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70 K BE R T A B LN 54T 0. AR
W R E AT R AR EACON B XA
1/5, {H MR LB LR A ARk, g b
PR R R 1R K TR OR B e 25 fn [
FREVR R VR 1) CREVRE A A QAT 30 X
(2016~2030 D) RATHhEK L, WA KA
W E R ARARIES] . “+=H" Wi, Ex
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VA5 I /INEE T B 1 e R IR o AR K
PR KA 2018 4F—ZR L (1) R H: WIS 4T 1
W, —ZFEAEEFXAEE 9L (T, FH
T8 AN E S A, FRMR GO BT
X3 FRE, Ak PR HL A Y 7 R
M, REAETARPIRNEEES . BHLREE
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T AR R AR B 5 R RE YR K
CREED) B ARMFF PRI, R RS
HEE—ERRIE, 5L 11%,
JR R LB AL 5% L H TSR

2020~2030 4, A &P X i AR i
KT, KR EAMR TR, XBLE )T
W ARSI R B R EEEE X
i HEL AR DB R (R DR IR A, UL 4
JEAS KA T B ) A pRAR o XU FE T 3 g —
WK, B E R, BRI EENE 2000

¥ AR A RN ]

12



BSEETSHERAS

China Lianhe Credit Rating Co..Ltd.

RS Tt e

FTAES, EEFHRENLF, 30%A4GKH
AHL. F 2030 45, MHLMRTHENLEE 4 12
T00, 7EAE R L I LL ik F) 8.4%, TEH
TREERI LB K ZE 15% /A7, (E35 2 H )
TR, BEREIHAN . YRERAFME 2K
JE A A FH H 2505

2030~2050 4F, KHLARSE—B K, b
Mo, VT, i RESE A FREEN AR,
SEHTHERENLZ) 3000 JTT0, oA EHE AL
f—f 4, F 2050 45, KHAT LA E R
it 17% A A R, KHERENLIAR] 10 14T T,
FERLRSE Ry 2915 26%, M HL N E T A
Wz —, FFE TSR HARSEA T Z R .

TGS PR P AL IR R A e, L P )
Y38 I bR R R R X LA S U A
Jiti, SRAFRARRE KB IE AN . B A E R i
M X A B ) R R, X ALZE I XA
FERHX A HIRZH AN H—I7H, 7
FH X EAR H AT R AR S, M ) TE 4l R
59y AMERESIAN TR, (HE K W IELE SR
IR ER 85, E R A R . BEE T
58 55 P AL EPIBER 750 TR 55 I8 I8 T AR E Ak
iz, R EAARE 1 260 J5T L3 s 2
420 J3TT0; MEE—AMI£800 TR i s B
TREHGE J5 , B XU LI H g 77 800 /3T FL.
EHT,  F O 5 T R 7R SR R H — A F
TAERTHA AR, ntRa s REdR . i 3, 5kdk 500
TR0 AL iy TR DA R s 0 — K I 55 = [m] 2k it
TAE, AEdE. 3k, ZRAGHE XX FLIE H )i
Ao ARHE B S, R DL R Rt A
VeI L T RR A B g %™, B XU LI H R
J1¥4E 2500 TR L. B E % HE,
S AR SR, S8 I XU b ) R e T A
6 {& T LR i 45 o

NARE, BEZKEARIE AR R
FiAT, HBORS KRBT IR H
AT A B REE AT R 25 (AR OK, [ A KT
HL T R R R AR A AR R, AT R et
SE T VLN H bR ATk AR RT3

T BERERRO

1. AR

BE 2018 4F 3 K, HT LR HER
AT S1%MIBEGy, WA A AR A
a] 49% Mt (R AR BRI HE o J R RE A
LB 51%), RIbA 4R (E#E: &)
A A A 75.99% M 1y, [ 55 B B A 587 B
B AR TSR] 90%1 iy, (KL
45 Bt A 07 M B HE R O N W I S B
LTINS

2. DUMAEEFE S

A F SR T AZEE FE T R R KT
FE. BE2018F3AK, ArEEEBE T
29X AFE IR A, WETH CiE
e, HAR. WEEE L Hl IR RS
5B X . BE 2017, AR RIFXETH
AR I 1397 T L, M2EHL75 51016
JT R, fEREHHBIE1305 T, & X E
Yyl 525 813800 /5 T FL,  4F 5 kK H15188.48
1T FUIY o PA20L74EJER BRI IF M 2EHL S Bidk 4T
4, AFHEAENET, YA E SRR
M BEHLZE B 15.4%, 2 [ P9 R A X LA B Aol
Z

ANFISEIL T KEATIR ) “PIAN S
b 7 KB — AN 5K X RE AU H ——
WS BRI 30 ST RS ST
[ 2K 26— /N B T BLRUCH 2l —— 5K 5K 101X
MR L ST ERE T/ T LR
A Hh— R X IR e 25 T E K
AR R I H —— g 2R KA
10 J5T BLifg b X RS0 H 3

RARE, AFIRIIR BN 17
gl AREH, MHMGSFE, Bikag
Ci

3. AREM
NA DA 6 AR BUE BN G A FHHATE

¥ AR A RN ]

13



BSEETSHERAS

China Lianhe Credit Rating Co..Ltd.

