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FML S5 SEHSN 2.05 1278, [A] Ebig A 1K,
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55 SN 0.66 1278, [AIELARAEAS K

BREFM, 2020 4, AFFEWSEF
KN 25.32%, [FILLEEA TRE. Hor, BlifEs
B 5 BN 26.04%; NS 3 A
W5 BRI FE N 28.14%; JHFE 5 EBRFE N
18.29%, [AIELI/> 4.92 NEYE, TEATER

ettty MBI R EE S B A 7 M TR
BHELIH.
20214E1—3H, A SEBLFEE LSRN 1.55
255, FHK7.64%. R, AFEEWSE
FIZR26.04%, [FIELAREAS K.

%3 2018—2020 4% 2021 § 1—3 AN & £F L HBAMRALAEHIL (F4z2: T L. %)

2018 4 2019 4 2020 4 20214 1—3 B
WiH EXT] EXT] EXT] EF
H H H H
Lo 5 EY Lo 5 EY LN it EY WA it *

MEESHE | 5i3800 | 4171 | 2088 | 2509653 | 4831 | 2828 | 2218818 | 4434 | 2604 | 658007 | 4244 | 2717
AT B T
it 2547328 | 4295 | 2925 | 1986527 | 38.24 | 27.03 | 20476.69 | 4092 | 2814 | 6807.16 | 4391 | 27.90
i
ik 900559 | 1518 | 22.71 | 666355 | 1283 | 2321 | 6597.89 | 1319 | 1829 | 1869.78 | 1206 | 2290
oAt 90.58 015 | 631 320.15 0.62 | -1.99 776.88 155 | -10.04 246.17 159 | 3168

& 3 | 59307.74 | 100.00 | 2849 | 5194551 | 100.00 | 26.96 | 50039.64 | 100.00 | 2532 | 15503.18 | 100.00 | 26.04

AR R o8] 4Rp

2. RAMHERM

RIFIA, N8 EERIRA )R &
MERTRK, BRAHRBE S E—HK,

N F) RN ) AR O TR .
TERD | B L AR B T R ZE L ARAESE
T EWRRIE I RSN, BRI
FORER I AR o5 2577 BAS 15006 LA b o 24 RIAR
B AN TR SRR 1 JEURH) B R AN TR (R R A A 5,
HERBRII N A F RIRE, 85507 REER R A

B CREAD) Frp s G D R E R LA B
TP A B SR E AR W S [F HAE BT
Koo BB 715 THT, 20204F, /A B B IE R AR
HL ORI A T R R, R B ) B R T
SR T, 202047 5] JR AT R G 1 # 2
S TIR NS
MRIEF KA, 2020 4, AFRTHA
A P R B R Dl 56.79%, [A] ELI N 2.66
R =R et 2 I e s Ea N 9
P 51 MR Bl B S (A SR i B 38.13%),

AL

MR, 20204E, A& TKEIRS . £

A AR A R R

%4 2018—20204F % 2021F1—3 ] » &) £ & RAHR M E AR M A%

B4 HHE 2018 4F 2019 4F 2020 48 20214E1—3 A
KR (D 6330.10 5543.90 4718.00 1274.80
FK B RIEEH (it 2075.97 1839.94 1587.26 442.25
Ry Gl 3.28 3.32 3.36 3.47
RIEE (gD 7633.85 7897.23 8749.15 2735.76
2R RIE4&E (Ji5) 1262.47 1313.60 1307.71 377.81
Ry ol 1.65 1.66 1.49 1.38
KR (D 11184.99 10990.62 14081.87 3394.07
R RIEEH (it 530.72 522.45 604.11 151.91
Ry Gl 0.47 0.48 0.43 0.45
RIEE (gD 9598.58 12770.49 9127.39 2441.11
RS CREED RIE4&E (Ji6) 543.80 625.35 440.21 115.32
Kty ol 0.57 0.49 0.48 0.47
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K (M) 27871.63 29000.26 18069.59 3994.66
FEER (D RIEEH (it 698.01 712.72 289.59 53.23
Iy Gl 0.25 0.25 0.16 0.13
KM E (D 103.89 96.20 122.12 20.89
Rt (GEE) RIEEH o) 168.65 153.78 200.44 38.68
SFRIEM Gol T3 16.23 15.99 16.41 18.52
RN E () 836.49 485.33 778.06 150.31
A GRIED RIEEH ) 1586.15 913.14 1474.40 314.43
SERIRAMN Gl TR 18.96 18.81 18.95 20.92
Kl (2D 22.29 14.49 14.21 5.06
TR IE R IR IR 2E RIEA (Fio6) 3345.02 2042.28 2073.75 742,59
Kty Goli R 150.05 140.95 145.94 146.76
FARR: R
%5 2018—2020F % 202151—3 A » 8] R #+30 71 K W& BOK BT A%

