR A 7B 4B, BY
ERIRE RN EA AR AR #EH, AFE
H, RLH,

AR EMPERN AR ZFEEHAL,
BIRR R . A 2014 FF)E, AR SLEH
T.8492 N, NHERESE, HARAEU L%

i 5.63%, AFFFETIN 23.72%, KEFd
26.59%, HELLDURNEE A 44.06%; MR
HoRE, A= NG d 59.89%, #8 A H
5.46%, A NG 13.45%, W45 NG
1.98%, ATELA G A 19.22%.

Mk b, AR EREEAN RS ZTE
AL, BARRAE S An R TEERER
Refig il & I &8 MR

4, HAKF

AFAEFERAE R A, B Rt
FARAIF REA . B X EE SRR
dllo B RS A A 2013 4 EE KAk
BRI G5 R R, A A ARG 887
FEFINE RN AN ORHEEE 9 £, fI
JE ERINUAT IS — A7, B SE 758

HHT, A 3R E R 1470,
F R R AT, [ R R SATI, BRR
Fe #1357,

B A 20144F)%, A=) IR LFI1012700,
A B F50150, bk B L ) 14870
SEFH BT L 348100, AR THE BT, 2014
B, AFHIE B IRE ARSI, HA kLR
69T1; FRAFFALEFI12970, HAFREUL %
2735

BRE, AFIERSE MR, R AR
E N

S

S

7~ B

1. EABIELM

AFRPEA TR E WL E RS A
AREFIN, HP#EHEK LA, BlEFK2
N, MAZEHF 3 N A e IHE i
Rz, mulWESFES, B HR R RS ES
B, HHEFETN 3 4, nEEET.
AR REAEH 1N, HEHFSIE .

AR FES, WEFE 5 A, HPRAER
RE 3N, BIMARE 2 N, WHESEFF 1
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N, WSR2 4. WHAREN 3

T E AR, L NIRFREE R AT A

2. FHEAKF

o) HAR N R AR R A . ARYE E
FAHRBURIER, A m)45A Al 5 5l 55 7
BRI tH A, AW B SR, 7
DAY S 4 i i 5E , 4005 FAGATT T — ZR 51 B
FERIE, WA EHIMNE . GPimEL
BHIMNED G E BT MED . (CREEHE TP
) CRJE R e A R A 7] SRR AE &5 B FI
EY L (HRNAFLZRININED) .

WREEITE, N T INmESEE, #
E RSB ENE, AnlflE T OREE TR
AIRAF R EEHIMEY, EHTKEE T
KB BB AT S anl. FEARE: K
FER, AEEH, WEWEEH, FERE
AR B AR NS DRI
ReR G AHERE L, AT A% REE. Wk
WA S E . SIS Te Dot .,
SR B

FEER TR T, E] Y PRAIE S i i,
filE T CRJEE T A R A A i & T 0t
TYHI/QM2008-2009 » . A @& X H
GB/T19001-2008/1S09001:2008 { J5i £/ Fi {4
FRELR) N RIERUEK, @ALRF& AR S
B 7 100 110 o B AR o A W B EAR R
77 i SEIL IS R b 5 A VA S R L 7 e T T
RISHE RIWREFE . A= R I b 5 e
HERE, AR T BT R B E ALK

SR, An)EMHHEEE, EHKF

\ —I = ﬁtﬁ

1. 283K
O3 ) 52 [ K R R LR 3 7 s 2

bz —, Rk, MgEE. Bl o
] A% IR AR B R v ATE A
BAAPIRTTH . HE 9 KIGHa, KR e
HHL KB 2R LS AR [ b T
S, AF RS TRE Bl K
ML CKHLL L REIR. . TR AUK.
WL BREE. T, MR, e, W
KA TR A% U 2 7] % GE 0 345 0
i%,ﬁT%ﬁ%awﬁﬁﬂTﬁ%m,#
b 7 KA FITRES, XA A8 IS R e R
N B AT ML R AL, WY K R 4
B BT b AR AR, 30 KU B ol
%, SR GEOC IS AU ™ Wl T K T R P
WA W EE M I, A E]
SRR N — E R G T AT SRR AT
G EZERRA M, ERRZE S 1)
BK.

%3 BEAE 227

P e 5 g
% AN, B AR AL,
REHLEE | BERENL R R AR T,
BEEH
BW AR | 6. TRIBmbL. .
% K AL .
SO M| KA R 0
B IEE T RRITT i, KR | i
s WUALB LA o, Bir R HE Sy | &
5%, ELARHLHE AL, o
A R S ELHLI A AR il
[ B AREE A B R E
s | SR
gﬁﬁmm SO YR
- - WEHL. B IhL. Bl & | @
WEBRE | g b =
%
i ik e, AR ﬁ

FA R 8 Rk

2012~2014 4%, v EEMAN IR
93.21 147t 94.55 12 7u A 88.88 1470, FHE
& 2.35%, FEHRZ NIAT s T R
g, 2014 4, ] SEIEENE S YN 88.88
fe.76, HPmER &, KERMEREN.
HEHLBE A RS B TR DL R
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P2 FBYRNKIE, 40 B FE S RN
] 25.00%-. 20.31%. 10.99%. 9.74%. 7.36%
1 6.92%.

A F EBF B E, o
EENEA ZIELES. LRSI
HEWAE TN, FETHEEEARY R, &
B2 AT S & TSR NI, AT Sk BT S
AR B AN KR FREA 0.13 {270, FE Ml
FAFK BB EWAET »RERE X%
BRI KRSl S e RPN SRR 3
2014 SER FAERK: 19.93%; R = F R RE

F VNG EE SN SN

NEITRE T RE BRGNS, HATEEX
FEL S 1AL 5% e M A B Y i3

MEFIRE, 2012~2014 4/ 7] Bk £ F

2055 9.80%. 14.31%F1 15.54%, 2 FFt
R F B2 T AR T .

2015 5 1~9 H, Aa]seilE BN 45.32

fe.76, B EERYI T 15.68%. 2 4k4Ln
S ) 3k A P AN AR A e v S A R, 2
EBFE T2 19.13%.