RS Tt e

HMf DA ETME A, 1972 FHAE, Wi
FARZET, AT 5 R w R B ) X
BT KL BRI 28N CR 7L e A PR A ]
F R BB T TR IIR A R
ANFVRAE A TR EH, R R AT R A
LR, AR A PR A B AT
H, REHAEER .

A FES SR A, 1957 EH A,
WA AR 22 T, DA AR ZE B R TR
i, AR R R B PR A =] I H 5
S, BlRAHE., hETZERE RS AT
R IR, R AR R A EHE.
M, AR BRI K SR TR A 5 H 55
RIS, DUEHT B ARA R LSS,

B%E 2018 £ 3 AK, AFA LA (&
FHOR) 1944 N, Hp K% KULT U5
36.57%, AFLAFFEATE At 63.43%; M
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% LN L oL EHHE EFR LN O EHHE EFR

EEWL 58.74 99.94 3156 53.73 71.30 99.90 38.23 53.62

Heenlk s 0.04 0.06 0.00 0.00 0.07 0.10 0.01 14.29
At 58.78 100.00 31.56 53.73 71.37 100.00 38.24 53.58
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W % 1] 2017 4F 20184F 1-3 A

% LN LN 4 EA1E Eevilks LN L ON=]o4 EA1E Eevilks

LEAS 88.82 99.80 48.14 54.20 25.30 99.68 15.16 59.92

Hengs 0.18 0.20 0.04 2222 0.08 0.32 0.03 37.50
At 89.00 100.00 48.18 54.13 25.38 100.00 15.19 59.85

T RIR: A8 M HRE

R 2R B #i%

A R T I 4% AR T X 38
HiPT 25 A AN [ B RUSEA P AN o 2T I X
FIRE T H , SEREiE e, M T,
it THERE /N, A5 15T PLXAFR I H B a5 4% 5%
)y 7000 Jiuo; fEILHURT R LI, Al
Wi A TEss, HPEHES, it TR, &
1 3T RO H B (4 B A2 8500 /5
The

TER R A R 7 T, AL B5 6 AR
FAAHLLR X B AR 1) 7% A A, T
AN S 1E R ) OGB4, A2 R
SR o BT H KGR T D R 3 K
RMTERTRE R, EBR XA R 1 2y 2 75 [
PITRE)s 1 P R R AL 5% i 3 B AR 7K P A W
P, WA KT OLIERE PR KT K
AR B = ML RIS . A | R K
HL T8 SRR FH A 48 AR 7 kAT, RLARL ),
P LA B 9 4 MR IRt A IR AR (LA AR
“GNREHE . Rl EERARA A
CBURFRR “ BigHA7). msaeli (LR
HIRAT (BURREAR “msaedi ™ o E AT
#H ARG R R A PR A A CBLR K
“CHEMANTD AARTHRASRBARA R (LA
REFR “AHRFHSR FE. 2017 FA KM
BN R 9 R, O Bl B ARz
SAEUR, BT = KRR P b Lt E A1 36.66%.
A TR EE AT O RO 5 XL &
I EA G, XML RS AR 10%,
RMLEN TG AT 40%, M%Esee s AT 20%,

A6 4N3) 2017 43T 5 4 MM & £ B4R 7 448

| G | TR | o
1 & XEHE RABLHLLH 16.76
2 SRR KAHLH 11.93
3 iR RALHLZL 7.97
4 TR R RHLHLZL 6.36
5 o T S AL 6.09

At 49.11

FAPRIR: a8 gk

R #35

NFGEXIBET, Wik 25 M, F
BAMENS N s, amfsoES, 2
ZRAb. b, PUARSEHLIR RSB K, MITA
13 B 2 R AR DA S AR R R (R8T E A

2015~2017 4, Aw|ZEHFE PRI,
2017 4FJiCIA %) 1008 /5T FL, [FIBS Aw] K=
WARE K, 2017 K HLEN 188.48 14T kL
I, & EAERE K 23.86%, 1B EHHERENL L K
HLRCRIRTFTE; 2015~2017 4F, AFKHEK
RN SR RGBS, 000N
1790 /NI L 1791 /NI AT 1988 /N, Hodr 2017
SEMERIEP, T B R I DA R L 3
o34 TAEBR F XA 8 R, fRIE AR R
i A NN AR, A RSP B B AR AL
K, 2017 4 0.564 SO/ T FLHT .

