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S (2o 4649 3915 4572 51.76
K512 0) 1215 3067  20.60 18.54
A5 55 (14.70) 58.64 69.83  66.32 70.30
ENN(1278) 167.14 203.47 275.97 51.88
i A (12, 70) 344 170 7.82 -0.69
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EOVFIE 2E(%) 872 1795 9.03 5.20
IR 2R (%) 5.02 1.02 6.13 3.85
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A5 55 T AN AL L 2R (%) 5532  48.62  40.88 4226
Bl R (%) 103.41 12425 11519 11591
ZE I &R 5 (%) 4.16 139 219 2387
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EBITDA F| B A55(f%) 396 323 4.67
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35.00 1275, S 26.08 12T
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ANEVEM L BrEE S EARST T RILX
R 239 5y AFNEEREN: RER.

= FEGHFHARSEREERER

BAE20194F6 H R, BAA T3 A2kt 27
9 19 EEHIEMTNOOL 7, 15353 &2 %518.0012. 75 «
FRERIAN, AR MAIFUESATFE KA S . #
F20194E6 )i, “199 & HsEMTNOO1 ” 54
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P S IR A R B R SRR N, LY
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2018 4F, A% S B D0 M o 35 1) 7 35
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Uity 2 T R R T R 2 U T s R T A
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T3 BURF A5 5% 7 PR B )7 5 VR 22 00 H AR A
DATE Hb, AT 25 B0 Al SRR L SUE T

(5) HFATLKEAEH

JRH 2019 4, FEEPTRIEWEE, G
PPP 15T H K B M BURT 43 5% 1) = B 55 4 ok U
2018 AF FAPAELKR, WA FTEIA B in
K TERRRI I BUBOR AT “HMEAR ” (I 5T,
FER TR A TR . 74, 7E B iy BUR
R SZBHAEOL R, @i AR PPP 10 H K5
FE2 BEA Ty 2 5 B R it 8 K B BURF R B

M E TR SR EBCRIHESI T, PPP AR
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AR SR LGS -

MK IRE, @EHUR AT A7 R
2], BT KR STV, bR R
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BIZHN, WRBEERALCEEFRIAL
FHK, BT ERTBREEK, #HRLE
AR P K.

MRHE Chramdt s /R [ X 20184F H R4
A& RIS ATRY, 2018437 58 4 4E 52t
XA 7= B 12199.0814 7T, Lt FAFEK6.10%.
Ho, 85—/ m{E1692.0912 76, 3K
4.70%; 3G M 4922.9714 76, HK
420%; 2 = NME 5584.0214 76, HiK
8.00%. 55— P MV 3G IR o5 th X A= F= o AE 1) b R
H13.90%, &5 =3 e b #540.30%, 5
=LA b N45.80%. 4 A FH X A=
FE I E4947570, R K4.10%. SFEAED
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Horp, FBLDL BT NE3564.05124 70, dE&
4.10%. fERAELL BTV, &5k g, E
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FBE A7 ) A MV 3 IR 3321.2242 78, BEK:3.10%:;
AN BRI BT A I InE 72401200, 34
£8.40%; FE I nfi468.101270, MK
5.20%. 73 LALIT3KE, KA LI INME1120.21
107G, H5K8.60%; &G N1 1924.8614.7T,
FFE0.90%; HLATL #AT7 B OK AR R A
NV I 518.9812.7C, 1K 15.70%. 4rHE
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VI INME 3204741276, 1#K:4.50%.

FANBEL (EH) AR



BSEEEHEIRAG

China Lianhe Credit Rating Co.,Ltd.

RIZIFHRARE

B BEERRS

1. BEARI

BA20193 K, "N A35.0014
TG, SEWCRAS 26,0814 70. Hr @R
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O ) LB AN A A

2. S EH

BAEER

2018 4, H @ n A A B 16.91 1470
(1.28 fZTC N TR MEH . 15.63 14T NREFERD .

2019 4 1~3 H, A r AR5 vtk e (5
HD AR ITA 7 A A W M A4 1.00
{275

B AN

FREFIAN, A "I EBUR B 55 42.0.4912
g6, TR “HAMYE” FBHE .

3. LRfFATEK
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VRGN AEE 4 B BAEE, RAFEFE
AT RGO R RN ST B RE .
&, ~ulfEHRL R,

BE 2019 4F 7 H 23 H, KRS
A& RAF AT N 44 .

7~ BRSO

RIFHA, NEAFEBREFTFIAN, F
BHAFBLE RN,

FREFAN, FKEHRAEA R BE5IN, A
AR AR R A KA, R BT S
LR #Z 2019 4E 3 AR, AFEBEEHEAN
G0N, AFEFEKIA, B&28 1A, Al
BTN, BEHFH1 AN

VKLt 1969 4F 11 A4, AFRF2ET.
RRATEIN; EATF R KR bR
B AERR, ENE— AT AL
B, )\ R — A R A O ST T A
HESI I, )\ R — A T A B
g8, FENR—ATBSLFN, bE/\E—
AT RIEREA], I R BR MR
FEEER), UL ARSI,

€. ESH

1. 228

BIZA, N85 EREAXMRERL
LHEFEFE, BhigARREL, Ltk
HIMAN B oS LA,

2018 4, A wE]SEHVENLIRA 275.97 1278,
A L34 35.48%, FBLR 5 = i oIk 55 LA
Wt B S WIS K s 45 b, BEE
Wl 55 F SRttt 8 BN 2l o E RN 1)
84.19%F1 14.46%. 2019 4 1~3 H, a2y
BN 51.88 4270, AN b = ol 550k
Ao

2018 =, AFENRANEFR 9.44%,
FAERR R 0.99 NE AL EERAF MR
B SO 7 LR s A R e 1G5 TR
Hep, BERE®IEERE 8.57%, LAY
£ 0.42 NE SR o F RS ER B 55 B
14.30%, [AIELIEK 3.14 NE . 2019 4 1~3
H, ARGETFIR 5.78%, 8 LEFE T 3.66
MED R, FERAFEMEEWSERTE
e

%3 2017~2018 5F % 2019 4F 1~3 AN L H5KANER (E42: 2T, %)
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WA (514 Bk LN e EHZE LN ditk EHZ

R 182.11 89.50 8.15 231.49 84.19 8.57 45.86 88.39 5.73
Horb g HUE T 35.57 17.38 4.34 43.00 15.64 6.29 8.58 16.54 6.06
M 149.20 72.12 8.94 188.49 68.55 9.09 37.28 71.86 593

BRI R ¥ 16.64 8.18 11.16 39.77 14.46 14.30 5.40 10.40 7.22
FHoA 4.72 2.32 14.85 471 1.71 11.89 0.62 1.10 33.64
BN 203.47 100.00 8.45 275.97 100.00 9.44 51.88 | 100.00 5.78

FAP R o8]3R

2. LHEBEHMN

(1) 5EZE

AN R B S FE B N AR, —
T ar TR ARART (BURE
FROCPEIER” D RIS E MM g5,
DA SR o, TR T S
T w5t R S TR0 55 .

