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HFRAE X A R 0 ), SO Fe AR 24 i
RS VR P b A AR D A A PRAR S 0, BRAK
2017 4 1 A 1 HZ Ja#rdouthk Al 2018 4F
1 A 1 BZ G #ie @ sl X AR R
A, 2018 4E 1 H 1 HZJA, | K% IV K
J5 DB A% A 2 i b XU AR AT B E AR 43l
VAR T FLRS 0.40 JT. 0.45 Jo. 0.49 JoAll
0.57 G CEBIM), H 2016-2017 4F HEANEET BL
BFEAK 7 40+ 545 5701 3 4%

IR SR XS 4 [ IR R A IR 1 R R
FIFRES] T EEZR G SR, E—DE TR
BT E L, AT 5 SRE T, ST
ZEHHBEMIMER, WO 7RG E M.

A Ror

MRYE (AT FAEREYRTE), HL A & $5AH ¢
R e B 5 1B I LA IS T AR R IR K
FrR AR, TR IR & Ty
WA AT T BT R AR I 9 (Rl 22800, 114
90 [ 0T B FL = A ST P A R IR Y B R
123 R B R0 B0 S v] B A R YR K e R 4, H
B 4 SR R L HE [ 5% 0 B 2 HE 1) I 4
AR EAE IS ) AT P 2B BE YR FEAN PR IR 55
2012 4 3 A, MRAEIAECES ] FAE REVR FEAN B
TR B 8 BT INE), TR A AT H
A= B R LI H T DA H S AT AR AR YR R R 2
S AN, HBIAR A HE T P AR REVR I H et

DR AT B B R AR ATL A bR A R S5 TR R
JE. 2013 4E 9 H, WHBUH A AN (P HAERER K
e B AR A AT INEDY, ME R A
R R R e ik 4 BF 4 SR VR AL FE B R W B0 S
SR ) T 4 DA R a) L g B P AW R T
FAE REYR H A BOINION T P4 REYR HL AN BN
HEWSARAE N 1.5 43T TR . DA, XUHS5 K H
Z AN ZE A0, R AR IR IR 2R, bR
AR E ST P RS . A L L HE R A
VK T P A BRI L T WO K R A A 2
F 7 CARR 15, DLBERh & & v] P A REYA .

EZARBRLE

AR5 A B AN [ X B 55 5 &) 2015 4F 6 H
12 HRAM (T K7 K& A BB 18
HUY, BRI XTI, AR 3R A Ol A
RRIE, H 201547 H 1 HiE, XgBi NG
& B PR IR R A= TP, ST EE
FERIAE ETE 50% M B .

M BE, T oREE A E A R R
SRR DR IR R ) A, LA S R
IS SRR IRAT WL 2 B BUR R T AR K.

4, ATLE R

B 5% R e 2 R AT O L XU RE R i i 2 1
20500 $2 7 H [ XUH R IR e E A

2020 4F-HIT, 25 RS B F W LAt 2% A R0 AT REAT
TEMIZIR, R R R RAIA R 1.5 JIK I
FeAi, B 2020 4, Ji4 R RHEALIA R 20
JiJRBL, HAEAT [RS8 X i v A 1) 2% 1
T, AR B BARIA B 5 R RR IR A R
R BORMREFIKE, XCEETE YRS
HEA—ERRIE, HH SN 11%,
JA HE, B R S 59 K EE S R

2020~2030 4, A% EEEE X i R 1)
AN, KRB RRAR TR, X AE FL T
WA AR B EEEEE X
4 PSS DA B IR PR ) BRI R BRAS, IRV 4
AR T HE FL ) A A o XU FEL T 37 RS —
WK, bR ERRE, REFAEIIE 2 5
JRFCAA, AEFERLY, 30%74 4K E X

A6 BEAT 8 IR IAD A PN ]
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H. #2030 4F, RHF RN 40 J5Jk
L, TEA[E R s EL A 2] 8.4%, TEFIE
SERIR IR KA 15% A A, TR
K HGERRRS M. CRFERAET 2k e
HH 14 FH H 2 in 5.

2030~2050 4F, WK HEFEH—SY K, b
Mo VT, g RESE A FREEN AR,
SEFTBENLL 3 JIIK BT, A AL —
A4, B 2050 A, KE T LLA 4 E AR 17%
AR, KEENIAR 100 FFICE, fEH
TR L 5 26%, KR A E 3 R 2
—, AR T AR 2 R .

2016 4F 11 AR, E KRR AR (R
HARE “+H=1" M) Ffal, #2020 4
J&, MU BT LA B A E) 2.1 12T
FLUAE, iy b XU R 2E L A ) 500
TFIUA s KSR B ERIRIAS] 4200 12
TR, 4 EEBRERN 6%. AR
FERA A, =487 Hiu X 4 A B R PR
WAL ) FH ZINERE 5 2K s R T2 4% i 3 7K ST A
WK BE AR S, 3~5 F & Hld A 4T
LB E bR, T B BT .

TS XU FEL R 2 AL R PR A J v T fE )
Yo JE I bR e R B g X LA Sl 1 R A
Jiti, RARAL R 44

SMEE, [ SE A LI H A R 0 AR
AT, HBORS KRBT IR H
B A EREE AT AR 2 AR OK, B AR KT
H, 7 R (R B AR AT R R, AT R et
SE T VELH I g H bR AT R R A JE BT 5]
o

7~ BRERRSN

1. DUNMEEFES

A 2017 4 3 AR, ArFERHAE
11087.5JK L, Ho i XU HL AL 45 5 10252.5 JK FL,
K PFHAE2E 25 & 835.0 JKFL. 2016 4, AF]E
R 19435069.4 JK FLES, o XUH K B B8N

18432500.2 JK FLI . 2017 4E 1~3 H, Ad 58
&R L 5995264.3 JR T, 5 2016 4 [F) HAKE
£ 30.3%, Hr X HLR HLE 5707842.9 JK LI,
B 2016 4E[RIHAME K 30.0%, KBHAEK H &
287421.4 JR LI, %% 2016 4F [ K 35.2%.

