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MEHT = (121) 10.95 15.68 12.78 1252
HPE BA(1LTT) 9153  113.02 104.89  106.55
R & R aan (V) 2750 26.10 27.10 2752
R % (1L o8) 15.07 27.84 34.05 37.97
KA 5% (12 7t) 21.87 28.27 17.17 15.64
A% (12 t) 36.95 56.11 51.22 53.61
B (12 7T) 67.72 71.01 67.81 45,51
FlE BB ({2 5) 1.76 1.33 1.52 0.50
EBITDA({ZJT) 4.02 4.26 429 -
Z BN IEI (L TT) -0.05 0.43 -0.16 -0.37
BV FE 2(%) 5.99 551 7.35 5.59
14 PRI 2R 2 (%) 5.23 4.40 4.10 =
L AT (%) 69.95 76.90 74.17 74.18
AW A LR (%)  57.33 68.25 65.40 66.08
WAL (%) 165.44  139.59 128.27  119.08
ZEWERAN %)  -0.12 0.76 -0.29
SR % /EBITDA(f%) 9.20 13.16 11.93
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F7261.01¢7C, B R (9177.41270) AP
WD . R R R TR TR AR BT YO R G 4l
PARSE 2 AT AT 1) [R]85 45 ) 7 TR - 20 A
R R ANE TR IR SR, Wi
XA BT AT 76 LIRBURE =T, 20184E1~
6, H1EGDP[F bt SLRRIE:6.8%, o 7E iy
X 53T R, R AN AR S M X 2 B R AR
FrReE K, AR IX AT G — & 28 B e 2
JE77: CPLEAN LK, PPIFIPPIRMYY) 556 1% 5
THEH Bl R

2018F1~6H, =R IRFREEFIE KA
B, g AT E; T4 EES B
SEENCERRE, B RERBERTEE, Tk
A AR RFE I s RS R FFER
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4 [ [ R COREART) 29.7 J4e TG,
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TR EE R B RE 5 AT IO/ AT S 8 e
HERR KT B Al i % AR S5 4 it DI
PR A LLIE (8.4%) Peth. 22 LAE Ak
B G N RS Rl =S AN (% LR i
PR (PSL) KR 38 A HE A o D A 455 [R] 3%
SO, oy b R ORI 3 (9.7% ), {H2018
S DL et H 52 B i ) 12845 DA s A i 55 2R
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SRlVE: BT R IR, WA AR B2
B, b SRR e B R A b 4 ) 3 B 9
D R T BUR IV 1A PR, SRR it g 1A 4%
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5T 1 g A s I A8 R A e 5 R R
BREIBLS), I BT R LG E (6.8%) 4k
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JE ROV o 3G/ R, (R DR R R
M. 20184F1~6H, AEaIH P T LA
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(8.1%) HEJHLE: thtf2k. KA EEME
W EE AR IEIRAS M R E T PR 2, DA H
FH RS AR ORIORE S S5 A AR v
T BRI s A, ) LR
AR, A R R IR 55 2 A Ll
(30.1%) A Fr & HA DR R Pd G . HhE =
RV R B BT 2, TH RS, #r
POl ZSFH i AR R AR, T Ak B AR
YK EEER.
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FE fe w0 R 141 512 o6, [ L B g
(7.9%) A FTEVE, 257Ky E &M
X 5F B IR Ak leE . 9551 5y BEE N R 2%
RIS . O 5T, ALH ™ i 57 30 2% e 1
7 i AR R R R B, AR
& 5 A B VA0 H B A s 3k 1 T
PHCLREIR . JEM R Mo, M AR IE R K
SO, JRVH S ARSI AR 1A ) S
36% LA L 1) mrid K

2018 R4, [ PR3 A TR R 1T L
T, AR E X HGEUA RSN &R
15 &R TR I R AFAE BRI AT e 1,
TR0 SRR R B KA R Pk . FE R
T, o R 4k SRR AR 1 T BUBUR, R TR
FARFFRE M. MARIEE, FIRRN A
MR TESCE, GRS AMT OB, (R
HEFERRELEE. N=KRERKE, BE®
ERPBESR, TEHTEREFE %
A58 % 5 T PR AR 1 P B A g Ml 4% % 3 ek
THT I /DN T 1A R, L o b 47 2 WL A
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K, FEZa T EERIE . IRAIZIE o
W5 771 VLB BAR BRI e, AN NSl
BT A S, DR R R H A
T O gk L SR — B BRI 1 I Bl
WAk SR G, IR IRG T E T AR 2
W3 5 5 BEER BN RIS R R IR Rk
2018 4F NP4 R [E VP YRR K, H
X e R [ e B e R AR b g . e gk
SR[ElE, SO e 4k NE R TS, T4
R B IETE 6.5%~6.7%.