EAAE

BIFHA, HRREXTLMARBHEK,
G FLRARERK, 2N LiEd
kTR

UNCIRE Kok s R /A TR 15 83 i)
o PHIBEBAZ O = i R SR (AR
S =R P il NS il o @ e S B T
FHIEF= S IR AR AR IR S o PR A AR A
Z—, HAEPEBEARERRE. BMEE, 1T
HEZ 53 T, mREA =R r 4y
R PEER VR T A A = T . B X B
BT AT R B AP T, A
1L SR RIE.

PR VR A = L A I 57 R R AR K . B3R 2018
RIS, VORI E LR 366 4%, A AR
F1IEF) 10656 Jivijik. HAHEAF. Fi
P PHRSARE]. Wi AE . L AR S
NI AN NI P e /N W1 Tl = e = e | I
11.27%-15.16%-8.21%-6.48%-2.82%F1 6.85%.,
WIFE S R — e . 2018 4E, P EFEE %™

Sh

2

RERI I 41.54%, [RIELTEE 2.96 N E 70 5

%4 2017~2018 5% 2019 4 1~3 A B/~ f AL IR
FEEL (B2 &, Tairk. %)

2019 ¢
il 2017 2018 £ 35
Ak 336 366 330
FEFERE 9775 10656 9772
PR 4350 4427 792.60
i TS 44.50 41.54 8.11

TR A SR

SiETTI, TR SRR A
P, B P DA )Y A (— %R A R
HRBALGEED AR, KRR
RSN R s B A DA PR B PR S 3R T 5
H it BEAE AT R e AR, RSAT 1t
N RSO o A VA B R R A U
Frag e, MUK R SHE K, N RE
BCBOR o BRERIA N, 70 A 15 1 AU 3
BRI 1.19%, [FHHENIEK 26.33%,
T AT M R [ e 8 (] LA P v o

MW EM N EE, Wiy b, K5 R %
TR, Ebs T IRE L BT ARk
FEURMVEN TR, FTRSEAR, izl
BN TTHER /N o 2018 45, 2 BM A% EBkszm,
ANFEES L AR SR B AR A B Tk
YIS 2017 SEHK: 24.00%, 2 78I EE
2017 EHEK: 26.33%.
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A R Bt HER PR B BEH
iz 5 Rt 930.00 295.00 284041.00 811.00 378.12 306654.71
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188.49 1276, H FEIHIEMLIRN 68.55%; EF]=%
Jiihl, HEAANEEAE 9.09%, [FEL/NER K
2019 4F 1~3 H, @ISy
37.28 1470, BEENZE 5.93%.

T

BIZHA, AAHELRARLR, ANak
RBRERRERT RIFEAR,

B T 55N A = B A s 2 AR 38—
KN FTE, U T 55 1 Bk 7 N
BURF LA B R B s = v, T H F A
(EV NI YN - E 0

A JE R O 545 1 3 B il T K
£, FRIITH M E R EAE R —25HE
M= SR AR A A ] P R B B A
KIS SRR RIS R AR SBUM
BT SL IR & B 25T B, AR T
TiH .

SERTH, T AREDH AR A —
SE MR FIRL, R385 BLR s 2 g Sl T4
SCAY 5% 25 A5 1 TRR AR, I P F I LR B
TiH AT a5 MBI . R0 H R T458 2,
FRE SOAT I H R K 85% % 90%, i H
SEALHE G, HBEZMESHENE %2
10% ) AR AR R RIES:, i & R UE ST
B R B) RIS [R5 A 13 34,
WURETREE A, R HBUFERE, A

TR AR R ARAE S . %18 20 SRR
WE T AR TR L EZE, AFRTAF
SE R, ARdEH T O TR EEUR
4 o

SRR 7T, o) 3 B R AR FE AN
M. REL. i, AMAPBERSEE. AF
CEV K REMETRIETG, 70% K= 5
BERIGE B A 6 R, 5K IR,
R R T A EREER
WE T RE ST, PREE T AR AR ks, 1%
IS 7RI A o

2018 4, ) iU Tk 45 A R 143.18
1278, #2017 FEHK 203.54%; ZLTH 53
A, 82017 FEBEIN 22 4. 2019 1~3 H, A
A U T 524050 21.70 470, 4900 H
13 A~ #% 2019 4 3 HIK, An{EEEHis
TITHA 109 4, E&FEH 21587 1¢it; H
W, SR ARERT R XA Rl L 50.37%, Bk
PEHLIX 5 P 22.63%, LR #IIX (b 12.47%, WU
JIHLIX 5 B 7.28%, VAT RAHEIX 45 B 2.06%, HAth
X3k A7 b 5.19%, Xk h& . AFH
A EEAE RS I H AR X TR (—
) WiH. #roRH 3 S H (06-31-3 %5) TiH
Al 7 IREHAL R ER AT AR B 22 B s /) X = 45 4L
5 [F4:%137.87 1470, CL58 &% 15.86 /47T
M 22.01 127C

%6 MRE2019F3 AKNINEENGAT 10 KA5EAE (£5: 1LL)

TR R ELAL SEERALHS | ERRTAS & F&H ELSERERR
HRSEX TR (—8) BiH AR A AR R A R AF 2018.4.18 2020.6.16 7.84 2.03
giﬂ3%ﬂ%(%3Ly%)m T AT AR = TR A 2018.11.05 2020.08.02 5.65 0.24
BT RBERIARRERID | o mpcrmuomman | 2016061 . 70 106
B R e R OK 2 AR X g 1 T H Tl

(3 BEARE HIEERLK S 2018.09.06 2020.03.10 3.91 1.23
fﬁ:ggﬁ?ﬂmm&@ﬂm SEH AR P SO A PR A F] 2014.9.20 2019.12.30 3.60 3.42
HRWAHEFX TEZERN | EERME ST SR ERSE] 2017.10.21 2020.8.26 2.62 0.58
vHEMEEL (£H) AR 10
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H A FH BARBREERAF R
AT B I N R R
FRAH
FEE el R Bkt 4 1 2 s b e I R TR ] 2018.4.13 2019.7.10 245 1.34
LR SN e rhfE A BR A 2018.7.11 2020.11.1 | 2.40 CEff) 0.06
14 bl 15 7205 R R B BR A 7 2017.5.29 2019.6.30 2.39 221
=Rl 722 [ B B R R AR A A 2018.4.25 2020.7.30 231 0.69
A 37.87 15.86

AR IR SR

(2) A ahikatizik

NEEMEAERLSFERARNE P,
PPP X L& K, L4 HIEHKEEAK,
Hi e et ATE.

