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RSTE it 556MW 25.57 5.12 20.45 14.63 10.94
T — 50MW 4.15 0.83 3.32 0.25 3.90
IR PG IR 45— 41 R 49.5MW 4.15 0.83 3.32 3.93 0.22
[ i . i) 50MW 3.92 0.78 3.14 0.58 3.34
KRBT E Nt 149.5MW 12.22 2.44 9.78 476 7.46
Pt AMW 0.68 0.14 0.54 0.09 0.59
JEE etk 20MW 1.91 0.38 153 0.95 0.96
JLEiEN 20MW 191 0.38 1.53 0.38 1.53
iR RS 20MW 153 0.31 1.22 0.88 0.65
R RICHA 15MW 1.05 0.21 0.84 0.65 0.40
AR 50MW 3.74 0.75 2.99 1.25 2.49
ZRIFERE— 100MW 7.40 1.48 5.92 3.48 3.92
E[RZAIPIN 30MW 2.50 0.50 2.00 0.13 2.37
HFENES (—HD 20MW 255 0.51 2.04 0.52 2.03
wEE S (28D 20MW 1.78 0.36 1.42 0.51 1.27
R AR ARG R 200MW 14.20 2.84 11.36 9.86 4.34
JEREIHE Nt 499MW 39.25 7.85 31.40 18.70 20.55

At 1204.50MW 77.04 15.41 61.63 38.09 38.95

FA R 8 Rk

BAE, HETAREEMARE, Hit5
T 2018 EQN, fAEEMBRE TR %
H 2K “5.317 JefRBrBGEm, SeRATIL 5%
A Prsl, 25 R 22 "R ER I H AR
2, MBEOK, fEEOH HEdE iR sz B —5E

AR
+. WS

1. MHREAM S
ANFRAET 2015~2017 S S5 4R , Horp

e PSS BT CRERE A kO X 2015
TR 2016 SE ARG HAT TR, SR
IBFES BT CREBREE G4k X 2017 04 554Kk
AT T # R, SR T ARG AR B L
iHaEie. AFRME 2018 F—FE N5 E0E
KREH T

A 2017 FJR, AFPNEGIHEETA
FlATE50 K, HIAA LR T AR 10 %K,
FEZ R SIF MR K B a] . #2018
3 HIK, ARG 2017 FK
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o NFHIE T AR B REEN, ARE
FI0 RS A 0T W0 2% B30 T L M s AN K

B 20174 K, A w& %~ x11510.38
{275, FTEFHEMEZE19L.1M0T0 CE/bE ZAL
#15.6912.70) . 20174 A R SEEUEN RN 145.21
f2.76, FIELH24.79127C .

B A 20183 H K, AF &I HE AT
527.97147G, FTf & M 2202431470 (/0%
&AL 256.291270) . 20184E1~3H, A F] <Ll
BN N50.861270, FiiE E%114.6614 7T -

2. RFARE

2015~20174F, v w\] BT/ A prig e,
EWE AWK A.87%, BAE2017TEK, An %
;e IREN510.3812.70,  [AIELIEK6.60%; FHiH,
MBI B 1718.65%, ARLAN %= 581.35%. R
EEHAN . A RSN TR B A o A
e

ik

2015~20174F, A ELEhEE =3 sh A B
WK, FEHEAMK.43%, HE2017EE,
N FER BN PR A 1951912 8, [F B i K
34.15%, F AR DT MG S SIS R K
M. AFWAFE S EERBEMESE (5
35.63% ) MU R ( 544.75% ) THA 3R (5
7.14%) MHABRBN T (H5.51%) SFH) k.

B4 20174 2 RSN 5= KK

EAH
ZhE = oAt

5.51% 6.97%

i
AR &
yo| N_35.63%

7.14%

F_\ﬂi{ﬁl&!
=

44.75%,

T RIR: 8 M ERE

2015~20174F, ~wE] B st &K,
EBEAHK23.61%, HE2017TFK, AF K
M6 1133.921276, [FHEK81.46%, - %
REE G BN A 1 I N ARG K R 1 £ K
B K F 8. AR B M3 & AT A7K27.26
1256, HAh e T 46.6712 70, 3z RHIH
M 4:6.671470, A ABLIIRIES .