2018 4% 1~3 H, AF]FERK HE 54.24 {¢
TELI, N 2017 A4 K HL B 28.78%:;  [F]
W, AT TR RI /NS 534 /N

o

AT NG EFR BHARZFTIEAFER

_ 2018 4
VERIZ % TE4 5 S 20%, 5 10900 T (74> N I I s Y
TR AT i?};ﬁg 1790 1791 1998 534
AN i
& A R B PR F) 17
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EEEETIN
B T 711 900 1008 1008

L

&R N
s (5T | 64461 | 83179 | 94700 |  947.00

W)

KEE (2 124.15 152.17 188.48 54.24
T B

L
T 121.33 148.76 186.60 53.55

i)

T34 £
B Gl 0.568 0.569 0.564 0.564

T FLED

TR RIR: 8] R4

E: L ER A RARE S SN E B ATF, TSRS
SALEM 2. 201559 F) A E) 4 B AL A T RS F
AR RIE IR (RN 8) 122127 T RAEIR A ; 3. Awe. Lk
Wb, R IR A RSB R 3 B R ) h T AR AL
I e R,

Hp X R FELIE S [ E AR, 5K
R O AR R RAR 5 R TR e S 2%
PEAEAS A X 38043 9] S B B2 H.0.51 7T 0.547T
0.587CH10.617C (B WIHMBUE, X1
201841 H 1 H 2 J& ¥ i 4 8 v 11 i b JX\ H 35
H, $AT20185E AR L BN, 20 i e
H10.407C. 0.457C. 0.4970F10.577C CHHBIN).
RSB PEERE E X A, SR
X _F X ELAf 3k A0.51 70/ L, L 2R YL 75
J7ZR S = A e 9 R A 0.6 170/ T BL
i, AR R R)T AR M X R A #R210.09 0/

T FLIS A A RN, L _E P E A7 e P X — %
AAFAER IS

2] Ab T PR EEL DX 8 R FR R X3 R
LI H 18 E AR HERAT . A RIERH
3 PR R XX H I X3S 38 R /) B oz
TG TR PR F B X P25 2 E /N o (X sk PR
XF o m N A — 2 5m, R A JE R
0 INRAE 23 30 F R 75 55 A IR F L IX (1 X T3
H .

N TGS IAN ] AR AT A, B
HLN LS FR AT FEAN ARG FEAN PR R 23, AR
FF LA &5 B AR TR AT S Bl H I 2 ] 3R
L, ANOS FEAR FRSON H 25 3 0N H ] F A
REVR R RS AT, SF RS A—, —%
HN—NZEEN

AN RSN A X2, BB ALE
WS Wil Do R B St #% 2018
3 AK, ARATERIAE 1008 FT I,
P S XL 5 L 13.79%, S8 R [X ¢
BLEE 9.82%, =X EEHL L EL 8.43%, ot
PHHBIX R 5 e 7.54%, DA _E3IX R %R
B, BN X, 2 XL
i,

A 8 RE 2018 4F 3 A J&kE) M E E A A KR4 45t

3 A X 32k YL 5T LB (%) R GuERD
e 139 13.79 0.43/0.51/0.52
Uy 23 2.28 0.61/0.62
K 54 5.36 0.58/0.61
BT 75 7.44 0.59/0.61/0.62
il 30 2.98 0.52/0.54
Tk 40 3.97 0.54
B 99 9.82 0.51/0.52/0.58/0.59
% 58 5.75 0.61/0.62
TR 49 4.86 0.61/0.69
= 85 8.43 0.61
| 76 7.54 0.61
ikl 57 5.65 0.61/0.62
TE 5 0.50 0.60
1 75 47 4.66 0.61
M 45 4.46 0.61/0.85
A g 10 0.99 0.61
I 9 0.89 0.61

¥ AR A RN ]
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2 24 2.38 0.61
At 9 0.89 0.61
| 4 0.39 0.61
S} 10 0.99 0.61
L 8 0.79 0.61
il 10 0.99 0.61
I 13 1.29 0.62
Hig 8 0.79 0.6
oAtk 21 2.09

&3t 1008 100.00

T RIR: A8 M ERE

SAE, LR, AR AR R &
HL R ) SR A, 20 ) R A X R R L AT
i, ARR A DR AL o BT SRR A iR

2. g%

2015~2017 4, BB TR L 80
LT, =N 2.88 k. 2.83 KA 2.09
Ko SZAERE TRERIBR KAT L B 5 BE AR % A A
RE I, A W) B R B OB T EAIRK
P, LSRN 0.10 YK 0.11 VAT 0.12 WK
SBEE, ARZENEBREL FEHTA
AR EIH AL Tt s A B, BliE T H 1)iz
B, T ARREE BRIV A BT .