B4 HHE 2018 4F 2019 4F 2020 4¢ 20214£1—3 A
KM (3K 3108.85 2782.59 2426.40 619.74
Ei\*% PRICE MG 5782.46 5648.65 4514.11 1290.66
PRI LR 1.86 2.03 1.86 2.08
PRI i) 8716.76 7786.84 7525.58 2055.46
H7J RIE4&E (Ji5) 4794.22 4438.50 4139.75 1121.64
PR (Tl 0.55 0.57 0.55 0.55
K i) 1738.01 1797.33 978.14 240.80
& RIEEH (it 1216.61 1240.16 663.29 161.82
SEE AR o) 0.70 0.69 0.68 0.67
KIGE i) - - 2266.20 770.70
ﬂﬁi)(ﬁ PRIE M OipW) - - 330.60 112.41
SEH AN G -- - 0.15 0.15

PR RIR: a8 R

3.

sk
2020 4, NEEEF&HFREMLRK;

e

HEMEN YR, AILFEHLH—RY
o, EAERIEEHTTI: BT RS
RAUMAST, A A A AR,
ATIIAT T S DR T T
o —HHIRAT ARGV, (E3F— 3 ]

PR, %7 T RERUK HAR RS E 17 i, 2
) SR A FE 4% B (0 AT A

FRREJTTH » 202048, 23 F IR HIH ™ g
A, s RER R R . PRI, BORE
M S AN, i B G, AR
AR o 7= BER 2R 5 18T, I8 5 1™ e
A, R AR R

%6 2018—2020 % 2021 F 1—3 ANEA L& Rk, FERASRARAREFR (2 T A, %)

Wi H 2018 £¢ 2019 £¢ 2020 48 2021413 H
i 675000.00 700000.00 715000.00 178750.00
B E N [y 681160.93 622289.30 607664.14 162728.83
FEReRI % 100.91 88.90 84.99 91.04
il 300000.00 300000.00 300000.00 75000.00
iz FEE 234626.80 173614.57 178914.79 62269.79
FERERI 2R 78.21 57.87 59.64 83.03

TR IR o SR
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4. FmE

2020, A AR R HKELELESHERE
ETEERMEHNEI TR, EFrETAR—
T T,

N EV LSS R HA N, A N
A, X 9 PSR B BA I A CGE s
) B, R E SN PR B A AR

B3 1, 2020 4, SZHE R BTG R,
B S A A P T s BV B
TR 25 B A T I

AN ITIH, 2020 4, AR T
BRIUA P RE, RS RN R
e

FEESETTH, BT AR SEAT ¢ %ﬂ$$#+

, - DRI AT, AR B R
2020 4, AE EAWON & 3B BON T EL A YEFETE B K
9 99.78%LA F o BREFIIN, % 4R 7 K
PR R AR
%7 2018—2020 5F % 2021 5 1—3 AN £ &7 B4 EHL (£ TIFT R, FRA. %)
b= 2018 4F 2019 4F 2020 4F 20214 1—3 H
M 966.69 995.57 948.38 905.11
B B3 By 255907.42 252082.37 233959.93 72699.13
e 96.80 10355 96.65 108.99
A 574.00 574.09 554.88 552.69
A B i 443783.66 346030.07 369026.99 123163.18
PR 106.48 91.34 100.94 128.26
BN 389.84 368.61 360.41 347.24
i i 231005.82 180774.72 183066.57 53847.52
kS 98.46 104.12 102.32 86.47
FA KRR o84 H
1E) e 2.18 | 252 ‘ 0.39
B EEF T, 20205, A ] FET HOREE TR A TB T (2 AE AT R AR T
FUH A N11430.51 5 76, DI L E
22.77%, 7% ;b — 6. Z&7A
ZRINAZNEBEEBAARTE, 2§