= TR KEE K

A a] WA AL TS T A E Sk,
LUEVEE KA TR (RZOEIE) M
Ml LB S SR R,

1. B A%

P AR E T E O 80 AR L.
1995 £ 2 [, sk, ESEREE AT
SR BRI ARALAA BRI ER, AR
Ay NG R ERE N R, ERa I a1E
A BUERUR R I RO EA B, S T (R
TR B SR SR R E ) (PR [1995]5
=), W TSRS, KB A
YRR, I D PR BT rh A A [ A & 1 At
PE TSR B A AR O A R B T BURS
Jiti o

B 1995 4 e[ (A A 1R S AR IR R AL
SEVAK, g A 1A RGN F ) 1995 R
ot 5 53T 1999 AR S5 B 5 53X (CH
55 Be ok T O AT B A 1AL LA S 1R
R AFHR, EFFECER T IR, RN
R 55 (AR JE T 1], B AL SE i DY 3T ek
&7 (BIBLZ 5 a8 tig s = 4L,
PASRAT P B 2 el e i AT il DASEEAE: 4
DIF B BGER G AL, BOR B E
T RBUEA R ZE M &), EHHE LR 1
THRIZG T W R R B, 1A TIESE S

PARE . HAT, S EE SRS
RIERIHI B, FEARTER T 566 Vi 2 S
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S hRe Hai s, ARIRS BUSRH, Bk
Gt E S @R BN,

2009 4F 11 A& m (E SR T i ft
AR O K R T ALY (% [2009]40
50 RS A VR IR SR TR AR RS AL
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RATIAR B AR 55 2% TRE CCLR MR B
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PR L A VR M B e v B o
B2 2017 S, ERGAHEHE 30281 4, tb
AEHEK 1265 AN s SEfRAL 19883 4,
HIRTUE AT 2649 4>, MM HIRAH 725 4,
et EAE AT 1442 A4, REAEAER 2790 4,
HoAth 2792 /. B4 TE H A HL 22612 4N, 5K
TR H 1169 AN, R TSATRE W
25751, HAth 3925 1~

2. RFATL

REEEARELIE, K2, R, Fhr.
TRE, ARHLESE TR b, REER LA
FRELE, 5 R Rk, A RO TE
REAOE, RHREELOL A=, Sk RN,
R AR A, YEd E 5O 2 5 & Rk
HEMEL, Fit, BRIk 5 EmERR A
FEL BN TAE, HAEBUR B4 T T ROKIIR .

(1) tfew HIK

A FFEE AR FE S MR N F . (AR
e BB LA = TRE, AR 1 E
BORRE . R A BRI K A IE AR 7 [ R 2
s ALRE = EFE B ) S AR = 2 —. 2017
T, A A A ) 25 R P S LR, B2
Btk SC R A E A R A EEKHESD, (AR
FE b A I R G, AT SEEA
TORNE. 4% wind RS, 2017 A E Rt
AP BB BRI (FT4) 6065.22 Ji, [H]
EE R P 2.61%. Z3iAioRE, 2017 SERNEE ™
iH 3834.88 Filli, [FILLTFFE 4.4%; WEAE. £HAE
SN, SRS 1627.44 i, 599.69
T, AR RE R B> B PR R SR
FEE N, YA R R 9.2% 1
3.8%. 2018 4 1~9 H, ZIFRIEE ™K. J&
BHIERIAS R SEF = ggm, o E R4 R A
WAL AE (HT 46 )4213.90 J5 0, [A] B R [% 6.20%,
AR, BEAESA R F LG R B, A IR B
BV, FEPRIRE 2018 FE LKA B e R
HAR, WLAEEE AP R

WISt 2017 4, shEILEO&
W IRERL S A AR 906.88 Jilll (s, FIEL
K 9.78%; Hi LIS M VIR KL S AL AE 2518.97
Jimg, [EEEE> 9.58%. Hirb, GALAEE
P 10.48%, JR# H ORI ELEZD 47.51%.
2018 FHT =2, o EILHE O &R IRE &
fBAE 714.00 J50E, [E] LE1E K 8.00%; HH 18- Fh
W ek K AL BE 1620.00 5 W, [E EL R BE
9.60%, K% &R L KTE N 67.70%%
113.00 Jomdi. SUAEIE O 5 0 =8 R B AR
T EAMMG, HEO3REE, REH RS E
BRI N [ BR i 37 7= R4 e n L [ Py A 72 R AR
m BB AAST B A, P EREH R
S AL =S A

TR RE, 2017 4, HEACAEHE P E
Fa A RE. 2017 4F, HERERUIHE R EF L
T F% 10.69%, WAL, HFACME LK 4.31%.
4.15%. A& AL AR 2 20N B, Hdk
FHEAE BEAE. ARG &0 T % 2.16%.
1.55%. 0.84%.