3. ERMEAFRRLE

N TREF I+ — R X R
v ARJEX, PEABDC. BTEIX . IIARIX L AR
v KX, EXL R S XA R
o AFMEGINAEIH EEE AR, F

X X X

JEAPEAE = A HX, 200 JLAF A b X PR A5
BRIZRREIA, AR IR KT AR HEm e
Hh S5 R ) R B

N A 1 45 X R B YRR 3800 3
TI0, ARSI H R B &7 5K
BEEETHRIHT T8 1% 150~200 73 T FL AL
B, RIEAF =17 MR, KK, Aa)k
BE— B X R LSS, R Py
IR E A Jey, I “ =48 IREEHRT
SGEE L, B AR 2t B, TEIRRERL
A feE I RTEE NI RF SR PO R s “+=H”
WAL, ARSI 200 5T I0, #E
2020 FJiE, Rit#%iz 1830 - TIL; “=4t” ™
SR R XA B R ST T B 3 G, Tt
#2020 4, AH “=db” HUXAEE I E B %
2] 40%LLF 5 [FIRS, FRBRAR 2 00T R R
L, CRTE B it b XU R rp RS AT e
B, REEFEA K R A)iE %A

N F BB R TR 9.

A9 MRE 20185 3 Ak 2 EAERNG TREALT (F45: ZL. %)

TRELAR T H Bitf® TREEN L BASH 6L BERIE
B — 31 75097.51 5119252 68.17 15637.00 WAL K
I — 42356.00 38747.49 91.48 9080.00 WAL K
JUIRARNE 43964.00 38220.47 86.93 15496.00 GARL K K
X G — 68382.00 28497.00 74.25 12807.00 WAL K
ERZR A 42379.00 26361.56 62.20 17000.00 WAL S Bk

FA R IR A8 Repk

FH il — 33300 H A 3 H 2 =] 9 R R
BRI BA R A, tHRIEE 9.90 /5T Pk

Hl, 2016 4F 10 A 11 HIF L, BitBARE&FIN6L
1.56 1476, #i% 2018 4 3 HEILEHE 5.12 12

¥ AR A RN ]
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JG, 2018 PR THRIFETE 2.12 1478, 2018 4
TR % 2.40 27T,

s — B H I E AR T 85 N
RITREARAFR, 1HkIEE 480 JjT %
ML, 2016 4F 10 H 30 HIF T, RiFHEALEFINL
0.91 1Z7t, #Z 2018 4 3 HJRILH % 3.87 12
JG, 2018 FFRRIFLFE 0.60 1470, 2018 4
R 0.70 12T

IR TH I H A F DT R AR
IR R AR A A, THRIEE 6.20 73T L
ML, 2017 1 H 1L HIF L, BB AERIN
1.55 1270, #2018 4F 3 A JKIL# ¥ 3.82 14
JG, 2018 FF Rt B 0.49 1478, 2018 4
I 0.50 12T

X & — WO H I H AR BT
AR IR BARA R, THRIE#E 10.00 75
FEEENL, 2017 £ 4 H 1 HIF T, RitHEAE
FIf7 1.28 12,70, B % 2018 4F 3 H JEE L% % 2.85
fe.75, 2018 FFARTHRIFETT 3.17 1¢7T, 2018
SR 3.50 14T,

R IH @I H 2 & T TR
DR AR, TR 5 5T LML, 2017
F1HLIHAL, ZFiBALD 1.70 127G,
A% 2018 = 3 H I BE 2.64 12T, 2018 4%
PRI 1.07 1270, 2018 “E1H R4 %t 1.20
275,

AEIH @R SRR — A 20%H A
P4 M 80%HRAT K. #E 2018 4F 3 HIE,
AFIEREDH A1 28 4, T 113.20
fe.ot, CEMREET 1213 1276, R
90.56 127G, AT 2015~2017 L4 E I &0
AU AN 44.19 {270, 55.11 /2761 55.25
.76, VAHAETEEMRESREACFIE, Kk
AFPEHIE—EMER LS.

BARE, AFBHMESEERE, AAKRKE
BESE T IRSTEA; A RITEERDH FIBR, T
— JE AN R T .

e M5t

1. M52 AWM 5A%5

INEIRRMET 2015~2017 SEA I SR A
KRS ES T GRS E SO Wz
WA EHAT T, JRHE R TR &
WH TSR, ARREEN 2018 FF—FHE L
WERALF T,

MEFHARFIECEE, #E 2018 4F 3 AR,
AFRPNEIEE R —HTAFN 147 K.
2015 4F, AwE|GIFUEEINFAR 19 K (%
IO, AT 14 K (s b
H); 2016 4, AFREIEEEMT AR 21
Ko Wb AT 2 7% i Es). 2017 4,
AT EHVEEE I T AR 15 5K, b7 AF 4
K B . S E, E=F—AH
G IEREARAKR, W55 T PR

A 2017 IR, AF (G B msm
758.32 {¢.7T, BT #H A&t 198.56 1276 (H
H /DB A A 2 15.88 147005 2017 HE/AF]SE
BUENPIRN 89.00 275, FIiiE KA 25.61 4.7C

B%E 2018 4 3 HJE, ~F (BIF) i~
KSET 760.43 1275, P ER & ATH 201.16 12
gt (AR B AR RS 16.13 1270); 2018 4
1~3 H, AFSEHVEMIA 25.38 {270, FlifE
JUE 10.03 12T

2. RER=E

2015~2017 4, Bl A F] R g4 a4
HIZH, ARSPAGARIEE, FHEE
WK 12.58%., #ZF 2017 FJE, A G RR
758.32 1476, Hriiah v a1t 12.97%,
R HE = A it b EE 87.03%. A5 %7 LLIER
HEFRE, FFE AT 2 5= AR
.

