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WAL, 1999 4E 8 H 27 H, AR¥EF EiFE%A W
B HZ 2k k7 [1999] 107 5 3CAE
BHUESR AL G A At 2 A RAT N R T 8
W, MELR “VLHMEL” , BEARE
600220. ¥ & 2007 4 B4R KL vl
LA 2007 4F 12 A 31 HAEEAR 96396.77
JIBECRIEE, %5 10 B E AN &
8.5 i, JLil#414 81937.26 1, T 2008
SERESIME . RS, EMEAMBEART
178334.03 JiJG. 2013 £ 8 H 5 H, AAlH
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N 78746.65 5 70 . iR AL 5 A
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PREEZS 28 = KRARRE . 600 KR AT
BT (—BATII A . 2017 4 2 H,
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W AB B UEFRER WA ER
AL ZRER 12 MRAER]. #Z 2016
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HZE 2016 )%, ~F] (HIF) B A%
N 45.03 1070, WA #FM GG TTA 22.04 ¢
CHA /DR AR 2 2.50 1278). 2016 4,
o] SEHUENVION 20.92 1278, Al S A 2.17
.7t

B2 2017 4F 3 AR, An (&) B/~
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2016 4F, TEOEE AR, =AFMERE
ARG RS FAAF R T, AERE T4
Fr T RIEE AR X E RN EREGE
GUFIREE N, v 4k S b AL 2 I 45 Fa 1E
¥, AAFESEER GDP HEHECH 6.7%, ST HIE T
B, HTTEIIRE. BiAckE, ™k
SERk S, [EE s R R Gt o
PRI K, AMRUIRGLA Pl 2l
Ji BT B AR B R (CPD fRriEAN Ek, T
AR = A FE L (PPD Al T AR =2
WM HEFEEL (PPIRM) $R4E R T, el
HAAUONIE; HliECRIES R (PMD JUZE
fERaB TR 51%0L E, Sl bR s a
BEs AR b 4575 BN FE B A 38 7 52% LA
By FAEHE LR R RS R Bl
RRFRE

TR 140 T TESC IS0 5 R g 335 5 ) 0% T IO
AT KR IE T HEAEH . 2016 4F,
] — A FEFRAON 15.96 51276, B LA
HK 45%; —MAILTE S H 18.78 JifLt,
B RAEIGK 6.4%; MRS 2.83 JifL 6, o2
BRI B AR 7 22 3.8%, Sy 2003 45 LA K f) 5 v 1R
o B SR AR S NS . 2016 4E, JMT RIEAR
MRS SR 05 NMET A, FFRIFEHZ
FRfe MR TR, 51 SBMEE Aot
FIRE PR, 137 B8 4 DR R 18 BE B A
N R AE E J 130 bRy 55 -

SRR R E K, el g A Ak A
M. 2016 4, HE LA P A FEA TR E s

TAbA = famdr, b Rreniss, +
TRz s T A RE . kg K i 5 DL R AT IR
JEARI s IR SRR PR K, B =
VI IAE b E A A RS K L DL R GDP
R M TR R LRSS, RIS
FEHOALBE— D DL .

] 5 OF PR B g R, AR 1
FWEARKIH R E LT KM EEHETF . 2016
A, A [ s PR 59.65 JIAZ TG, B AR
WK 8.1% (LRI 8.8%), IR /I
MRl . o, RMFEFEMIE (3.2%) [F¥%
B, 2016 4, % T — RIH AL
WP X Bt 2208 KA. PPP S50 H AH 4k 75
M, o E RO R A T (15.7%) K
IRORFFE R RK T T [l X g ™= $5 0%
HAWER R ER, o b= & % 5%
I (6.9%) BB AT AT
JEJRISAR 2 B AYRFZ 0, s v b
K 4.2%, HGIRARSEEIVE, BONBLE T E
ARG R T 1) 3 B R

H PR IRIE K, W& T S AR Y
o 2016 4, H[E A2 TH P ol B LA 33.23
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W E R _EAE /NIRRT 0.3 AN E 40 A, A T
IR A T K TTER 4R S E T2 64.6%.
2016 4, A E fE R AR ALUON 23821 Tt,
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MR A Z AR S RG22
T RE T BB IV AN BOR 1IR3l #REH A
BEEEMRL . KR PRIYR R T PRI E B
IR 28 Y1 B AE R = G

HNRRGUA BT et , g5ttt — B itk
2016 4, FPEPEH OEE 24.33 JI{CT AR
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VL3 PE AN TR F)



BSEEWTBERZS

China Lianhe Credit Rating Co.,Ltd.

HRIFIEBIRAE

KRB B A H BORRRE S G 8, S 45
WA ik 380 10.49 J31276, B EAERK
0.6%, MlEFEFONIE, HAPEy A, .
PSSR A AR R K, (ERY
Wk, d3E0 RG-SR T I
# 3.35 Jifeot, B EFERD 9.2 ANE .
SASKAE, b E kO SR D [E] TR
S

JREE 2017 4, ERRAFFSE IR E
Ui, H 5 [ B M BT B 28 55 52 1 () AN B o
PEL RN AT B S . o5 B OE TP 4R
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= DR e b0l s P B | 4 O 10
e Ko
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20 el D 4 6925 {2 0T, A LRI K
1.9%, SR EH) i 52 7 K ) A2 7= A BRI
() 7R B R X 5 F% 52K
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YL LT o B KRG ARV . K
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B, LS Bl WL R KT
AR TN 6 Kt F IR TREZ —.