(%45 {274, %)

84 2012 4% 2013 4% 2014 4% 20154F 1~9 A

i [N EFIFE 3N EFIE 3N EFIE [N EFIE
LA 15.11 7.21 12.85 11.98 8.66 11.49 3.66 14.97
A EHLBE R 12.92 2.54 11.81 17.49 9.77 18.08 5.87 19.55
IR A% 24,56 17.57 18.76 21.81 7.85 25.32 2.94 36.36
KR HR I R et 17.03 15.76 15.05 10.01 18.05 17.37 14.28 18.88
A 5.06 -6.26 6.90 1.25 6.15 2.61 2.83 6.74
S LA R 1.61 -3.44 1.12 21.43 0.89 28.83 0.57 25.85
JEL T3 5% 3.73 4.38 6.92 8.17 6.54 8.16 3.1 15.50
Y AL TN 4.18 7.91 3.08 13.21 3.48 26.24 1.72 29.54
R HL 6.51 8.30 13.01 16.40 0.13 13.87 0.00 -
RERE -- -- -- -- 22.22 14.44 731 11.36
HoAh = il 2.49 2.33 5.04 17.7 5.14 16.30 2.33 40.42

& i 93.21 9.80 94.55 14.31 88.88 15.54 45.32 19.13

FARIR: 8 Rk

E A SRR OIERL I, R R, HERE. SORATFARIRS . s, b FRis TR, BRI A

BHATF LA WA HRERE . PURL ST, &,

2. A%y

AFE ARV E Yo w T L
W, ZIHTERE N, B
PR, . TEBREE N, WL
PERRSERE T, HAE ALK, HikAFE
7 A R SR T B R L etk P AR
AT TR, SR, ik, &
AT REL R BT RE Y IR AR
W, ARG TS SRR R SRk, e
AT R BE, AT EE R — e AR

HABwa

BB A5 AR e 32 A RO SR TR A 7]
A7 RO LA B A OB R B . Hh FLAK
WA MRS S (EEN AW K
B S AIZERE RS FFENL. A&

= E

e

BAKE S A SN

S, R UAT L BNk 3 AT ML K TE 42 4
ATV Bk EEARESRNL, BRI
JEHLEE, R AT L ZO R R A I AT L.
PABRAT IV
N E A PR R I Sk 2
— SRR IR A SR S B A 7 o
FEFLABBE % 0 2 B2 40 o T I 28 s T T i e
Mofr. Moo, EHBLE . BRIENL. HHEHLSE
PR EISE SR F RO R . AL BT
AF HATA A= @76 — D800 1 #EL 544N
BB RS, NPERIR T H R A R R e
RELAL, NE N ENE) RN, BN
St EE A e, AFERRE
WM A RILS] 85% ;s HRIENLTT
M, AFE DOk RS M. S
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M HERRM T EN ARG, T
A FIER] 900%LA s BEENLGTH, AT
BRI A& BT RN, ARTEE = K8
FEEMENL T 1 A 26k 2 90%LA |,
FoA B R AL 7= 5 VS B 7 5 20MN
275MN. 36MN. 50MN. 75MN. 100MN %
%, T AFRIES 100%.

LB B EA LA FEL,
FIENERAE B8R 36 &, & EL A BFE 6
NaE,

AR, AFGUBR & RN K,
PR R SRR R R AT, (H B T R
AT TR S RAGE, AR FLBR &N FIEEH
A 5

A5 E MBI ESHERL (25 5 (£), %)

N — AR A 550 75 K 45 K fF kb
FRIR s P JRR 2 AL P AR AL e T
[ B3 —BETHIFR A 5500 T 5 K S AL AT
] e

S E LR AR = ()7 i A 480 T
360 i, 300 M, 180 Mi2G45igkeEAL, Hr,
300 WS E AL NN R 2 M . 14
300 Mg i EHLUFE, ARIEENZ LN
120 &

AR, A EES BRI
K, FEZ AT TR 7R3
M, 7 ) S EATL T A U AR TR R T i o

A6 NAREVRETHFEL (B2 &, %)

20124F | 20134F | 20144F | 20154F 19 A
FEE 26 25 42 40
B 26 22 40 36
ek 100.00 88.00 95.24 90

20124F | 20134F | 20144F | 20154F1-9 A
i 162 223 198 118
el 168 202 190 124
kS 103.70 90.59 95.96 105.08

FA R IR A8 ReAR

REHLEE

L EE AL B 3 EENL N SRIE N A | AR
PR E SRR EN. TR ENREE
fa e A EN . B ENH R, 2
A AR ) L A A [ R AL
MG ENL TR, 1R E LS
FEEh, VRERAT A e 4 M i B
MR, HATA S RE RS I 70%4851E
AT

A A E N ORI R R, [ e U E AL
AR, S S T P A K P E 3
Hl——=I8 1200 MIMFHL, HKHNEG S EHL
——480 MG EN . AFHAEMNEE, &
B BRI S5 A B 5551 3 i B ok
A IR K 3 2 46 1 42K
$ 200mm E ¥ BEIR . BAEEIR. o
2000mm HEBENHL. ¢3.5m SLRER. ¢
2500mm HEAEME, SRS AR EIRTE N
I HAEG SR BN AIRE R, BiEHK

FA R IR A8 RepR

Lt =Y A g

248 AR AR B 3 EEEN RN SRR A F
AP RO S R AR . AR AR
FHR AR A A B EH BRI R AR K, Ho
N FVE PR 2B R A IR,
A E AT 90% LA A, AT 2008 4
T A ) WK-55 U™ 24801, B H R
Tt F A I = K ae s A 72 K A2 98 AL
Bz — Iz R E I PH A7 5 B-E &
Al o ST ARESRZE 55 ALK, IR
76 55K, AR PE T ERIL B 6600 S5 KA/,
JE B AR P K B R LR WA

H AT 2 792908 A5 40 3 4 1 7= i BOR 5%
4r, PAEWRTERE T 55 SLTKISIENL. 7 KEE
e R, R T E W& S A K
KAEFERe S1. FIET S5 E A=A, A F =
a2 B R, DLA F AR = IR B
2N A, A R E AN E R 5
1) 70%, 247 2 H ARG E A5 50%,
PR e g AR R R, OB AR R R 2
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7R