RAE

2015~2017 4%, AFENE = EE A
1 40.59 %. #ZE 2017 K, AFRWMEH
71 98.34 1270, B FAEIRIEK 60.57%, FER

¥ AR A RN ]
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H NSO SR B R S K. AR Bh %

MR %4 (4 26.72%). MK (5

53.14%) FIHAMRBN B> ([ 14.06%) FNE.
B2 AHE 2017 4EJEREN PR Rk

it

HibERERE  3.32% EHES
14.06% \ / 26.72%

S laeenn .‘\\k

2.76%

£10 & E 2017 & T NTR KA B 4L 245 A
(#45: 2. %)

TR £ e
SR IR ST A F 452 8.65
MEHH (BEED ARTHEA A 4.05 7.75
B A IR A 3.80 7.27
[ VL7744 B A # 5.00 9.57
] ) 5 P ) 2 ] W L L A 2.89 5.54

& i 20.26 38.78

T RIR: A8 M ERE

2015~2017 4F, AR HESFHEE
K 25.22%. #E 2016 FFIE, AFBEMEESS
1t 11.05 1470, [FIEL % 34.07%, FEHRAH]
FEAREL MBS #E 2017 K, A
MK & AT 2628 126, H K
137.81%, FERIMFHEESEUCE, FiREE
T, IR TSRS, HA AT
173K 26.28 1470, FEAABLEUN 40.74 J6. [A
i, ZA R T ZRR IR M.

2015~2017 4, ] MUK R PRE g,
EBEAHK 70.21%, EE RN w5 EHE L
I H B ARG R SR . B 2017 4F
i, AFNIKZCN 52.25 {256, ALK
68.08%, ; 1, %15 HABFFEA G it 3R
7 2% P S K 52.25 427G, BRAE A
A7 ELA i v UE 55 32 B REA BT AR ST s BT 4 A0
B AN E OR(H BT IR T v % 1 R S TIK K
80.91 Jiyu, REKHLA e E ik BT e B R
AT, KE 5 DR, TR R, A
THERIKER . WP EEE, AR T4 KK
R 5 B Ay 38.78%, SR — k. A F]
ISR o ELEOR, WA BB B T R —
HH .

T RR: A8 A

2015~2017 4, ~w] Ffs sk I A B
WK, EHEAHK 12.09%. 2% 2016 K,
N E AT EIUCA 1.60 1270, B 2015 )R R %
25.94%, R R E F A7 N EE Bt
7=, LUK Bt H b BT s, iR 2017
FEJE, AFWUTERIN 2.71 1470, #2016 4
JERIEK: 69.64%, R B IH WA AT T
o WIEFES, TR 74 A SRS
TF 1.18 1270, A ERIUS AT 43.66%, %
R R . WIS, DL 1 A DA A 30
*E, 5Lk 85.06%, 1~2 “E[) 5L 4.90%, 2~3
G 5.32%, 3 4FELL BRI A EE 4.72%.

& 11 BE 2017 HFEFUTR R L L L5 H
(#45: 2. %)

AL AAFR &5 i
RN CRED HIRAF 0.19 6.89
W KRR B A TR A # 0.32 11.66
e TR A R AT 0.28 10.48
mEAEIR (175 AHRAF 0.22 8.11
L AR 2 R 4N A B A ) 0.18 6.52

& it 0.79 43.66

T RR: A8 A

2015~2017 4F, ~w| HAWR S 5= ksl
AR, FHEAHEK 11.13%. HZ 2016
IR, A HARE BN 14.47 076, B E
TR 29.24%, FE R w7 I H 36
SERFHCIIEE R AU T L. AE 2017 4R

¥ AR A RN ]
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J&, A HAGRE BN 13.83 1470, BB
JIS T BE 4.44%, FEE RN E R TR AU
e

FERDF

2015~2017 4F, ~ml AR FE A g,
EME AWK 9.69%. HZ 2017 K, AnldE
MENHE =4 659.98 1270, e EAFERHK
5.59%, LR [ E T KR, AR R
SR EEBREE T (5 86.62%). {EE T
(5 7.04%) HAbAERZ %= (5 4.37%)
ML (5 1.01%) K.