FEA A it 8 B M 55 A A WA A SRR G K
PEERIE 2 —, B 5% BRI AT
T IRE, BTEIZREHLIX, S XA 1T
AR T AR, A F] AR 55 DL
BUM A RER . A E R %, fiEii
i EPC 1 PPP %5, Mk 3= 54 = BN BURF AL
o 2 ) S it g 150V 25 AE T H 4 B AN R
BRI 77 T 5 25U TAH [ .

AT FER O B H 2 I H SR
T A R B, FEEW RGREE R
VB MR KSR T E o 2R,
YNGIN=R o ihu N 3 9 0N 5 WE R S R (v
[ H TR SZ I H AR, 2 a] S5 E0E A5 H
ST H AR R, BB NE BN
Tt TReAS, AW JEiEE PPP 1 H W ilz P
BT, SFRBEREGR CHLLEE R, 2
B, TH DL E S BAABUR AN ST 2
Fe 5 ) (R B EL A 1) 2 W RGBS 7, 387 S5
Jei s Hb TR B BB LA A X A
AR AT A0 R

SUHARBETT, FEDH @R, A A
HESE T H 20 By o, TN “ RISk
BHE, FEEFEAHN A W TR, thA

o

Z

L\\

“TrmBa” BHH, e« ROOKER” BHE
R TR U TREARTE N “ KR ISR
BHH, 0T Ot TAHAR IR EH 5, TN “AF
7 BHH, Frah 5 g A NS o

2018 4, ) Fehili it g wolk 55 #r A [
A 162.92 1278, #2017 & R 5.01 127C;
BEIE 22 4N, & 2017 4> 54N 2019 4F
1~3 H, A= R e Bl 5587 45 B[R &0
6.72 1278, ZAWH 34, HHMA L. &
22019 4F 3 AR, 2w B wolk 5571
Wi H & RATE 192.53 1278, A FAHLX 25
UETEE. DN BRPE. WIHERIN SR, AR
SR 31TAN TAS 240 2R LA, AT
i~ 86.57 176 65.56 1275 17.54 14.7C
5.69 A1¢.7u M 5.64 12 7C, B TLRHBIX & A% 5 L
94.01%, Mr&5VEHEE AT . 2018 24 F] E:Ail
Bt B 25 AR He s BE S5 U 39.77 TG,
ALK 139.00%; BRI 14.30%, RIS
1.95 NE ST 2019 5 1~3 H, ARSI
5.40 1276, EBFIH 7.22%.

BZ 2019 4F 3 HJC, FEnhis i g vl 554
HLPPP I H 154 (RIAEAN 922.65 1470), &
[F) 40 141.67 1270, o5 HEAE A A TR 440
73.58%, g LLEK, #7 PPP T H K E AR B {5
T, BEREA TN R, ML 55T
e 35 R BURE RS

k7 BE2019F3 AKRANNERZLEZPPPAE (E42: 12T, %)

ZAE | WE HE | ARER | BHEA |
A £F # agw | BRm | b & al
190G kiR T 2 % TS PPP T H 245.06 2823 15.80 4.90 40.00 3427

PEVREL (EH) AR



BSEEEHEIRAG

China Lianhe Credit Rating Co.,Ltd. E&ﬁ%i%g&*ﬁ%
ARV T HR PP % ot TR PPP T H 112.38 23.45 0.15 54 23.45 3+27
I 25 T 1L e 2 B FE A e PPP T H 94.33 34.45 1.30 -- 34.45 2427
S18 LR #h 2R & 5 AR Ty 7N # T#2 PPP T H 91.39 62.22 2.80 9.6 62.22 3+27
VG2 T i 27 5% )8R PPP T H 90.43 22.69 1.70 - 22.69 5+27
JEIL T e Bk i A SRR A TR RS M B T LA

\ . 1. ! 4. 1. 2+1
(3 @WHE (PP FH) 83.78 85 0.00 75 85 5
8% 176 4 v g Xz B AR/ NEEL PPP T H 63.52 25.39 1.93 19.5 25.39 3+15

& 535.83 198.28 23.68 210.05

AR IR SR

(3) HAe

B 5 2 v S AR Bt ok 55 4h, A H]
A E AT TS AT = L Gk 55 . BRIER
I, AR BHEER SE WSRO 3.41 {27t
(A EFNEPME. TREIRA I %
N, B EEHK 10.71%. AR EESE
EHAR VR AR HEgme =ik f
BRTEATFD 75T, AFEER TR AR
TR, MR EEARE S G RF RN
ARIFRIX (HGEARFH R #HER. 3
BARFAETFHATKIX (€ AR KL EmX)
MBI AERR . SEARFNE - Th5%5%,

3ARKE

O] BB DA AR SR TAE R E A5, 4 72
“nsEfk RE W RIS RE)1T CnBRIX
ZE 5MIERE 7. NI A SR T
ARAEERE )7 PLA “HTHIH BRIEE I LK
TEERIRET” .

TEMV S5 R JESRME T T, AR AR T BE
Tk Ok S AE AR . R
TR E AT S Z 2N S AL A TR, W
ER. ¥R HIEAS % TR, mBCLEN
HABI T AL AW BB KB, 7K
PBEEs T eSS TR .

TEISE RKIEFME T, ARG H 15
FTEPPPAL S, MEAEAFEPPPIE & . R CITF T
RN T H B B H I H R T, &
HARAR I TARNEDUH , N RS SE TR
ANBHF T, CAFEMTERIE B I8 A
TEERH AR AE . B RS B 42 B[Rl B, 2

ARELHERE SR BB 55 A JE

FEHEINL ST R TTTHT, AR SR “HEAMIL
S 7 IR SRS o A RIETT I P I R A 1 [ oK
3 B A W At A0 3 . JF Jee B R R BEE 4 »
BRSNS T H bR . LA R CAHBH I
JBL T Ao e BE A AR AR %

Ny TAE oA

AL T 2018 A I 554t , KA
UMM RSRT R A0 SHZIM 55
BEAT T, R T ARMETCOR B R LR R
. AT 2019 F-FEMFMEREH I

2018 4R w) A I [ 9320 5 58 R SR R A
RIS ARTEA R i TR
LR RA R s va R Bk 4L (A BR 54T
AT]); 2019 4F 1~3 H, ARG IHEHRA KA
A A I VG A T A R S5 HE S LU,
BARE, WHEHEE T R

