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Hodr, HME H AR R ERIE . A1k,
i, BE. B, MEeEM. R, 9i8%
J\ASEZ AL RSB e 4978.82 14T,
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TR B AT RN 0 B R A ]
DLEH, SRE LK 3 SR b g,

K2 M BEATE R SR T SR 15 0L

96%) 83.5
824 , Al
80 / 823 \\
70 715 74.8 69.9 109 4709
72.8
60
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A, AR A b [ E BTt 13923.20 47T,
b FAEIK 9.60%. b, [EE BT OF
FAR) 13773.17 1406, K 10.1%. fEAE
AP [ E T s, SR kR BT 708.50
{076, 5 g 7186.49 1270, =k
$ ¥t 5878.18 1270, A L4 MK 31.0%. 2.4%
1 18.8%. RIRIFLHIEK: 12.0%, & bl 5E =%
OGRS FHERN 74.1%. SFERE T
et [ R RS R ELER
11.2%, b EETFRF 11 AT 5. KK, HHK
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MRS FERELTF KM E = K3
71, 2014~2016 4F, HHRERFEESHBELE
BB 6080.90 12470 6646.46 12 0H1
7310.42 1476, rAlFIHEHEK 12.1%. 9.3%F
9.9%. 2016 4, FHIREHLH B E LD
7310.42 12756, RIHHEK 9.9%. &I HIEES
iF, B 6425.50 120, MK 9.2%; &
RSN 884.92 1270, K 14.9%, mdH
RPN SR T A E S ). EHRE T
B R E A H T E RN KRS,
2014~2016 4, HHRAEEWHFERERAY
Al S ECR N3 )N 23217.80 76 24900.90 JTAl
26530.42 7T, 73 5l [ EL 3K 8.8%. 7.2%7F1 6.5%;
2016 4F, T ME BN H AT E R 2
SR 19166 TG, 12123 JT, [ Eb gy il
£ 6.6%F1 8.4%. MEE, I RE NG TH T
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3. REJmIEAKE
ERMLA T, BEELFTFRREE, HK
B A5 AL IR BT, il ot 35 R & i i

BT+ 95 R R i e 5 o 9 ST A R 8 0
AR N RAEBAT KB O ST ER 1 (R
BEMIZITEAREI), #E 2016 FK, FHk
BEMHI ARSI TAER AR 21154.7 {46, [H
Eeib & 13.2%, Hod AR MR %T 21003.9
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ek TR R, A=z 05ed /i, R
WS SCRE =, St SORE PR DS TR,
P AR EGE M E R R B R [FR B
BRI, BuER TS . Y,
SRS IR T AR, HESh A P R S5l e &
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AL, PIESRAS h RBURF NI . AR
i 2014~2015 FHMRE M BUS R EIRE . 2016
SEHF M TEPATIENE, 2014~2016 4, #
WA IR EANISN 73702 1602.38 127G
1735.76 1761 1903.71 12.7¢, b ZAMBhNAR
R K.

NMARE, HEWEIERERBUN, BEERE
(1) EBUR SCRE TR, 5 X348 3G
T BOSN BT T A AR e

2. o WMEOK 3 EEATH L

R BN FFEEIE K, 2014~2016 4F
R 730 S BN ST 4160.33 427G
4954.28 12701 5233.58 1270, HEWEEHK
12.16%, H A —mAILmEW AT & 5l
N 77.33%. 81.40%F11 83.28%, X 75K W EL
WS PR T R IREEH .

A2 2014~20165F & A M BOM A A 5L
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2T S EOLON 883.18 939.59 | 1065.98

LI R SR 593.39 671.11 | 701.29

(TE L L ON 121.00 549.54 | 637.59
bR 220.33 21244 | 24464
RN 52.26 258,51 | 179.75
TNTRE T 5 34 17.51 47.10 | 128.85
B iR IT B 4 EAEAE R 0.38 0.29 0.29
—RRASETE BN A3 3217.20 | 4032.99 | 435858

(F4x: 1)

W B 20144 | 20154 2016 4E
—RAFTRENN St 3217.20 4032.99 4358.58
BURFHERE G N St 940.76 918.02 840.40
FEA AL E RN AT 2.37 3.27 34.60
BN i 4160.33 4954.28 523358

Forb kR 2014~2015 45 & H M MBCE R H AR A, 2016 FE 4k
B BCTRESATHE AR

(1) —RAETRAM IR

2014~2016 4F, FEHMRE —RAILFE WA
ST RREEIE K, 0538 3217.21 {276, 4032.99
{¢.76H1 435858 470, IE=FEEGHKEIL
16.39%, MARFFFRADIGEK . HIHRE — K
AFEFE U S R BhISON & B,
VNS TIPS I N iy 3 8

3 EMRG AT E AR L

(#4z: f2n)

B 2014 4F 20154F | 2016 4F

BB 884.40 867.12 | 872.95
Hor H{EAL 139.78 134.43 | 267.88

FoHHRIR: 2014~2015 SR JE & Ak MUK R AR A, 2016 SRR
B W R A AT AR A

I = AEEH A SRR RGBTy
K, B 5N 1602.35 1270 1735.76 12T H1
1903.71 {70, di—MRAFLTE U Sh b E
IYHIN 49.81%. 43.04%F11 43.68%, 5 EF|H
WA TE B 5K 4 R R B b R P Ay,
AR EGANI IS R R R e G, H A
— A TR N BT U B IR AR R D 1
K.