3 2] 2007 SRR ARFBD B A

FRE = H it
1.01% 5.33%
EETE
7.04%
. BEE=
86.62%

T RIR: A8 M ERE

2015~2017 4F, 24w [H € T s K,
FEHEAREK 18.27%. #E 2016 FEJK, A
[ 58 Bt EHEN 520,72 1206, B R K
27.41%; #ZE 2017 FJE, o w] [ E %= EHE
N 57170176, B EFRIGK 9.79%, FER
YNGIRE 4 4 ) - SN o ey SIS = PN e
TEERTE. R, o E] e B R A 699.74
276, For s BEHY 5 12.25%, HLAR®H& b
87.15%, FLitfE B it-¥rIH 128.04 127t

2015~2017 4, A~ wlfEgE TRRPRE T %,
FEYE A TP 30.83%. A 2016 EJE, AT
TEEE TN 64.55 1070, [AIEL R % 33.50%; #K
% 2017 4EJK, AR TN 46.44 147G, [H
EE R B 28.05%, 2 5 X\ 77k FELI H 4t 15 3

W, SRR LR SE L4, ShEE N e v
F=HTEL

2015~2017 4F, Aw TG HREG K,
FEWE AWK 32.12%. #ZE 2017 FIE, AF
TR T 6.64 1270, LG 42.13%, 2%
2 A5 RO 0 8

A% 2018 4 3 i, A F] B A1 760.43
{276, B 2017 SFIRABFHAK; HApmzh g
A1t 108.02 {276, W 14.20%, ARRMBHEEE
it 652.41 147G, i 85.80%. [FIM], AwTEm
%4 19.10 1470, % 2017 )& FBE 27.30%,
FER PR RBUE AT B AE 2 F MUK
K 65.98 147C, B 2017 FJRIK 26.28%, +
BERB IS I H AR ISR 2R AT

SEE, ARTERBABIER, W5
PR RISGER I | EEEOR, X BT R 1
s JARGRB B [ e B R TR S L
HEK, ARG — K. AR HEE
AL, NGRS /N, [ 5 B fd R
B BARE, AR RERLT.

3. FiA H R H A i

B A H

2015~2017 4%, v a| Fr A B s A WG,
SEYE A 1K 10.48%. 3 E 2017 £EJiK M 198.56
fe.76, Had, HETREAE A& B G
92.00%, /DA ARRE (5 8.00%; HJE T REA
AT ERGE T, SECFE A 78.95%. HAtIAL
i LE 5 5.47%. HAAR A 0.63%. HRA
R 3.43%. ARAECANE 5 11.61%, HABLEE
W ai 5 HE-0.09%. 2016 4, A& A 4 fic F1iE
7.24 127G, [AIEL N F% 81.26%, % R [AM A
ZLFTEL: 2017 4, A wE RS BORE F HE K
41.40%% 21.21 1470, EERAAERIEE N
Fral, HAbR S T H 9.99 1278, N 2017 kA7
(1444 10.00 1270 2 6 B SR

2015~2017 4F, A SEUCHE A N
103.24 1270+ 144.24 {Z.70H1 144.24 1275, 35
HEWK 18.20%, b, 2016 K, An]sk

¥ AR A RN ]
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WA LK 39.72%, EERAFSHT
2016 4F 11 H 23 H. 2016 4£ 12 H 14 Hik 3
HH ] RS A PR A R BT 3K 25 127080 16 12
JGo

A 2018 4F 3 AJK, AFFIAENGEN
207.54 12,75, 5 2017 &K 4.53%, FER
H R FEANE K

BMRE, AT TR F A B A &
&, A BB AR AT

Rk

2015~2017 4, A w]FAf i BiABIEK,
EYEAK 13.35%. #E 2017 K, A
fifii &1t 559.77 4470, [FIELIGK 8.93%, %
FAA A ORI BAT ZE R K PG R Eh £
fii i 21.54%, RN 78.46%. An]dE
W e, TR A R AR e BT
FEBEGRUBEOR, SUBTIBCAN BT, mlBE s
SIS T T G

B4 2y 2007 LR SN AR

i EHER

4.86% / 4.98%
—EHEHAR

S —  fIRE
20.54% 11.96%

R ER
48.65%

FAPRR: A8 M SR

2015~2017 4, A\ B ST B e
Ko #2017 &%, Arlishffiait 120.59
f¢.0, B EAER T % 24.35%. A F s e £
EHE ISR (O 4.98%). RATEH (5
11.96%) MATIKEK (5 48.65%). —H N
AR AR S 7 6 (i 29.54% ) A AR TSN 15
(5 0.23%) ¥

2015~2017 4F, 2w B E R Eh UK .
HZ 2016 )%, ARG 10.00 127G,
A Eb 3K 9.00 1270, 2R AR RN FE T
AR FR R, WG S, #E
2017 EJE, AFFAEHCN 6.01 1475, [FEE
T B 39.90%, EE RN FIERD R 45K,
B 0K S Akt LA B, A R A A

-
E A o

2015~2017 4F, o~ a) NAS ZEYE W B A A
K, 75k 11.59 476, 10.77 AZICHH 14.42
1275, FEXEEIEK 11.58%, T RAF %
KBS PR G MA, WEWMEHH, ERIE
G KIS MR RTIR T, 6%y
RS ACPATIG T R B 4E 5% . #E 2017
IS, A F AT R 33.96%, F
BRR SR, PhFRAT I R ARAT A& I
ST RIS TR A 2017 R, Nt
SRR A N ERAT AR S 2

2015~2017 4, A\ NAT RS A B
NE%, EHE A T 3.53%. % 2017 4K,
AT AT 58.67 1270, B FAEE T
13.23%, FEREHUHFMHZE, ATHH
BT E. Frh s 1 4E LN 5 67.64%, 1~2
EM I 15.17%, 2~3 51 8.03%, 3 Lk
) i7 9.16%.