2016 FAFAFHLHG 1681.5 JETL A
TH PR AE . TE2. MRESLIL T W a0
(R RA . SCARTIE 7T, 2w BT 160.86 JE T
JEARTTH F5 475 o

2. IR A

O ) P I I AR AR R AR A [ P H AT
kA, A 500 sb ey —, EFEX
S50 FE R ) T 3 o A R R . R R A T A
K, FRIge iom, HErrL 5P & B RElE
SRl WIS RAME B, LRE SR
R HI Y A A R S ERE IR REEN 2
TS RFHE I, A JIRISCRE T A mhlk 55 B s &
.

#E 2016 FIR, EREEH] (B B
MAUH 10028.52 1470, B E MG
1756.13 {27t (HA/bHE AR 1234.07 12
JG); 2016 4, MEREE A SEIUE L S U
2460.71 1270, FJiE L0 138.80 147G

t. EESH

PREFIAN, A A w2 BB AR N AR
b JREE K B 4 oA R TR 2 HE, T 2017
3 H 28 HEELEARAEPUTES . HEKR
HHOSTWIRAT A EMAR RIS skiEw
SR BMERIR, T 2017 453 A 28 HifEE:A
AAERATE S, RIEFE KIS HRAERT
TE%HE, T 2017 4 3 A 28 HEF LA ARIPATH
H, BLSAHIRS: ke dE N TEZH, T
2017 4 3 H 28 HEF E AR PATEFHIS . R
A A FEREMAE, A = JEEF IR
2 CVH W HE [ 2017 4F 3 A 28 HAERZRATI
EPATES . BEIMARNIEA AR FEHEK,
MBS = R BRI R . &t

A6 BEAT 8 IR IAD A PN ]
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7 H 2017 4£ 3 H 28 HHE T & e B B AR
MNP AEA T S, HidtEE 2017
fE 3 H 28 HEZBTH M4 N AR H = s
HADSHAMUTES, M 4. FVER
P tE F 8T IR e e N B 5 = o s i A
EPATHES, TR TRRABFERSHITZ
H, HTHEA T EILEAT,

R, 52 %, Bk F At i P iGE )
NITFEEN, Wised, T2, Rk
TR TR2EBE EMBA 2400, 2R S TREI,
WEAFERK, PITHFE. T 20124F 2 A
AR B FIRZAT N A R PATHE S, 2016 4F 6
HEARA R PATES . WAEEREE PR S
HIRAT CEREEPR) TR TR
HERedb i an A D &8 (K
WhEE, fERedbaisran b #e) ) mHl&H
FI K, EReERGEA TR R, W
WEHIMRAAE (EFTIE), EReRibm )
PA/NGIPSRZ LT 3 ) I8 /N U B < 5] 7
WA E A, MAHE, Blagn, &
REHTREVR I B PR A 7] B 2 2

i, 48 %, Mk FAEILE TR
W AR R L B AL B, BFFTAE,
TR, JE SR RTE Tl K22 R 88
A0 A, mg TR, TR
FRLH, T 2017 4 1 AIAATE . BT
F LA R R VRIS $ R BT R 4R A b FI Ak
Ko FEEBEERA T THRIR B LA TR A
MKy THRIR SRS AT o 23 (IR L 2 7] L
B, PEERER AR TE S LA TR
FAE. FAE. BREFARSFH ARG K . B
£

bt &, 52 %, B FWr TR B TR
RH RGeS Bk, T, JRIREER
A GHE AR LA MBA, S L2,
BT E AR REAE A m) B 5 28 A 1 E RIE =
fE. T 1986 & 8 AN E1EREER] . HAT
R RIE A RELE A R I, SRR
FAE EAE AP AT ERE B AR (R

IO & () K) BhEFHEERHEL. Bls
HOEIT K. EReERRE A RA T
FHBEIZ .. BT (AR BIEHE  (FE
D), WEMAT, AL E DR E
1F, EREEFTIHE R EAT. MESEAT
R AT

VST, 54 %, BT LR Tpr ) #4
Resh ik, T2etet, BARY g IR,
DTSR T BB £ AT, T 1983 4 7
HImA b EAEREEE R . AT L TE2E E I K

B K, B K m TR, &) KiemT
FRIM S 1L 2R o ) 22 IR B A AB A PR 54T A #]
FI oy ARG, EREEMIMTR )T K.
ERE KM KRR R R LRI PR A
Al RS SRR DMK, AR R
H B A R A 7 R & B ST AR ) T
K, 1EReE R R IR A BR A BB 23 R R
HK, BRI R KB A IR A ) E KA
A F BE .

BT, 55 %, BT L 4 2E B Tl
AR TR E, g5t FEHRleR
KEFRPEFN G THEBE T EMBA, &%
TN, DUTER R RIS E 5 RAUE B
FAE. T 1998 4F 10 HMAH EEREER] .
1EE X B %~ 8 R TA8 A T AR K
FERCEIR S B gt AT — b b L PR AHE]
Al FH . EREEE R E 2 VT W45 SR 2
R SR AT A F B 2T 45 4 2 . AE
R =i 8 B H RIS B . EREE PR
JBE A BR 2 7] s S o T 3

PREFIANY, AFERNIGEEGE M. B HH
J& 2 At TR G HE K AR A

N EESHh

1. 2R

A SRR T RIS AR IR R ok %
(AR, FHTREIR S LA R o .