2014~2016 F, FHME —RAILFE YA
A1 AN 1203.38 147t 1229.35 4ol
1263.76 1470, FWR AWK 2.48%. HHKE—
FRA FL WO LB N 32, 2014~2016
FERONA) 5% 884.40 127G 867.12 42751
872.95 147G, HELA RN 73.49%. 70.53%A
69.08%, FLUUSN (5 LU FIE, EEZZH
TATE R, PR AT SL i s Sl . 5
)7 S ] SR ANAG (1) 45 R 1 DR B IS5 PR sl s L
4b, 2015 4N 2016 =073 BUR 1 5L 4 TR U
ANPN— R ALTEE T, —ERE bhm 1
BN 7 B o MR AEBIISON 5 ELIB 42 15
— AR NG R

B



BSZEEWTBERZAE

China Lianhe Credit Rating Co.,Ltd.

1o 75 BT — R 15 A v AR

2014~2016 4, FHIRE SN 5N
121.00 17 549.54 1Z.70H1 637.59 1276, WA
FIARLE 2015 HESZHL PR IE K

R4 FERE RN ET O S AL

—BRRAES) ) MR R AR SCH AR
AN, RIS R A RO

(2) BUFHASTRFMIAF I

BURF P JE S YN B T2 5 A8 T BN 1)
I ER Y 2014~2016 EFUAS) 7155 940.76
{275, 918.02 {2751 840.40 127¢, FHEET
P 5.48%, A A,

K5 EMABUTHIR PN A

($4x: 1)

W H 20144 | 20154F | 20164F
D, | 5500 | 2041 | 28700
BUFEE SN AT 608.66 367.15 | 392.75
(L ON 0.00 21546 | 272.59
EURF R4 F gl 30.25 29.48 24.02
bR 291.87 304.63 | 144.69
RN 9.97 1.30 6.35
B EZESBN S 940.76 918.02 | 840.40

(¥#4z: f2n)
i B 201448 | 20154E | 20164
Ig%ﬂ% A% 253.50 247.13 260.91
HH 407.10 477.57 499.70
2 GRIE AL 390.20 462.28 497.59
WL AEIX 273.29 341.86 383.35
BT PA itk 206.44 245.81 273.63
RAMK 308.68 408.61 550.50
— AT WA 291325 | 3217.10 | 3586.09
b s 5.16 4.98 4.76
AT T DY B4 0.09 - 0.28
BUR RSB A 3 H 31.00 420.98 387.84
Hh R TS R Y R4 47.10 146.42 153.66
GRS 212.30 244.64 226.52
EEl i e im S 0.29 0.29 0.006
WR TSR 4 - -1.42 -0.58
—RAFETE S St 3217.20 | 4032.99 | 435858

PR KR 2014~2015 4FF H AR MU R FAR A, 2016 fFE 4R
B M BCTRESATHE AR R

2014~2016 4, PG —RAILIE SCH
E oAl 2913.25 {4 6. 3217.10 A4 T A
3586.09 1476, FHEEHEK 10.95%, BERLR
FRE RS . BRER L S IEAR
T HHE A RS R R R S G AR
SREE, HRE —RALTE ST 5K
N BT SE P4

BTG — A TE S H A T — R AL
M55 BE . A CrRE ATl AT B T T AR DY I
K SZ 0 51 5 43.16%. 44.54%. 42.72%, T4
O H AR o A — M A ST S A R
MRS K, A5 S H T0H 3 81 3R
B, NASKRETAIBUR BT T 7RSI

AR, H A IR A B N R
K, BT RIS ERE SR IE R EHE
— A LT ON TR e S K i, E AR
AT AR, AR g5 Rt — D %
A B8 26 7 M R R R Sy 5 R A BSOS Kt