2015~20174F, 2] RSO KA Wi 4,
SERIE K 13.42%, HE20174EK, AR M
WK R 42.5912. 70, [RIELHEK:15.14% . 2 & MUK
Mk A MU L ERR B, R OT E
EMIER A AR . NEEEE) (ERD A
FRTTEAF . TEEMA R [HRM PSR
HL A BR A w R E L P B3 A F], BT K
SRR T LSO 3K B v o B A 3 R ik ik
T AR AN 75.94%, SR . MUK LA —4
A B O, R A MRS, ISR
BN HAE2017TER, A BRI K HE
0.031¢.70, INKHESTHE LRI

O\ ) TRAT 3 A F ) R R AR S
T H WP B3O TARER, I =y sh R
TF&, FEHE A TR9.70%, #HE20174 K,
O\ ] TRAST R T TH 4R #016.8014. 76, A EL 3 K
173.77%, EE /AT A& K FTE

2015~20174F, 7 HAb R sh B = Pud
W, EHE A TR15.17%, BZE2017EE, 2
F H AR B 75,2442 70,  F BRI
TR 3. 75/ o A FRRFE BTk 142400 CRXT
BOE AR RO -

RS HF =

2015~20174F, A" RSB A gk,
EMEAEK3.90%, #E20174K, A FE
mBh %= A511415.1814 70, [FLEEK1.81%, F
Bk E e 7R g LR X A R sh ¥ e
3. o F R B B 3 B [ E B
(577.86%) 7E# TFE (179.46%) FIK ML
BB (54.94%) %5,

N ] A A 8 5 A B St H 7 AT Mk A
FAML TR, 2015~20174F, 2] K B AL
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A s, FIEE T F2.37%, #%2017
RS, aE KA 20,5014 70, %2016
SRR T F%1.68%, FERAAUNEISIEAF 5y
R4 R BT

2015~20174F, /W] [E € 55 7= A P,
FEHE A HKA.68%. HE2017FEE, A
SE B R H436.3614. 70, HA FENHLA L&
J s BRI, o) [ E B BT IH96.86
{278, HHRIBMEAESS1.02127C, A @ ¥
M T M 323.2712 70, [AIHEHEK:0.55% . # 2
20174 i, PRI 52 B (%) [ 5 %% 7= 4111111
{276, FEENHGREE B A\ N HUS AR H 5 3k
TTHCPT BRI ML o 2 7] [ 57 1B 6
NT1.81%, FEARJEELT

AFTEEDH DGR R RIS
=B EH N, 2015~20174F, AFIFERET
A P s, =R 73 7 41.2544. 7T 37.20
2. ICH139.2812. 70 . 20174F, AR THE
TR I ) 2 B KE I 200MWpifa St HL AN
R HEIH GHARK I R%19.311470) K ARIE
RAEFHYE R e HAN—H100JK LI H (A IK
I A413.1012.75) .

HZE 2018 £ 3 AR, AFE~BEN
527.97 14.7T, 5 2017 SFJ/MEIE K 3.45%. #
R A TR KR, AR Bh %7
RE, BT RMEEMEK, AFRRSNE G
tidk—25 BT 2 21.97%.#5 & 2018 4F 3 HJK,
O ) B2 T BE G AN RS 3K A A 2017 4R RIS
£ 45.79%71 2.95%, £ E R NLRE m g
1, o wIUSCEI R fE AR 2% 1 K KR BUR A
WEFTEL P R IR _E ARG K 30.59%, %
RIS RIS s /=, #&
% 2018 4F 3 A, AFIERE T 2017 4K
WK 10.14%% 43.27 1270, EERRIFERER
R LI R K38 I I 11 g 1Ak 4 3 i
o

SEKE, ARG UARRS B A,
FrE FTEATI RS s . BREEHAN, ARIRsh B
G ECE T, Hh IR R SRR, A

B R R

3. RIRBFTAHHREA

Bl %A

2015~2017 4F, A i FH A A g K,
YR AHK 8.70%. # % 2017 K, AH AT
BHEM AT 191.14 1270, HETREA A A G
FERBA (5 37.05%). BAAHR (5
12.06%) AKAECANE (4 38.35%) FIFADAL
HMILHE (Y 8.02%) *Z5Kk. 2017 IR
TR A FH AL 185.45 12T, B EAR R
K 8.63%, FERHARSECHEFIEK. #HE
2018 4F 3 A, A4 B 1 PR IE 3G K 7 3 A
H T E R K 5.91%% 202.43 1275, /A1)
FIT A B B At i) AR e PRI

Ky

2015~2017 4, AaE] iz ORRE AR X A2
E, EWEGHK 2.77%, #E 2017 K, A
m AT 319.24 12470, HA, sl e bt
Wshb AT BT, T =AEER S BN 45.64%.
66.51%F1 62.07%, /]G fix 45 14 n) J AL