2015~2017 4F, A —FE N FIHRIERS)
it shig, FHEEHEK 31.02%, =
2016 )i} 55.69 17T, [FILLHEK 168.36 %:;
HE 2017 KN 3562 1275, FE T
39.95 %, = B Z — 4 P 2 HA 1)K A5 R ek B
e

2015~2017 4, 2w HAMR 3 7 i PRk T
W, EXE LT 88.30%. #i%E 2016 4EJEN
10.05 147G, A EL T F% 50.85%, % & 214 “15
X HL CPO01”, “15 #% X Hi SCP001” Al “16
XL SCPO01” T, #i%E 2017 Ik, AF]
HoAhimsh 716t 0.28 1470, EFE A3 ALY 5 5 5y
2%, [AIEL % 97.21%, %K 2017 4F 10 1270
1) SR B 27 B HH BT

¥ AZ R A R3]
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2015~2017 4, 2~ wl AR AN At Pod g
FEBEAHK 17.98%. #HE 2017 FE, AF
e sh B & it 439.17 12 t, R K
23.90 %. 2 A HERALBN 57 2 KA (A
91.55%) FIRAig: (7 7.74%) ¥k

2015~2017 4F, BEAE X HITH 55 1 EEm
K A TR S5 KBS R R G 5450, A
W I A R LU, A R A ECAS B 18
K, EHEAEHK 18.22%. #% 2017 K,
N E KW BN 402.07 12T, R R K
26.90%. H, JfffEFK 318.97 47T, bk
79.33%, LVAHL SRR

2015~2017 4F, A\ NAT i PO K,
EYEAMK 19.06%. #E 2017 F)E, MNAT
fii 7% v 33.99 1275, Al “14 A H
MTNO01”, “15 #%X\FE MTNOO01”, “15 #Z X,
MTNO002” A1 “16 #% X HL MTNOO1”,

# % 2018 4% 3 H K, A Al i fii & it 552.88
275, 1% 2017 F)&% T B 1.23%, B RMNATK
SO — 4 N B AR 80 i i ek B 8. A A
b ish A 89.93 1276 (/5 16.27%), I
mah i 462.95 1270 (15 83.73%).

WA B KE, AFT 2015 471 2016
NG RAT IR AR B S T N« AR B 1 i
BHH, BTH B, HIL R AR 6
%% KA AE bR 1T . 2015~2017 4E, AnlfAE
fls K, FHEAMEK 16.04%, HE
2017 FJK, AFMEEHGS N 492.11 27T,
[ Eb 3K 12.53%, R 65 45 56.06 127t
(5 11.39%), KIHfii% A 436.05 1470 (5
88.61%).