PR B % £ B 75 S 5K B5 3L
K 355K 20 KL 10 LKL 4 5%
Jike Hdr, 20 SrURE AN RS
PP, DAZRRE 7= o s hn i, 7 Re
S TAEAE R 60 & 20 37 K290 B4

AR, A REIR AR T & P Y e
T, EEZEMETACEK K FHER K
NRERZIA, A FHZIR AR RN IT AR R
TH R AN BT DR o

AT NE IR BAEE AL
(#45: & (£), %)

2012 4E | 20134F | 20144 | 20154E 19 H
PR 58 52 25 6
By 59 52 17 7
FER % 101.72 | 100.00 68.00 116.67

FA R IR A8 Repk

PR o)

KA e A 3 EEE PN SRR Y
NEVEE RO KR SRR o A
KRS Tl i 32 R R TE 22 5 4 il A
ZREERE L SR SN B (e S -3 VA 7R
B B RSN R Y.

KIETE R RS B A DN 91 8 AT 0 0 (A%
OFERPE, JLMEREERRRGE T AT 1 B e TR
Je B KA, RN R BRI 3 i e ) S B
AT Z o IR E A e R I 2 B DL
et — D B E N H AT KRR R
PRI . AAER B, H ATIRE
A R A BERS L7 K 48 IR K G
R Al AT KR E T 5 S
A RENE 25 B e i A RN 4258 5 17 BE ey i )
iR 350 2 BBk AR Ae H AT BOA [ A Al
RefE AR, [E PN CRH380 A ik 41 4 e
SRR . SEMMLL, iR
Gykbah, HHE . KRR A% 52 R IE
AR MR, R A% s T R4, EEARE
FURTH5e . FRBAMRER, HArEAR

RGO R A KR E TSR, M
TR R, rIMInEE R, Xl
B DL TE FBTE R AT B R AR T B
¥, HETERIEFR WA LT TR X .
MEHRE, O E4a K28 AnfERNE
P — — 5[] B AR 72 K 2 ZE 50 AR Tl ) A
A, EE P KR R EORIER, K
SRR ER A ERBEORSIRC S HE T
Jetifr, H& T REPEAREH . H=HE
326 E kM P2 AAR AE R KR EC i &l
ik, fEEBFETSEREEINTE. AFk T
i E WA A, WIEER I RSN,
2012 4F, AF) AR AE R b Tt 4.1
276, FERHEE D ERAREA 7 45,
FRERT), MMKEFEREERCEAHAE™
KRR A T S B 2R 5 A T E
FEL P KJFE T /NG X, 87 )5 7= B 15
FERL

K IR BT P e A 420000 14,
Hrr, K% 220000 -, kK FEh 200000 AR
2012~2014 4, A K R HE = B & A
B, PR RIFR KT .

&8 A KEAeshibst FANT L (45 4, %)

20124F | 20134F | 20144F | 2015419 A

PR 421365 | 422193 | 478927 377033
HE 418485 | 427384 | 489318 358819
G 99.32 | 101.23 102.17 95.17

FA R 8 Rk

AR 25

AT L ME— — K B B liE IR
LRSI K, AR E F
SRR IRTF T H B A R ) R LR AL
Je BRI BT E . H AT
R WM 1L.5MW. 2.0MW X R BLHLAL,
- EIKK LR 3.0MW Rk HIALAL, T4t
R il 5E R A BLIK KR Y 5.0MW XU AL
MO M. 2012 FFLK, R RRHE
Bl R, A FRA EPC BLUAYE X HL X

KIBE T REANH T3]

17



BSEEWTBERZS

China Lianhe Credit Rating Co.,Ltd.

¥ IR AR RIS

#%. EPC iR, ZEFEE, ARG
MRS T B BTE S AORER I At T 1,
6 L. REIHFM G %P BUH @i
JAMA— MR PR — A, AR E IR
AN3Z I H 3k AT A . K5 T XL
SEWC) AN 5500 m*, £ R AR 100 J3
TR Re, FFHAXMLER 1500 R, K H
G ARG 1000 S INECEAFEREN .

2012~2014 4, A w) K& -8 BRIk
FRECDRIGE, PR e m K. 2014 4F
i, AT IR S A TR AN B RN AR
BERANEES, NBR&SELF LR
60%, “R%I 13 147G,

&9 A RLEEFHENL (i & (£), %)

2012 4F 2013 4F 2014 4F
i 42 142 146
el 76 119 146
PERY R 180.95 83.81 100.00

FA R IR A8 Repk

HAtpR R

PR, o> E] B RO AL R
PRAEF=REST, I ALK 5X5X 12m #4
AbFRIF. 430t HEAP 440t ANEREAT . 15t H
J1+25tVD+VOD .. 40th. 10th #23)
3\ 25t/h. 5t/h [ e RGESHRR L. 500t K&
Hly HRBAEEIPRE. & 4x2m B S— R
G A& E N A A = B

2w AR T ) B R A 7 T AR AL
iy REMIET. KN ER. KA
ANAEHIZE. JRELR. 1A, M3 1EE
RAP= . EEAEN TE PN & KRB, K
ui, JRHOZEM. HA, EIESEES.
2014 S E B A B 4y il 3.99 T RN
3.65 JiMi, 43dl[A bEI K 20.71%F1 14.99%.
2015 4 1-9 H A RS- = hl e 2.37
JF 2

T A DT T, o> S R K )
B GG F kA2 H AT P E— RE 8 BT

R~ Vvt il 3 £ 2SR Y i e R ) R B R
Al BEAE = %L1 /7 10000 i L HKS £E 5000mm
DA b 58 JE AR L ATL Vo e A R P g e 7 o e S
B )R T FLANHLBC AR A A s s e, 2
T &KW AT AR R B~ R AaFETZ 8,
RUZZ WS AT IR S . TZ 2 il i 7
ABCD ZRFIFEAR FAE T E R LEAT ISR
KAV IR, AN AEERAT AT — 5N et
e