2017 LK, AGREFZ @i ks EBEkEA R, BR
JEM B A Bk . IR 22 AR A ATAF Al T
RNEER RS, BERmmhsdrsh. 8% &
FEAY P S R AR 2 kAN S R . AR R
& s giit, 2017 48, JRE. B —
B, FEOSEME . ZA RIS R ) b
Tk 14.48%. 8.61%. 2.52%. 4.34%. #i% 2018
9 AK, RE. B 8. EesEaE. 2
AR E LR AN 5 3N 2062.00 S/, 2850.0
JCIE . 2526.0 JC/M L 2526.0 JG/E, 40T 3~
5 kM mEAL, HAREME CA LT FE

P SR A%
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g
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H B T Ak ) O AR, H B T4
Hh AL b PR T 35 4

AR, [ SO0 TR R IS 1R 1 BE A T
Ko 54BN A REAT MV B A s 1 B
WHZ—, MRBERAERWRE, Pk &iE
$ I B . I\ 2015 SEFHEIT I CRBE LR
TG, LG IEAT V2 2152 H 25 5355 2016
F, BEIZOR I PRI R AT ST I G
WA HAIZINEY, B H A FER
fEATAEP, 2016 4E 7 H% 2017 £ 9 A,
J I 5 IR H DAL OR M 52 2 b 4 [ O R B
KAACIEAE = 2 5 T 987 PR, HER
15, AHIARF TR, UREE |
W AR E G, EARRTRE S,
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NRAEFER LT, SRR L TR
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ERONIBIER s FTRH T KRR KB AR BT IR
N LHIS M N . <+ Wi, A
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TCHA R X 5, AHA R TR A A AR X b TR
R W, ZaTEEBCR, HilAH
(B R4 5 7 b 55 35 AT AR 8 10 2 R
ARG ERE. 83T EEORERY
TEH A= YERE— 8 10 17 37 4 B00R0 R 1) [
I, 2 T Ak HA A . T AL X 3 T 3
T,

B B KD AR & EE R, BUTE
HEE O N KREATE. 2016 57 A8 H, H
25 e B K Eho b A4 il e 07 2 ) CRUR TRk “ (7
FN, (TRY 1B, ERgahTEREN
Bepih b, EAHEEPI IS —ROSCERERE
FER R XS BRI, HO B e AR e Al H B
B E R RLE, VA P kit
N UE R AR, B e A B R
EAUAERE, DA REITREXBAE,
SEPLFEES A BOH & R Ak R BETESR
TR B I E , Fe V1A 3R s AR P Al
I REXIRAE, BHRE IR AT IF

JRFEBEE, BT MRS TEAR
(X, ) EEANFRESE . iR el
ML, BOF &SR RORFIFEM S,
H A ARYE A =48 AR . i Tia it
SRS F B E T . =2 Tk s sy
B, U A R B AT R A D 2 4 S
AN IZ AR P, B X/ Tolk kK 36 7= itk N
T3 025 BRI, O/ Tl 36 K 36 7 i T 3%
K. DR ESE G A R, BT HBURF
it 2% A AL AL 2 TOAT A S AL 4t 2 i
it R 2R, IR B AR OE RN TR AR R A &
RN E A 2 A N . BUR S AR T A
(X, H) 1/ MNHEHRERE, SliEgAE
KT IEEEL T LA P& E, e
A M 7E B A A SRR B ST A A 2
TR (TZR) BIfE, M 201741 1 H
g, EROTETE R AR, B B R
BUF, RVFEA R E A = Ak adE N i A
B, btk A AT T RS X IR E .

2017 4 12 H 26 H, 45 v o il B2 8 [ 55
Bid, A TBITER CEHREEIME) (U
NEFR “CINED, BATZ HERSLHE; 4K
BB BRI (TR MakER, JhrEHE
il b — e AL E R, FEARE. B
Fifnse e arihe mA s g bR HIE: BN
|, 1B, SRR B e
PR R RS DI RR s SO AR E LA

SAE, SR IR LA E R 1l
HERE, R A Mk mT 8 S HE OB A0,
FTIE P2 A — IR IL 5150, 55 G (R m il ]
RESZ M b2 7] Ml 45 2 A 2 R KT

4. RIRGFIE

ANFGE G E B FALE BN .