AT B s I UG K, = 4E
FEWEARK 100.60%, 2017 4 78.84 27T,
A LLIG K 216.77%; [FIH, A R]—4F A2
e BT A, FEEIEK 18.60%,
2017 FJi5 9 22.56 14,73, [A] L T P4 69.92%. 2017
T, AERAT VYR R IR R g, BiE 2017
IR, HARIRB AR 60.06 1470, [FIEL
REFFRE o

A ] BN B A3t DA I £ ORI AT 5 55
E. 2015~2017 4, ] KIE RSN TR,
EWE A T 16.24%, # % 2017 4N 90.59
.55, FIEL/MEBEK: 1.05%; 28 RAF 350
B 52 B 30 50 A R B R 2 M B B O
2015~2017 “FJi&H128 21.99 1278 0 {Z7eHl
20.00 1270, Hrf 2017 4R N AT 55 N A F

2 AT HADAL RS T B 2015 4R ATHOAKEE TR “15 SRS AE
MTNOO0L”, A& EF 2018 4£ 6 H 19 HHE AT A2 - I 524 .
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T 2017 4F 11 H RAT B B HE “ 17 HReidRe
MTNO01”.

% 2018 4F 3 HJK, »~a] fufit 4 325.54
{278, % 2017 FEJEIK 1.97%, FERKHNAT
Mk S sk e B 3G . MRS KRG, A
H] A 6 G LR 2017 EJER/NIE T BFEE
61.63%, FHRABZAK.

A BEASTJ7I, 2015~2017 4, A F4ER
WA A T, R AEK 4.33%.
A 2017 FIR, 2 RATH A SRR 1 B K
SR m, A EE B 6 R E LY K
6.05%. % 2017 4FJK, #57% [EH ARG 1 £
HH R 3 R T 2 AR A R D A B K
LG TR, AR &S DAL 2] 275.74
1276, ARG &t/ MR R B 4 58.66%,
KIAM55 G ETFE 41.34%; # % 2018 4F 3
HIEK, AFWEENAGERS/NETRFER
271.73 12750, Z5tEe 2017 FRABMUA K,
A 55 7 LT AR, AR 55 d5 A ek .

KI5 IR B R SR bR

{7 %
300 70
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200 30
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30
100 20
50 10
0 0

20154 20165 20174 1843 H
o IS HRIE S e {CHR{R S
— S —u AR
—— SEEEETNILE —— KHGSEE

FeAL KR 28] M 4-4R

MRS FebR R, I =4E A A it 55 /KP4 Bt
TFE, BE20174EE, o F AR T i
VRHE 5 I AR 5 55 AL RIS G BT R %, 4>
51 N62.55%41159.06%, i H& Ji5 1)K 115 55 A
bl E G T ETF, N37.36%. # 5201843 H
J&§, LA L4845 23l H61.66%- 57.31%7F135.95%.
A T20154°6 H 18 H R AT K25 1542. 70, #

FIE RS, K HAPAA 6%, BE
20174F I, o~ B A 3R S A 55 B AE
Eb 273 51 H65.46%41162.24%; #5 £20184E3 H
J&5, LA EFRFRN64.47%H160.44%.

BEE, WEARKRSEANEEK, A
P BEREFP ARG K, BT AL A AR E 1L
If . AFIGHIBR R R E, RN, AR
5145 R NE I K, (BT BT 8 B33 1
15155 A0 A s

4. ZBAF4E

2015~2017 4, AwlENNCREFFEXT AR
E, EWEE T 0.13%. 2017 4, ZAFK
L PR, BN /INIE R, A S
EDYSON 145.21 127C, [FIEG R [ 2.21%. [F1 1,
A\ 2017 FEENV AN 115.83 127, [FILLT
B 3.64%, ZRGaemn v, 2w EDAREZ/NE
T2 19.05%, [FILLFEE 0.76 4N 43

=4, AR 2 A Bz, 2017
., AFIARRH CFEBAMMS TR, A
MBS A1t 15.15 1270, ALK
7.45%, H1E) 2% o E WO B B E [ B G
0.94 N7 B & 10.44% ., > ) 1] 2 F LA 4%
WHNE, A BASMEIE K, 2017
SRS %R 10.52 1276, A HE3EK 5.36%,
XF o3 F R B il — @ A2, A B AR
Re 1A itk — P o

2015~2017 4, A w1 Pud TR,
EWE AT 60.81%. 2017 4, AE SZHIK
BEUas 0.54 1276, FHorp DA s i B i ik
B 26 (5 88.48%, N R EJE A N2 H
PERAPUE FFsem, 20w At R bRl
FUBL R T By sh 3% iUl T .