2014 4 =) sl R A B 45 36 &
5 A/ 61.70%; 2015 4F 1-9 A, A&
A= RS TN 38 o

WHASALSHUR T T, A "Bl FLAN
ECEE . 280 SR T s L, K
PR & B 3 B R, B EHLER K
PUERS BN AR . A FIEFI 300t B
HAFEEEA T ENTE, REEFEED
W, =k 1200t L FBGENLIRE K TR, K
RGN IR ] 4 R AR

2014 FA R NFALZHUMI 7 2y 578
&, BN 545 4 2015 4F 1~9 H, AdAlk
WAESHIW BN 375 &, BEN 193 4.

A TR 7T, A w] e B 58 e
PRSI iE Ao, 3R A
EIEA . REE BRI KEA NS
R IR 8t A 85 S5 AL 5% i Js i

[ 1953 fEHiliE T A EE — AR &
Pk, ARC&aE 7 20 EE—: 1983
FEFRTHREE G P2.8m BEINES L
Jrrs 1988-1992 il T EH A HE — /5 ©
3.7TMPKM IS AN A B 745 1998 4l i
THEHNHE 4 ©3.8mMARK-IV & %54k,
Jr1; 2009 FHiliE T E N — & BGL MHA4L
J1s 2011 4G T E N — G RS U Y
8o AT AL TSR %X
B AT R TREAR, BARHETRELK
%R (A11407664), Al. A2. A3 KL/
R HIEVFATIE, ASME FLTEHAY K
JE 1548 U & U2 HEIETS, GCL. GC2 £ 7)
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ETERFATIE

2014 SF A m) AL T 28 11 = 8 239 55
BHEN 96 &5 2015 4F 1~6 H, ARl ML T
%#rEEN 182 &, HEN 225 5.

3. RmM

DN ) W8 R R B 2 5 o A 7 IO 45
AR B B EEEAM R, BB
PREE PRI WA AN R Y BHE A AR
T AR BAT R, K2 HNEH AL
KW KAERCHIIR . HEL AR EEI S AE
Wst, RELT 7 A B HIETRE, XRY
PR ERIERAE ] R, L AR R
NENTE

Ox w5 R (1 JE AR A 3 AR
CEAT) AR ECE ARG & 1 =K,
2 F T ERORR A AR AT K
W, ot H AR et 3 A R AT B
BRI QAT R o

KIS T, RN T

A w] FEEM B A i ICEF
e (5] ] P 0 R SR T s P BN T
AFT BN AT DU BRI E AL, AT
TR 13T s > Had DB ) 1 AR AR
i, Pl ABB #E%%, HuIAT ER
M HERZEW T, PR EEA T, X
IS i A\ SR I EZBURAG, 5t il
S RE 18

RIEEE T, AT i R W 45 5 2
AAECLN = XTSRRI — R B,
AT G RIHE N ARG, FEHNFER
=N H ST BGR X AE A T ) L
IR AR5t R BIA R 455
B R —SBRRBR 7 O, A i A R
WM EE, Anl SR EITMREG R, 55
73K

KNG EETTTH, 2014 £ 7 B RT T
MR PRI S8 4.01 1278, ECRIEY
SR 6.13%.

& 10 8 ZRRAHRRE

Bl By RIGERE
R TR AN BN, BEAN. RN 93%: ARRZANRT L 6%; HE A 1%.
A IR m%@ﬁMﬁiﬁ%Eﬁﬂﬁﬂ\KE%%%#%%%E%E\KE%@%%%&M%MW%%M:
FE R 200 KA. AN, BT R AN A RS FEERI.
R0 0 20%3EE PG H 288 AR . B ST 5 A B SR M E AN 80% M BT HIARGR Y. T H

1B 1A% BEANAN AR SEE N ) SR I

R HIAL AR

60% 93 7™, P T T EA R ABB HFEA A ALRtrE LR A F L KRR /R

HAME i AN E) ERIEFE LR 40% N E PN KEERWY, FEAFFEARN Y LT EyL) . R
e 2 %éﬁ% WU R SMDGE AL ROKKIREAR ) W ARG RIERS s AR TR

) SRS
BUb s ﬂ@\wmm?ﬂ sw%ﬁmﬁﬁ,IEF%€§G¢EQﬂ\%Wﬁ%ﬁﬂ\amiﬁﬁﬁﬂ\mMMjHﬁM
i T AR MURIEE R | AR 50%NE N FKERERW, IR, T, . rmikiie. LB R. BEERIE

g8, i

) BRI RN EE AT K

FA IR 8 Rk

4, Fo4EE

AN FE A R B AN AT E A
R, JFdid IR T hs B 77 ok BT 5
2014 4F, AW A4FEIT 1 109.58 1476, B AR
g 34.66%, MUy, BRECH M
FUAN AT B BTG KA, R il B
PUARRIFERE FHg. 2015 4 1~9 A, AFRZIT
115 60.70 127G, /5 2014 F- 44 55.39%:;

P sgil . R EMLE TS Em, s
AL B R HLIEA R, 07 e, R
P& B [ EE K T ¥
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F A1 28 2EF TR (45 12T, %)

— 2012 4F 2013 4 2014 4F 20154F 1-9 A
£Hi(1eom) gtk (%) £&Hi(1eom) g (%) | &8 (2B | Sk (%) &8 Uz gk (%)
FEHEL 33.12 19.07 24.24 14.46 9.31 8.50 2.60 4.28
R 7.76 4.47 16.29 9.71 13.65 12.46 0.60 0.99
AR 7.38 4.25 4.35 2.59 5.18 472 2.77 456
B 17.13 9.86 9.81 5.85 5.82 5.31 4.66 7.68
AL 2231 12.85 15.11 9.01 7.03 6.41 7.03 1158
FHh T 20.00 11.52 20.52 12.23 2551 23.28 18.39 30.30
P 6.85 3.94 8.78 5.23 3.93 3.59 457 7.53
il 2.68 155 1.56 0.93 0.80 0.73 0.85 1.40
B 7.71 4.44 12.17 7.26 8.95 8.17 2.63 433
Hoftb 48.72 28.05 54.89 32.73 29.40 26.83 16.60 27.35
& 173.66 100.00 167.72 100.00 109.58 100.00 60.70 100.00

FAHRIR: 8] S
A A IR QAR ETOT. SRR A E (b 33%), Wi AR A E (b 21%), PUREREREHE (& 19%), B

A= ot (& 5%).