FoHHRIR: 2014~2015 SR JE & Akl MEUE R B4R A, 2016 AR
B TR AL HATH SUIR A

=5, HWREBUR RSN &5
“N 608.66 1270+ 367.15 14761 392.75 {4.7T, B
JRF I3 G USON K b H LR IS\ A SRR A
2014~2016 4E[E A L HUAE A LSO 5 BUR
PEFE U A1) 74.75%. 70.65%F1 73.08%.
T RN 2 s 4 S A E L
b= T 3 7 B S B SR 1R 45 5 22 5 THI R 2R R
WCNAFTE — 58 IANH e P, IOk 5 AR B
IR S U AT BE HE LR Bl

k6 T BURMAS L d Bt AR L

($4x: f20)

o H 2014 4F | 20154F | 20164E

B RS AT 629.75 442,67 454.62

T BUR B U 5538 43 - 185.46 242,59

W4 6.50 145.20 40.95

AL 304.63 144.69 102.24
i B -0.12

BUF RS R 940.76 918.02 840.40

FoAt kIR 2014~2015 SF A H ARG MBCE A FaRE, 2016 SF5 4k
B W R A AT AR A

2014~2016 4, HHEABUFHEREE L HE

B
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TH53 73 52 Rk 940.76 12,70 918.02 12, JCAN 840.40
{76, LHFBERNWM S X ELE L. FEF
LIRS EAS . AR ESEREK, 2016 4
BB R & &S5 4 102.24 1278, BUF
PER G TS PATRE U5k, TR #E K,

RRE, T MRAE BRI 25 4 TR T e
Ko B HuAE A AR B 420
NP BRI, ARK 55 o= 17 3795 3l T REX:
FEEWNFE — 2 .

(3) BARAZEMAKIENL

I Z ARG BN 5 g T BN 2 2
—EXNFEAEF] . 2014~2016 4F, ARG EA
KREEWEIRN BT REG K, 7308 2.37 12
JG~ 3.27 fZ.70FN 34.60 1270, 2016 4F, yik—
R E A, RS T EH R 30.07 140t
ok [ BT AR E PR R SN . 2016 4
FIRAEE EA BEARLE B ERITECN
34.60 1275, SEIW STl

(4) REEZ

TRAE (T AR 2016 FETRELHAT I A0
2017 SFFUE B M) , i 2017 FE AR
BAB T BN 1301.68 127G, Hb B4
K 3%, I b R BUSOR ISR AT N IR R S
RN AABUER AT S, S8 MWEIR
ATt 3010.78 {270, Bk bff A de 3 4%,
448 AT H 22 4F 3006.03 12,7, 7] Lt K 4%,

SARE, HWRE BN SR K,
Horpreb gk BN RURER LIS, — A
LTRSS N P 2%, BUR PRI S U\ 52
A - Hb A P A LSO sk 52 3 5 R
RRATIAFAE— T8 e B

B HARE

EAER, M BERFINSRBUR B 5B
fEAATBURENLR], SEEBUF TR, =5
WAEATBUK Y-, FEIPRAEE SR BUSAL . By
KIFTR WA RS  BUR TG 55 PR T)
T HRAS — 5 R

ITBUH AL, 5 AR I RE B BEBURT
FRELTIEUBAL, $EEATEOSCR .. 20164E, FHAk
B YRS R TR IR O, R LS IR
Bbrs SEHEJRIEE T WAT3), AWt mEss
aes SR TBAMBUI RSG5, e
XA AT BOA TR A s RS —
ST O RS RSk,
BSEAREL S RIT . W B RIT RS R IR
A SLTRIRAL 5 B i, BRI AL 5 4 FE
ks T s S Ak, I S A5 B A Ui
FRBBAER, BTSN CIE AL
PN

SO TF RO TH, RN HERE L5 0 45 74 1 2
o % A O, HEERROA B R, DRGSR IR
U [FIRT AR B K — i — R g, K
FH R R X R &, HRE-LE A
IR IS s, BT I R S B e
%,

W BRI T, it — P AT B B R
B, IS BR SR, 638 A H
FE, EMRENRBUG R T T HEE I B H
SHBMANSER L) , TR &5%
i, BEHFERS, MRS AS. &
MRAB T A R SCE AT F /N F o T (G
MR BRSO S L) & TUE 55
TPt . 20164F, 5 PR VR NHEZE Pl S A 3
B, e O BURME SR R, AR
WEEEAT, BRI R L ms &GS T
YE. RN, FROBHEEBIGISOE, AT s
R, TR S MR BLBUR -

5155 BB i 7 T, AR T R B
PR SO, INARBUT IR RS, AR AN IR
AT G HE— 20 InsRBURT M5 55 5 H Y
SCREEE LY GEEUR (2016 ) 25) , Fareqi
F~ " FE G — [ 7 BURF 14 (57 55 B L, 1%
FRAVERS M AR BT O E AR Y XU
(AR SN, 7 32 3 R FRTEURT 28 it Al B AL
BURFA3E 45 S AT FAR 2 | RO PR B L Kb B A
HEUNGS HEHRTF 6 AR, 25

B
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RAEFEIH Je Semb Bt . Pt AL A BUR 65 55
RIS S8 7 A 3

SAE, ERE &I AR, U
T2 1) T 1) — ZR 0 5 5% SR ) FEE AR ZE ) L O
TR, K. EhiREE. T AR
552 5 T HEAT AT A R RS I, R
5155 MUz Bl Y 3R DR o

75y B RSS RAZLRE S

1. W7 BUHT S IALR LEH)

2014~2016 4, HMEBUN A I 5T
555 2/ NIE I K 3, B 151 45 IS U K
R AR AR BT SR AL TR, B3 2016
SEIR, MR BUR 50A B8 ST 55 R BN
2896.23 {4.7C, #2015 K 5.37%; HfTHH
RIAEHI5i %5 4 1641.53 1275, FF% 15.36%.