2016 4, AF[LIENWN 93.15 27T,
A L34 25.61%. MR &, B8
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N ONTSVNGIES LN S/ E /NI RIS
BLIZH K, 2016 £F 2 &) HE 74 B IR\ FRE
K, SEEURON 92.33 1276, [HHLIEK: 25.54%,
HENMVIRNRIELE N 99.11%. 2016 4, /AT
P& 0 AR AN S A USON o5 B WO B Sy
W 0.82%7F1 0.07%. 2017 4F 1~3 H, A#)skL
BB 28.58 1276, &5 2016 4 [FAIHAAH LE 3

K 28.26%, FLHHL RSB (5 L 99.61%.

MEFIZRRKE, 2016 F4 7B BRI R
R TR KT, N 52.62%, %L 2015 F/NIE T
% 0.28 T4 2016 4FHL I8 Bl %5 BRI
#N 52.19%, 2 2015 4E/IME T % 0.32 ANF 4
#2007 4F 1-3 H, ARELEFHETE
59.50%.

#.2 2014~2017 43 A8 TR AMBREL (215 T4, %)

s BN BiSk FERIR
2014 | 2015 | 2016 2014 2015 2016
jES 2014 2015 2016 174 3 1743 174E 3
4 4 4 431 & &5 & 43K & & & 430
WAl
454 | 611416.83 | 735409.14 | 923256.24 | 284732.17 | 98.38 | 99.17 | 99.11 | 99.61 | 56.88 | 5251 [ 5219 | 59.34
N
W
TFE 6385.35 5877.18 7656.93 1114.73 1.03 0.79 0.82 0.39 | 100.00 | 100.00 | 100.00 | 100.00
P
R
2f 3339.35 0.54 0.00
L= : ’ ’
it
Al 351.16 279.04 602.05 0.06 0.04 0.07 91.12 | 77.54 | 100.00
N i : : - ) : i - : : :
&3 | 621492.69 | 741565.36 | 931515.21 | 285846.90 1°°'g 100.3 1°°'g 1°°'g 57.04 | 5290 | 52.62 | 59.50

FA R 8 Rk
E NAFFEEREELAEAR, RERAENFETEEF X0 A AR, N8RBT A EERT”, At

SRR IR S, ARG FRNBADE R, RRBNETE, N8 BHNETIRSEANBAL BA; BEGTEEINSE,

2, R4

IR N WK e =R e e S D WAl N4
%, #WE 2017 4 3 HIK, AR LSENAR
11087.5 JK FL, Horb R L AL & 10252.5 JE BL,
2 [ Y BN HEAS 55 1 R R B iE T A
NI

MBI H 2%

A FAHIE BRI R R AR ] 4 = A
REETEL: (1) dkhk. VT KPR X RE 5
PEVEAS; (20 PIEPEAL RBURF L (3D it
AIEFI . KL E 1% BT R AR PR I H X
S BT A AN FIR BT T AN 4 1 T
FULRCHLIH T 75 % B 4AE. 7000~9000 /5 Ut A
Hio

PR A KI5 T, R FALAE T £ R R
— o LI H B AR 50% 2 60%, 17T IR
HLI00 H Ji5 828 8 A AR AR, DR LA A%

(R0 B0 2 ) P 2278 i 3 AN 4 R 7K T g e A
BoR. M ZHEE1E, An S50 A EE N
TEERRR, An@ESELARRIEN, &
I I AR ARIE K ML A )5 R AL 1 i
R RFFE RIFMEERR, AFRHLEE
BEEAEN R N IZIE KB AR AR HE
HH BH XL H B A1 BR 2 ) R 28 X FE 18 28 A R A
Gk

WH M REE

TN TT TR, 28 w] KA AL RIS P T 1
K, #Z2 2016 P, KHFEHLA RN 102525
JKEL, [AIHE K 5.47%. #% 2017 4 3 HIK,
N A RS ZS N 10252.5 JK B, B 2016 4
JREE (LR 3D,

MITH 7345 &, HErTAR XD E 3
BEAOMAENZFEE (5 24.06%). LT (&
13.68%) = (5 10.89%) FlilI % (5 9.78%)

A6 BEAT 8 IR IAD A PN ]
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HilxX. 2016 £F, A AL ELTH 1681.5
JEBL, o g DU BRI X WU H 5t ik
64.0%, SEHL 1 2B AR T H A 1R
JARITH J5 1, 2~ 7 LS 160.86 JE FLOGIR % 5

fabro ARIEILR TS — DI H — Rk«
AERGR GBI SRR TR H 35 % %, 90
ANAEH T = o) A AR .