MIFTIE B X G SR G, AR b
RV IRFfaEbK, Mg a s i AmiiEsE.
2017 48 A= B AESE I 35964.0 1476, Lk
EHK 6.7%. Hr, H—rlighn{E 3507.9
{255, WK 3.9%; I inE 17416.5 12
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JG, HK 3.4%; =k hin{E 15039.6 127G,
WK 11.3%. Sk nE &4 B Bl
[ EL BN 9.8%, &5 I e b 5K 48.4%,
S INE L E Y 41.8%. AEBIEURN
5086.9 12,70, b FAFEMGK 16.4%. FHd, Hiy
— M AFETRE N 3233.3 1278, WK 13.5%.
BN 2199.0 127G, K 10.2%. —fxAdL
T S 6615.2 1470, HK 9.1%.

WACE AR BRI 619.1 /AL,
b EAE TR FE 2.2%; HRE A5 3508.0 /i, 4
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&, XIANELRAWINGE. 68 ALK
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KRR Er ;s Bhah, JdbE S5t
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1. FHARA
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WK T 2030 4 12 A 31 HATHL. b
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N

2. WA
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A AR, RN B MNEE W
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BIRbF E SR, 20174F, A EIE A E RS
450055 4 553224

WA Lo A= B RERA R AR (LLR
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e E A7, TR R RS Kk
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T AL B AR B AL AE T 37 2180% I 4 A, XAl Ak
B EN A BRI ] .
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LE T T SR EERsAr, SR d6 48 oK )
EolriE A, AE LS TR A 3
J 7000 J5 3 2 J& B A 06 FH 30 i B BA T 55
FEFALE A L0 2 B EM TR EM &S, 5L
BT S L. AR .
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AFME R ILE A TR — % e s
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2015~2017 4, 2~ w1 3R1G I A A MIE RN
43938 7886.34 757G 6191.48 Jj Al 4390.62
Jivts HH, 2017 AL AERMEY A 1387.00
T3 76, A 25NN N 300.00 /3 76 . 2018 4F 1~
9 H, AFNMLEIBUFAME AT 5151.42 J5 T,
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300 JiJt.
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AR EPEEAN RSN, Hh a1,
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AFE KK A, PUR, 1964412
A, I, s i, A= 7. 1981
EZMTAE, DiEH E A RARIT L5 8 3 ATFR
T, E TR AT R A SATRA, KT
SR IR L, BRI R B EAR 25
Zd, fikhRedaiEk,. BZE&E. ®
FEIEK, #KTEOREZRR IS, WEaE
K, #KTERERTIC. B, MR
Fid MK, WMHZEBId. BRI phay
HAERAL A SR B SR EAT, H20184F5
Hilt, (EAFES. EHELFEEREAN.

AN RGP, 196399 H 2k,
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AEHE, DA, WALE AR R IR R A
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1. kAL
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TR T RARAN T I Es (4 HITAF
S ECE R D R A TR (B) E A
HIE o, BAEAFRIEA. MBEIITTE: (6)
e AT N EEENA IR E; (7)) e KT
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2 WA ERE U
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FEMH T IR e, RIS X %A | 45 B

P B AAR 45 IR S ) A TR )

11



BSEETBERZS

China Lianhe Credit Rating Co.,Ltd.

FARRKIAME I BIRE

.
S

RAR. W REEE, REEE,
ST T IHEE .

BRI E BT, T R RS D
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1 B B B AL AT .

BRE, AR NAESMEONEE, B
B FE RO RIE
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e BESH

AT GENEEW T A A= R (EE R
ARED S ERVBE | D5 ™= R 5 22 b 55 A3
I =AE AT EN N RS K, 20174F A &) 52
WERN67.8114 7T, [FILL T F#4.51%; 275
EFE N8.20%, [HLLIRF2.1670H 5 A

MR KT, 2015~20174F, K% (1L
AED BR B BN TR 5 Lhd . 201744 BF
AR BRFRSEBUE Y N48.9712 G, [T
F%13.57%, FEHTARTEA A AR S L5,
15 1E BRI R AL AR SN R H Dk 45 (20164F
AR TSN FIBEZ)87.001270); 20174F