L HEMITTME, 2015~2017 4, AFE
MEAMENPEE R %, 2300 31.09 1476 12.93
2. 7CHN 0.23 42,70, T B 11 3 22 5 R S AR 1A
2017 = 5 HEPRM (ki HENES 16 5
——BURAND, A FRKE S A DG AN S
MM N LAt 2R, 2017 4F, 28 &) SEEHAD
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Wi 11.80 1270, FHAEMSU MG 10.49 12
TGo A FHM M AR ISR N A BT 2
HHTRE, E =R 2N B RN 2015
S S I S /S < S 1 D Ao /S -2 W U
WA Pk . 5228 T B 50 e JsHRIEOR (1) 9 it
AN BNEERRIR A I E 137k, AR NS
WA B BRI 2 . I =4, AF®
FERL B W AR PO N, BN S B,
2017 4537004 6.01 J576H1 0.04 27T, R
AN, KAV RE B A K. 32 FIR R )
ZRG RN, 2017 0w SEILRE LA 24.79 12
JG, [AH P 5.63%-

IR FEFRE » 2017 SR8 T R EA K
553 s IR N, 000N 6.46%F1
10.31%, [ALL5 FF% 0.68 ANFH 40 mifl 2.14
NER =PI EE SUN VSR =Y G o

Bl 6 iAo 7 BRI R IR bR L

(Z.75) (%0)
160 25
140
120 20
100 15
30

60 10
40 5
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0 . 0

20154 20164 20174

e 5

m— ] A 3 —m— B E

—— R E A A —h— B AR

FAHR R 8] W SR

2018 4F 1~3 [, ArSLHVENR 50.86
fe.75; [FA, BT RTINS RFFREATE,
DA KRR SEAR i FEL 7 B i T, A JE Lk
AAFEBE BE= ], B RNE RS T2 30.72%.
2018 ¢ 1~3 H, A HA R 2.71 1275, %
BRI R, A E]SEIAE ST 14.66 14T,
UNGIEZY=2 /)RR T

Bk RE, REHN, AFKBIZE R
FE, X THIAONE T, A RE K

ECEIEEES St A=A A ER S TSR R5VEYIN
o TSRS T I, BUR AN AT Bl
A, o mIMNE S IR B, (HE AR TR
g mKF

5. AR

2015~2017 4, AR&LEESNMERANE
WA TR, R E N 7.62%, 2017
T, ARZEIESIIERAN RN 178.84 147G,
Hop, AFEER . R SNBSS
it 164.03 1270 (5 91.72%), [AJEL T [% 2.79%:;
W HAh 5 28 E s A R A 1T 13.41
1275, [FIEEHEK: 23.66%, 35 AU K BU #h
B, IE=4, ARSESSIIEREEN A
Fi R4, FEHE A N 6.59%. 2017 4E, Z2XK
W R RERE, W) 08 S sh LA I H ek 22
129.64 1¢.7t, o, WSERs . 85255755 3 A)
B4 103.17 1276, R RBF 5.90%. 255
R, 2017 4, AFRGEENMEFRE/ DR
K 1.94%% 49.20 1476 N SEIREE
2017 SEA A BLA N AN 112.96%, 554/
i B, (HUNSEHLR AR FFR R A, A
F 4 ESRILAE 1

BB 51, 2015~20174F, A G
B A R I G B AR ASE B R A BT
20174F, AFCEIESI ISR R %, &
PG s & A\ F:3.5714.70, [FI L T F4%31.45%
N AR GHE S I & H A1 39.3614 T, [FL
NPE0.52%, FEHIEE E T BB
AT 4 (35.461478), AHI20154 /% 2016
S [ 52 B A AR S R BT . 2017
S, EE SIS B AR 1 41 35.7914
g6, [FLEIEKA4.17%.

2015~20174F, 7w % GE0E B 1 I 4 i &
AR REE, 20174, ZEDESHTA A& E
RIAHERANLZAULIT, ARG ETEH T LE
mREEINIET R, AFRINE G158
/N,

EVIEB T, 2015~20174E, AT EEIE
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eI E RREH I BT . 20174
AN E B RS M N B N297.03127T, Hh
75 485 2 W 31 1 P14 1799.80% ,  [A] EL 3 K
70.34%, FHE F RAT ot 27 A0 T 1Y J A A R A
o [F, AFETESIMERHA11301.39
.70, FHRL 3 BRI 2 A5 55 SCAT M I 4
(1791.36%), [FILLIEK:59.48%. 20174F, 7
] 2B GG s PR AL IR B & LA A HE -4.3642 7T