1. T~hE

RIFIA, AAFEARAER, A
FEEES; B2 FRKREHRA LKL,
AN FeERNTE, BRE, AIK AR
MBS, FERE—A

B 2018 fFJK, AR TR 354.59 14
JG, [FIEEIEK 16.74%. FHAfish Bt = 30
Ay A 75.43%F0 24.57%, N B PE LLED
AYREE

k8 NEAZEBFAMBRENL (F4z: L. %)

FANBEL (EH) AR
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HE 2017 £ 2018 4 201943 H

S8 L= A &5 fil=A &5 i
ik 63.08 20.77 62.07 17.50 47.84 13.58
IS &% 18.85 6.21 46.69 13.17 33.06 9.39
MR 110.06 36.23 106.47 30.03 132.19 37.53
oAt SIscER 14.50 477 13.51 3.81 15.04 427
IR 2236 7.36 2561 7.22 5.54 1.57
W EF=ETh 241.64 79.55 267.46 75.43 268.53 76.25
K AR IS K 14.83 488 33.69 9.50 2279 6.47
KR B 10.19 3.35 14.14 3.99 14.34 4.07
ERE 26.50 8.72 26.06 7.35 2475 7.03
eI B =& 62.10 20.45 87.13 24.57 83.66 23.75
Bt 303.74 100.00 354.59 100.00 352.19 100.00

AR R ARIEA 8) TR A A22019F —F 4R KT, 20175F X 18 #1856 3 4%

HE 2018 FFJE, AFBIES” 267.46 14
TG, [ 10.68%. AFRHEEN 62.07
1278, B 2017 FJE 1.61%, FENARITH

HE R AR = AT BR A W (KP4 A D 2.18 1.85
W E S MEFH R A 1.68 1.42

HR R = A IR ] R 4 2 B AR 1.67 1.41
it 16.33 13.80

K, HAPZIR®E 4 3.61 1270, FENHRITHA
CERIES . AR NBCEE 46.69 1478, [FILL
WK 147.63%, HAPERATAMICE 18.14 147t
(Hr 1746 (20 BAE BEMID, FlA S
VCEE 28.55 4476, A w] MWK K 106.47 14.7T,

[FILLTRPE 3.26%; #&MIKEE H 73 beik, An &R
THHRIRKHES 10.04 12705 A F] SISO AT
T4 M RE 1633 1270, & MUK K H
13.80%, £EHERAK. A" HARMBGR 13.51
fe.58, R 6.83%, FB RN T IRIE
T HH A R R B RS B A R A R A SR BT B

B 2018 i, AFHRIBIKE T 4 ik Rkt
PRI HE S 1.04 {120, AFAFR 25.61 127G,

[F LI 14.52%, F 2RO 56 T ARG E G
s MW EE, ARAFREZEHRCTE TR
K (2241 127G, (GG 87.50%) AR ALK
(3.56 1275, S 13.90%) ¥k. AF—FEN
FIWIRAER B 5.08 /270, EFERAF L
— A A 21 0 S WACEORT W A A W R
o

%9 HE 2018 SR 8] IR B AT A 4 L
(45 120, %)

HIERR: FitiRE

B2 2018 HFJi, AFIAEBNT™ 87.13 14
JC, [AIEEIEK: 40.31%, FTRA AN UK
WRKATEL. ARKEIRIBGR 33.69 1276, R
K 127.19%, FERAFAMRIES. 4
ARSI H FOE KT S, N EE, K
WM Wk E 8 PPP/BT T H Mtk (5 EE
46.58%) TRIESE 4 (I 22.76%) AR
W T H 2 CHEHE 27.20%) M. 2 [E &
BEr= 26.06 1470, IR 1.65%, EE R
PrIHFT S A FIE € 5= 3 2l 5 R =AY
(5L 40.58%) BlLas & (fHE 28.87%). IIfn
I 57t C 5 B 18.66%) Az Hi it (5 HL 6.49%)
o

B2 2019 7 3 HIK, anlgir7 &1t 352.19
76, B EFRBUAKR. K, AFTrms
4 47.84 1470, B BRI 22.92%; AFEILE
1% 5.54 1270, B AFR R 78.35%, FERA
R GEFERAR TR A RIKIINIGEK 22.79 1273,
B AR 32.36%, TEE RSN,
B BRI 2 AR AET A R =BG A
HA AR S = 7.35 1270, B R KIER K,

UNGIE2 S &5 A
PG EARFRFREARAF 6.75 5.71
e [ R SR A7 PR A 7 4.04 3.41

FERKIARSGREINFTEL.
HE 2018 K, AFZRTE~E 3.61

PEVREL (EH) AR
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fe.78, FERAFRITECICERIES, AF
IR R 1.02%, 5 EIRMK.

2. FARLH

SRIZHA, NEAAFRBERGER, F
HEARE BLRS, TAERSBEREE,

B 2018 ), A nl A& 95.90 14
JG, [AILEIE K 29.94%, FE RLRTEAIE KT

o BE 2018 FFIE, AF]STEA 25.08 1478,
[FLLIE K 206.84%, FFRA AR HE B
W 16.91 120 #Z 2019 £ 3 HK, A
A T A B B AR 5 Z5H 50 2018 AR IR KRR
S, Hrh szt g A 26.08 1278, #2018 FEYG
£ 3.99%, FERBARMBITR. Irg#H N
o, B AR B, R TR ZE

%10 NEHAERETEMAFENL (Fiz: 122, %)

2017 £ 2018 £ 201943 A
A &/ e &5 ik &5 itk

ST B AR 8.17 11.07 25.08 26.15 26.08 27.15
BAAH 8.27 11.21 8.27 8.62 8.27 8.61
PN 0.13 0.18 0.17 0.18 0.18 0.19
ARG LA 0.05 0.07 2.94 3.07 1.95 2.03
BET AR EAT 16.86 22.85 36.75 38.32 36.77 38.28
DR AL 56.94 77.15 59.15 61.68 59.29 61.72
FRENEET 73.80 100.00 95.90 100.00 96.06 100.00

FA R R ARIEN 3) TR EA2019F —F R KL, 20175F i MIAEZ G # %

SRIZHAA, N8 QXA TR, LM LA
BATIRZ A £; A& KH &R EFEHEK, BAT
% fidekds; KRMAEEZE, MAERBDQH
BN, FHRBRAEFHELS LA

B 2018 K, ST 258.69 147C,
B EAERK 12.51%, 38 R NATIK KK
;. Hdmsh st 23220 126, FEHEK
19.39%. HAosEfEax 19.59 1270, FLL R
18.76%, FIEL RN FLLE(EFMEHTE: A
MATEEE 16.25 1270, [FIHHEK 35.07%, F2
FN A NATARAT AU B K TR | AT
MK 150.62 1278, FIEEIEK 25.92%, MIKE F

EH 1EELIN S 74.13%, 1~2 55 5 HE 11.85%,
2~3 FEN A EE 3.86%, 3 LA AT EE 4.84%, K
W . A F HABRAT R 10.54 1276, FIF
B 39.83%, TR A F] AR 8.