R EFENE I H UGS 5 I AN,
A I LR UF, (15t AR USRI
WK 210431070, HENIARI15.38%; Ehlk
PR N AR A B, 48914 7T

EHFEIM, 2015~20174F, AFLEE
FIZ 5511 95.12% . 6.04%H18.20%, & FF#
Fo BmTART (LAED HR20174 f B2 0K
BRI RBIR G, BRHAKPR FERTT
0.581H 73 i 422.50%;  Eh kAR BRI [F LA
FrRdE, EEH TSR, SHRmK
LR B A, BRIEE T [ 2218.82%; it~
PR T I NS5, SEI BRI %£20.08%,
A L2 4,240 T 43 i o A A Hoptholk 45 3 i
FERRAENL 55 LRMLSS . 477 i HL R A5k 5%
RIS TR R S 5555, IR B K
R K, 20174F N37.44%, (HEEARIRN HEL
BN,

20181~9H, v wlLIENLI 455144
JC, AR 11.14%, FEZRE (WAL K
PUSNFLF s Hor, B (e k555
B N35.01127C, [FIELIEK15.93%, T2 Kb
REAS S BTG SR ARESON[RI B T B4
12.00%%:3.0814.70, FERA AR5 K
VARE = i 5 A H PRS2 7= S AN s st
FERR B SEBU N4.3912. 75, [F] b 3K 38.49%,
FEHTAREHA1ET %I E AN 2550
BURCOR BT 8 . 2018 4F 1 = 2= ¥ 45 & B F %
6.22%, [FILLEEH T %,

A1 DN B LRPAREHFERL (15 12T, %)

2015 4 2016 4£ 2017 4 2018 4% 1-9 B
a8 BN | b | BRI | RN | G| BRIE | RN | S | BRI | BA | S| BRE
et (AL 53.65 80.58 116 | 56.66 | 79.78 1.92 | 4897 72.21 250 | 35.01 76.94 2.07
h 441 6.63 | 1857 | 4.40 6.20 2492 | 4.89 7.21 1882 | 3.08 6.77 17.27
55 Hiu = 5.45 8.19 | 2564 | 4.63 6.52 1584 | 1043 | 15.38 20.08 | 4.39 9.64 20.68
Hoftb 3.07 461 | 1864 | 5.32 7.50 2567 | 3.52 5.20 3744 | 3.03 6.65 22.07
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1. RFE (ML) ek

AN A 7= BORMR B A B A% Gk,
FEBREAF T RENF R ILE S
Wi K AR B R A, 7R IEE X I8
WEA Z RIEFBUN RIS . #l%E 2018
9 AR, RFEAF B 28.82 147,
YrE 9.16 147G, 2017 4F F 2018 4 1~9 H,
A GE A F 4y B S BUE YN 48.25 {2t
35.85 14,70, Z3 7 SEELRIE S & 43 )4 0.55 14
JGA 0.40 127G

BEN TR, AR B o\ A SR T I
MHRAE . B R THESARAF .
SN AR BRA = S5y K B AE =
R T KA, BT B A E
WCAEIREY . AT AN P i 1B 1A RAR PR
TEUEE R e il . R A AL IR = i 2K,
FRAL T RAEE . BEAEES . BRAEEE. B AR
AEL AR YRR TS BEIRER 1T, & BEUR ST
WIEBLEYM LIRAF R, SE&HTHNHES
Pretiige— R . RIEIT A S E R
HRMPIF . (1) S8R REAF XTI
RIE Bie Eiin itk , RIGRBAGIE.
T F] R DU 8 R B R, FFAR 8 R 8
A 1) 8 P A B . R 58
BRI S 5 K ISR AR 5 Ak AR R AT B8 — 0,
$o)a, HIERELENM, B EPHBAT. (2
fiti 8K . FEPAT B IR M AT S50, Ak
LA AR R RN e HER TR,
TR E I 58 A6 AT 5% s ARRE VR g« Al
fiti g BATIE. BURIGE. WimiEefE. B
77 BRI, —BRAE R 4FE 10 A&
WA 3 H, BHER A Rl & =298 50 Jili,

BT, ARTEA A e K54 N
#%, FEORFEEI AL AE A B It a8 sk i 4 S
o WEHEM, KEAFCHLT 30 KA
BRI AL X IR 4y . SRR, 4
ZE % RANE 300 AR T, A nsRIE E
AR TR YR E B 5 AR S5 4 I R
W€ T 2 REBUE & BhniE, Loy “ R

WL CEERNET. RS IINE” = KJ7TH 35
AN, IR ZbRAE, LT 230 228
EHUERIEME, SEMEAIEE, HESS%
AP

ZER: RTEAFIED “ELET O+
WIESUE 7 #9770, 9006 LA A SR AL S A
B, RIS ILR MRS LA
AR A F] DAL o0 IR EE, TE— iR
BV, B ES A Rk
JEINBETT EMAE, AR EMSET
MEBESHEBERN—%, HEALPWEE; ¥
JESATG IR ik, G E AR
% EBUNEIERNE FLE . MU, B
B TEELh, SAFMEANR. B K
B EARFEARFIRE R R FIR, FERk
PUEHUTIBLR, ATEE SIS+
RSy A, T SRS, AR A FIR
Hb B s in B 9%