A 7 2014~2016 4 H 4 BT &R HIE LA

%8 2016 & T M o BT AR S48
AT RELLE ($45: 127T)

B SA BUNECE fit%
o RS BERE [ Bess | BUrTRA
W% | mERE | H—wdE
Mgy | SAERIMES
BB TR 2122.56 715.86 11.65
L S E A 468.15 187.23 518.05
(g Nk 2K 111.83 13.17 30.62
[l % s B Aol 40.42 53.32 55.1
S a2 XA 90.33 15.74 2.32
N A=K 12.68 19.28 5.51
HAth e i 50.26 11.19 2.49
& it 2896.23 1015.79 625.74

(¥4z: fL)
o H 20144E | 20154F | 2016 4F
BUR A BEIE ST 15T 5% 2696.90 | 274850 | 2896.23
BN B i 55 2703.82 | 1939.41 | 164153
=y 5400.72 | 4687.91 | 4537.76
E: BURRA R 5 048 R RTTIE T AT fRin— 2 #8h
ARG S

BAERR: FARA MBUT

M RBUF 5 E , #2016 HK,
AR BUR 57 B8 ST 55 £ BN T AR
545, ditboN 53.95%, HAHAE AL L
21.26%7F1 24.28%, 2K ARG, U
0.51%.

MEEE FARE, BE 2016 F)K, A
IR A 238 TAT 5 55 1) 2 BE 24 AN IBURF T
RN . AR a AR, 250h 73.29%.
16.16%; BUR Al e — @ R BT % =
BAE ERONRTTF B AT, i 82.79%.

TR EARH MBUT

MBS A, 15 REBUN LA 218 51
ERfSS T, T Bk, LHihs, 50
B, R A R RMKF. #
Bhe AR AR TEDH )32 A 2619.85
275, 15 90.46%. i ARE BUM 67 5 B H BT 6
FEMATEME R M AEmEDE, MUK
IR T 5 MR B P KRN B8 7 2,
HE5) T RASEE RN F R R, T HIER T
KEMR R, KRE2HEEWNEAEGRIE.

MARAE GG OUE G BURF 7 551
FUARSE BN A, P E RN R
P75 A BT HE AL TR, A 2016 i,
A BUF A LTG5S T 2017 4R
2018 4E. 2019 4E. 2020 4 % 2021 4F K LUJ5 &
R BG5S 5 55 R EL EL 4 ) A 11.95%.
8.23%. 8.66%. 12.07%71 59.09%, f3i 55 HAFR 7
A BAR K

7

%9 2016 4Rk F ARH BUF M 5 SR 25 A LA

B

(%45 f270)
B BUNECE fit%
ERERE RRFRAE | BURAEHE | BUFRTRERE
FIf3 25 RRERMR | —ERBFRE
% HHESE

2017 4 330.73 69.52 106.84

2018 4 227.77 65.74 86.9

2019 4 239.84 77.56 49.99

2020 4 334.1 34.73 38.05

2021 4E U5 1635.91 740.31 298.35

&1t 2768.35 987.86 580.13
FTHHRIR: FARE MBUT
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PRI T A W BUT S AL TR, B AZ
SE A 2017 7 53 55 PR % 3685.7 1476,
b 2016 4 Hb 5 {5t 55 BRAUE I 376 1270, HAKA
B AR R TE 2S H 7R

%10 2015~2017 4+ & A BUR R S TRAF LA

(¥$45: f27T)

2015 4§ 2016 4 2017 48
BUR 555 VA 3018.70 3309.70 3685.70
Horp: — B IRE 2050.00 2311.00 2664.78
L IR % BRA 968.70 998.70 1020.92

FARR: EHREMBT

2. W BUHERRES

B % 4-IGDP

FRYE 75 MR A B 75 BURF P 57 55 o i 45 1L )
(2014 1 H 23 HA®), #% 2012 FJiK, +
WA BUR 51 3218 ST 45 BN 2573.50
{275, M24T 244 GDP 1 21.56%, 114
36.74% (2012 EJi 4 EBUR 7 A 12218 5T KI5
55 A5 244E GDP 1 HL ) (1 344 KT« [
52 30T AR M T U A5 5 3 K2, 2014~2016
TR T ARE BUR 1A 238 5T 15 45 /GDP 4y
A 19.54%. 19.26%F1 19.46%, F&FrAHNTF
& H AL FHARAKF