O T R B A SR R LR L T
RAFFIRT AT R, fERErE
GuE T T S AR RIS, I E =
TG BRI Mirre e ERS, Bk
RIFZREAER, 37 K7 i T 3 RS
B,

PLER . & REIHRE . d = i)
LN ER RS ERE, HircNE Nk
Ba Wl BREg. Bk, AL FELEAT
W, HAEEANES T B, dba. #lhEd
HGE RS, EDY KA.

FE AN SRS T, H T R 35
AR T, B, A E bR E RS A
DR SO A 10%M8F], Btk
FE i AT A e R ORA S, O
PAT R 28 E AT R T

SR, AF KBRS 2 KA B
L E R, TGRY 20%~30%, T2
HEPE R Z) 20%~30%, K B4 10%~30%, %
ZEPRHIFER 10%~20%, JFifR42) 10%. KB
KITMHE, AFKH EPC 7 NasE, 457
R NI g R 58 T H I LS A 3K

A F) TR O 32 R AR A
Ko 2014 FEAFH 5 445 7 8B4 404

BN 30.34%, AR KHE 7= RN
IYE N 3R P B R R AR AR FE AR
Ko T AR M EZE FONKIE RS,
AT IH 28 ) 6 Bl 7= it o) 4K T R G0 A R0 ) K
P

HOJ7H, AFEFRINR T EBRTT
FRIE, FEMmAFNT. Hh, 4
ML CVDHE. SR BIEE; RAMZIEMLE
FEgIE. &AL Sl HiEm i O, Bk
m~ PR Fdhre s OISR, BTAREE
THH, EENLH O,

HAlA® COfEEIE. FBEL A,
TEMKFIE . ELPE. FhE i@ T/ ib.
AR BT E RO E A R, R
YHIANA, DS RS IR L
k. 2014 FE 2w H LS YON 11.70 1278, 5
EHE KK 65.25%. W HAiT 5 7 ,
2012~2014 424 ) SEELH 19T 6% 18.10 47T
16.63 12 ufl 17.72 127t

5. E#ME

WHEE E, #2015 K, AHE
BT AEREE., JERLHEX I A
L ZH 54 B 3508 A1 1) 3 e 50 AR v 3 1) 4 A o [
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(28D BIH=A0H . AREZTREX
B AT, ARRE AR AEEIH
M B SCH D, B RSB 2 =] T H B ia

BRET R PROEG K, 2RI R
UESEON

£12 REISFIA R G L AER B EXERA (41 27T)

W | BMEISE9IHE | 200548 10~12 5 | 2016 &%) ,
T A3 % B WS | BRew B SRR R
e HHGS 9212, ARITER,
Kilmis s H 20.00 18.53 0.34 1.13 D 17 12,
ﬁgg@%?ﬂﬂﬁ%%%# 2,00 120 0.14 0.66 | AMEAES: CAWHI
Egﬂﬁ%%ﬁﬁw(:%) o o1 - I
& 26.77 21.92 1.10 3.74

FA R IR A8 Repk

6. LZEHME

2012~2014 2 w1 A SRR B kB A7
B Jo B BRI S B 7 ] A URECOR R A R R
5E, ZAEFEIMES N 1.01 1K 2.05 A1 0.40
Wo AL BURIEPR G 7= 288 RO AW -

I\ W54

1. W5#st

ATFIFRAE) 2012~2014 4RI S5 4RFR 45
F e THmE 5B CRek @ &1k &b, 3
HE TR LR B W E 45 1e, AR
ALY 2015 4 BRI RE w1

2013 4F, NEFANEHTGHTAFE 4
K, RAKIEE L EHEBEREGRAT. K
JREUEZ IS AR AR KE GRAHHD
B RE TR S PR AT R 2 AT N 52 B X ) K
HIRAF] . 2014 F5 I HIER 2013 AR KE
Ak

2015 P, ARSI TR R AEARE,
SXoF I AL K T 42 U 4 ¥ T SRR K HE 2% () - Bl
B 7 LAEE . A FHACH G IR R vE N Ak
Z BRI BT A% & HEMER. &
TR Gk I RIS H PR Bk S A = R R
AR, WO G Y8 R 72 N Ak 2 T 1)
AT, IR L A& SR &RIE
SR, RIS TR ALK S A BT E R R T vt

o ZUMLIRZ MG TR RZ, 2015 4R
FEE R, MUK ERIE N 16748.24 Jiot. H
LSRG IE N 413.44 TG W PEIRAE AR O ik
/1> 17161.68 Ji TG

%13 3TANE) FAGE SFe B IR B KRR IR A
B4t AR L

TN VAERTHE | AEETHR
LAl (%) LAl (%)

LTEDHN (F—) 1.00 0.50
1-2 4 5.00 2.00

2-34F 10.00 5.00

3-4 4 20.00 15.00

4-5 4 30.00 30.00

54l |k 50.00 60.00

FAP R 28 FitiR

A 2014 FIK, AFAIE~LH
276.01 1276, FrAEB A 54.16 1470; 2014
SESZEENVION 90.23 1278, FlEES 0.20
{2755 2014 A TG ETEN AR E R
#iK9-14.42 12,70

B 2015 9 HIEK, AR (&) B~
KB 275.46 10T, WA #E LGS 54.27 ALTT;
2015 4 1~9 HseHUENIRN 45.32 1276, F
TEEA 041 127G 2015 4F 1~9 AARLE
TSP A L &R A N-4.66 12T
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2. XM=

2012~20144F, A \) B SVEAR ) G K
15.72%, FERERMB L. BUTRI. 17
B e BT AR ARG . #% 422014
R, AT R EF276.011270. IWE“FK,
E, BE20149 K A\ AN B 1 73.42%,
BN 7 15 26.58%, WiEhEE P H #2013

FLFFLI5 AN E 4P A
6 2014 4R ANV R L
K&
e &

1.46% 10.93%  mrgz=

=
#

— 317%

5
32.88%

m
=
7.87%

TR 8] FIHRE

RAE

2012~20144F, AwIRaITE - HREE K,
TR A $17.69%, £ 420144 )% ~202.65
{76, FERBEHESE (4710.93%). MK
K (1543.69%) FIfESE (1532.88%) /.