SEEJTH, RBTAFS BUEHEN R LG
FJa T N TR, BEEYS] K
TE R HUAR 5 R AN X 8], FE A B3,
75 5 R B H R 44 R S B SR T e 65 7 AR T
K 20174 Ak AR FIT T KA R SR I 4 0 4
BRI 411 33.24%. RE AT TR
s ARG TR E, FiEE - LLE
BN E N, AT B

=4, ARMLIERS E 2 KSR
2016 4 NPREAFY KA T, SHELK
AR F= R R A Rl A AEHT AN O,
e B [ B ORI K 23.40% % 327 5,
BT E1ER SRR mgk A, 2017 4
RFENFAFHES 5 FH 2017 FAH S
1Y 262 Jimli, [FRILLRHE FF%. 2018 4FRT =
ZE, RGN FIER S B 5N 168 JiNl,
159 Jimti, ¥ FAERIMERT g, RER LE
F A AELE S 2 H Ek 55, 2017 4ERESHE H
T AER S A IEAY B 15 Bl N R TR :
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A2 GESFAIE R BAE L (45 ek, U

2015 4E 2016 4 2017 4 20184F 1-9 H
% R % R % T % R
I I T I R I T

248 1968 | 316 | 1631 | 320 1596 | 168 2012

e
B

e
B

#E
it

e
B

iy 32
i o 2
o o 2
iy 32

265 2027 | 327 | 1650 | 262 1764 | 159 2092

TR 3 A
E: 20175 FAE R T ), CRMIR I E£2018F 3
ATAEE; 2018F19A RME S THEE, &b TRHME

BURSCRET T, BEE 0T it e
F R MRS = REHRBORIH G 5
WAL, R AT ZE T EREWBL Bk
S507 TH AR EBUR, 3RS T 2 BBUR SR
2015~20174F, A FRAG I R AME BN 75
) 97886.34 73 G+ 6191.48 73 JGH14390.62 73
JGs HH, 20174 AR AR RN 91387.00 15
JG, AL LM 300.00 /3 JG. 20184F1~
OH, A EMLEIFIEBUM#MIE51H5151.42 75 76,
Hb, (LABANIEIN1735.50 15 78, A% 25
30075 JG.

AR GE o\ BT AR A 25 5 AL REAM YN 3
N 2w A AE A 2% A 55 BT 3R AR 1 48 RV Bk
Wi, #8055 ARG AT 55 B A DG, 2015/164F
FE. 2016/174EFF . 2017/184E 1, Ak IR
JE ik £ AT 55 43 91 950.50 3 i . 38.50 /3 i Al
53.50 /3 i ,

43 2015~ 2017558 T 2AMEF A ($£45: ZA)

AU E 20154 20164 20174F
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it % BRI 645.81 628.15 600.00
Wi TR 3838.90 2945.67 1957.00
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Hoft 403.33 282.66 146.62
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2. Higik

B EEFERHI AT AT, HA
A EENEGREE, B BURTEET
IR AE AL, A 2018 FF 9 HIE, #hilka
H] B AVA 24.05 120G, 7 6.15 147G
2017 4 % 2018 4F-{ =22 B4y ) S E ik
N 7.18 12701 4.28 A4.7C, 43 5l S B A e £ 45
0.24 127681 0.20 1270 CEhMbA F Bk R 7= 4
Bi4h, FREFARIREE AT 5%,
NN FAbNE 1255 o #iZ% 2018 4F 9
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B EERIE TR
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R 281175 | 112351 vegaza | VTR 4037 88631 79731 8900
] 20 A 9000
Tl 5K
TR A A 169053 | 112065 1a941 | 20 T a0 29369 3208 183
ST o ik
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5. BEME
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F 6 E ALK R K%
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.
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BVEGRERIE R TS BURFPRIBHHAR 2R 2 5 B8R A il B
#BRIR LR A R AT RO G 7 T 2 5 B R B -
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AR RS, A FIE D KR ORI AL i
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i

e 3 b bR ARK
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ANTFERER 2015~2017 SE& IS Res
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E1~9 AMSEIEAREF . NEIHEEEK
H, ] 2015 FEEGIN G L EIN 2 F A
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e lEs RS L R AR AF]; 2017 4
A v A A IR R T A6 A IR 55 A PR
A F R AC A HE A S B A R A F], 380
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104.89 1Z7t, FrA& & 27.10 f¢oo (Hrb
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WA 67.81 127G, FiEEAT 1.52 12T,