%

PRI 5 MR 7 BURF 057 45 | 1 H 45 R )
(2014 £ 1 A 23 HA®) , #Z 2012 K,
48 BURN A B2 I8 TTAT 6 55 1 it 55 R N
75.98%. 1E CLA M 1) 2013 4F 6 H R &A1 BUN
g d ik g R, EAREBUN G 2L 5T
s RAP e EE 6 £ (Fefii 55 FI8hr a2
RIBFHESD , AGRFAER . . Wk, =
m b, 54 E AR AR AL TR R KR,
H5 105.66%1 4= E H A4 K PATS A K ZE 8,
I s AR AR 6] o B 70 35 4 21 U 5 119 £ 45 R 4%
FIARHES E(E (90~150%) M FIR, HAAKE
BUR A7 238 DT 51 55 ZK T 4% . SRS
PRI, 2014~2016 )& 5 M BUMN i1 6 £
W TAT A 55 I BN T E 37 64.82%
55.48%7#1 55.34%. SMARE, HIREBUNHISE
B

W%

FRYE ARG Hh 7 BURF A5 55 o T E 45 1)
(2014 1 H 23 HA®) , #ZE 2012 FK,
T MR BURF S G230 BT 55 Bk 23 LA AR AT 3K
T R A 45 5, @GSN 1.79%,
AT 5.38%(1) 4 E 14K, FebrE A4 4
&4 I BT A 20 £ GZ@ A 45 R fahn B
B EMERITFHESD 5 BURF A AR ST 555
A g 7 — 58 R ST 1053 45 1l 3 6 55 % 4y
A 1.29%F1 3.12% . 7 MR8 BUR M 15 55 a1 33 15
% I T ALK

ZEE DL BIBOURE, WA SRS R
— %, 2014~2016 BT S5IEKENS, (75
TR B i 75 MR8 BURF A 2238 ST H 57
% RES GDP LRI, Fids KT —M,
BT A 53 55 38 A 5 25 2R A0 TR, 5255 I3
SEIECH

£, PREFTH

ENE, HHE T ERIGE, &HE
HEMZ TS, FHir BE, HARE S
ERIEIX . #AfE, BE. HA. Fd
% 0 2R PEAAT RS AG) B P 2R G S B3 A O B
AHEmEHARILEMEE T 5% 0, BAR
e ZR AL X3 A P E AR B X A 2% . DRI, o
WEEER KRR BEAEENBUG. &5
A7, IRAG T RBUFER & BOREZ T
(PN EER

PSR, 2014~2016 4F 7 MRE 31T
AN BN 7351 1602.35 12T 1735.76 12
JGAN 1903.71 1270 (FUEHATHD, SRFELIEK
k. EH ARG IR R BN A — B
¥ AN N T, =80 55.12% .
54.13%7/1 55.99%.

BRI, —J7H, FHWEERFE
A G R T —, N T IEN S
TG A S/ 7 JE . 2003 AELAK, B
LU EIRM AR I E TR RIS R, B0

B
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T B HAKEE A kR S 4 0 4 I 3 RO
Po FH—H, T HHEEF EEFE RILE
EEPSEOMEEMA, ERLEHERT
— Z 5 B X R AR DG G = 1992 4 [F 45
PEZAEEFIF B E T (AT iR #IX
LEEIT R IR A (ob [ AT X T K
kY, 2009 4 8 H, EEtE (FEEA]
TE X E AR R RN EE— DU 5 B KT
A SIX ), 2012 4F 4 H, EEBAE R F
EEANLX S (FFEH EpraEniEx, JHe
KT CRTFHEENLXE FEH) EHr
HAEREX BB ME TR 2 IUEZKZML
T Hb 75 PR B IR SO0 ARl AR R AR R —
M, FHRE TGS EERENE. RN
RACHE X 2522 Tl AR D4 S, AL BIAITR
S 58 B o0 T B SRR AR B R N A5 T BRI
HAEI R (Ek (2014) 28 5), ik
M T I A TR, ERHEIH Rt~y
M7t E R A I AR 2 B A I I A
VA B SO B 5 T 3R AR 3 — 2D T BUR
o

BRE, HWRAE XA, [ E
X AP, SR & RBUR SCRE
K HWETEEF KR AR B A EEBUE .
Zurifr, HHBUELN Rk, BA T
EINNHIRAG E U SRR AT RETEAR K

I\. KEAGRS 0

1. R AAEI

LB, 2017 S5 — I H A
I — M 55 AT A 387.5002 1276, Herbgrid
—fiigr 338.40 147G, E#—RfiFF 49.1002
.75