B2 2018 )i, ~wlARmsh 14 26.49 14
JG, [FEERBE 25.28%, £ R A A K IIE R
DETEL AR 13.61 1450 (NG
RO, AR 42.53%, EERAF L
BRSSO S AR IANATEK 3.75 12
JC, R 37.35%, F RN F L INATEK
N

11 NIAEEAFHAREN (12 2. %)

HE 2017 £ 2018 £ 201943 A
&/ gk &5 gk &/ itk
S A 24.11 10.48 19.59 7.57 25.46 9.94
LA EE4 12.03 5.23 16.25 6.28 16.41 6.41
IS A K 3K 119.62 52.02 150.62 58.22 140.61 54.90
FEAtL RIS K 17.51 7.62 10.54 4.07 14.01 5.47
bkl 194.48 84.58 232.20 89.76 231.66 90.45
KR 23.69 10.30 13.61 5.26 11.54 451

FANBEL (EH) AR
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PNAF T 6.99 3.04 6.99 2.70 6.99 2.73
EF B Fu R 35.45 15.42 26.49 10.24 24.47 9.55

SR DR 229.94 100.00 258.69 100.00 256.13 100.00

AR R ARIEA 3) TR EA2019F — IR EKIP, 20175 K 8 #A L2 6 #E

B 2019 7 3 HIK, Al fifiiait 256.13
{276, B EFIRTCHEAR . Hod A &) 5 A
3K 25.46 1070, B EFREK 30.00%; AR R
fIIKEK 140.61 1270, B EFR T 6.65%.

HZE 2018 K, A E A% N 66.32 14
76, [FIEE T FE 5.02%, Horbaa i6iss 5 68.94%.
KIAG 2515 31.06%. M55 H FabrE, 2018
FIR, AFEESAGERN 72.96%, 2017 F
AR NI, K655 55 A L 3 A0 A 57 55
AR LRI H BTN B4y N 17.73%
40.88%, BAAE AR5 MAREEE . 2019 4 3
HIE, A4 7030 1276, K%
KA ZEME A R R, AR5 55 B AL L Z 3 ms
a5 LT

3. B

SRIZEA, NABLBAKRBEK, Tl
FERA T L A% AEFR A F B AR
AVEH T,

2018 4, AEVENMIAN 27597 f4.TT,
2017 4K 35.64%, FERFERERIAIEK
Bl RIEVE S AE 5 249.82 {270, [FILLHY
£ 34.11%. 2018 24 F BN SG R B KT8
PSS, M E D RE R 2017 FEIEK
1.08 NMH7F H A 9.03%.

N )R] B FH o A AR FH A A, 2018
SERAME PR 11.92 1276, (HENRNE 6.47%,
i PR BAEBEEACRESE, HITA) 9 P AR B8 0 T .

2018 4, AwEIEMAMEAN N 0.90 1278, F
BN TS5 FR A, EE 2017 41 0.36
feTeRIEHE K .

2018 =28 w) FjfE 40 7.82 1476, B HFK
MEHE K. BAIFRAR T, 2018 A FLEBIAIL
MHN 5.T71%, B EFERIN 3.28 NE A, F
TR EE ZEN 6.13%, [FILLIE I 5.10 N E 7 A

AR RIGE VI T

2019 4 1~3 A, A#FSEIE I 51.88
2,76, ENANEZFR N 5.20%, FiEEH-0.69 12
JCo

4. MAERDAT

BIZHA, DABETENALREAAN S
R, MAFIARERE;, BEEFHALAK
b, FRIAERZRE SRR B HFRTAEER
X, AR ZFEMK.

AT EETESNINERN TR ER
RS SRS . 2018 SR A AN B 7
FRAESF SR B P4 215.64 1278, BLEURNEE
78.14%, WANSEIRERZ; ARIREIHALS
BENHNE KPS 6381270, FHEANTEZ
(AR 2018 AFEA R SKRS il . HE52 59555 3
fFEL4: 187.89 1270, FERAFEEIH K
ANFTEL. 2018 4, A H &8 16 LA 154
-5.09 127t

BRI SN T, 2018 4 A A G SN 4
AN KMEIE R, 32 R R 45 2 Sc 38 1 IR 4 48
KT8, o mS a3 B U B B 34 4.49 127C,
B ARG, R TETEG AR
TGS SR R FAEKIE TR, FERAA
AT A 5 BB S A ORI 4 TR
2018 4=, A F BB sh L &I 1541 1.96 14.7T

BRIESTE, 2018 4E, AF|BEIE)
MIETAN 36.64 1070, B EFRE TR &
RS BB I KR R B RS, 2017
B, ARSI EIM LA 27.02 1408, F
BTN ) PGS AR R AT I S B FLAh I AR %
WA s 2018 4F 2 =) MR SC % w3 U 38 ) B4
9.73 427G, FEERN FICEN I AR A AR I 3 %
P (H 8 Lot AL R ER, T
AR T A T AT ), 2018 A FER

PEVREL (EH) AR
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AN E R 35.14 1276, B AR FTgsD
FERA TSR FEFE G S A4
2018 4F, AWFEFRIGENIEFRA 1.49 47T,

2019 4 1~3 H, AFRKEEHNMERN
4434 1270, FERAFWCEIBER M. ST
FUWEIMIE; AFRSE NI E&RE 58.16
{76, FERA AL TR E &AM
AN T TS A RSEIESIE G
ME-13.82 470, BEEN M, AFEREE
S A EIFA-1.21 1470, FERAF IR
R BB BRIES)JH,
NFIERETENMETRA 8.11 1276, EE RN
WAk I B I 4 B IS B I &
6.77 {070, FEERA FMEILR S SATIIA:
N F BTG I SRR 1.34 147T.

5. e

ARt TG AR S AL, AL R
FERAA, BRBEME) KR, FRIKEF
SRR F B, N BAAREG R A ARR

20184 )i, /A Al ah L R A 5 Lk % [H] L
VIR, 43 51N115.19%41104.16%, 2019
IR, Eh A ) LR g,
BIN115.91%A1113.52%. 20184E, L& &I
AL KIE FIEE-2.19%. 20194E3 HJE, 2
F LA N80.9014 7, IR HAKE AL 45 1)
1.56f%, A w) R EAEAR RE I -

2018 4F, /A7) EBITDA ¥ 1591 1270,
RAERIESEK, 29555 /EBITDA N 4.17 £,
BRI N . BRI A R SR 7S
B, S E R RE TR

BZE 2019 3 HIK, ARTEAHSMALR,

BE 2019 4 3 HIK, AFHATHAE 200.48
fz75, AWEZMH 46.49 12T, /AaiE4ER
IR E i .