2012~2014 4, AwE|RMESFHEK
8.66%, #&Z 2014 )X, ~wE] LM% 4 22.15
feot, EERNRMAER, HAZRE
B 12.29 1070 BbRZRH M &G, A
H B B BN B 4.87%.

2012~20144F, 2w ROK RIS K,
FEMIEKA.61%, #E20144F)K, 2 a MUK
3K88.5440.70, B AFK T IH1.67%. 2 F R
MR R, FEET: OARMEZET
FRBER) R 4k, AR K%L
K LB B o BA LS S 7 3R (TG £20% ~
30%, FEHEE K Z120%~30%, KIEHKA
10%~30% KRBT RIS BR 3K HI70%~80%), %
B A3 10%~20%, R4 A10%); @K

BRI A AR T BRI BT P B 2850
WIRI R AR @ LRI Lt R,
KA @ FIAT IS il
BEHALAE— 2 WM. WK TG, 14F
AP ) 7 AL 3k AR A0 1R147.00%, 1~ 24F (1)
725.34%, 2~34- 515.73%, 3~44FM) &
7.12%, 4~54F- 1] 15 2.48%, 54F L) - f#) 152.33%,
MRS . IR T HEELBIE, A F 654 LA
B KL 50% L7 1T, 4~BAEI1%30% 1T
P2, 3~ALF 1) 4%20%1 1142, 2~34F (1% 10% 4,
1~24F 1 4%5% 1T 58, 145 DA 9% 1% 1142
20144F A FITTHHEIA K #E£56.3012 76, o R K
#1116.64%, THHEELBIEAG. 2 7RO K AT
T 5 A RO 3K 11118.92%,  HEH M.
2012~20144F, &) FUAT I PUd g K,
FEE AWK 18.38%, T E R A A A&
IMBTE . BE20144EE, /A 7 P I
15.951¢.76, Hrh14ELAN 1) 573.08%, 1~2
E[1)H13.42%, 2~3511,511.85%, 3FLL L
f) 15 1.65%. K 34 R L 147 H. 4 %0 5 B2 ) T4
ARSI BT A A T2.4800 0T, EER
RIE A% FRBAT C RS A5
VA 0 3 R AR AR T4 o5 U R0 R A 40
A1t HI31.95%, EFERE.
2012~2014 4, AFfFBRIBRIERE K,
K 52.04%, FERAFXTEH RS
T HBAE A T 1 0 K PR 5E TR B S R
o BE 2014 FE, AFAFIIKINANME 66.63
fe.78, B ERIEHEK 60.87%, 1L #E
7% 41.54 Jigt. Horr, 577 AR SR K T E
1) 41.41%, FE7= B b e EZEH T A
KBS 72 AR 2 AT AR, AR
K GEARME 6 MHALLLED,
RS~
2012~20144F, A wdEHLsh % MBS
K, FHMKEN10.76%, £ E R E
PN . AR E20144F K, AR AR
BT 2 73,3644, 70, FEE H [ E 55 77 (1569.88% )
TERE TR (4521.60%) FILIE 7 (156.98%)
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PR o

2012~20144F, ] [ 55 7 Pod g,
SRS T 23.91%, B R F T T i
H5e T, H7EE TR NEE R &
H20144F K, A A€ ¥ 751.264470, # k-
TEHEK5.92%, FEHEH RS (152.29%)
s R S (1546.46%) FAIRK

2012~2014 4, A {ERE TIEWN TR,
YR A N 16.45%, #HZE 2014 FJK, A
fEEE THE 15.85 1470, B EFEHK 39.14%.
BE 2014 ), AFEETREFREARRE
ISR 152 (9.61 f4J0) il gl 450 Hl
E b (— 8D H (417 1278) « KRR
JIR ML ARG R T H  (0.21 12
T6) PARFEHEEE (1.86 147T) -

B A 20159 K, AR~ LBE T
275.4614.70, B20144EKIEH NF%, EERM
g IV Tl N s S N S A i i
THARTE S O A R E AL R B I E R
MR IRIKTH P L 2 A JIRS AR LA K
HAE60% LB THE, 4~55E[11%30% 1142, 3~4
ERFE15% TR, 2~34F 1I35% 1T, 1~24F
[13%2% 1T, 144 LA 13%0.50% 1142 2015
F1-9H, ARFHERIKAER6.051270. 2
FREAR T P M R 201 44E AR LR K

AR, AR B PG, PUA
AE = NE, BSOS, XA
AR A G R, AR R

3. RRAFTH FAE

Ky

2012~2014 4, AR GBS K,
FEIHEK: 20.70%, 2014 S, A aE] i A
221.84 {¢.ot, iz tifiih 82.56%, dEi
FIfR b 17.44%, s ER AaERR
0.49 NE ) R o

2012~20144F, A\ sh 5 Ao s PRk
N, FEHMKEN23.31%, FERETE
IR BT IR RLAS I R A H A B 47

. #FE20144E )%, 2 A sh fufi
183.15147t, 5 FAFEHEK21.53%, FE AR
MK 7 E47.99% ) 2 BIAE K (5 16 19.66%)
MATEEHE (5 E10.34%) ARSI (5 E
3.10%).

2012~20144F, A m) A R PUR G,
EE G K40.82%, T3 R MARIT IR
BRI MR, BA 20144, A
I 3 36.001. 70, H A RIFMER3MLIG, 5
F 5 #K33.0112.7¢ .