R — Mg RATHARR 20 3 4EH. 5 4F
Wi, 7 IR 10 AEH, S HITERIRAT RS 331
N 50.00 127G 140.00 127G 140.00 1Z7cAN
57.5002 14,70 « AIH—Mcfii g7 Ay i Ik = e ) 2
fHEfFR, Hr, 3440 5 FEIIR 7 10— %

IR NRFEAT R K B OEAR; 10 R
— B ETE NIRRT R, BTG A
IR, B AR B T ek
B AR FEAR. EAKH TR, K
FHE 55 R T X i« ARFOK % 4= PR
I TRE Wit P aE R R, RITK
SEEBE, B RbGUE TR G AT
I3t 5 BUR 15255

2. KRIAMF AT S B B 500 % 0

AIA— g5 AT RAT RN 387.5002 12,
g6, fUFE 338.40 12 7CHE — M f5id7 1 49.1002
fCIC BB fidr . ARG — GRS T
2016 4FJi 75 WA BURF 51U 1418 54T 51 45 IS 1)
11.68%, X MR BUR 15 55 MUASAT — 22 4 5
AWE e AT BUR R ST B e, R
SN SS FUBE AR, T HLAE K BUR 5
WIRR, LR MR BUR 545 RIS AHE DRI RIS, ]
DAIE I B 40 A il o A A X B 52 55, ik
BREBUFFE ST HE 7.

3. R AR A AT

R E &k (2014) 435 3¢ L K% It PR
( 2015 ) 685 3, HL T BUN—MfiZFH T%A
Was AT E, N RAR BTSN
FRE — AL, R AL
NS

2016 4 MR — A LT YN FI— M A
FEFE N 1143 3N 1263.76 12701 4358.58
.75, A—Rtiize AT R 387.5002 147G,
2016 - AR — A FEIREYSNFT — M A L T
BRSNS T 0 A — A A5 2 1D DR e 15 25043l
3.26 il 11.25 fF. HMRE — AL A
I — e 28 FE TN S T AR 3 — M £ 55 1) £
P B

BT, FREBUR N T A — i
IR RE SR, A FRBENLH R S e B A
BT BUR K R IE. SRR, AHH—
P A5t 25 B HAAS B A3 1) RS AR ALK

B

13



BSZEEWTBERZAE

China Lianhe Credit Rating Co.,Ltd.

1o 75 BT — R 15 A v AR

Ny iR

HAMRE AL E R L, R EEE R
b FEh,  thE A E i A R A E T
B, AR, fEEX KRR RA
HERBOA . P, A5 T 20 REUF
SCRFBUR . IR, MR A A e
B, HEETREREE K, g
FREEfitl, WBORCSCORRFT T BURFTERTS X
o Pl i 3B 20 e 3%, LA SR BUR 53 5547 i
K, HBUFGS R SR, KR, BEES
MERTRIE, PO RTHR S, H
BB Gt T E M A B LS
Tt

A BURAS A — 5 0 R i g
Mo, R ORBEALE] @A B A BT M
A T BUR R

TR RE T ML B sy
5155 SR DL L A — iR BB RE T M 45
PG, BRATEA, 2007 SRS —HEE AR
WU — 07 2 A B8 KSR, A3
—BBRE G0N AAA.

B

14



BSEETSEIRAS .
China Lianhe Credit Rating Co.,Ltd. o, BT — 5 AR 15 B R AR

Fiithk 1 ERFRRERES

AR B € OC T 200 74 3b 7 BURF — A5 7 R AT LAERE AN S8 AR KR HE, #J7
BUR G935 S N =55 W, 553878 AAA. AA. A, BBB. BB. B. CCC. CC. C.
AAAZL A RS BTN, R 5 S RIEIR T RS9 AAREBY W] H“+ 8" 7 5 34T
T, FonfE S s T ER T A% .

Fo e E 7 X
AAA B BST INRE IR, BEARASZARIZBE B 50T, 2 KU AR
AA BAEHIS IRE IR 38, ZAMAETFAE IR, LA KRR
A LB RETEGR, B AN A GBI, 2 AR
BBB BLFSTREN)— B RARNA T EOR, B2 —

BB B RE NI, ARG AR mMR K, HEL R
B I3 55 IO RE T BUR MUK T RAF I DR EREE, B2 KRR
cce LR 55 (K BE TR BE AR T R AF PR IR, B2 U M e
cC BEARA RS
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BATATTEA G X F
2017 HF B — e E MY B —BAx A
6 SRIZ VR R HE