2015~2017 4, ARG 2
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	财务数据
	（2）本期绿色中期票据如不赎回，从第4个计息年开始每3年重置票面利率以当期基准利率加初始利差再加300个基点。从票面利率角度分析，本期绿色中期票据公司在赎回日具有赎回权，重置票面利率调整幅度较大，公司选择赎回的可能性大。
	（3）本期绿色中期票据在除公司（合并范围）发生向股东分红（按规定上缴国有资本收益除外）和公司减少注册资本事件时，可递延利息支付且递延利息次数不受限制。从历史分红角度分析，公司2015~2017年向股东分红分别为2.7亿元、47亿元和7.5亿元，公司分红意愿明显，未来逐年持续分红可能性大，递延利息支付可能性小，与其他债务融资工具按期支付利息特征接近。
	七、重大事项
	八、经营分析
	2018年1~3月，公司实现营业收入25.38亿元，为2017年全年的28.52%；毛利润15.19亿元，为2017年全年的31.53%，毛利率水平上升至59.85%，主要是随着在风力发电领域投资经验的不断积累，公司对项目建设的成本控制能力稳步提高，且利用小时数较上年同期有所增加。
	风电项目建设
	公司风电项目的投资建设根据项目区域地质条件不同投资规模有所不同。在平原地区的风电建设项目，基础设施完善，地形平坦，施工难度小，每1万千瓦风电项目所需的投资额约为7000万元；在山地和丘陵地区，基础设施不完善，地形结构复杂，施工难度大，每1万千瓦风电项目所需的投资额约为8500万元。
	风电运营
	公司经营区域较广，涉及25个省市，主要分布在内蒙古、新疆、云南和贵州等地。受东北、华北、西北等地限电影响较大，南方省份成为公司近年来以及未来发展的新重点。
	2015~2017年，公司装机规模快速增长，2017年底达到1008万千瓦，同时公司发电量也快速增长，2017年发电量为188.48亿千瓦时，较上年增长23.86%，主要是新增装机及发电效率提升所致；2015~2017年，公司发电设备利用小时数总体呈增长趋势，三年分别为1790小时、1791小时和1988小时，其中2017年增长较快，主要是限电减少以及新增电站均分布于非限电区域所致；同期，根据公司的售电量及售电收入测算，公司平均上网电价变化不大，2017年为0.564元/千瓦时。
	2018年1~3月，公司完成发电量54.24亿千瓦时，为2017年全年发电量的28.78%；同期，公司发电设备平均利用小时534小时。
	公司处于限电区域与非限电区域的风力发电项目定价遵照国家标准执行。公司在大部分限电地区风电项目的区域平均利用小时远远低于非限电地区的平均发电小时。区域限电对公司的收入具有一定影响，因此公司近年逐步加快在东部及南方等非限电地区的风电项目建设。
	公司按各地不同上网电价进行结算，上网电价包含标杆电价和补贴电价两部分，其中标杆电价结算的收入次月可从各地电网公司获取，补贴电价的收入由各地财政收入中可再生能源发展基金支付，结算周期各地不一，一般为一个季度内。
	公司风电装机分布区域广泛，主要分布在内蒙古、新疆、贵州及黑龙江等地，截至2018年3月底，公司可控装机容量为1008万千瓦，其中内蒙古地区装机占比13.79%，新疆地区装机占比9.82%，云南地区装机占比8.43%，贵州地区装机占比7.54%，以上地区风力资源丰富，特别是内蒙古地区，是国内风电装机的集中地。
	总体看，近年来，公司风电装机规模及发电量均实现快速增长，公司调整风电装机布局，非限电地区装机占比近年来有所提高。
	2015~2017年，公司销售债权周转次数波动上升，三年分别为2.88次、2.83次和2.09次。受在建工程规模大及行业自身资本密集型特点影响，公司总资产周转次数处于较低水平，近三年分别为0.10次、0.11次和0.12次。总体看，公司经营效率指标较低，主要由于公司大量项目处于储备和建设期，随着项目的运营，预计未来经营效率指标将有所改善。
	公司工程事业部共分十一大区域：东北区、华北区、西北区、新疆区、山东区、华东区、东南区、华中区、华南区、贵州区和西南区。公司传统的风电项目主要集中在东北、华北和西北三个地区，受近几年华北地区限电等因素影响，公司开始大力拓展华东、华南和华中等地的风电资源。
	公司拥有储备风电场址资源超过3800万千瓦，未来将继续采取项目滚动开发的方式，每年计划新开工建设150~200万千瓦的装机容量。根据公司“十三五”规划，未来，公司将进一步做优风力发电业务，持续优化国内陆上风电项目布局，密切关注“三北”限电形势的改善情况，积极稳妥推进海上风电，在保障效益稳定的前提下实现持续快速发展；“十三五”期间，公司拟年均新增装机200万千瓦，截至2020年底，累计投运1830万千瓦；“三北”严重限电地区的限电形势仍无法显著改善，预计至2020年，风电“三北”地区在运项目将降低到...
	公司主要在建工程情况如表9。
	阳曲一期项目的项目公司为中广核阳曲县风力发电有限公司，计划建造9.90万千瓦装机，2016年10月11日开工，累计资本金到位1.56亿元，截至2018年3月底共投资5.12亿元，2018年剩余计划投资2.12亿元，2018年计划投资2.40亿元。
	盖州一期项目的项目公司为中广核盖州风力发电有限公司，计划建造4.80万千瓦装机，2016年10月30日开工，累计资本金到位0.91亿元，截至2018年3月底共投资3.87亿元，2018年剩余计划投资0.60亿元，2018年计划投资0.70亿元。
	广水余店项目的项目公司为中广核湖北广水风力发电有限公司，计划建造6.20万千瓦装机，2017年1月1日开工，累计资本金到位1.55亿元，截至2018年3月底共投资3.82亿元，2018年剩余计划投资0.49亿元，2018年计划投资0.50亿元。
	刘龙台一期项目的项目公司为义县中广核义北风力发电有限公司，计划建造10.00万千瓦装机，2017年4月1日开工，累计资本金到位1.28亿元，截至2018年3月底共投资2.85亿元，2018年剩余计划投资3.17亿元，2018年计划投资3.50亿元。
	邱家仑项目的项目公司为中广核桃江风力发电有限公司，计划建造5万千瓦装机，2017年1月1日开工，累计资本金到位1.70亿元，截至2018年3月底共投资2.64亿元，2018年剩余计划投资1.07亿元，2018年计划投资1.20亿元。
	公司项目建设资金来源一般为20%自有资金及80%银行贷款。截至2018年3月底，公司在建项目合计28个，预计总投资113.20亿元，已完成投资合计12.13亿元，融资需求90.56亿元。公司2015~2017年经营性现金流量净额分别为44.19亿元、55.11亿元和55.25亿元，以目前经营性现金流量水平测算，未来公司将面临一定的筹资压力。
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