HZE 2018 - 9 HIK, AR (HIH) #H/=im
Al 106.55 1270, A& e 27.52 /¢t (Hr
DR AR 10.06 127605 2018 & 1~9 H,
AT SEIVE NN 4551 1278, FIE R 0.50
1255,

2. WERE

2015~2017 4, ~w] Bi S s K
B 2017 K, An]BETEH 104.89 14T,
[ LGP 7.19%, HAimash o= di 68.83%, dF
WMENHE = 31.17%, B M AR B B N
B

Uik

2015~2017 4, w5 =
BUE 2017 )R, WBhBT 72.20 1270, BB
JIE R P 8.08%, MR LATE TS (f 17.41%).
TR 15.56% ) FHAth RS (i 24.12%)
MAEFE (5 37.69%) NE.

2015~2017 4, w5 M5t & sh A
B, #2017 R, anl Tt m 4 12.57 12
TG, [AIEE N FE 14.39%, DAERAT /7K (5 51.69%)
MHASE HHE S (5 48.06%) KNE; HA 2R
4 6.04 1476, FEENEE. HLRRIIESSE,
2 PR 5 o

2015~2017 4, /> =& T KI5 4 9.89
{256, 14.25 1250/ 11.23 1275, FERNTifAHE
RERIGK . MIKEERE, 14 LAN 1 (5 76.00%,
1~2 £/ & 10.09%, 2~3 £ & 9.13%, 3 4F
DL B & 3.97%, BEARMKISER . A% 2017 4
J&, A T TUAST SR ITHT 44 L AT 3k 0 v
b 46.31%, SR ERE.

2015~2017 4, A w) Ho At MU P g K
EEAHKEN 30.82%. #E 2017 FK, A
) Ho A SIS R 8 R HE S K 8.50% % 17.42 1¢,
JG, FEERAERR AL ESE. Wk -F, 1
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21.06 1470, FEFRYIE S A F] AR
RS, HRT R GRS IE 2, Wal XU
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1B S A AL AR SRR AN K
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	河北省新合作控股集团有限公司
	主体长期信用评级报告
	评级结果：
	财务数据
	注：1. 2018年1～9月财务数据未经审计；
	2. 短期债务包含其他应付款及其他流动负债中有息部分；长期债务包含长期应付款及其他非流动负债中有息部分。
	公司承担着河北省化肥、农药和食盐储备任务及新网工程等政策性项目建设任务，国家保持对相关行业的政策支持，公司获得的政府补贴收入有望保持稳定。未来，公司将积极响应国家推进“京津冀一体化”的战略方针，在稳定河北省农资及盐业两大市场的基础上，将业务布局向外省市进行扩张，公司整体盈利水平有望得到提升。
	3． 公司盐产品流通在河北省具有明显优势，子公司河北省盐业专营集团公司（以下简称“盐业公司”）是河北省最大的盐业流通企业，承担着河北省工农业生产用盐及7000万城乡居民生活用盐的供应管理任务，在河北省拥有10万多个食盐批零销售网点，实现了城乡全方位、无缝隙覆盖；2016年12月，中盐京津冀盐业有限责任公司成立，对公司开拓京津冀市场具有重要意义。
	声  明