5. %2@ikE

NERBRBEREAITT

2020 4, A FHEFBUR . 75
B UM 7 JE e By 7l Dy 2.18 Ik 252
AN0.39 1K, [FI LA B R R

FBTERRK.

A 2020 4EE, AR FEALETH 3,
a3 IR — 24 7K 24 FH B B e p R I H —
TR AR . AR 2020 SR, TR R T
HC R el 6.41 1270, RRMFRE
1.19 127G, B RT3, A TS AT 75 RASK

%9 M E 2020 F KNG £ EAZERBHR

MEATIL LS LR E, A RIAE B
TEAT M H K.
%8 FTL T LN 5 285 & ﬂ%%aﬁ’
(#4z: %k
. HERBER BB ERR
ES5 IR W Ttk e %
AR A3 418 3.19 0.64
HEIFGHTAL 2.66 4.06 0.54
LR E 3.42 3.63 0.59

(¥45: o)
BE 2020 | 20214
B IS AR ‘i& ﬁiﬂé ERER | TRIB
Ei'as #t
) FHER
— 2R i} 7K 24 A B
watbpma - | 5% | B 54
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— 2% 7K 24 FH B 5 .
wabpmE | 12| B% 0.80
BT 03t | nz 015

it 7.60 - 6.41

R B RAE
e M 5Hh

1. W%

A HRL) 2020 4EI 554, SR fiE Tt
IS BT CRERFE GO F 1, R T heifk
TAREE = I e 458 . A 7] 2021 E—Z
FWMEBEREHIT.

AT SR E A IEEE, #ZE 2020 4F
K, AFPANEIEEIPER T AR 1K #
#2021 F 3 AR, AREIHEE LN, HRE
W, AR FEE SRR EE, GIFERZE
AR, w055 HdE vT Lk .

A 2020 L, AF (B BEREN
13.25 1476, A& a1t 10.40 1276 CF
DEE AR ). 2020 4F, AaE]|SEEUENLRN
5.02 176, F)iE L 0.61 147G

BAE2021F3H IR, AR (B 57 A%
N13.29147t, P #H AR & 910554476
DB ARG . 20214F1—3H , AFISEIUE N
WeA1.561470, FEEE0.2314 7T

2. WAERE

A E20205F kK, AAFTEARFHEK,
MR8, RFE b RIKEEAE
REHEF, ALEXAT S SRS, BhRLR
F =LK, TERERS.

#2020 L, A BEEHCN 13.25 14
TG, B AERIGK 6.74%, FE AT AR EKIE
N EREEZ MBI BR AR CBLR AR “1E )17k
B WHY BATS. HE 2020 K, AT
PR %7 50.09%, AR BN %S
49.91%.

#WE 2020 FFIR, AFENTETN 6.63 14
TG, W EAER T 12.31%, FERTHE4EH
BT A 2020 4FIR, A RIS B R
H 5% M %4 (1l 40.59% ) MUK K (Y 16.51%)

IS ER Rl 2 (5 17.07%) FIAE £ (5 22.80%)
R o
B 2 #.E 2020 F & 8] A K A AR

A
16.51%

o Bl o
17.07%

22.50%%

FA R )RR
#E 2020 FIE, AFIEMESA 2.69 1

JC, B EAER FBE 26.87%, TR IE) AR
HY @pral. o n) 5 Mg 5 2 mImRAT 7K
242 {Z e Z IR &N 0.26 1278, +
FORFF HARAT A SLICZE . 5 FIE SR 4540 16 fRIIE

.