6. FEN 3 HBEA
RN, DAFNAKFRFHEST,
Pl B R EAR R EEST, {FEARRI2—A,

BAE 2018 K, BRARTEEA 145.19
f2.5%, FIEEHEK: 30.00%, I % 5 MUK 8 K
BT 8e 2] B 72 v RSO R R HE A SIS o L
BOK, BrERAEM R oA, B
59.16%- AEFBIT = 5L 40.84%. #ZE 2019
T3 AR, BEA R B 145.00 12.7T, #2018
SRR TR AR, BErm g R AR N .

HE 2018 FJE, BAFAEN G AT
31.69 {476, ¥ 2017 FJEARMEHE K, FERA
A I AR BN T AR S T8 54 bR B st
W BT A B, BT 2 B A e PR AT R 2019
3 AR, anlraE N 32.15 1476, B
IR TC I B AR

BAE 2018 K, BEARAMIATE 113.50
1278, B 2017 FIK 16.58%, FERMNATE
TR N S T G S N e ) i e
91.15%. AL s Ffi A7 8.85%. A 2019 4F 3
HIK, BFAFAMGAT 112.85 47T, % 2018
SEIRTC AR . AR S5 S —

2018 4F, BEA R SLHLENYA 70.15 27T,
B AN 11.06%; R E410.76 12.76..2019
F1~3 H, BEARSEEUENRN 11.35 {278,
FE S 41-0.27 12 TC

. FEGHREENSH

ARE20195F3 7 K, 28 A EHHREHT.00
LA, R—FAB RGBT ER, HEHEHG
BHEH/AES D, KREFEAES B

BE201993 H)E, AR TL—FHNEHT L
1655, 20219418 B S5 27 A 12 AR G I E
7.001Z70. 20184, A FIILAHKTIr7108.76
12705 2018FLEHENIUEMAR. BEIEH
P4 IR B 1 AU EBITDA 73 5l N 222.0242.7G
-5.0912 76 F115.9142.7C, XA EIAFSA5 0 RIS
BLATF R . A FIIE B0 — N BA R A
g A S IR R, BB TSI &R
& FIEBITDA X R SR A5 £ 457 55 A% 4 WA ) £ Pt
REJJHLUT o MhAh, B BN A R SRAF A SRR
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AGIE: S U D= K (R

k12 NABSEHARERA ($42: LA, )

o B 2018 ££
—AENEIIR R 0.00
KRS AL I AE 7.00
A 7=/ — 1R N B R -
G NI G TN B AR 55 A G e 31.72
GBI G TR AR 5 5 A e 1 -0.73
EBITDA/A KA (7 A 4 e (H 2.77

KR RR: FATAE%E

12 4R T AT

TREBAITNE KT “19 T RHB
MTNO01” &) 2] 3 5t A+ 3R A% T 5469 7S °T 4%
o9& F A RIERR . PRED2EREZR )
A%, W2 BRTE R,
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	中建新疆建工（集团）有限公司跟踪评级报告
	评级观点
	优势
	声  明