2012~20144F, K wE|NATERFHE S
14K:13.93%, #E20144F)E, A7 AT
18.944275, EFBNBATAAILE, FERAK
HY 2% 45 B A FH S HR E G I T

2012~20144F, ] A A 251G K
9.81%, TR A MNAT L IRFIE BT
B Z 20144 i~ | BT K 30 87.9012. 70, i
e I — 4 1Y) A K R RT 44 A 1E2.2914
TCo

2012~20144F, A w) HAh R 3 f 5t K
K, B Z20144F ), A R HAhyi ) 1115:20.34
{278, $E20134EHIN10.3412 70, EERAF
T = AE AT R AR T 7 AT

2012~20144F, nwElHERB)MGFEE
E18K:10.28%. #E20144E K, A AERBh
1113138.6914, 76, F KA K (44.72%)
AT 557 (1538.68% ) Al ZE Y 7 ( 1510.03%)
PR o

2012~20144F, A KEHRFEIE S
H4K10.70%, FE R A A RIEE KRR K
JrEl. BE20144 )%, A FHKIHE#K17.301
JG, HP R E13.0212 70 15 I #k4.29
2.5,

BB 20154F9 H K, 2 A i fit L
221.191¢.7t, HARah76i i83.21%, JEiish
Bt 5 16.79%. & Hh A i FK 5 20 144 35 K
43.29%; NATIKF76.1012 7T, i 4R %
13.42%; KWK 14541270, B EE T
15.95%.
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K7 3 LA 2w £ 55 SR R I

(1Zm) (%)
90

100 70
/ 0

80 50
60 40
40 30
20
O I T T O
20124 20134 20144
e P EE R e 3 5
2SS ——EEARE
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	太原重工股份有限公司
	2016年度第一期中期票据信用评级报告
	评级结果
	评级时间：2016年1月15日
	财务数据
	信用评级报告声明