2016 4, VLHELHFBT Bk, 1R
i (2016 FILHEERAT SR ES0
AR, VLFRE 2016 ESCHLMLIX AL 7 Bl
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Pl N{E 4078.5 1470, HK 0.7%; 2 5~
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eVl 1.33 5.85 27.67 1.12 5.48 25.83 0.90 4.42 4341 0.17 485 | 36.78
TR 14.94 65.96 19.64 13.99 68.26 20.22 13.72 67.21 21.82 2.16 61.11 2281
JIR % 0.01 0.06 23.49 0.00 0.02 741
HIA 5.98 26.41 16.09 4.88 23.82 21.76 5.79 28.36 26.72 1.19 34.04 8.36

At 22.26 98.28 19.17 20.00 97.58 20.91 20.41 | 100.00 24.17 353 | 10000 | 1862
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&t 51868.02 | 67.79

FEA R 8 Rk

FEREBYHLUTI R EZ TR, AR
B R B R SO, It OB
T PRI BN BN 2 ] A A A 2K
T A EHE T RGNS 5 2 BT ks 5)
B H OV BCR A AN SR Ak R B — 2 ]
R, fELEEET, AR EEERICT
U0 JUAS R I, DL A i 2 X -
(D) 1EFBRIG TN AR & L i
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BRI BARAE

MEMES, AFEEEOL NERER 3 AN H
FIERRNES: s (20 ARIEM KRB T
K I Ay 2E Gy AT, LA A R
AR 2 i) BB 4R A F AR PR 48 Ok I BT R
M5 (3D #4244 7 R LA
TREV S RS RN A% 9 8l - 2014~2017 4E 3 H,
BRI 2 )9 8.56 3 c/Mi. 8.72 5T
/M, 9.72 J57G/MEFT 10.65 J o/, SRR,
BRI BRrEE RS . ZILEm,
2016 SFEAHFINK T FEEBFEFE, KWL EF
BNl

R4 EFERMEN
(%45 vb. 12T, F L)

EEX 2014 48 | 20154 | 2016 4F 25_137 gF
FER 9121.60 | 7031.20 | 7865.7 1403.8
BRI 7.81 6.13 7.65 1.50
YR A% 8.56 8.72 9.72 10.65

FARR: AR
E: A EMRENFREMAE, B REZ T REFMESE A,

BARE, Ak R B A R
P, HIEMEMEN R PROEY, ZEEW
Witk sh . i D BORARAEE R ZR R.

A FpL

AR GIEREE, BOOR. MEE. H. b
PO & B et ) Bk, BAGNE. £
syeta. gidh. SUGE. EBEA A, L
WT “PeBohko KPR M-T D2
T — YR AT — B 7 A % AR AR
1k

NFIELRBRS ErE8) 14, 45~
REJJIAF] 7000 Wli; 5% (4772 W& T &
(B, FAF R IEE] 8000 Mi; ZKYEHK
R (A=) 9 %, A Re 71k %) 9000
Wi; gigbiess (AEF=2R) 12 Ji%E, A RE
J1i5%] 9000 mi; ZlUEikes (4574 700 &
(B), FAPRSIEE] 3000 Jik; PRk
FAEELRBENM. EE RS, F
A PR e 11K 3] 2600 5K

2016 4, AFEBY-EFLENEE,

s Ve S Rl 7 B[R] LU IS A R B 2017 4 1~
3 H, A BYRNEYIVE L k&5 BN
1878 il 498 Ji°K, 15 2016 £F 4= 4E 1) 23.70%
A1 21.73%.

AR5 FNE LG @A RS T (b, TR

Vil 2014 4 | 20154F | 2016 4 210_ 27 )f
B 8437 7963 7925 1878
L AR S 2418 2398 2292 498

FA R IR A8 ReAk

T4 E

AFBLE L A EBREE 538, 4390 47
B AR e ] DU E 4
BRI TR A R AT . 3
&, RGGUTIRAEL TR, A7 FE
JEE RPN T %, B2, KYWeskii k=
R TEES.