A3 NE] R AR A L

FHEECR) REEKELE)

HiX 2014 4 2015 4 2016 4 174E3 H 2014 4F 2015 4E 2016 4 174£3 H
EE 1766.15 2467.20 2467.2 2467.2 2795683.6 3133980.9 4284749.2 1053339.4
jils 1245 1359 1402.5 1402.5 2057122.2 2174850.7 2572316.8 651853.3
[ITER 952.7 952.7 1002.2 1002.2 1686521 1679158.4 1764391.4 470251.4
L7y 694.0 694.0 743.5 743.5 1100131.1 1141230.5 1284525.8 358381.8
Bivll 679.5 729.0 729.0 729.0 676062.7 1049340.9 1178490.3 404014.1
=M 817.5 1116.5 1116.5 1116.5 1546919.3 2124725.8 2686241.1 1165491.3
J77R 353.1 502.6 502.6 502.6 477106.6 704901.2 993551.1 311912.2
ba] 357.0 361.5 361.5 361.5 503080.6 586689.1 676450.2 206870.3
B 198.0 4475 4475 4475 534315.8 320575.2 802944.1 178147.8
g 60.0 108.0 108.0 108.0 116963.2 137469.1 199822.4 55509.4
#Hk 99.0 396.0 396.0 396.0 103668.8 181318.2 444668.9 95546.4
Eqi] 58.5 58.5 358.5 358.5 34518.8 119294.7 511688.8 176064.3
gl 246.0 493.5 493.5 493.5 43078.2 463643.8 968273.0 523060.1
WL - 34.5 74.5 74.5 34326.7 64367.1 26965.6
U] - - 49.5 49.5 - - - 30435.5
it 7526.4 9720.4 10252.5 10252.5 11675171.9 | 13851505.20 18432500.20 5707842.9

TRt R e Rk

Za TN R EE K, AFAKHE
TREFHKAS TS, 2016 40 A K HL & 19435069.4
JRECHT, [FIELIE K 32.5%, Horb KAk
18432500.2 JK FLA, [AIELHE K 33.1%. 2016 4,
A F] R B IIBCE BRI /N 40 1966 /)
I, [EE/NIE LT 4.46%.

R4 E) R &-F 44 A i A

(#fz: AE)

WX 20144 20154 | 20164 zf? QE
S 1627 1651 1744 427
L7 1730 1775 1934 473
TS 1853 1764 1831 470
(I 1896 1724 1842 498
M 1594 1674 1671 568
) 2923 2960 2570 1045
]k 1882 1982 2084 632
L 1853 1923 1952 572
Bk 2744 1619 2152 398
ki 1949 1633 1850 514
RS 1841 1832 1571 241
i} 1902 2380 2501 491
| 2708 2771 2765 1119
WL = 1974 1866 488
JUF - - - 1322
IBCES) 1875 1882 1966 565

FA R IR A8 ReAk

RN T, (B KR RESCEZR T B
Fiti b JRCH AR K B P B H A IO () 2 )
B, EASATRE R R RIBRAT A B
FUBLIZ AL BRI A B o ST #5058 T B A
Fit: b XU — 0 52 2016 A1 2018 SEFRAT LA,
Forb 2016 4F 125, 12, 1 BRIV RBEIX
Fiti b R ARAT b HLAR 23 7 SR B 5 FEL 0.47 JT
0.50 JG. 0.54 JoAl1 0.60 JT(&Fifh): 2018 4F |
250 120 N 28R IV SRR X B b R R
R EL AR 20 ) AR B, 0.44 76, 0.47 J6. 0.51 7t
F10.58 JL(EHiAN). BEFE A T RENLAG R R,
AT B BN A TS, 2016 4, AFEIH
PR A (BB 8 0579 Jo/ T IR, [H
Et R F% 5.70%.

O F) [ HL T RETR LRI Z5 2 b L X A =]
H R BRI, A B8 TR ) 2 3 Y
ANFFF KR, 5 H A FUCEIK RS,
i A BAAT RO K WS AT o e bR sAf
SES SN IR H AT S5 b EL P 28 W) BRI, R
LA (RTUSC N E 5 1 T SO N HR mT A BB VR K e

A6 BEAT 8 IR IAD A PN ]
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B AT, S AME A, FE A4
FREA -

3. ZEHE

20164F, AFAHEFPUREIRE. 75
BN S 8 7 J e B ol 92,47 1K < 116.65
WA0ALK, HTFEWSA LT, AFfFRHE
R 20154 T 47,890 43 A

4. REAER

“H =7 EHTREIR FURLAL R R 1 EE
1, AR ] A gt S — T e R A R OB
I3 201747 [ 52 45 0 25 44 1 50 DA S HL
P S AN TR AL, Ko A R R R R ()
ML S P . 1R — FR 50 0] AR BeJE A e ALK
(1) Hh & 0 2 TR GF BOR A =g 5, RHEK
KSR BT AR, FREE SRR
Ao, BRI SR ReA 7
RIBRAET HAH I FE. SHFER, 45
WK T SR e R R B, AT
A BEIRAT IV R R AR T I A T A s G, 655
H X TH AN G R s s BRI SR A H a5 A,
FZAEXE BEIGR s T H s W AR R = S5
FIEH RIS o

20174F 2 w4 H A LA 7 1 A A
IRNTE L RTHE, BRI B EHKE;
R, F ISR R E; Y
WEEEAEE, SRR ARIE ™ 124
WHRIX R ST, BRI IHA T FRELiRiL
AR, 1RTHE B A

SARE, AR KB AT R B A B
Ko 2 A 3B ML S SN RS AN R U A 2
TREF, 78 B SO RIS R A
W T+ 5T, A w) R T I B R R R LIS

Jus M55 54

A RAE T 2014~20164F & 9 1 %54 15, B
B AR 2 VIR 55 T 55 4 AT T e
it PR TARE R B W AR . 2

FEALA20174E1~3 A W S5 B R 4w .