	三、 存续债券概况及募集资金使用情况
	1．建筑行业分析
	由于建筑企业承接项目后往往需要投入大量的流动资金，加之EPC、BT、BOT和PPP等已成为建筑业企业主流的承包模式和获利模式，承包商融资能力及技术能力已经成为决定其承揽项目的核心因素。央企在经过大规模的整合之后进入资本市场，具有显著的规模优势，并具有自身侧重的专业建筑领域；地方性国企大多得到当地政府扶持，利用地方优势占据了一定的市场份额，并逐渐从技术要求水平较低的普通建筑市场转向技术要求高、专业性强的高端市场；外资企业及大型民营企业在工程管控及成本控制方面具有较为突出的优势。由此可见，短期内中国建...
	2．区域经济
	股东注资
	2018年，中建股份向公司增资16.91亿元（1.28亿元为货币注资、15.63亿元为债转股）。
	2019年1~3月，公司股东新疆投资发展（集团）有限责任公司向公司缴纳注册资本金1.00亿元。
	政府补助
	跟踪期内，公司未发生贷款本息逾期情况，未发现公司有其他不良信用记录。
	跟踪期内，公司新增高级经济师1人，管理制度方面无重大变化。
	跟踪期内，许长辉出任公司总经济师，公司管理制度未发生重大变化，管理制度执行情况良好。截至2019年3月底，公司高级管理人员共10人，包括董事长1人，总经理1人，副总经理7人，总经济师1人。
	资料来源：公司提供
	（1）房屋建设
	公司房屋建设业务主要分为两个板块，一是子公司中建西部建设股份有限公司（以下简称“西部建设”）负责运营的建材销售业务，以商品混凝土为主；二是公司本部及各建筑施工子公司负责的建筑施工类业务。
	建材销售
	跟踪期内，西部建设营业收入大幅增长，占公司营业收入比重很大，但公司对其控制能力较弱。
	公司建材销售业务由子公司西部建设负责。西部建设核心产品为商品混凝土（以下简称“商混”），同时销售部分水泥和干混砂浆等相关产品并提供技术服务。商混是基本的建材之一，其生产过程包括搅拌、运输和泵送，可直接参与到施工环节。商混具有即产即销的特点，西部建设采用订单化生产方式。各地区销售部门将订单汇总至生产管理部门，生产管理部门按约定完成生产、泵送。
	商混生产、供应受距离限制很大。截至2018年底，西部建设共有生产线366条，年生产能力达到10656万立方米。其中新疆公司、中建商砼、西南公司、湖南公司、北方公司、贵州公司六大区域子公司的产能占比分别为11.27%、15.16%、8.21%、6.48%、2.82%和6.85%，均在当地形成一定规模。2018年，西部建设产能利用率41.54%，同比下降2.96个百分点。
	资料来源：公司提供
	结算方面，西部建设与客户结算的方式有两种，第一种客户以时间节点（一般按季度或月为单位结算）向公司付款，未支付部分计入“应收账款”；第二种以客户对应的建筑施工项目建设进度作为付款结算依据，未支付部分计入“应收账款”。随着西部建设近年来销售收入持续增长，应收账款规模持续增长，对资金形成较大占用。跟踪期内，西部建设的应收账款较上年下降1.19%，同期营业收入增长26.33%，应收账款回收效率同比有所提高。
	数据来源：公司提供
	2018年，公司建材销售业务实现销售收入188.49亿元，占同期营业收入68.55%；毛利率方面，建材销售毛利率9.09%，同比小幅增长。2019年1~3月，建材销售业务实现销售收入37.28亿元，销售毛利率5.93%。
	建筑施工
	跟踪期内，公司新签合同充足，为公司未来持续发展奠定了良好基础。
	建筑施工业务为公司除建材销售之外第二大收入来源，建筑施工业务的主要业主单位为政府以及大型房地产开发商，项目主要集中在住房、办公楼等。
	公司房屋建设业务模式主要为施工总承包，获取项目的途径主要有两种：一是与中海地产、绿地集团等国内大型的房地产开发公司建立长期战略合作关系获得；二是公司与政府部门设立的城投平台单位签订协议，承建市政项目。
	结算方面，由于公司在项目承接时具有一定的谈判权，因此通常要求房屋建筑业主预先支付5%左右的工程款，并严格按照工程进度对项目进行结算和回款。在项目竣工结算之时，要求业主支付项目进程款的85%至90%，项目完全结算之后，按照国家相关规定预留5%至10%的工程款作为质量保证金，质量保证金预留的时间因项目的不同而异，通常为1至3年，如果在预留期间，未出现质量问题，公司及时要求业主支付质量保证金。该回款模式有效保证了公司建设工程款的及时回笼，有利于公司经营资金周转，有效控制了项目工程款回款风险。
	原材料采购方面，公司主要原材料包括钢材、混凝土、五金、石材和机电设备等。公司已建立大宗主材集中采购平台，70%大宗原材料采购集中通过集团平台采购，扩大采购规模，通过平台集中招标方式，提高了公司原材料采购的议价能力，保障了原材料的稳定供给，降低了采购成本。
	2018年，公司建筑施工业务合同额143.18亿元，较2017年增长203.54%；签约项目53个，较2017年增加22个。2019年1~3月，公司建筑施工业务签约额21.70亿元，签约项目13个。截至2019年3月底，公司在建建筑施工项目有109个，总合同金额215.87亿元；其中，分布在新疆区域合同金额占比50.37%，陕西地区占比22.63%，山东地区占比12.47%，四川地区占比7.28%，河南地区占比2.06%，其他区域占比5.19%，区域分布较为集中。公司目前主要在建房建项目包括新民乡...
	表6  截至2019年3月底公司在建的前10大房建项目（金额：亿元）
	（2）基础设施建设
	公司基础设施建设业务范围较为集中，PPP模式占比较大，业务面临较大政策风险，且对公司资金占用严重。
	基础设施建设业务是公司近年来利润增长的重要来源之一，该部分业务主要集中在石河子、哈密、阿勒泰等地区，由各区域所属的子公司负责。近年来，公司基础设施建设业务以政府投资和能源、交通项目居多，建造模式包括EPC和PPP等，业主单位主要为政府授权机构。公司基础设施建设业务在项目结算和原材料采购方面与建筑施工相同。
	公司基础设施建设项目中，部分项目采用融投资带动总承包模式，主要涉及综合管廊、公路、桥梁、水务等基础设施项目。该模式中，公司首先通过PPP的业务模式，与业主单位共同出资设立项目公司，公司投资额通常为项目总投资*项目公司持股比例，出资内容一般为工程施工成本，公司后期通过PPP项目协议逐步退出投资。合同期包括施工期以及运营期，运营期间，项目以自身收益以及政府补贴等形式按公司的持股比例向公司返还收益，运营期满后，由业主单位或协议约定的其他单位对公司的持股进行全额回购。
	会计处理方面，在项目建设期间，公司按照完工百分比法确认收入，计入“应收账款”科目，并结转相应成本；收到工程款后，计入“货币资金”科目，并冲减“应收账款”科目；待竣工审计后预留工程款计入“长期应收款”科目，对于已施工但未办理结算部分，计入“存货”科目，待结算时结转相应成本。
	2018年，公司基础设施建设业务新签合同金额162.92亿元，较2017年下降5.01亿元；新签项目22个，较2017年减少5个；2019年1~3月，公司基础设施建设业务新签合同金额6.72亿元，签约项目3个，项目储备充足。截至2019年3月底，公司基础设施建设业务在建项目合同额合计192.53亿元，前五大地区分别为新疆、四川、陕西、湖北和内蒙，合同个数分别为31个、7个、2个、2个和1个，合同额分别为86.57亿元、65.56亿元、17.54亿元、5.69亿元和5.64亿元，前五大地区合同额占比...
	截至2019年3月底，基础设施建设业务板块PPP项目15个（合同总额922.65亿元），合同金额141.67亿元，占基础设施板块合同金额73.58%，占比较大，若PPP项目因政策变动停工，将对公司营业收入带来较大影响，业务面临较大政策风险。
	表7  截至2019年3月底公司主要在建PPP项目（单位：亿元、%）
	资料来源：公司提供
	（3）其他
	公司提供了2018年度合并财务报告，大华会计师事务所（特殊普通合伙）对该财务报告进行了审计，并出具了标准无保留意见的审计结论。公司2019年一季度财务报表未经审计。
	2018年公司合并范围减少新疆天筑建材检验有限责任公司、中建新疆建工集团第二建筑工程有限公司、新疆西部建设报社(有限责任公司)；2019年1~3月，公司合并范围没有发生变化。合并范围变更公司财务数据影响较小，整体看，财务数据可比性较强。