2018 4F 1~3 H, AwrlBHEm M. 2057 5%
WCEIFIEL 4N 56.32 1470, N 2017 SEA4E)
34.34%, AFLETEHNETRNEN 63.81 14
gt A, ARG EESIER T 37.83 14T,
N 2017 SE44EM) 25.77%; 2018 4E 1~3 A, &
F A ETESII &R 25.97 1476, [FHIEK
5.65%, ER AR AL S & EENH KK
D&, BAUW LR 2017 F/N0E N RBFE
110.74%. 7~ W] G5 B A1 55 B0 B0 A R I
GBI ) 8-5.60 1278 % -5.52 1278, BN
i R G B i ST I A iE
15t 2% B S AT B4

SEE, HREIAN, ARSI 24k
FERmAKY, SESRIRE I RITF, ARIZE .
S PA I T 78 T AT Bl I A 1 H
YU AL S

6. 1EiRAE

MEDREfRE I4EnE, IL=FAREE
W& sh it LA Pk s)), 20174F, Z2E I
& B e b /N IE B A 0.90 N B A LR
24.83%. 2015~20174, /A w)ish b2 AH 5)
FL RN EhEA, BAE20174E)E, Hish bR
W ETF12.85F112.83 ) 4 A&
48.04%1147.38%. #ZE20184E3H K, L EW
TH4E 57 7 957.81%4157.19%, TEhr5 FAEE
FHECEEA BT, ABATDAE TR, HRERA
FR R I 228 SR IR 70 SO e A ) B T R
&, WA IR RE )M T .

MK e I fe b E . 2015~20174F,
2\ W) EBITDAKEAR I 2 A Fr G K, 20174

EBITDAN57.881470; EBITDAREAE%/ME
TPEE5.250%, iS5 /EBITDA/NE ETH 2
4.76f%. BARE, AFEBITDAXF|EHE &
Re 10, AR RE J1EH -

AwE S E PN EEREERAITES T R
HIERZR, #AE2018F3H K, AFIRBHT
FZAS B E485.9614. 7T, 1AM F327.9314 G,
N A AR B E . FR, AT EISEE
ARG L AT, BT IRE .

#E 2018 4 3 HIK, A ATEAAMELR,

7. ARG SRR

MR 2w A AE A FF 135 KAT RAEAS it
g T EIseidsk, A sl AHIeE #eid
21l s, TAERSBELEN R

8. WAEHLA

BTG, AFRESHALEIROUEE,
FARARA LSS ST T LAL, [R5 e 3 A W
PITAE DX 1B 2R SCHF SR RIE T REUR 32 [ X %
W7 BUR SCRPBCRAA B Rr sk, HAR EELS
BFIRE /15, 2 EEEhILERE, X%
BRI R RO PRER, RS BHE U, AFE
PRHTXUS: BE FI A% 5 o

+— HFEHRGSFETED

HEREHEAH, A8 —ENFEERI6T
B “18HAEIHAECPO0L”, AFI&1H1514TT.

B E2018F3H K, An|ERE "G
52.521Z.76, N “183LAEIEHECPO0L” A4 kAl
[113.50f%; 20174F, /AL E AN A
NE178.841270, N “185LfEI% AECP00L” A
& RBIN11.926% ;. 4B 5 I &I &1 W
49.2012.7G, A “185LREVERECPO0L” A4 il
[113.28f% . A FIIE I = FE ETE BN E
XA TR I 1) R O S OR B R 58

BERGEHAH, AFAFLIAAFKIH6G
FN “1THLRETEBEMTNOOL” A “ 1873 At idi it
MTNOOL”, &it4<4:35/Z75. 2015~20174F,
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N FEE IS A LA RN 4 209,55
{256 180.731Z.7CA1178.8444 7T, 43 B NFR1%
KGR A4 105.994% . 5.164%/15.111% .
2015~20174F, ARG E G A K&
=47 460.9614 70 48.261270149.2012.7¢,
S AR R K IR A e 17445 . 1.38
FERILALRS . ARIEE G SN R A
BX A AR PG B S R A
2015~20174F, A FEBITDAZ) % 455.321Z.7¢
547512, 70 H157.8812.7T, 73wl ARG K
i3 A 4158 1% . 1.56 1% 1165 . A
EBITDAXS £ £ 318 Hh K 1 {5t 75 1) 78 5 72 e