AT S IREEIHEHEE, 2015 FAH
HHIEEIN T AR LT 89 X, 2016 % 98
Ko NEVEE Y KA o w) BEAR T =AU K
WIS TR

A 2016 FJE, A (BIF) HELHHN
852.61 1.7C, T H W a3 6114 209.00 1276 (3
/DB AR AR 8.53 1478). 2016 4F, AT S
PUENVYN 93.15 12T, FEEE 29.14 147

B2 2017 F 3 HIK, onl (B9 B
AN 865.56 1470, A& a &1t 219.85 14
JC (A /B L3S 8.73 1270) . 2017 4E 1~
3 H, AESEBUEIRN 28.58 1470, FliHE L4
11.80 127t

1. K BARG4M

B

B 20164, ARG I ¥~ L 41852.61
255, AL K:8.85%, Hrfifish ¥ MR sh
B2 15 10.19%4189.81%. e [ & %77 15
PR, FF 6 AT AR AL

B A 20164F K, A\ LS B 86.8814 7T,
] b9 $:13.69%, =22 % 1 9% 42 ( 529.98% )
MK K (1551.29% ) Al HAd S0k (H1.65%)
LRI

B2 2016 4FJ A R BN = F

Eittgams  Hif 0.66%
A= 14.36%

N\

EmEz

E Rzt 20.98%

1.65%

Eﬁ\h“' EELE

2.06%

el

51.29%

SRR 26 TR
A MO QFETTRA . HAE . BRAR—F AR
B

A6 BEAT B8 IR MDA TR E)
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B A 20164F K, 2>\ Bt M1 5% 42 926.0514
JG, AL N F%42.51%, —E B AARAT AR ORI S
JifEaK, 20164750 il 1755.44%7144.54% . B3
MR b FERAEER GRS TS, 82
20164FJiK, TR M Bt &H0.3ML i 2R, 2
PR B £5111.31%.

B E20164F i, A A BIYK K 44,5614
JG, [FILLIEK58.83%, 201648 U Kl
B, PSR RBE < 384 . 2 ] RSO R O
IR A F T N (1799.69%),
B NN ZE D) RRD FRR5ME
AF (511.94%) B N5 R EIRA
Al (F11.36%) DAREMILTEE B IIAF (5
9.56%) . MK HF&, 14D 180.50%,
1~24F 18.27%, 24FLA | 51.23%, Ak
8 L LA R 7 WAL K 3k = T2 g 7 AL L 9%+ 1 AT
AEREIR A AN s AR T F AR BRI FEAN B
AL A PR AT M) (£ [2012]102%5)
[P AT, AT ARRRYR I H A BRI B G 20 AE
TH S e, br R R AT IR Y
H R 2 ], B A F 5 B 455 B 522016
IR, AFIKEREE TH S AN % 41
L, AT DH LT HEE R,
AFPINA BRI E R iE s sa s, BTt
A FETCIRIK HLZ PTF A= SR8 A B el T
TR, %R TG R EOARS:, A
X RSO R A TR IR IR AE S

B 20164F K, A A HARRSWGKL.4312.7T,
[ L 19 1:23.82%, 20164 & Ik T 42 4 A 1.4444
TG, A E RN #E 4 N81.79 15 IC .

HE 20164, A A HER s % N765.74
1275, [FIEK8.33%, FEHFEEE™ (5
84.84%) FEZTHE (479.10%) K.

A 20164 K, AR L& SRTE =N
8.421¢.7t, FIHL FB&2.05%, 2 AT ERE
TFREFBM AR AT (435.75%). HERER K
B A B ABR AR (f32.77%) WZ T IEHI
ERHK B R R A RFTEA R (111.56%)-.
EHREEMRABER L EEHARAT O

10.90%) FIAERENT 55 (1456.08%) AT HEHI
SR

B ZE20164F K, A A KA T H1.06
1278, [FIEL FPE2.80%, £BAXEE AT I
O 7231%) FIXTECE LR T (4
27.69%).

BAE20164F )%, A A [ @ 5 = A E N
649.68124.7G, [FIELIEK19.57%, FEHNKH K
R (1590.26%), JHT % 82.22%.

B A 20164F K, A A TEHE TF469.67147C,
[ LE T F#50.74%, 0 76 T2 58 THE ]
SEBEE.

BAE2017FEIH K, A F ™ & %19865.56
1255, Bi20164E I K 1.52%, HAiishis = 4
12.09%, AFRBHTE" 587.91%, MR IEA (R
FasE . AFWs %= 411104671476, #2016
SRR TH20.48%, F BT MOk N H
finktH A K. A& R 8) 54 11760.89
.76, #20164F)iK T F#0.63%, FtHAESIA K.