	跟踪期内，公司资产规模有所增长，流动资产占比较高；资产中应收类款项占比较大，对公司资金占用严重。整体看，公司资产流动性较弱，资产质量一般。
	截至2018年底，公司资产总额354.59亿元，同比增长16.74%。其中流动资产和非流动资产分别占75.43%和24.57%，公司资产以流动资产为主。
	表8  公司主要资产构成情况（单位：亿元、%）
	截至2018年底，公司流动资产267.46亿元，同比增长10.68%。公司货币资金为62.07亿元，较2017年底减少1.61%，主要为银行存款，其中受限资金3.61亿元，主要为银行承兑汇票保证金。公司应收票据46.69亿元，同比增长147.63%，其中银行承兑汇票18.14亿元（其中17.46亿元已经背书或贴现），商业承兑汇票28.55亿元。公司应收账款106.47亿元，同比下降3.26%；按照账龄百分比法，公司累计计提坏账准备10.04亿元；公司应收账款前五名账面余额16.33亿元，占应收账款...
	表9  截至2018年底公司应收账款前五名情况
	（单位：亿元、%）
	数据来源：审计报告
	截至2018年底，公司非流动资产87.13亿元，同比增长40.31%，主要系公司长期应收款增长所致。公司长期应收款33.69亿元，同比增长127.19%，主要系公司支付保证金、押金和应收基建项目款增长所致；从结构上看，长期应收款主要由PPP/BT项目应收款（占比46.58%）、保证金及押金（占比22.76%）和应收基建项目款（占比27.20%）构成。公司固定资产26.06亿元，同比减少1.65%，主要系计提折旧所致；公司固定资产主要由房屋及建筑物（占比40.58%）、机器设备（占比28.87%）、...
	截至2019年3月底，公司资产合计352.19亿元，较上年底变化不大。其中，公司货币资金47.84亿元，较上年底减少22.92%；公司存货5.54亿元，较上年底下降78.35%，主要系公司结转成本所致；公司长期应收款22.79亿元，较上年底减少32.36%，主要系会计准则调整，将部分资产划转至其他非流动资产所致；公司其他非流动资产7.35亿元，较上年底大幅增长，主要系长期应收款划入所致。
	截至2018年底，公司受限资产合计3.61亿元，主要系公司银行承兑汇票保证金，公司受限资产占总资产的1.02%，占比很低。
	跟踪期内，公司所有者权益大幅增长，少数股东权益占比较高，所有者权益稳定性较差。
	截至2018年底，公司所有者权益95.90亿元，同比增长29.94%，主要系实收资本增长所致。截至2018年底，公司实收资本25.08亿元，同比增长206.84%，主要系公司股东中建股份增资16.91亿元所致。截至2019年3月底，公司所有者权益规模与结构较2018年底保持稳定，其中实收资本26.08亿元，较2018年底增长3.99%，主要系股东增资所致。所有者权益中，少数股东权益占比较高，稳定性较差。
	跟踪期内，公司负债有所增长，结构上以应付账款为主；公司有息债务波动增长，目前债务负担较轻；未来随着在建、拟建项目的持续投入，预计负债水平将会上升。
	截至2018年底，负债总额258.69亿元，较上年增长12.51%，主要系应付账款增长所致。其中流动负债232.20亿元，同比增长19.39%。其中短期借款19.59亿元，同比下降18.76%，主要系公司偿还信用借款所致；公司应付票据16.25亿元，同比增长35.07%，主要系公司应付银行承兑汇票增长所致；公司应付账款150.62亿元，同比增长25.92%，从账龄上看，1年以内占比74.13%，1~2年内占比11.85%，2~3年内占比3.86%，3年以上占比4.84%，账龄较短。公司其他应付款1...
	截至2018年底，公司非流动负债26.49亿元，同比下降25.28%，主要系公司长期借款减少所致。公司长期借款13.61亿元（全部为信用借款），同比减少42.53%，主要系公司偿还到期的信用借款所致。公司长期应付款3.75亿元，同比增长37.35%，主要系公司专项应付款增长所致。
	截至2019年3月底，公司负债合计256.13亿元，较上年底无明显变化。其中公司短期借款25.46亿元，较上年底增长30.00%；公司应付账款140.61亿元，较上年底下降6.65%。
	截至2018年底，公司全部债务为66.32亿元，同比下降5.02%，其中短期债务占68.94%、长期债务占31.06%。从财务构成指标看，2018年底，公司资产负债率为72.96%，较2017年底有所下降，长期债务资本化比率和全部债务资本化比率均有所下降分别为17.73%和40.88%，整体看公司债务负担较轻。2019年3月底，公司全部债务70.30亿元，长期债务资本化比率略有下降，全部债务资本化比率均略有上升。
	跟踪期内，公司营业收入大幅增长，营业利润率有所上升；期间费用控制能力和盈利能力仍尚可。
	2018年，公司营业收入为275.97亿元，较2017年增长35.64%，主要系房屋建设收入增长所致；同期营业成本增至249.82亿元，同比增长34.11%。2018年公司营业收入增幅略大于营业收入增幅，当期营业利润率较2017年增长1.08个百分点至9.03%。
	公司期间费用主要由管理费用构成，2018年期间费用11.92亿元，占营业收入的6.47%，占比较上年基本持平，期间费用控制能力尚可。
	2018年，公司营业外收入为0.90亿元，主要为公司债务豁免金额，金额较2017年的0.36亿元大幅增长。
	2018年公司利润总额7.82亿元，较上年大幅增长。盈利指标方面，2018年公司总资本收益率为5.71%，较上年增加3.28个百分点，净资产收益率为6.13%，同比增加5.10个百分点，整体盈利能力仍尚可。
	2019年1~3月，公司实现营业收入51.88亿元，营业利润率为5.20%，利润总额-0.69亿元。
	公司经营活动现金流入主要是销售商品、提供劳务收到的现金。2018年公司销售商品、提供劳务收到的现金215.64亿元，现金收入比78.14%，收入实现质量较差；公司收到其他与经营活动有关的现金6.38亿元，主要系公司之间往来款。2018年公司购买商品、接受劳务支付的现金187.89亿元，主要系公司在建项目投入所致。2018年，公司经营活动现金流量净额-5.09亿元。
	投资活动方面，2018年公司投资活动现金流入大幅增长，主要系收回投资收到的现金增长所致。公司收回投资收到的现金4.49亿元，较上年大幅增长，系收回投资款所致；公司投资活动现金流出较上年大幅下降，主要系公司支付其他与投资活动有关的现金下降所致。2018年，公司投资活动现金流量净额1.96亿元。
	筹资活动方面，2018年，公司筹资活动方面现金流入36.64亿元，较上年大幅下降。主要系吸收投资收到的现金大幅下降所致。2017年，公司吸收投资收到的现金27.02亿元，主要为子公司西部建设发行股票及其他股东增资收到的现金；2018年公司吸收投资收到的现金9.73亿元，主要为公司收到股东中建股份增资款（其中8亿元为公司偿还中建股份借款，中建股份再对公司进行增资）。2018年公司筹资活动现金流出35.14亿元，较上年略有所减少，主要系公司分配股利、利润和投资支付的现金。2018年，公司筹资活动现金净...
	2019年1~3月，公司经营活动现金流入44.34亿元，主要系公司收到销售商品、提供劳务收到的现金；公司经营活动现金流出58.16亿元，主要系公司在建工程项目建设投入增加和支付的人工工资所致；公司经营活动现金净流量-13.82亿元。投资活动方面，公司投资活动现金流量净额-1.21亿元，主要系公司购建固定资产、无形资产投入所致。筹资活动方面，公司筹资活动现金流入8.11亿元，主要系公司取得通过借款收到的现金；筹资活动现金流出6.77亿元，主要为公司偿还债务支付的现金；公司筹资活动现金流量净额1.34亿元。
	2018年，公司EBITDA为15.91亿元，较上年大幅增长，全部债务/EBITDA为4.17倍，较上年大幅下降。考虑到公司获得的外部支持情况，公司整体偿债能力很强。
	截至2019年3月底，公司无对外担保。
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