SR, ARIERGE” LA EWEINE
TR — 4 PN AR 5 30 T R B % 5 1) R 6 e
T8 A RS E NI E DX EBITDAXS
AF AN I SR DR PR E T 5

ot

+=. &t

CELVES, BCE REM e 4R A | K
WIE ARG AAA, 4855 18 HLfEIE Rk CP001”
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WH | 20154 2016 4F 2017 4F 2018 4F 3 A
Vot 5 B
WA B = (127T) 25.99 21.01 36.47 52.52
BB E (1L TT) 464.07 478.76 510.38 527.97
Fa G TH(ILTT) 161.78 175.60 191.14 202.43
LM 25 (12 7T) 96.76 164.24 161.76 158.13
K55 (127T) 156.56 95.76 113.98 113.60
2 H7 55 (147T) 253.32 260.01 275.74 271.73
EA (12 TT) 145.58 148.49 145.21 50.86
FiE S (12 7T) 25.66 26.27 24.79 14.66
EBITDA(ZJT) 55.32 54.75 57.88 -
LM I &R (1 TT) 60.96 48.26 49.20 25.97
Vit 45 $ekn
BB UL B B (IK) 3.73 4.16 3.61 -
17 1 i i R (IR) 96.96 91.58 89.55 -
KB BT 0.31 0.31 0.29 -
AN B (%) 119.77 113.63 112.96 110.74
BV F)IE 2 (%) 6.35 18.29 19.05 30.72
KT 36 %(%) 7.74 7.14 6.46 -
BT U 26 5 (%) 12.58 12.45 10.31 -
K55 AL 2 (%) 49.18 35.29 37.36 35.95
2B 5 T ZE (%) 61.03 59.69 59.06 57.31
BE AU (%) 65.14 63.32 62.55 61.66
sl L2 (%) 57.62 35.19 48.04 57.81
) L2 (%) 56.64 34.55 47.38 57.19
2 E AR BN 1145 L (%) 44.18 23.93 24.83 -
EBITDA F| B &% (£%) 4.34 5.55 5.25 -
S 55 IEBITDA(f) 4.58 4.75 4.76 -
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	北京京能清洁能源电力股份有限公司跟踪评级报告
	声  明