A6 HAENE R @ALE B E RS G HRL
#hs: (vh. FK. FE)

EH 2014 42 | 20154F | 2016 £ Zf_137 ;f
B 390.40 | 224.00 286.8 15.2
Horre 94

x| 390.40 | 224.00 286.8 15.2
EY 815.60 | 751.40 | 434.27 785
o Py 508.30 | 316.80 | 180.15 241
AMH 307.30 | 434.60 | 254.12 54.4
AL Az iRy 2334.20 | 2311.50 | 22316 365.8
Hrb AHY 956.40 | 962.20 | 1001.4 | 181.85
x| 1377.80 | 1349.30 | 1230.2 | 183.95

FA R 8 Rk

#2017 4 3 AJE, AREENILAK
X #5710 x> AR st ENEE, HEd
15 X EFACER . 30 FK MR HR, @7
B A E R EWH MLY% AFEHEY
FEOy AR ] e i, AN
RN s A TR HARE T B
(L) BMPAEmER T, EENERAS. E
BEARG. ARG AiEHLR. B KPR,
FENEE, RMEE S IZTTSE) 30%; (2) 4
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BRI BARAE

FEMREE A, FEERR TR R R, L
i b dens RS 30 2R Ak, TRk
i B 50%A 4 (3) MREMIAR
P BERR. RE. BN, mEMEE S
B 20%7 45 .

A7 2016 FEATHLERMERE P
(A T %)

B4R HESH | HELHk
VL5 BRI BR 2 =] 36116.52 50.63
A0 M ER R SEL AT B A ) 3267.13 458
LA R E IR H IR A 3188.28 4.47
Froe =% OV H R A 1555.13 218
WAL IR AR A IR AT 1419.46 1.99
it 45546.52 63.85

FA R IR A8 RAk

AR TR Y S = e /N D EEE T T
Z)H T0%M)% R B, 30% & ;AT
50%~60%[E 4, A JE R EIK 5 R 1.
2016 4[5 P 4 B 1T K% T 95 BH 6 AR
HIR AT A 50.63%, &HEE . TLI5RH
JERIE PR A 7 oA AR W F AR, 2012 4F
WA S 1A A FLRIWEDE, L VR, A
NF B KEERE.

R 2y TN IR T i B
EREANL . BRFKE R s fl,
H AR 7R 5 S5 ST T 85 5 A ) LA R Ak I
b AFIBGIRBERONIHEERNHA, £
B DL AR, X = AN o A 5 AN P2
FIEE1) 85%; fEH H#IF, 2016 4-RKHHZY
i 14.38%. HAZ L 35.81%. EEZ N
34.81%. HAl, A#/4HA BOSS. AMANI,
Calvin Klein.Brooks Brothers %5/ % [H fr— i
WA UK. 2016 4F, A EIRSSTWRSE R
H O 1230.2 JioK, [FILLESA T F%.

AR AP E TR AR O
FEMAIH 50% K& e fT 20%~30%I1) 5E
&, R G R R IWGER T A 20%
P FAE FE T OGR4 30%™ itk
DLz M5 FHAIE N 3, A A1 5 AR
J7 AR A FJ] R H S5 22 4t

3. w4

AFELBTFRIGX . 1L =5 %,
5 i Al 5y DA 98 07 ST T B R
BEEAE (2014 4F 6 H, AR SITHEEE
GiA IR w22 B AU, AR BLE
P4 7399.47 Jius AL SR B
BN T B 249% AL, A 54
RSERUG, A AR BEIAE 75% 1A
KA 3 FK ) (2015 SRV BA 17 EUR E
R (ST b SRR A BB D15 Y S it
B, FENeiE T LA, s
HLEUBEAE BN LA & 1.8 71 KW, Xf
AFFETTRRA BR, T 2015 ARSIk
150 A IR AL A P2 R LR R A A
A AEVEH T E (4 39%), RN
Breb k2. 2016 4F, 3 KA SZEL
SN 5.79 1278, FIHEK 18.65%, TFIF
N 26.72%, [FIELIEIN 4.96 N E A, EEAR
A HA B ZR 55 15 1 B AR R F AR AR SN 38 o B
;2017 4 1~3 H 2B U 1.19 12T,
BRI ZKNE T B2 8.36%, T8 AAMK 4
F AL T = 2 A B AR R bRION, A
i A B RA A BT E B

MRS T AR B 3Rk, fEA
F A e e h A R R R, [FR
b AT Dh— e R 2R A 1 Hh FH R K
R, B R A 2w .

A8 NI #MEEMNETHEN

RN Es'a st EBNEE Eidzqy]
E RN 4.2 1278 6.50 J7 KW 75%
KF=#ey 231476 2.40 /i KW 100%
BEGER 4.0 127t 5.40 Ji KW 75%
a1 1054276 | 14.30 f KW

FA R 8 Rk

K9 e b S AN E AR MR L

VL3 PE AN TR F)

iH 2014 48 | 201548 | 2016 4 ng;'z

B ES (Lo 2.30 2.19 2.92 0.47
frr R (2R 4.26 423 6.36 0.94
BEBMN ol 0.54 0.52 0.46 0.48
PR EA (JT0) 3.68 2.69 2.87 0.72
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PR (D 229.08 | 17211 | 191.18 44,02
BEARA SN o) 160.79 | 156.23 | 15022 | 163.51
PR R G (L78) 4.68 3.35 3.78 1.01
PR B (T3 88.15 | 76.03 | 81.65 16.7
FERRIIIAN i) 530.53 | 440.14 | 462.35 | 602.45