RMRE, BREFHIN, AR DA E %
MR TRNE, IERE=BNRAM, B~
i RLT

&

A 2016 FIK, AFPAENGETN
209.00 1275, HETEFA R G 1 200.47 12
TG, F A 48.53%, BEASAR L 12.97%,
RAYECRE G 37.39%. #E 2017 4E 3 AKRA
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	华能新能源股份有限公司跟踪评级报告
	财务数据
	二、企业基本情况
	华能新能源股份有限公司（以下简称“公司”）是由原华能新能源产业控股有限公司（以下简称“新能源产业”）经重组改制设立的股份有限公司。新能源产业是在北京注册成立的有限责任公司，是华能集团下属的全资子公司，原名为华能新能源环保产业控股有限公司，2004年12月更名为华能新能源产业控股有限公司。根据国务院国资委于2010年8月4日作出的《关于设立华能新能源股份有限公司的批复》（国资改革[2010]818号），由华能集团及华能资本服务有限公司（以下简称“华能资本”）作为联合发起人发起设立公司，总股本58亿股...
	公司注册地址：北京市海淀区复兴路甲23号10、11层；法定代表人：林刚。
	三、存续债券概况与募集资金使用情况
	四、宏观经济和政策环境
	五、行业分析
	随着全球环境保护与节能减排压力的不断提升，世界主要国家均出台政策，鼓励低碳、环保的可再生能源的开发利用。而风力发电技术比较成熟、发电成本相对较低，成为发展最快的可再生能源发电行业之一。截至2016年底，全球风电累计装机容量达到486.8GW，累计年增长率12.6%，全球风电产业2016年新增装机超过54GW，其中9个国家的装机容量超过10GW。
	根据WIND资讯统计，2016年中国的新增风电装机量达1873万千瓦，新增量较2015年新增量同比下降36.74%；截至2016年底全国累计装机容量为16873.20万千瓦，较2015年底增长16.08%。2016年，全国风电发电量为2410亿千瓦时，占全部发电量的4.08%；风电平均利用小时数1742小时，同比增加14小时。2017年1~4月，全国新增风电装机量440.88万千瓦时，2017年4月底，全国风电发电量为996.92亿千瓦时，占全部发电量的5.14%；风电平均利用小时数662.76小时。
	中国陆地风能资源丰富，根据第四次全国风能资源详查和评价工作的有关成果，在适度剔除一些不适合风电开发的区域后，中国陆上70米高度风功率密度≥300瓦/平方米的区域风能资源技术可开发量约为26亿千瓦。海上风能方面，根据中国气象局详查初步成果，在中国5到25米水深的海域内、50米高度风电可装机容量约2亿千瓦，5到50米水深、70米高度风电可装机容量约5亿千瓦。截至2016年底，根据国家能源局统计，中国风电累计并网装机容量达到1.49亿千瓦；按上述数据测算，已并网风能占中国可开发总量的比例约为5%。中国风...
	海上风电的开发在中国进展较为缓慢。2014年12月份，国家能源局发布《全国海上风电开发建设方案(2014~2016)》，1053万千瓦的44个海上风电项目被列入开发建设方案。中国东部沿海地区先天条件优越，东部沿海地区经济发达、常规能源缺乏、环境保护要求高、海上风能资源丰富，建设条件好、工业基础雄厚，已具备开发建设海上风电的良好条件，随着国家的重视和产业自身的逐步成熟，中国海上风电将健康、规模化发展，并逐步展现良好的发展势头。
	风电不同于常规电源，其发电能力由来风情况决定，具有间歇性、波动性、随机性等特点，导致其上网效率面临着一定的局限性，机组负荷也显著弱于火电。根据WIND资讯数据，2016年风力发电设备利用小时1742小时，同比增加14个小时。
	风电项目规划周期短、核准快、建设周期短，而电网规划周期长、核准程序复杂、建设周期也长。因此，电网的建设往往滞后于风电项目的建设，造成风电场建成后，不能及时并网发电的问题。近年来，随着风电产业的快速发展，行业的主要矛盾已经由如何争取和建设风电装机容量转向为如何吸收消纳风电产能。弃风限电是目前风力发电行业面临的主要问题。2016年全国风电发电量2410亿千瓦时，全年弃风电量497亿千瓦时，截至2016年9月底，平均弃风率为19%，较2015年增加4个百分点。弃风限电暴露的是能源管理问题。一方面，中国风...
	上网电量全额收购
	根据《中华人民共和国可再生能源法》（以下简称“《可再生能源法》”）的规定，电网企业应当与依法取得行政许可或者报送备案的可再生能源发电企业签订并网协议，全额收购其电网覆盖范围内可再生能源并网发电项目的上网电量，并为可再生能源发电提供上网服务。
	2015年4月，国家能源局对外发布《关于做好2015年度风电并网消纳有关工作的通知》，要求各地要加强风电项目并网的衔接，明确风电项目接入电网的条件和要求，督促电网企业积极开展已列入年度核准计划或国家重点规划的跨省跨区风电基地项目的接入系统设计和建设工作，确保配套电网设施与风电项目同步建成投产，避免因电力配套设施建设滞后导致的弃风限电。
	2015年12月22日，国家发展改革委发布《国家发展改革委关于完善陆上风电光伏发电上网标杆电价政策的通知》，文件指出国内实行陆上风电上网标杆电价随发展规模逐步降低的价格政策。为使投资预期明确，陆上风电一并确定2016年和2018年标杆电价，其中2016年I类、II类、III类和IV类资源区陆上风电标杆上网电价分别为每千瓦时0.47元、0.50元、0.54元和0.60元(含税价)；2018年I类、II类、III类和IV类资源区陆上风电标杆上网电价分别为每千瓦时0.44元、0.47元、0.51元和0....