	一、 跟踪评级原因
	根据有关法规要求，按照联合资信评估有限公司关于北京京能清洁能源电力股份有限公司的跟踪评级安排进行本次跟踪评级。
	二、 企业基本情况
	北京京能清洁能源电力股份有限公司（以下简称“公司”）的前身是由北京市综合投资公司于1993年2月成立的北京市能源投资公司。2006年6月1日，北京市国资委出具《关于北京市能源投资公司改制的批复》，批准北京能源集团有限责任公司（原北京能源投资（集团）有限公司，以下简称“京能集团”）下属的北京市能源投资公司改制方案。2006年10月26日，京能集团出具《关于北京市能源投资公司改制方案的批复》，同意公司改制更名、变更注册资本等事宜。根据上述批复，北京市能源投资公司整体改制变更为有限责任公司，改制后公司名...
	2009年底，在北京市政府、北京市国资委的安排部署下，京能集团以旗下京能科技为平台，全面整合集团所属清洁能源业务。京能科技2010年4月底引进6家外部战略投资者，转型为中外合资的股份公司，并更名为现名。
	2011年以来，公司多次完成境外上市外资股发行，实收资本不断增加。截至2018年3月底，公司注册资本为68.70亿元，已发行股数为68.70亿股，其中京能集团直接和间接持股比例共计62.41%，为公司第一大持股股东。公司实际控制人为北京市国资委。
	公司属电力行业，主要经营范围为燃气发电、风电、中小型水电及其他清洁能源项目等多元化清洁能源业务。
	截至2018年3月底，公司合并资产总计527.97亿元，所有者权益202.43亿元（含少数股东权益6.29亿元）。2018年1~3月，公司实现营业收入50.86亿元，利润总额14.66亿元。
	公司注册地址：北京市延庆县八达岭经济开发区紫光东路1号118室；法定代表人：刘海峡0F 。
	三、 存续债券概况及募集资金使用情况
	截至报告出具日，公司存续债券募集资金均已使用完毕，尚需偿还债券本金合计50亿元（见表1）。公司均已按期支付存续债券利息。
	资料来源：联合资信整理
	四、 宏观经济和政策环境
	五、 行业分析
	公司是北京最大的燃气发电企业，也是全国领先的风电运营商之一，主营业务主要涉及燃气发电和风力发电两方面，以下行业分析主要以燃气发电与风力发电为主。
	1．燃气发电
	天然气发电是缓解区域能源紧缺、降低燃煤发电比例，减少环境污染的有效途径。据测算，天然气发电过程中二氧化碳排放量约为燃煤电厂的42%；氮氧化物排放量则不到燃煤电厂的20%；基本不产生灰渣；用水量和占地面积分别为燃煤电厂的33%和54%。除了节能减排优点，燃气发电还具有提高供能安全性、针对电力与燃气供应削峰填谷及促进循环经济发展等众多的优势。
	根据中电联2017电力工业统计快报统计，截至2017年底，全国天然气发电装机容量7570万千瓦，同比增长7.98%，占全国发电装机容量的4.26%，装机占比进一步提升，主要分布在东南沿海、长三角、环渤海东部一次能源匮乏、经济较发达、价格承受能力强的地区，特别是广东、浙江、江苏和北京等六省市。
	图1  燃气发电机组装机容量情况
	从电力行业竞争看，燃气发电作为清洁能源发电产业受到政府的鼓励支持，相比煤电业务具有更好的发展前景，同时与风电、水电相比燃气发电的稳定性更高，对地理条件的要求更低，因此燃气发电与同行业中其他类型发电相比具有一定的内在优势，在中国有较好的发展前景。
	《大气污染防治行动计划》中提出，京津冀、长三角、珠三角等区域新建项目禁止配套建设自备燃煤电站。除热电联产外，禁止审批新建燃煤发电项目。并通过政策补偿和实施阶梯电价、调峰电价等措施，逐步推行以天然气或电替代煤炭，这使得电力集团纷纷投建天然气电厂，目前国内天然气发电通过政府补贴的方式已经能获得较好的收益。
	随着空气质量问题的不断加剧，中国陆续出台政策鼓励天然气发电项目的建设。2013年9月，环保部、发改委、能源局等联合发布了《京津冀及周边地区落实大气污染防治行动计划实施细则》，要求全面淘汰燃煤小锅炉，北京、河北、上海、江苏等多省市更进一步要求改煤发电为天然气发电。此外，根据2013年10月国家发改委发布的《关于调整发电企业上网电价有关事项的通知》，上海、江苏、浙江、广东、海南、河南、湖北、宁夏等8省(区、市)天然气发电上网电价进一步得到上调。
	2016年12月24日，国家发改委发布了《天然气发展“十三五”规划》。规划提出要借鉴国际天然气发展经验，提高天然气发电比重，扩大天然气利用规模，鼓励发展天然气分布式能源等高效利用项目，有序发展天然气调峰电站，因地制宜发展热电联产。在可再生能源分布比较集中和电网灵活性较低区域积极发展天然气调峰机组，推动天然气发电与风力、太阳能发电、生物质发电等新能源发电融合发展。2020年天然气发电装机规模达到1.1亿千瓦以上，占发电总装机比例超过5%。
	六、 基础素质分析
	截至2018年3月底，公司注册资本68.70亿元，控股股东京能集团直接和间接持股比例合计为62.41%。公司实际控制人为北京市国资委。
	公司是北京最大的燃气电力供应商，在北京投入运营6个燃气热电联产电厂，控股装机4436兆瓦，占北京燃气发电量的50%以上，供热量的70%左右，是北京地区燃气供热供电的龙头企业。截至2017年底，公司控股装机容量为8031.85兆瓦，较2016年底增长约240兆瓦，主要为新增风电和光伏装机。公司控股装机容量中气电占比为55.23%，风电占比为29.24%，水电占比为5.59%，光伏占比为9.94%。2017年，公司发电规模保持平稳，公司实现发电量252.63亿千瓦时。截至2018年3月底，公司无新增装...