AR AR R M BN & BE A 0L S5 AE,  BeE BHE R A I 0iE & 4
ROWA FFEEIEAT BRIEAVESL,  BRER VSR 52 IER A PP ZORAS E H R R VP 2

B T BUT MAZ IR G PR BRERVF R BORRR LA 2R, SEAUHICBERE. G BEHE
FEAEA ST AT RO A B8 2D S il R ER VE 4L

MR GEHPIRDLRAR N DL R A BERAR A, BlCOR 2B mT B 000045 FH 55 4 A B
SN KT, 75 AR T BT B K Bl IR & B 45 IR R (AT R Bkt

BRE GRSV 0 5 M S THIRIL ARG B, A DL L R4k, Bk
BUHAFAE B B R] BEX 00015 S5 40 A O S A ( FLRERTRN, IR 5 BB s it iz
AT L EH A, KN RHZ BT 0T, S Seihil B R R

U A BT A BE KRR BEERER VPR BURL, S BUBRG BAE T A GiE H
SEAAUNE DU W, BB BHAE T LA IR PRI
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	评级结论
	评级观点
	声  明

	目前中国实行中央、省、市、县、镇/乡5级行政体制，由于国家实行“一级政府一级预算”，相应地，中国财政也实行五级财政体制。《预算法》划分了中央和地方财政的收支范围，而省级及省以下各级财政收支范围由省政府明确，或由省政府授权下级财政决定，如省管县，其在财政预算、决算、转移支付、专项资金补助、资金调度、债务管理等方面，由省级财政直接对县级财政。一般而言，地方政府行政级别越高，财政收支自由调节的空间就越大。
	中央与吉林省收入划分
	中央与吉林省的收入划分以1994年实行的分税制财政管理体制为依据，并于2002年、2009年和2015年分别对所得税、增值税、营业税和资源税收入划分进行了调整。目前，企业所得税和个人所得税中央与地方按60%：40%的比例分享，营改增后增值税中央与地方按50%：50%的比例分享。
	吉林省与下级市州收入划分
	吉林省作为省级政府，相对下级政府具有更大的财政收支调节能力，从目前吉林省级与市州收入划分方面，分为：①省级固定收入：金融保险营业税，非税收入等；②省级与市州共享收入：增值税（吉林省分成部分的25%）、企业所得税和个人所得税，省级与市州按4:6比例分成；原油天然气资源税，省与市州按3:7比例分享；③其他税种等为市州级固定收入。
	转移支付情况
	吉林省作为中国重要的老工业基地和商品粮生产基地，在中国政治、经济中占有重要地位，历年获得中央政府转移性收入规模大。根据2014~2015年吉林省财政总决算报表、 2016年吉林省预算执行情况表，2014~2016年，吉林省获得上级补助收入分别为1602.38亿元、1735.76亿元和1903.71亿元，上级补助收入保持增长。
	总体看，吉林省作为省级政府，直接获得的中央政府支持力度大，对于区域经济增长和财政收入提升形成有效保障。
	吉林省财政收入持续增长，2014~2016年吉林省分别实现财政收入总计4160.33亿元、4954.28亿元和5233.58亿元，年均复合增长12.16%，其中一般公共预算收入总计占比分别为77.33%、81.40%和83.28%，对吉林省财政收入稳定性起到了重要的保障作用。
	资料来源：2014~2015年度吉林省财政总决算报表，2016年吉林省财政预算执行情况报表。
	2014~2016年，吉林省一般公共预算收入总计持续增长，分别为3217.21亿元、4032.99亿元和4358.58亿元，近三年复合增长率达16.39%，整体保持平稳较快增长。吉林省一般公共预算收入总计中上级补助收入占比较高，一般公共预算收入为其第二大来源。
	资料来源：2014~2015年度吉林省财政总决算报表，2016年吉林省财政预算执行情况报表
	近三年吉林省获得的上级补助收入连年扩大，规模分别为1602.35亿元、1735.76亿元和1903.71亿元，占一般公共预算收入总计的比重分别为49.81%、43.04%和43.68%，考虑到吉林省在国家全局发展中所处的战略性地位，其获得的上级补助收入将保持稳定增长，吉林省一般公共预算收入总计规模有望逐年稳步增长。
	2014~2016年，吉林省一般公共预算收入合计分别为1203.38亿元、1229.35亿元和1263.76亿元，年均复合增长2.48%。吉林省一般公共预算收入以税收收入为主，2014~2016年税收收入分别达884.40亿元、867.12亿元和872.95亿元，占比分别为73.49%、70.53%和69.08%，税收收入占比逐年下滑，主要受经济下行压力较大，以及全面实施营改增试点、贯彻落实国家和省的结构性减税政策的影响；此外，2015年和2016年部分政府性基金预算收入纳入一般公共预算管理，一定...