FEA R 8 Rk

4. RRKE

NEIARKHIRIECNGTG N TNk, N
o AFARSIRER “ar A, M ER

B KIERRR. Bl EREs” MdakiRE,
Kip CHEAEME. BUFHHE. TR L. K
AR A AE R, Rafgas, mERE
geg s, RN ERE R, AL b R R

B, B DRUEARBIRHLE . $h R TIE

Ao RE ST A MGG RE T, B
FI0 S5 A E Be IAE HRET), SR E R
AR R o, SEDUAR MR TP SR R

NEERIE EZONA O R I
] BimR s TAEAN ) 3 TRESE, SR
BRI/ o

%10 BZE 201743 AR T2 AEEIAER

(45 BU)
A= 2017 2018
af | mmw | wspR | OUFS2 | g

S RER %

NA R | 16897.92 11274.76 5623.16

FTorb kR 2 8] st
VE: NS R EARI TR 6 A A B AT BRI TR B R

=

o

+. WS

AT FRAER) 2016 0 5 HdE DA E
AR I =8 T 07 SR B [N A E RSN vl 5 e e
BIRE LS. AT 2017 F—FE M5
RARZEH T

L o0174E6 H 19 H, rhe N RIGHT E I EGH AR ERES M
BB RALRA (LTRSS LRSI CRERE SO
BHETRBER RE Sl 55 I IR S sy, #4 HE 2017 4
5 23 HiR g (=R Bi i Sk s . TR HARSE I BG . iiF
W SARA MBI, T 2 AN P9 58 RS B A S R
B EGE. N SR R AT T, AR T
R 75 o VST AR BT 0 45 ) T

W& IEEE EE, 2016 AT & IFTEH
PRGNV R 2E4E B A IR A, A
VLI 0 R A% A B A =) FH BH 4R ZE AR b
WEBYHRERAT =K FAF; 2017 HF—
FEAICE LN, BREEHNARSIRE
R ARG N o

BE 2016 FFK, AF (HI) =R
N 45.03 1070, FiEFEN AT 22.04 1070
CH AP/ BB AR BLEE 2.50 1276). 2016 4,
AT SEHVE RN 20.92 4278, FlE S 2.17
.7t

BZE 2017 4F 3 AJE, AF (&) B/~
SN 46.18 1270, FTE #FH A& 1A 22.06
fe.ou (KA 2.51 1478). 2017
1~3 H, ARSEIEYA 3.63 147,
FiE E45 0.05 12.7T -

1. ¥fFm=z

B 2016 I, 2w B LA 45.03 14
JG, [FHEK 6.12%, HrhkshE ™ b
41.97%, JEMshEEr= Y 58.03%, A FHEH
e AARR B B B L E RS Y .

B 2016 R, AFESTE” 18.90 14
TC, [/ R % 1.37%. 2 "I Eh %2 AR
M e, BCEE . BRI .

Bl 1 2016 A RIS 5= 14 BIE L

Hih
2.50%

it .
3?89;/ A S
’ ° 35.23%

HAEZ /‘ R

=k B
— L
Lo TR e,

T

2.10%

TR A9 TR

B E 20164 K, A M ¥4 N6.6614
TG, [FIECKIERE K 144.72%, =% Rk B 53
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12



BSEETBHEIIRAS

China Lianhe Credit Rating Co.Ltd.

IR

THCORF . 17T B & FENRATAE
AN FTCAE 2 BRI 07 T 5 4

HE20164F K, 2 A M ICEH N 1.2112
JG, [FIEL T F444.30%, T ZE 4w LK 5
SR B A R

BB 20164F K, A F) MUK #2.8014 7T,
A FLARAEAN K, 2 w) RSO SR 88 45k, 2016
SE ) NSO R 8 7E L4F LA P 119 115 98.03%;
O F RSO R IR IR K #E 402612705 A
EHER, AFRHARROKKE AT
o R AR R A 45165.33%, AR, TEN
2w IRIPe AR VT 75 BH 6 IR i A PR 2 =] (1 B
WK 1.4212 70, BAEE, o mEEARIKE K,
R R .

£ 11 2016 SFJ&/ 5] F KR R KA HRT B4 AL
($45: 1274, %)

RREF & | SH | BEXE
TR AR PR A =) 142 | 46.31 7
T BRI 3 7 AR LR AT IR A =) 022 | 7.29 7
BB B Sl A R A ] 014 | 458 =
LA B IIAT 012 | 4.01 &
WAL R AR B A PR A F] 0.10 | 3.14 P
it 2.00 | 65.33 -

TS e TR

HZ 2016 )%, AwEAFHR 7.16 147G,
[F] L4 39.95%, =5 B A A HHF A RLR 38
IR et Rk b EAFEFEM Rl 41.44%)
Eredh (5 7.68%) FEAERT AL (15 39.46%)
A HE R (5 9.36%). 2016 4FJEE, 2
NIFEA R SRAZ IR AN 1 % 324.66 Jit. 2
FIAE TR PEAE T W TR AR LR AR ISt
FEK, AELE— 7 A AU o