BE 2020 R, A MK 1.10 12
T, B _EARJE R % 2.00%, HA K IE —E LA
(R SIS 2 1 95.76% . 2 ] NS K R A A 42
K HES 0.09 127C .

BE 2020 F)E, o\ MWGKIRE TN 1.13
.76, B AFRABEA K,

B 2020 )i, AFAFELN 151 147T, B
ARG K 3.85%, F2ELHFEAM KL (0.48 1270)
MIPEXER S (0.47 1278) MIfk.

HAE 2020 ), AR AERBN BN 6.61 14
JG, B BRI K 36.51%, T AR TR
KFrE. AFEHERS) T 32 2 e 55 (Y
45.64%) FIEFETHRE (5 37.99%) k.

BE 2020 FR, Aw] g5 3.02 12
T6, B FARR R % 1.90%, FEMI RN R Mk
B (40.40%) FIHLAS 1524 (52.65%) o 2] [#H]
SE RS BARHIRTIH 275 127, WO RN
52.25%, T M.

A 2020 HFJR, AFIEE TN 251 12
JG, B AR K 190.39%, T E R BN — i
K2 BB 2E AR — 3. ATk

A 2020 ), 2w 52 PR B HACK K f o
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fE3ETT 0.59 1278, ZFRELBI.

%10 BE 2020 F ko 8) 2 PR = MR

($45: B
AR
TiH s ZIRIER
i 2566.19 | ARAT K I EE K AS FE L ARIE S
g&m@ 192.35 PATIRIES:
ﬁiﬁ% 318.06 | 4T (K BT S HRAT A LI ST
[i] 5 HE 7= 2831.72 | ARAT AR I SLARAT A SO ST
a1t 5908.32

TR 8RR

BAE 20213 H i, 2 /] B AN 13.2914
TG, 20204 JRABMA K HrRish % b
47.15%, JEBNH = 1552.85%, $20204F K47
AR

3. WAL

(D A #E R

A E 2020 F)&, A 3 TR F R BAEKK
RE, WAL ZENRSF,

A 2020 FFIK, AR FTAER N 10.40
1256, B EERMEK 0.39%. #F 2020 E)K,
A\ I ERG F ER OB AC 14.53%)
AN (1 53.40%) « FANF (5 4.62%)
AR BECANE (5 27.46%) ; A= TDER AR
Was. AFf s eEtt RIT.

BE 2021 F 3 HJE, AFTEENGHN
10.55 127, P &R R E5 s 2020 R ARk
N

(2) ffi

A E2020%F )%, BT aAERERHEK,
28 AARABRE TR, AR AR E; K
SNBIESHE, BHAFKE, K50k
EH,

BE 2020 R, AnEAGLEHCH 2.84 12
TG, B EARJEHE K 38.66%, - EE R4 I s
IprEL. B 2020 R, AR UGS AT R S
ffifit i 97.62%, ARzl il 2.38%, AR
fiz LR sl i fii A .

BE 2020 R, ARG 2.77 12

JG, B EERIK 40.04%, FERAEHNE
WIS T e, AA 2020 ), A sl i
EhEMER (F 17.93%) . RATEERE (4
26.49%) FIRIATIKR (5 44.68%) F%..
B 3 ME 2020 F kN SR R AT R
U e

(&b
21.59%,

TEHRfEEL
17.93%

TR IR 28R

BE 2020 K, AFFEHEZCN 0.50 14
76 (EARRA R TR IEFO , ISk 0.31
2 e HVE FAE K 0.19 AZIGHI Ak -

BE 2020 fFIR, A FE NATESE N 0.73 14
TG, B AR K s KA BB 4% 5 9 R AT 7K
.

A 2020 IR, A NATKZRH 1.24 12
JG, BRI K 32.83%; MARCE NRATHE
LK 0.40 AZ TR TRER % 3K 0.77 14T

HAE 2020 ), A A AR F1 45 0.07 42
TG, ARSI A o

HE 2021 4 3 HIE, An i s 2.74
275, 5 2020 FEIRAEA K. H, mahfi
7 97.69%, JEisN 71 f7 2.31%.