	主体概况
	公司下设综合部、生产部、财务部、经销部、质量部、安全环保部、物流采控办公室、信息化办公室、物资采购部、理化检定中心等职能部门（详见附件1-2）。截至2015年9月底，公司拥有6家全资子公司，1家控股公司。
	截至2015年9月底，公司（合并）资产总额275.46亿元，所有者权益54.27亿元；2015年1～9月实现营业收入45.32亿元，利润总额0.41亿元；2015年1～9月公司经营活动产生的现金流净额为-4.66亿元。
	公司注册地址：太原市万柏林区玉河街53号；法定代表人：王创民。
	本期中期票据概况
	宏观经济和政策环境
	2014年，中国国民经济在新常态下保持平稳运行，呈现出增长平稳、结构优化、质量提升、民生改善的良好态势。初步核算，全年国内生产总值636463亿元，按可比价格计算，比上年增长7.4%。增长平稳主要表现为，在实现7.4%的增长率的同时还实现城镇新增就业1322万，调查失业率稳定在5.1%左右，居民消费价格上涨2%。结构优化主要表现为服务业比重继续提升；以移动互联网为主要内容的新产业、新技术、新业态、新模式、新产品不断涌现，中国经济向中高端迈进的势头明显；最终消费的比重提升，区域结构及收入结构继续改善...
	从消费、投资和进出口情况看，2014年，市场销售稳定增长，固定资产投资增速放缓，进出口增速回落。社会消费品零售总额262394亿元，比上年名义增长12.0%（扣除价格因素实际增长10.9%）。固定资产投资（不含农户）502005亿元，比上年名义增长15.7%（扣除价格因素实际增长15.1%）。全年进出口总额264335亿元人民币，比上年增长2.3%。
	2014年，中国继续实施积极的财政政策。全国一般公共财政收入140350亿元，比上年增加11140亿元，增长8.6%。其中，中央一般公共财政收入64490亿元，比上年增加4292亿元，增长7.1%；地方一般公共财政收入（本级）75860亿元，比上年增加6849亿元，增长9.9%。一般公共财政收入中的税收收入119158亿元，同比增长7.8%。全国一般公共财政支出151662亿元，比上年增加11449亿元，增长8.2%。其中，中央本级支出22570亿元，比上年增加2098亿元，增长10.2%；地方财...
	2014年，中国人民银行继续实施稳健的货币政策，综合运用公开市场操作、短期流动性调节工具（SLO）、常备借贷便利（SLF）等货币政策工具，创设中期借贷便利（MLF）和抵押补充贷款工具（PSL）；非对称下调存贷款基准利率；两次实施定向降准。稳健货币政策的实施，使得货币信贷和社会融资平稳增长，贷款结构继续改善，企业融资成本高问题得到一定程度缓解。2014年末，广义货币供应量M2余额同比增长12.2%；人民币贷款余额同比增长13.6%，比年初增加9.78万亿元，同比多增8900亿元；全年社会融资规模为1...
	行业及区域经济环境
	根据机械工业行业的分类，重型机械行业主要分为冶金机械、矿山机械、起重运输机械、重型锻压机械和大型锻造铸件5个子行业。
	表1  重型机械行业分类
	伴随着中国经济高速增长，重型机械行业技术水平持续提高。目前，中国重型机械企业有能力提供年产600万吨级钢铁企业用常规流程的成套设备（包括4350m3高炉、6m焦炉、450m2烧结机、方坯、圆坯、板坯连铸机、大型热连轧板机、冷连轧板机、无缝钢管热连轧机、高速线材轧机、大型中厚板轧机及大型螺旋焊管机组等成套设备），提供年产2000万吨级露天矿、年产60～70吨级以下金属矿、年产500万吨级井下煤矿、年处理300～400万吨级选煤厂、单系列年处理能力300万吨级选矿厂、日产4000～8000吨级熟料干法...
	4．重型机械行业下游需求
	基础素质分析
	管理分析
	经营分析
	2012~2014年，公司主营业收入分别为93.21亿元、94.55亿元和88.88亿元，年均降幅2.35%，主要系受下游行业景气度下降影响所致。2014年，公司实现主营业务收入88.88亿元，其中成套设备、火车轮轴及轮对、起重机设备、轧锻设备、煤化工设备以及铸锻件是主要收入来源，分别占到主营业务收入的25.00%、20.31%、10.99%、9.74%、7.36%和6.92%。
	公司主要产品收入增长分化明显，其中起重机设备、挖掘焦化设备、轧锻设备收入连续两年下滑，并且下滑幅度有所扩大，主要受下游行业装备需求下降，订单减少所致；风电设备收入大幅下降至0.13亿元，主要由于公司将风电设备收入重新分类至成套设备板块；火车轮轴及轮对收入实现快速增长，2014年较上年增长19.93%；为提高盈利能力，公司开展了成套设备制造业务，目前包括风电成套设备制造和焦化成套设备制造。
	从毛利率看，2012~2014年公司整体毛利率分别为9.80%、14.31%和15.54%，呈上升趋势主要受益于原材料价格下降。
	2015年1~9月，公司实现营业收入45.32亿元，较上年同期下滑15.68%。公司继续加强制造成本控制和非生产性支出控制，综合毛利率上升至19.13%。
	财务分析
	公司提供的2012~2014年财务报表经致同会计师事务所（特殊普通合伙）审计，均出具了标准无保留意见的审计结论，公司提供的2015年上半年度报告未经审计。
	2013年，公司新纳入合并范围子公司4家，分别为太原重工香港国际有限公司、太原轨道交通设备有限公司、太重（察右中旗）新能源实际有限公司和内蒙古七和风力发电有限公司。2014年合并范围较2013年未发生变化。
	2015年半年报，公司会计估计发生变更，对应收款项按账龄法计提坏账准备的计提比例予以调整。公司认为合并范围内法人企业之间的往来款项、职工公务备用金借款、各项保证金款项、应收出口退税款等不会发生坏账损失，故对合并范围内法人企业之间的往来款项、职工公务备用金借款、各项保证金款项、应收出口退税款等不再计提坏账准备。受此次会计估计变更影响，2015年半年度报告中，应收账款增加16748.24万元、其他应收款增加413.44万元、资产减值损失减少17161.68万元。
	表13  对公司主机产品和成套项目应收款项坏账准备的计提比例调整情况
	截至2014年底，公司合并资产总额276.01亿元，所有者权益54.16亿元；2014年实现营业收入90.23亿元，利润总额0.20亿元；2014年公司经营活动产生的现金流净额为-14.42亿元。
	截至2015年9月底，公司（合并）资产总额275.46亿元，所有者权益54.27亿元；2015年1～9月实现营业收入45.32亿元，利润总额0.41亿元；2015年1～9月公司经营活动产生的现金流净额为-4.66亿元。
	2012～2014年，公司销售费用逐年递减，年均复合下降13.35%；管理费用与财务费用增长较快，年均增长率分别为5.55%和40.18%；三年期间费用占营业收入的比重分别为12.58%、13.32%和14.78%。2014年公司期间费用总额为13.34亿元，占营业收入比重为14.78%，该比重较2013年提高1.46个百分点，主要由于财务费用增长所致。2014年，公司资产减值损失1.39亿元，同比略有下降，其中坏账损失1.38亿元、存货跌价损失41.54万元。
	2012~2014年，公司营业利润呈现持续亏损态势，2014年，公司营业利润为亏损0.78亿元，营业利润有所下滑；实现利润总额0.20亿元，较上年有所增长，主要由于营业外收入增加所致。2014年，公司营业外收入1.05亿元，其中政府补助0.82亿元、赔款收入0.18亿元。公司利润总额对营业外收入依赖度高。
	2015年1～9月，公司实现营业收入45.32亿元，同比下降15.68%，占到2014年全年的50.23%；公司营业利润率上升至19.06%，主要由于产品毛利率提高所致；2015年1~9月，实现利润总额0.41亿元，同期，营业外收入0.67亿元。考虑到2015年上半年公司调整会计估计，导致资产减值损失减少，按同口径数据比较，公司利润总额下滑较大。
	经营活动方面，2012～2014年，受公司营业收入波动下降影响，公司销售商品、提供劳务收到的现金大幅下降，年均复合下降20.53%，2014年为50.77亿元。公司经营活动产生的现金流入三年年均复合下降19.78%，2014年为53.25亿元。公司经营活动现金流出主要是购买商品、接受劳务支付的现金，年均复合下降19.90%，2014年为47.18亿元。近三年公司经营活动产生的现金流量净快速下降，分别为-6.65亿元、-8.27亿元和-14.42亿元，经营活动现金净流出规模进一步扩大，主要受下游部分...
	筹资活动方面，公司筹资活动现金流年均复合增长39.26%，主要来源于取得借款收到的现金。2014年公司筹资活动主要为银行借款的取得及偿付，继续保持较大规模，其中收到其他与投资活动有关的现金也较上一年有较大增幅。2014年公司筹资活动现金流入81.62亿元，同比增长82.84 %，其中取得借款获得的现金78.61亿元，同比增长76.19 %。同期，公司筹资活动现金流出量为58.78亿元，同比增长107.61%，主要由于偿还债务支付的现金大幅增长所致。2014年，公司筹资活动现金净流量表现为净流入，流...
	2015年1～9月，公司经营活动现金流入量为41.53亿元；经营活动现金流出规模为46.19亿元；净流量为-4.66亿元，仍然表现为净流出。同期，公司投资活动现金流入仅为0.01亿元，投资流出4.04亿元，主要是购建固定资产、无形资产导致的资本支出；公司筹资活动现金流入量60.53亿元，流出量52.85亿元，筹资活动现金流量净额为7.68亿元。
	总体看来，公司经营活动现金流持续恶化，经营获现能力有待改善；公司投资活动现金流出规模有所上升，对外部筹资依赖性较强。
	截至2015年9月底，公司对外提供担保6.75亿元，担保比率为12.44%，被担保公司为山东润海风电发展有限公司2.55亿元（2019年9月28日到期）、威海鼎能新能源有限公司0.60亿元（2016年12月5日到期）和安达市老虎岗风电场有限公司3.60亿元（2031年1月9日到期）。公司存在或有负债风险。
	截至2015年9月底，公司共获得授信额度总量为133.00亿元，其中尚未使用的额度为49.75亿元，公司间接融资渠道畅通。公司作为A股上市公司具备直接融资渠道。
	根据中国人民银行企业基本信用信息报告（报告编号：B201601120114452709），截至2016年1月12日，公司无未结清不良信贷信息记录。已结清信贷中有1笔不良和关注类贷款，为公司2009年11月兴业银行一笔3000万贷款，经兴业银行说明，公司并未出现欠息、逾期、不良等情况。总体看，过往债务履约情况良好。
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