BE 2016 F)E, AR HAWR S~ KIE
IR A 047 44T, FERA A ML &R
A PR A A SR ZFELER (6.00 1270 2
WS E] AT

BZE 2016 K, AFEHERIE A
26.13 127G, [ALEHEK 12.30%, =Bk H Al it
HE SRl e A A AR R B B R

BCCLE SE 77 (1 67.32%) Alm] ik A 4l
% 9.75%) AT,

o F) AT G B R A oA T
B, #% 2016 4EKN 2.55 1270, FE AL
T2 AR P M R AT B A PR A H] (VBT 3 45
%t (1.98 {27n) FXTEIFEGE (Jbnt) %%
BEAHR AT BT (0.50 1278),

B 2016 )i, ~w][EE T 17.59 12
TG, [AIEL T B4 8.30%, &E 2/ a3 IH T
;o HAo R LB 55.70%, L&
7 33.68%, MBI FHLALE E BT 8.29%. #
% 2016 FIK, A RitiHEHTIH 25.01 12T,
A FV AR 8 e R . #EE 2016
EIR, AFTER TN 1.46 1276, EZENH
N B REIE (101 1270), Z0H
T ALk N 59.85%. # % 2016 £EJEE, 23 ) [H]
SEWRFE . T B PR R B s b e e A A2
B A 38 77 K T A e 4L 5.08 2, BLE e ¥
NE (347 1278).

#E 2016 i, A AT T = 1.69 14T,
F B A A 28 B

B 2017 4F 3 HIK, A F] %= L0 46.18
276, 1% 2016 A PGk, HAish %
i 44.09%, AEmBNT ™ (5 55.91%, Yish B
I BT S A TR KR, HRFLE
LA K

PREZHAN, A RSN B A R R
FEOR, MWW R R s, A AR A T
FE R

2. RARAPTAHRE

AR

B 2016 S, o wl AT 22.99 12
JG, [FRILEIEK: 4.71%, F=BoR H AT
hns AR s fuft 5 69.70%, SRS £
5 30.30%, #2015 EJEARMLA K.

B 2016 K, AWV A AT
16.02 1276, A, KA 74.32%, Rif)
MK 11.33%.

VL3 PE AN TR F)

13



BSEETBHEIIRAS

China Lianhe Credit Rating Co.Ltd.

BRI BARAE

BZE 2016 )%, AFFEHER 11.91 12
JG, [AELEK 12.15%. 2% &) 56 3 b g
Hak i 10.58%. PRIEfE K & 73.89%. HEH{R
UEAE K 12.59%. U LRUEARE 205 2.94%.

HZ 2016 )i, A F RATIK K 1.82 1276,
[FILLIE K 16.70%, F2ZRMATE P 034
P

#E 2016 ), AFAERS) 711 6.96 14
JC, FEONKHIE R (AT 2015 EETH
7.00 {2 oG HHAZEHED

#E 2016 K, A A4S 19.62 12
JG, [ K 3.05%, H A5 bt
64.32%; A~ EIFECAGERE ARG R AL
Eb AR B 57 45 T AL LL R 38 /N g R R,
WA 51.06%. 47.10%71 24.11%.

# 2 2017 4 3 HIK, ~nlfifiiait 24.11
275, % 2016 FFJHEK 4.88%, FE MM
fEAIE K TR 2017 4F 3 HIK, AF4HH6
% 21.10 1275, FEHAfSS o LIS %] 66.82%:;
[FHA, AR5 U R A e 55 B AL b
RIEFTIEK, 437N 52.22%F1 48.88%,
A 55 AL LL RN RR R, N 24.08%.

FREFHIN, ARG MERENK, B
W55 5t iy L B s B

B A&

BE 2016 K, AFPTAENG 22.04
fe75, HhHE T REA R KN 19.54 12
JG, DB AEAZE 2.50 127, HiE TRAT
A E R G, Sl A 17.83 1476, BRA
U153 1470, RAFAE 0.18 1476, LARTAE
FE AR A BE R D 7 3 B R A R 7 BRI
FEIEEIE A m T L RS RNE T
2016 FH %Ik

A 2017 4E 3 HIR, AFRFTHENG G
11 22.06 1270 (E/E AR A 2.51 1270),
A F A BB B AR AR AN K

RARE, AFFTAFR G LA AN
F, ROBHREEHAE N, AR TR E
BT

3. AARH

2016 4, AFVEMYCAN 20.92 {276, [F)
e /NI IS K 2.08%; 23\ BNV A 15.59 14,7t
[ L /ISR R B 2.14%; 52 BT il B AR FLUR
ANBEIngZm, | E L ANE R4 fr BT, 2016
N 24.06%.

2016 4, A wHIE 2 A BT T R, 4 3.14
f¢.76, Mm% HEAN 15.01%, [FH R 1.18
MNES R, Hrh, #E%RA 0.22 12T, [FL
WK 6.27%, EPERA 1.88 1476, R TR
6.44%; 145 % 1.04 1278, [FILL T & 5.72%,
FERR SN LU S T e, A H
W) ol 4 B 0 BT i o

2016 4, ST B AR B A HIRAT
MV JE R BRI A . BB N T DA B i 9%
M T REsm, AR SEIURE SRR 2.17 1278,
] EL 3K 40.62%.