	河北省新合作控股集团有限公司
	主体长期信用评级报告
	一、主体概况
	供销合作社在中国已有80多年的历史。1995年2月，党中央、国务院根据建立社会主义市场经济体制和深化农村改革的要求，从农业、农村经济发展需要出发，在总结供销合作社过去改革和发展经验的基础上，做出了《关于深化供销合作社改革的决定》（中发[1995]5号），明确了供销合作社的性质、宗旨、地位和作用，并决定恢复成立中华全国供销合作总社，提出了支持供销合作社改革发展的若干政策措施。
	自1995年中华全国供销合作总社恢复成立以来，全国供销合作社系统认真贯彻1995年中央5号文件和1999年国务院5号文件（《国务院关于解决当前供销合作社几个突出问题的通知》）精神，坚持改革的市场取向，坚持为农服务的发展方向，提出并认真实施“四项改造”（即以参与农业产业化经营改造基层社，以实行产权多元化改造社有企业，以实现社企分开、开放办社改造联合社，以发展现代流通方式改造传统经营网络），使供销合作社克服了计划经济时期形成的种种弊端，扭转了连年亏损的不利局面。目前，供销合作社已进入联合发展的新阶段，...
	2009年11月出台的《国务院关于加快供销合作社改革发展的若干意见》（国发[2009]40号文）使供销合作社的发展迎来了新的战略机遇。其中，国务院针对新形势下加快供销合作社改革发展问题提出若干意见，要求供销合作社发挥流通网络覆盖城乡的优势，加快推进新农村现代流通服务网络工程（以下简称“新网工程”）建设，具体包括农业生产资料、农村日用消费品现代经营服务网络、农副产品现代购销网络、再生资源回收利用网络的“四大网络”建设，以发展成为农业社会化服务的骨干力量和农村现代流通的主导力量；做大做强社有企业，在农...
	在政策支持方面，全国供销合作社系统享受到一系列政策和资金支持，如化肥淡季储备补贴等补贴政策以及重点用于支持供销合作社农资、农副产品、日用消费品和再生资源回收利用等服务体系改造的新网工程专项资金，重点支持商贸流通行业和再生资源回收利用等的服务业发展专项资金，以及支持农业生产资料连锁经营的农村物流服务体系发展专项资金等。
	根据中国供销合作网最新统计数据显示，截至2017年底，全系统有基层社30281个，比上年增长1265个；其中：集体企业19883个，有限责任公司2649个，股份有限公司725个，股份合作公司1442个，农民合作社2790个，其他2792个。由县社垂直管理的22612个，实行属地管理的1169个，保留牌子实行民营的2575个，其他3925个。
	图1  尿素批发价及主要厂商出厂价情况
	资料来源：Wind资讯
	五、管理分析
	六、经营分析
	七、财务分析
	2015～2017年，公司资产总额波动增长。截至2017年底，公司资产总额104.89亿元，同比下降7.19%，其中流动资产占68.83%，非流动资产占31.17%，资产构成以流动资产为主。
	2015～2017年，公司非流动资产波动增长。截至2017年底，公司非流动资产32.69亿元，较上年底下降5.16%；主要由长期股权投资（占23.29%）、固定资产（占32.80%）、在建工程（占12.07%）和其他非流动资产（占17.00%）构成。
	2015～2017年，公司可供出售金融资产快速下降，分别为5.39亿元、1.12亿元和0.95亿元，系2016年底公司将大量按成本法计量的可供出售权益工具调整为长期股权投资，使得可供出售金融资产总额同比大幅下降。
	2015～2017年，公司长期股权投资快速增长，分别为2.03亿元、6.95亿元和7.62亿元，2016年底大幅增长主要系公司对联营企业追加投资及可供出售金融资产调整所致。截至2017年底，公司长期股权投资包括3.23亿元冀银金融租赁股份有限公司和1.15亿元京津冀盐业公司，其余较为分散。
	2015～2017年，公司固定资产规模无明显变化。截至2017年底，公司固定资产为10.72亿元，主要为房屋建筑物（占84.77%）；累计折旧3.28亿元。近三年，公司在建工程快速增长。截至2017年底，公司在建工程为3.95亿元，同比增长13.02%，主要为冀东山区特产储运交易会展中心项目1F （3.49亿元）。
	2015～2017年，公司无形资产年均复合增长11.46%。截至2017年底，公司无形资产3.34亿元，较上年底无明显变化，主要为土地使用权（3.20亿元）。
	2016～2017年，公司其他非流动资产快速下降，分别为8.14亿元和5.56亿元，主要为股权投资款；2017年底下降原因主要系公司通过天津汇源丰泽资产管理合伙企业（合伙企业）2F 的对外投资项目资金收回，投资余额由上年底的7.68亿元降至5.04亿元。
	截至2018年9月底，公司资产总额106.55亿元，较2017年底略有增长，流动资产占68.34%；流动资产中，货币资金较上年底下降9.81%至11.33亿元；以公允价值计量且变化计入当期损益的金融资产较上年底大幅增长至0.95亿元，主要系下属子公司购买的理财产品增加所致；其他应收款较上年底增长20.94%至21.06亿元，主要系当期与参股公司间往来款增加所致，目前欠款单位均正常经营，收回风险较小；存货较上年底有所下降，为24.30亿元，主要系房地产项目销售结转使得开发产品下降所致。截至2018年...
	截至2018年9月底，公司资产总额中，使用受限资产金额合计7.00亿元，其中，货币资金、固定资产、可供出售金融资产受限金额分别为4.70亿元、1.65亿元和0.35亿元，主要包括各类保证金及房产土地抵押等。
	总体看，公司资产以流动资产为主，资产构成较为稳定。流动资产中，其他应收款和存货规模较大，采购垫款、关联企业占款及房地产开发成本对流动资金形成较大占用，资产流动性较弱；非流动资产以长期股权投资和固定资产为主。公司整体资产质量一般。