	2016年12月26日，国家发展改革委发布《国家发展改革委关于调整光伏发电陆上风电标杆上网电价的通知》，文件指出根据当前新能源产业技术进步和成本降低情况，降低2017年1月1日之后新建光伏发电和2018年1月1日之后新核准建设的陆上风电标杆上网电价，2018年1月1日之后，I类至IV类资源区新核准建设陆上风电标杆上网电价分别调整为每千瓦时0.40元、0.45元、0.49元和0.57元（含税价），比2016-2017年电价每千瓦时降低7分、5分、5分和3分。
	上述政策对全国风电领域资源的开发和利用起到了重要的引导作用，进一步规范了风电价格管理，有利于引导投资方向，改变了过去盲目投资的现象，减少了投资的不确定性。
	根据《可再生能源法》，电网公司按相关规定确定的上网电价收购可再生能源发电量所发生的费用，高于按照常规能源发电平均上网电价计算所发生的费用之间的差额，在全国范围对销售电量征收可再生能源电价附加补偿并由国家财政设立可再生能源发展基金，其资金来源包括国家财政年度安排的专项资金和依法征收的可再生能源电价附加收入等；2012年3月，根据财政部《可再生能源电价附加补助资金管理暂行办法》，符合条件的可再生能源发电项目可以申请可再生能源发展基金补助，补助标准依据可再生能源项目所在地上网电价及脱硫燃煤机组标杆电价等...
	根据财政部和国家税务总局2015年6月12日发布的《关于风力发电增值税政策的通知》，为鼓励利用风力发电，促进相关产业健康发展，自2015年7月1日起，对纳税人销售自产的利用风力生产的电力产品，实行增值税即征即退50%的政策。
	总体上看，近年来随着中国用电需求的持续增长以及环保问题的频现，风电作为较为成熟的清洁能源行业受到政策扶持的力度很大。
	国家发改委发布的《中国风电发展路线图2050》提出了中国风电发展的战略目标：
	2020年前，考虑到电网基础条件和可能存在的约束，每年风电新增装机达到1.5万兆瓦左右，到2020年，力争风电累计装机达到20万兆瓦，且在不考虑跨省区输电成本的条件下，使风电的技术成本达到与常规能源发电（煤电）技术相持平的水平，风电在电源结构中具有一定的显现度，占电力总装机的11%，风电电量满足5%的电力需求。
	2020~2030年，不考虑跨省区输电成本的条件下，风电的成本低于煤电，风电在电力市场中的经济性优势开始显现；如果考虑跨省区输电成本以及煤电的资源环境成本，风电的全成本将低于煤电的全成本。风电市场规模进一步扩大，陆海并重发展，每年新增装机在2万兆瓦左右，全国新增装机中，30%左右来自风电。到2030年，风电的累计装机超过40万兆瓦，在全国发电量中的比例达到8.4%，在电源结构中的比例扩大至15%左右，在满足电力需求、改善能源结构、支持国民经济和社会发展中的作用日益加强。
	2030~2050年，风电规模进一步扩大，陆地、近海、远海风电均有不同程度的发展，每年新增装机约3万兆瓦，占全国新增装机的一半左右，到2050年，风电可以为全国提供17%左右的电量，风电装机达到100万兆瓦，在电源结构中约占26%，风电成为中国主力电源之一，并在工业等其他领域有广泛应用。
	2016年11月底，国家能源局印发的《风电发展“十三五”规划》中指出，到2020年底，风电累计并网装机容量确保达到2.1亿千瓦以上，其中海上风电并网装机容量达到500万千瓦以上；风电年发电量确保达到4200亿千瓦时，约占全国总发电量的6%。有效解决弃风问题，“三北”地区全国达到最低保障性收购利用小时数的要求；风电设备制造水平和研发能力不断提高，3~5家设备制造企业全面达到国际先进水平，市场份额明显提升。
	面对风电并网装机的快速发展，中国电网将通过加快电网建设、加强风电优先调度等措施，来积极促进风电消纳。
	六、基础素质分析
	2016年全年公司共取得1681.5兆瓦风电项目的核准。在安徽、福建实现了两空白省份的突破。光伏项目方面，公司取得160.86兆瓦光伏项目指标。
	公司控股股东华能集团是国内电力行业的龙头企业，世界500强企业之一，在主要区域电网的市场占有率较高。华能集团资产规模大，盈利能力强，目前的业务涉及电力能源、金融、交通运输、对外投资等，综合实力雄厚。华能集团曾为公司提供包括贷款担保在内多项支持措施，有力的支持了公司业务的快速发展。
	七、管理分析
	林刚，52岁，毕业于华北电力学院热能动力工程专业，研究生，工学硕士，后获北大光华管理学院EMBA学位。教授级高级工程师，现任公司董事长、执行董事。于2012年2月加入公司并获委任为公司执行董事，2016年6月连任公司执行董事。曾任华能国际电力股份有限公司（华能国际）工程部工程处副处长。华能北京分公司（北京热电厂）经理（厂长）助理，华能北京分公司（北京热电厂）副经理（副厂长），华能国际综合计划部副经理，市场营销部副经理（主持工作），华能东北电力分公司总经理兼黑龙江办公室主任。华能国际市场营销部经理，...
	曹世光，48岁，毕业于华北电力大学北京研究生部电力系统及其自动化专业，研究生，工学硕士，后获哈尔滨工业大学电力系统及其自动化专业博士研究生，高级工程师，现任公司总经理。于2017年1月加入公司。曾任国家电力公司综合计划与投融资部综合处副处长。中国华电集团公司计划发展部综合计划处处长、计划发展部主任师。绿色煤电公司副总经理。中国华能集团公司预算与综合计划部副主任、主任。华能技术经济研究院副院长、院长。
	陆飞，52岁，毕业于浙江大学热物理工程系电厂热能动力专业，工学学士，后获清华大学经济管理学院工商管理MBA，高级工程师，现任中国华能集团公司预算与综合计划部主任。于1986年8月加入中国华能集团。曾任华能南通电厂燃料运输公司副经理、策划部副主任、主任、生产部主任。华能南通分公司 （电厂）经理 （厂长）助理兼策划部主任、副经理 （副厂长）。华能国际电力股份有限公司燃料部副经理、燃料部 （公司）副经理 （副总经理）、预算部经理。华能集团运营协调部主任，华能集团市场营销部主任、预算与综合计划部主任。