MERNFaFRE, 2R E AR A
BErE s R I BTt Tt 2016 44351 7.05%
H18.11%.

2017 % 1~3 H, A" SLHEYRN 3.63
127G, [FI LG B# 16.35%; [RIAE a4y 2.88
1256, L% 6.20%; 2w & FER K
19.52%; A "] SEHURE A 0.05 {478, [F)
Feoss> 052 1270, FER AT iR
I A= k= AW 1 i | P ]
AHATC LTSN BT EL

PREFHAN, AR FRIEK, 2
a8 T HPRAT I A BRI A R R, 2
H] &R I BT Tt

4., A RBAKE

SRS, 20164F, A HEEMLIK
NI KA ZEHR S5 5o, A WA R
FRAES S5 B ILe KiRES K, Sh24.314¢7T,
[F] L3 K 26.68%, =ZULsm, 2w & E TGS
MAERMANHR24564276, [FLEHEK25.56%; [F]
WA FI SRS S 45255 5 S AT 4, )
EL1¥K:68.44%, N15.861Z7G, MM AFLE
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T B AR I A AL HE R LG K 47.76%, R
21.8012.7t, 2w AT HARE & B ESA KM
MEFEERTH®R BDAKE. HHR A
WRHES SR . ARISE G4
MEFHUN2.76/470. MIIANSEIR &R, 2
] 5% SR A5 S 5 e 3 WO EE A BT A
151, 20164-5116.20%.

PRSI0, 2016 4, AFBHED
BERMNBEKR, N 6.61 1276, FEAN
AR ) B RAE PR AR s AR RIS
FEAE I G B N ] . BT
BRSNS (252 A270) R SoAT
FIBL4: (255 1270), EE NI IR
DI ARAT I A IR A F 5T (1.98 12.70);
N A PGEE P A RIS HN 1.55 12
JGo HETA AT TN

MERIEFNKE, 2016 4, AT EEE
I EIAN A BAE R B 4R E, A
18.44 1276, [FILL R % 31.20%; & WiiGshil 4
T DI 55 AT BLE N, 2016 %
PGSR AR B A I VAN -0.79 12T

2017 4F 1~3 H, AR&E = AR
S EIFHUN-1.09 1270; HFRIGsh =AM
SMEIFHUN 0.29 1270; FERIG AR
SPEIFHUN 1.29 1470, AR BLERALE
4 93.69%, W N SLILE EA AT R R

BEE, AFSEENMERAMBL,
WL A BTk s, &8 R AE @I H XY
AN TR SRANK

5. 12fr4e

ME IR GRE /1 HRAnE, #Z 2016 4F
J&, ]S b Z AN B LR PR BT R
[, Zr50N 117.93%F0 73.28%, T HE RNF
B AR G KRR AT S, 2016 FFAFE
EIETMBh LN 17.24%. #% 2017 4E 3
VI SN I ) L ez < I BT ) = % |
118.77%F1 71.58% . FH T2~ ) i HA M7 25 AU AR A
K, AFAFAEREIAS AT ).

MK IR RE J1HE G, B 20164 K,
A H]EBITDAX5.321¢.76; EBITDAF]E {41
T 24,6365 &S /EBITDANS.6815
BINE, AFKEAEGRE IR,

BAE2017F3H IR, ARG B BE
N18.1542 78, A A N13.56447T, 2
H [A] 2R PR IE RO B . AR DN BIIES
LHFT EiAT, BEEmTIRE Y.

B 2017 4 5 HJE, AFXIEARECE
HIHHLR 2.00 {276, HHREEES 9.07%, HET
FH 48 [ 2278 IR

6. LEMGHFBLAEIL

FRAE BN B AT A A5 AR (5 H
HLFARHS: G10320281000162104), # % 2017
H5 H 3 H, ARLARGFEMOLEHE AR
FEOERILS, EAGSIBEAEN R

7. A

BAE, AR E RO IR e 25
gl RIS R . BORAE &K
FEFAT WA AL TSGR, F2 37 dh dh 5 3E
FSETI5E, AhREOLH IR, BEARPURE B
B o

+— BEHARFETED T

AE H ARSI EAESE “15 JRRHGAR
MTNOOL” BATHE N 71470, 2016 A FL
ETRBh PR NN 2456 1270, N “15 75
FHOEHE MTNOOL” RATHIFE ) 3.51 fi%; AH]
GENH BN G AR RUN 2.76 146, A “15 J5
FHOEE MTNOOL” RATHELR 0.39 £ AF]
EBITDA &y 532 147G, A “15 JrPHMK
MTNOO1” RATHVEZM 0.76 £,