	作为中国的政治经济文化中心，为提高能源效率、空气质量及生活水平，北京的环保及节能减排标准相对较为严格。其中天然气发电是不可或缺的清洁能源，与传统的燃煤电厂相比，燃气热电厂可频繁快速启动发电，因而可满足临时电力调度需求，并可在相对短时间内增加及有效调节发电量，具有优异的调峰填谷性能。此外，北京冬季对热能有极大需求，公司热电联产过程中会同时输出电力与热能，因此冬季公司会优先获得电力调度以保障热能生产，整体经济效益非常突出。目前，北京地区已经明确不批准建设新煤电项目，电力缺口靠天然气发电和可再生能源发电...
	七、 管理分析
	八、 重大事项
	九、 经营分析
	公司是京能集团下属清洁能源发电业务的主要载体，业务涉及燃气发电与供热、风电、中小型水电及其他清洁能源业务。作为清洁能源生产企业，公司获得北京市政府天然气价及电价补贴、风电电价补贴等具有较强的连续性，公司实际利润水平处于行业较好水平。
	2017年，受燃气板块发电量下降影响，公司营业收入小幅下滑，2017年公司实现营业收入145.21亿元，同比下降2.21%。其中售电业务占比小幅下降，电力板块占营业收入总额的88.95%。同期，热电联产所形成的热力收入同比增长10.85%，2017年为15.43亿元。另外，公司承接工程服务业务和开展融资租赁、对外检修等其他业务，此两项业务规模较小，对公 司营业收入贡献不大，2017年分别实现收入0.01亿元和0.61亿元。
	从毛利率看，2017年公司电力板块毛利率水平保持稳定，小幅上升2.10个百分点至24.15%。同期，公司热电联产所产生的热力收入毛利率持续为负，主要由于燃气价格与热力价格均由政府指定，热力业务处于政策性亏损状态。受此影响，2017年公司整体毛利率为20.23%，较2016年上升1.18个百分点，公司盈利水平保持稳定。
	2018年1~3月，公司实现营业收入50.86亿元，为2017年全年的35.03%；受供暖季售热量较大影响，热力业务占比有所提升，售电业务继续保持突出地位。毛利率方面，一方面由于供暖期发电平均气耗有所下降，另一方面由于本期毛利率较高的风电及光伏板块收入占比提升，公司电力业务毛利率较2017年水平大幅提升，达41.62%，从而带动公司整体毛利率较2017年上升11.77个百分点至32.00%。同时，由于气价、电价均由政府指定，而政府通过补贴形式补偿中间差价并计入公司其他收益，公司实际业务盈利能力强。...
	总体看，跟踪期内，受燃气发电量下降影响，公司收入规模小幅下降，整体盈利水平保持稳定；同时考虑到公司作为清洁能源企业，一直获得国家天然气价补贴、电价补贴等，国家补贴所形成的其他收益具有较强的连续性，公司实际业务盈利水平处于行业较好水平。
	公司的发电业务可分为燃气发电、风电、中小水电、光伏发电等，其中燃气发电与供热属热电联产项目。从业务构成上看，2017年，公司的业务收入中燃气发电及供热业务占比较高，约占公司营业收入的86%，风电业务约占13%，光伏业务约占5%，其他业务占比均较小。
	（1）燃气发电及供热
	公司燃气发电及供热业务主要由下属北京太阳宫燃气热电有限公司（以下简称“京阳热电”）、北京京丰燃气发电有限责任公司（以下简称“京丰燃气”）、北京京桥热电有限责任公司（以下简称“京桥热电”）、北京京能未来燃气热电有限公司（以下简称“未来城燃气”）、北京京能高安屯燃气热电有限责任公司（以下简称“高安屯燃气”）和北京京西燃气热电有限公司（以下简称“京西燃气”）负责运营。
	跟踪期内，公司燃气发电无新增装机容量，截至2018年3月底，公司燃气发电累计装机容量为4436兆瓦，其中京西燃气装机容量1308兆瓦，高安屯燃气装机容量845兆瓦，京桥热电装机容量838兆瓦，京阳热电装机容量为780兆瓦，京丰燃气装机容量为410兆瓦，未来城燃气装机容量255兆瓦。
	上网电量方面，2017年公司实现燃气上网电量170.91亿千瓦时，同比下降9.91%，主要系受环保督查影响，地方电网控制燃机发电上网规模所致。2018年1~3月，公司实现燃气上网电量49.66亿千瓦时，同比下降24.83%，为2017年全年燃气上网电量的29.06%。
	上网电价方面，公司燃气热电厂的上网电价由国家发改委厘定。自2011年12月起，公司燃气热电厂的上网电价由0.528元/千瓦时上调至0.573元/千瓦时，并于2014年1月根据《北京市发展和改革委员会关于疏导本市燃气电价矛盾的通知》（京发改[2014]118号）进一步上调至0.65元/千瓦时。截至2018年3月底，公司全部燃气发电项目的上网电价均为0.65元/千瓦时。此外，针对公司的行业性质，政府以划拨补助的方式对公司进行弥补，2017年公司确认电价气价补贴为10.29亿元，实际收到电价气价补贴款1...
	表4  2017年公司主要燃气发电项目确认政府补贴
	采购方面，燃气成本为公司生产成本中的主要部分，其占总生产成本比重达80%以上。公司天然气均采购自北京市燃气集团有限责任公司，受燃气发电量有所下降影响，2017年公司采购天然气36.44亿立方米，同比下降7.72%；天然气采购价格方面，2017年9月，北京市发展和改革委员会（以下简称“北京市发改委”）发布通知称，自2017年9月1日起，北京市管道天然气非居民销售价格下调0.1元/立方米，其中发电用气最高销售价格为2.41元/立方米；进入供暖季后受天然气供应紧张影响，北京市发改委再次发布通知，自201...
	表5  天然气采购情况（单位：亿立方米、元/立方米）
	（2）风力发电
	（3）水电及光伏
	（4）下游情况
	销售方面，截至2017年底，公司前五大客户销售额占销售总额的91.27%，其中国网北京市电力公司和北京市热力集团销售收入占全部营业收入的78.29%，集中度很高。
	表8  2017年底公司前五大客户销售情况
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