B2 2020 IR, AnR&Ef6is AN 1.23 14
T6, B FAEREK 66.22%, 4k I S .
BE 2020 4R, A AT UG A AR AR 55 Bt
AL EEZR A B B, 43 5 21.46%F1 10.59%,
A3 S AR RIS AN 4.94 AN 43 13,90 N E 4y

#E 2021 4 3 IR, AF4AEfGi% N 0.95
275, #2020 SEJEA BT TR, AR B 7 %
A5 55 AR LR 737 20.61%F1 8.24%
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(211 BERSEEANIEE RSB TIEFRL

FREFRE
ek F(HH e
A 2027/4/28 4.05
&1t - 4,05
FA KK Wind

4. BAREA

2020 5, ¥ AMKEE R0, NI TL
WNFeFlEMAR S HPTT M 28 5 MiEsfk
AHT,

2020 4, A SEIENMIIN 5.02 /47T, [F]
PO A T B, RS2 i 98 2 1 5 e BT 2
ANFVEN AR 3.74 1270, R, AFIEIF
1% 23.93%.

WA B F T, 2020 4, AFIEISEAA
0.64 127C, FILLTF% 0.14%, 82 H RN
12.80%, [F]LL3ghN 0.45 ANE . HA,
WH (4 48.44%) | EELRA ([ 54.69%)
WER B 12.50% ) At 45 2% F (15 -15.63%)

2020 4E, Aa)FE S 0.61 1278, FIEETF
F% 13.97%.

MNBEFIFEFFHRTE, 2020 4, A" MEARK
a1 RNV BT P B RS8BT R %, 293 4.58%
F15.10%, [F]ELA 798> 0.92 4N H 4 s Al 0.79
NER -

2021 4 1—3 H, A#FSEHVEMYZA 1.56
fe.76, [FHHK 7.65%; FljE S0 0.23 127G,
] LL 384 4.95%

5. IMERMM

20204, NS 2B EFHRAK N A L.
FRIANAZADELEBAAEL T, NI FE
KERT K.

LENEENITIE, 2020 4F, A FLEESI
AN 5.64 1476, [FLIEK 15.64%, by
A PR ST SS BN B I4 4.96 147t 2020
B, ARLEIESIIEREN 4.42 1270, [F
NS, G AR W SR o 3252 55 45 ST I 4
N 2.67 1475, 2020 4F, ARIEEES AR
SR EFRUN 1.22 1276, FIHIEK 121.82%.
2020 4E, A IAUN LA 98.73%, [F]ELIE N

8.78 N E sl WCNEA e
FeEBN I, 2020 4, A A THESIL
EMAN 0351470 A, RS
Wit 177 4270, HPRdEE s, BB s
PN A A B SO LY 1.76 12Tt
2020 4, o FERGHE S A I BLE LR -

1.42 127G
2020 4, AEEFIESAII SR E R AN
-0.20 127G »

EVOEEN T, 2020 4E, A FER G
SIMAN 050127t [, AFERESIE
N 0511278, 2020 4E, AFEH
(I 4 1P 1 N-0.01 127 -

20214F1—3H, ARLEENMERAN
1.244¢.7, &8I EIR EF 1 80.17147T;

TGS &R R AUN-0.131470; BB S
P4 I 14 40-0.26/4. 7T

S P

6. fEfiAE

RIZEAPN, Aa K. aAEkee ) BiaRgk
HEANESF, SEKFRLHTRREIF, ¥4
AR B AR AR

MEEHREE R RE J19Rbn R, #ZE 2020 K,
N BN LE AN B B R 4 A B 381.91% Al
308.39% K [#%Z 239.15%7F1 184.62%, iizhE™
PR BN R AR BEAR FE U B s AR &R
W55 Lo 2.21 £%, A% A 5 55 (1)
REEFE IR 5y BARE , AR AT RE J1E br
R4F.