	2014~2016年，吉林省债务收入分别为121.00亿元、549.54亿元和637.59亿元，收入规模在2015年实现快速增长。
	表4  吉林省一般公共预算支出总计构成情况
	（单位：亿元）
	资料来源：2014~2015年度吉林省财政总决算报表，2016年吉林省财政预算执行情况报表
	2014~2016年，吉林省一般公共预算支出合计分别为2913.25亿元、3217.10亿元和3586.09亿元，年均复合增长10.95%，整体保持较快增长。考虑到上解中央支出、债务还本支出、安排预算稳定调节基金和结转下年支出等因素后，吉林省一般公共预算支出总计与收入总计实现平衡。
	吉林省一般公共预算支出合计中一般公共服务、教育、社会保障和就业和医疗卫生四项刚性支出分别占43.16%、44.54%、42.72%，财政支出弹性较好。此外一般公共预算支出向农林水领域倾斜较大，重点支出项目得到有效保障，为未来经济和财政发展打下了坚实基础。
	总体看，吉林省获得中央补助收入规模较大，反映了中央对吉林省支持力度大。吉林省一般公共预算收入稳定性及增长性好，主体税源产业企稳回暖，未来产业结构的进一步调整优化及新兴产业的发展将为吉林省税收增长进一步提供动力；吉林省一般公共预算支出以民生支出为主，保障和改善民生力度较大。
	政府性基金收入总计是吉林省财政收入的重要组成部分，2014~2016年规模分别达940.76亿元、918.02亿元和840.40亿元，年均复合下降5.48%，呈平稳下滑态势。
	表5  吉林省政府性基金收入总计构成情况
	（单位：亿元）
	资料来源：2014~2015年度吉林省财政总决算报表，2016年吉林省财政预算执行情况报表
	近三年，吉林省政府性基金收入合计分别为608.66亿元、367.15亿元和392.75亿元，政府性基金收入对土地出让收入依赖程度较高，2014~2016年国有土地使用权出让收入占政府性基金收入合计的74.75%、70.65%和73.08%。由于土地出让收入受土地储备及出让情况、房地产市场走势及政策调控等多方面因素影响，收入存在一定的不确定性，预计未来吉林省政府性基金收入可能出现波动。
	表6  吉林省政府性基金支出总计构成情况
	（单位：亿元）
	资料来源：2014~2015年度吉林省财政总决算报表，2016年吉林省财政预算执行情况报表
	2014~2016年，吉林省政府性基金支出合计分别完成940.76亿元、918.02亿元和840.40亿元，支出主要为城乡社区事务支出。考虑到专项债务还本支出、调出资金等因素，2016年吉林省政府性基金年终结余102.24亿元，政府性基金预算平衡能力强，预算调节弹性大。
	总体看，吉林省政府性基金预算调节弹性大。国有土地使用权出让收入为政府性基金收入的最主要来源，未来房地产市场波动可能对基金收入产生一定影响。
	（3）国有资本经营预算收支情况
	国有资本经营收入对吉林省财政收入起到一定补充作用。2014~2016年，吉林省国有资本经营预算收入总计快速增长，分别为2.37亿元、3.27亿元和34.60亿元。2016年，为进一步深化国企改革，中央给予吉林省30.07亿元中央国有资本经营预算转移支付收入。2016年吉林全省国有资本经营支出总计预算执行数为34.60亿元，实现收支平衡。
	根据《关于吉林省2016年预算执行情况和2017年预算草案的报告》，预计2017年吉林省全省地方级财政收入1301.68亿元，比上年增长3%。加上中央税收返还和提前下达转移支付收入、调入预算稳定调节基金，全省财政收入总计3010.78亿元。扣除上解中央支出等，全省财政支出安排3006.03亿元，可比增长4%。
	资料来源：吉林省财政厅
	资料来源：吉林省财政厅
	资料来源：吉林省财政厅
	2．地方政府偿债能力
	经财政部批准，2017年度第一批吉林省政府一般债券发行总额387.5002亿元，其中新增一般债券338.40亿元，置换一般债券49.1002亿元。
	本期一般债券发行期限分为3年期、5年期、7年期和10年期，各期计划发行规模分别为50.00亿元、140.00亿元、140.00亿元和57.5002亿元。本期一般债券为记账式固定利率付息债券，其中，3年期、5年期和7年期一般债券为每年付息一次，到期一次还本；10年期一般债券为每半年付息一次，到期一次还本。资金用途方面，新增一般债券资金主要用于铁路、高速公路、普通公路、重大水利工程、农村危房和城市棚户区改造、农村饮水安全巩固提升工程、城市地下综合管廊建设、扶贫开发等方面投资，置换一般债券用于偿还符合条...
	本期一般债券公开发行规模为387.5002亿元，包括338.40亿元新增一般债券和49.1002亿元置换一般债券。本期新增一般债券相当于2016年底吉林省政府负有偿还责任债务规模的 11.68%，对吉林省政府债务规模有一定影响；本期置换一般债券仅对政府债务进行置换，不会对债务规模产生影响，而且在延长政府债券期限，缓解政府债务到期支付压力的同时，可以通过置换原有融资成本相对较高的债务，减轻政府利息支出压力。