MR, AREE RSN ERN“15
FRPHEHE MTNOOL” IR B A JI %8 i o
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Bt 1-1  ARBRiEE
CENS S FifteR
58.2025% 38.7075% 3%
IRl R R AT
100%
HES PHTE LA PR ERIE R4 A PR 7 55
8.002% 5.139% 8.448% 8.300%
A FRYCRE i E R4 E]
Bt 1-2  ARILELAERE
LR PR AT PR 22 7]
) ) 15 7 4+ I JR s % i Gl
G I T O N O I S I I S S I O B I
# E H il A 54 i # it il H i
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China Lianhe Credit Rating Co.,Ltd. SRIZTPEBIR S
Mt 2 FEWSZEIELIEFR
HH | 20144 | 20154 | 20164 | 2017483 A
W% H i
4285 (1eon) 4.79 4.90 7.87 8.43
BFERA(12.TT) 38.77 42.43 45.03 46.18
B 5 B35 (1. T) 19.20 20.47 22.04 22.06
i B 55 (12.0) 16.25 11.40 12.62 14.10
K% (14.78) 1.30 7.64 7.00 7.00
AR5 55 (14 6) 17.55 19.04 19.62 21.10
BN (12.78) 22.65 20.50 20.92 3.63
FiE S B(12T8) 1.11 1.55 2.17 0.05
EBITDA({ZT) 4.66 4.89 5.32 -
BRI A (12 00) 2.20 4.81 2.76 -1.09
W45 bR
B TURUR e B (IR) 6.99 4.89 4.67 -
A2 0% R B (IX) 3.83 3.03 2.54 -
ST R RBL(IR) 0.59 0.50 0.48 -
AU L (%) 115.55 93.63 116.20 93.69
BV F)IE 2 (%) 19.21 21.46 24.06 19.52
ST AN 3 2. (%) 5.28 6.07 7.05 -
1P IR 2 2R (%) 4.76 6.19 8.11 -
KA 55 T AL L2 (%) 6.33 27.19 24.11 24.08
A5 55 B A 2R (%) 47.75 48.19 47.10 48.88
T U (%) 50.47 51.75 51.06 52.22
B H2 (%) 80.24 132.50 117.93 118.77
B L2 (%) 51.02 97.14 73.28 7158
ZE A B 75 L (%) 11.88 33.25 17.24 -
EBITDA F| B & 5(£%) 454 4.32 4.63 -
4 HR 7 55 /IEBITDA({) 3.77 3.90 3.68 -
E: 8] 2017 F—FEMSHEAL T R R FAT RO ARP TS I35,
LI PR RN PR 8] 18
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fitfF 3 EFZMSFEFRITELR