	孙德强，54岁，毕业于山东工学院电厂热能动力专业，工学学士，教授级高级工程师，现任华能集团市场营销部主任。于1983年7月加入中国华能集团。曾任山西省白杨河发电厂副厂长，副厂长兼总工程师，副厂长兼总工程师兼山东电力宏源发电检修有限责任公司白杨河分公司经理。华能白杨河发电厂厂长。华能长兴电厂厂长。华能海南发电股份有限公司副总经理兼华能海口电厂厂长，华能海南发电股份有限公司总经理兼任华能海口电厂厂长，华能海南发电股份有限公司总经理及副董事长，华能海南发电股份有限公司董事长兼海南分公司总经理。
	戴新民，55岁，毕业于上海财经学院工业经济系工业经济专业，经济学学士，后获北京大学高级管理人员工商管理专业EMBA，高级经济师，现任华能集团资本运营与股权管理部主任。于1998年10月加入中国华能集团。曾任国家国有资产管理局工交司工业处副处长、产权登记与资产统计司行业一处处长、产权司副司长。华能集团副总会计师、财务部副经理。华能综合产业公司总会计师兼财务部经理。华能集团资产运营管理部副经理。华能国际电力股份有限公司监察审计部经理。
	八、经营分析
	公司是华能集团下属清洁能源发电业务的主要载体，其新能源业务以风力发电为主。
	2016年，公司实现营业收入93.15亿元，同比增长25.61%。从收入构成上看，电力销售收入为公司主要的收入来源，随着公司装机规模逐步扩大，2016年公司电力销售收入持续增长，实现收入92.33亿元，同比增长25.54%，占营业收入的比重为99.11%。2016年，公司接网工程补贴及其他收入占营业收入比重分别为0.82%和0.07%。2017年1~3月，公司实现营业收入28.58亿元，与2016年同期相比增长28.26%，其中电力销售收入占比99.61%。
	从毛利率来看，2016年公司营业毛利率保持了较高水平，为52.62%，较2015年小幅下降0.28个百分点。2016年电力销售业务毛利率为52.19%，较2015年小幅下降0.32个百分点。2017年1~3月，公司营业毛利率回升至59.50%。
	公司的电力销售业务主要为风力发电业务，截至2017年3月底，公司总装机容量11087.5兆瓦，其中风电装机容量10252.5兆瓦，是国内装机规模排名第二位的风力发电运营企业。
	公司风电项目的开发过程大体可分为三个关键阶段：（1）选址、签订开发协议及风能资源评估；（2）内部评估及政府审批；（3）设计、建造和调试。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。每1万千瓦风电项目所需投资额在7000~9000万元左右。
	风电设备采购方面，风电机组设备采购款一般占风电项目建设成本的50%至60%，而风电项目后续运营成本相对较低，因此风机价格的波动对公司的经营活动和盈利水平影响程度较大。通过多年合作，公司与供货商之间建立了紧密的关系，公司通过集约招标的形式，适时适量招标购买风机。公司与风电机组设备供应商保持着良好的合作关系，公司风机设备主要合作供应商为运达风电股份有限公司、中国明阳风电集团有限公司和海装风电设备有限公司等。
	装机规模方面，公司风电装机规模快速增长，截至2016年底，风电装机容量为10252.5兆瓦，同比增长5.47%。截至2017年3月底，公司风电装机容量为10252.5兆瓦，较2016年底无变化（见表3）。
	从项目分布上看，目前公司的风电项目主要分布在内蒙古（占24.06%）、辽宁（占13.68%）、云南（占10.89%）和山东（占9.78%）地区。2016年，公司共获核准风电项目1681.5兆瓦，其中第四类资源地区项目占比高达64.0%，实现了安徽、福建两个空白省份的突破。光伏项目方面，公司取得160.86兆瓦光伏备案指标。公司在北京市的第一个项目—华能雄飞北京汽车动力总成屋顶光伏项目获得备案，纳入北京市十三五可再生能源规划。
	表3  公司风电装机区域分布情况
	资料来源：公司提供
	受益于装机规模的持续增长，公司发电量保持增长态势，2016年公司发电量19435069.4兆瓦时，同比增长32.5%，其中风电发电量18432500.2兆瓦时，同比增长33.1%。2016年，公司风电设备加权平均利用小时数为1966小时，同比小幅上升4.46%。
	表4  公司风电设备平均利用小时数
	（单位：小时）
	资料来源：公司提供
	上网电价方面，《国家发展改革委关于完善陆上风电光伏发电上网标杆电价政策的通知》显示，国内实行陆上风电上网标杆电价随发展规模逐步降低的价格政策。为使投资预期明确，陆上风电一并确定2016年和2018年标杆电价，其中2016年I类、II类、III类和IV类资源区陆上风电标杆上网电价分别为每度电0.47元、0.50元、0.54元和0.60元(含税价)；2018年I类、II类、III类和IV类资源区陆上风电标杆上网电价分别为每度电0.44元、0.47元、0.51元和0.58元(含税价)。随着公司装机布局的...
	公司的电力能源供应给当地电网公司时，电力销售即确认，公司通常于次月向当地电网公司开出账单，地方电网公司收到账单后，通常以分期付款方式分两期支付。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，原则上为一个季度内。
	总体看，未来随着公司发电规模的不断扩大，公司的主营业务收入规模和利润规模有望保持增长，在国家对清洁能源产业支持力度不断提升的背景下，公司将面临较好的发展机遇。
	九、财务分析
	从公司财务报表合并范围看，2015年公司合并范围内子公司共计89家，2016年增至98家。公司经营规模扩张使公司整体资产规模及收入水平提升较快。
	十、结论