18 15 & TR it 8 AR

HEAKIEIR
i R AR R
FEPHEEEIEKE | (D 24 WKEs CRI- B 1 E1Ix100%
AR E SRk | (2) n FERE: KRBT n 45N (U(n-1)) -1]x100%
FlHE AR AR
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	一、 跟踪评级原因
	二、 企业基本情况
	三、 存续债券概况及募集资金使用情况
	四、 宏观经济和政策环境
	2016年，在英国宣布脱欧、意大利修宪公投失败等风险事件的影响下，全球经济维持了缓慢复苏态势。在相对复杂的国际政治经济环境下，中国继续推进供给侧结构性改革，全年实际GDP增速为6.7%，经济增速下滑趋缓，但下行压力未消。具体来看，产业结构继续改善，固定资产投资缓中趋稳，消费平稳较快增长，外贸状况有所改善；全国居民消费价格指数（CPI）保持温和上涨，工业生产者出厂价格指数（PPI）和工业生产者购进价格指数（PPIRM）持续回升，均实现转负为正；制造业采购经理指数（PMI）四季度稳步回升至51%以上，...
	积极的财政政策和稳健适度的货币政策对经济平稳增长发挥了重要作用。2016年，中国一般公共预算收入15.96万亿元，较上年增长4.5%；一般公共预算支出18.78万亿元，较上年增长6.4%；财政赤字2.83万亿元，实际财政赤字率3.8%，为2003年以来的最高值，财政政策继续加码。2016年，央行下调人民币存款准备金率0.5个百分点，并灵活运用多种货币政策工具，引导货币信贷及社会融资规模合理增长，市场资金面保持适度宽松，人民币汇率贬值压力边际减弱。
	三大产业保持稳定增长，产业结构继续改善。2016年，中国农业生产形势基本稳定；工业生产企稳向好，企业效益持续改善，主要受益于去产能、产业结构调整以及行业顺周期的影响；服务业保持快速增长，第三产业增加值占国内生产总值的比重以及对GDP增长的贡献率较上年继续提高，服务业的支柱地位进一步巩固。
	固定资产投资缓中趋稳，基础设施建设投资依旧是稳定经济增长的重要推手。2016年，中国固定资产投资59.65万亿元，较上年增长8.1%（实际增长8.8%），增速较上年小幅回落。其中，民间投资增幅（3.2%）回落明显。2016年，受益于一系列新型城镇化、棚户区改造、交通、水利、PPP等项目相继落地，中国基础设施建设投资增速（15.7%）依然保持在较高水平；楼市回暖对房地产投资具有明显的拉动作用，中国房地产开发投资增速（6.9%）较上年明显提升；受经济下行压力和实体经济不振影响，制造业投资较上年增长4....
	消费平稳较快增长，对经济支撑作用增强。2016年，中国社会消费品零售总额33.23万亿元，较上年增长10.4%（实际增长9.6%），增速较上年小幅回落0.3个百分点，最终消费支出对经济增长的贡献率继续上升至64.6%。2016年，中国居民人均可支配收入23821元，较上年实际增长6.3%，居民收入的稳步增长是推动消费改善的重要原因之一。具体来看，居住、医疗保健、交通通信、文化教育等与个人发展和享受相关的支出快速增长；受益于楼市回暖和汽车补贴政策的拉动，建筑及装潢材料、家具消费和汽车消费增幅明显；网...
	外贸状况有所改善，结构进一步优化。2016年，中国进出口总值24.33万亿元人民币，较上年下降0.9%，降幅比上年收窄6.1个百分点；出口13.84万亿元，较上年下降2.0%，其中机电产品、传统劳动密集型产品仍为出口主力，航空航天器、光通信设备、大型成套设备出口额保持较高增速，外贸结构有所优化；进口10.49万亿元，较上年增长0.6%，增幅转负为正，其中铁矿石、原油、煤、铜等大宗商品进口额保持增长，但量增价跌，进口质量和效益进一步提升；贸易顺差3.35万亿元，较上年减少9.2个百分点。总体来看，中...
	展望2017年，全球经济持续复苏仍是主流，但美国特朗普新政对经济影响的不确定性、欧洲极右翼势力的崛起、英国正式开始脱欧进程等不确定因素使得全球经济复苏面临更大的挑战。2017年，中国货币政策将保持稳健中性，财政政策将更加积极有效，促进经济增长预期目标的实现。总体来看，2017年，中国将继续推进供给侧结构性改革，促进新旧动能的转换，在着力稳增长的同时注重风险防范，全年GDP增速或有所下降，但预计仍将保持在6.5%以上，通胀水平将略有回升，就业情况基本稳定。
	五、 行业及区域经济环境
	2016年，中国纺织工业坚持深入推进产业结构调整，积极适应国内宏观经济发展新常态，基本保持了平稳发展态势，运行质态稳中趋好，但增速比2015年普遍回落。2016年，全国规模以上纺织企业工业增加值同比增长4.9%，低于上年同期增速1.4个百分点，全国纺织行业规模以上企业实现利润总额4003.6亿元，同比增长4.5%，增速较上年同期放缓0.9个百分点。2016年，中国纺织业固定资产投资6643.0亿元，同比增长10.7%，随着固定资产投资增速上升，行业资产规模持续扩大。
	国家统计局数据显示，2016年，全年社会消费品零售总额332316亿元，比上年增长10.4%，增速继续收紧，同比回落0.28个百分点。2016年，全国服装及衣着配件累计出口金额10413亿元，同比降低3.7%，纺织纱线、织物及制品出口金额6925亿元，同比增长1.9%，服装制造出口受需求向生产成本更低的东南亚地区转移影响较大。
	总体看，中国纺织工业发展增速有所增长，出口有所放缓。
	江苏省位于中国大陆东部沿海中心、长江下游，与上海市、浙江省、安徽省、山东省接壤。江苏与上海、浙江共同构成的长江三角洲城市群已成为6大世界级城市群之一。
	2016年，江苏省经济运行总体平稳。根据《2016年江苏省国民经济与社会发展统计公报》，江苏省2016年实现地区生产总值76086.2亿元，比上年增长7.8%。其中，第一产业增加值4078.5亿元，增长0.7%；第二产业增加值33855.7亿元，增长7.1%；第三产业增加值38152亿元，增长9.2%。全省人均生产总值95259元，比上年增长7.5%。全社会劳动生产率持续提高，全年平均每位从业人员创造的增加值达159934元，比上年增加12620元。产业结构加快调整。
	2016年，江苏省固定资产投资缓中趋稳，投资结构继续调优，全年完成固定资产投资49370.9亿元，比上年增长7.5%。第一产业投资293.1亿元，比上年增长26.2%；第二产业投资24673.8亿元，增长7.8%；第三产业投资24403.9亿元，增长7.1%。第二产业投资中，工业投资24544.4亿元，增长7.9%，其中制造业投资22869.7亿元，增长7.7%。高新技术产业投资8010.8亿元，增长6.3%。
	总体看，江苏省综合经济实力较强，区域经济保持平稳增长态势。
	六、 基础素质分析
	阳光集团与自然人陈丽芬女士、郁琴芬女士、孙宁玲女士为一致行动人，合计持有公司表决权的29.99%；阳光集团由阳光控股100%控股，阳光控股由陆克平控制，陆克平是公司的实际控制人。
	七、 管理体制
	八、 重大事项
	九、 经营分析
	表2  公司主营业务收入构成（单位：亿元、%）
	资料来源：公司提供
	十、 财务分析
	跟踪期内，公司流动资产中存货规模占比较大，应收账款集中度较高，公司整体资产质量尚可。
	根据中国人民银行企业信用报告（信用机构代码：G10320281000162104），截至2017年5月3日，公司无未结清和已结清的不良信贷信息记录，过往债务履约情况良好。
	十一、存续期内债券偿还能力分析
	十二、结论