MR bR A, 20204F, AR EBITDA
N1.16427C, AL R F%5.69%. MARE, AT
EBITDA T H 47 1H( 744.79% ) FF ] S AL
52.81%) K. 20204F, /A W EBITDAF]E 544
N401.041%, EBITDAXF] S )7 5 F2 AR &1 s
BT AR5 K, A R A i %
[EBITDA H L 4 1 0.60 5 2 & = 1.06 1% ,
EBITDAXS & it 55 18 s AR FE iy . BEE
AFEK G R J1HE bR R .

B A 202040 K, AFTCAAMELR,

A 2021 F3H IR, AFIEIHOFFREE
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WARAT SR B 425 1.2912. 70, AR AE AU A
0.48147C, 2w ARG RIEA M09, ARfE
NEWATR, HgERMBIRIE.

7. BN HHHT

B E20205 &, BB T2~ EREERE,
T EEMBRAHE: KHF R, FHRE5RE
NE&R; TAERBRAETHERZR. BAZN
8 L 2B B R, HFEFREMANFFH
Tk Ko

BE 2020 FJiE, BFAF] B EET 11.60 14
JG, B EAEEMK 2.47%, HAREIE 6.63
276 (5 57.16%) , JERBIE™ 4.97 1270 (5
42.84%) . BFawRBNE S EE BT e
(2.5342.70) « MUK (1.03 12.70) FAF A
WK (1.22 420D H R ARS8 7= 44 Fl DA 1A
JEA R B (3.42 1270) FfE & ¥ 77 (1.16 1470)
NE.

BE 2020 FIR, BEAFEGGET 1.70 12
JG, Hishfifi 1.67 1270 (/5 98.24%) . Uit
B E B LANATEEYS (0.73 1270) RIBATIK
X (0.4512470) NFE. #E 2020 FIK, BEAH]
AR5 1.05 1476, NG %0
i M A 55 T AL LR 73 58 14.62%F1
9.54%.

BUE 2020 ), BEAFIFTAERGGITA
9.90 {270, HAFBAN 1514470, TEARAFA
5.56 1.7 AR BCHIE A 2.36 1470, EEE,
AT A FER G EARART S WER G, 4
PR e MR

BENAR A A EENEE Lk AR
J7 T, 2020 4, BEAF SEHVENLIRN 4.53 1476,
BEAF RSN 0.53 127C.

&R, 2020 45, BEARSE WSS
WA 5.03 1470, FENBER M. FRH5T %
WEIMELE (4.44 1270) ;5 SEIEHILERH
4.69 1475, FERWSKR . B2 57 55 AT
W4 (229 f¢70) FSATHAL S & ERINA K
B4 (1.254070) , BEARI NI
H4010.34 1270, ¥ BESN T, 2020 4, BEA

w) BT S AL IR A, 35T
B A LR BTUN-0.19 14T 2020 4,
BEA B GG SN AL L8 88 -0.20 127T.

+. FEHRGHERTEEN S

B3t B B AR BT,
HEAREHAH, AFFEIANGIFLIL,
NA.0500.70 “IE)IHAR 7 o #iA20204F )%, A
WA= R2.7310 T, NA RIS R R IE
4B 10.671%; 20204 A WEBITDA. &8
TESN AR B EE TGS &R0 BN
1164270 5.6412.75H11.2212. 50, A FIFF4:A
G BER A Gr IA 1110.294% . 1.394% 4110.301% .

A FED A SR IR BRI LA R 3R

k12 N HGEMARBERL

($42: e, 42)

o B 2020 4¢
— 4 N B R 0.00
RKAFEEARF A S I 4.05
PG T4 B W B R0
GETRENINE TN B AR i A e 1.39
GES B I G B AR KA B A G M 0.30
EBITDA/AR R A2 5155 A 420 0.29

TR RR: BRATAT R
+_'\ g:nbi%

CREVIG, RGBSR 4ER & ] AR K
WIS RSO A, diRF “IE)IFAT 115 4%
PN A FRIERNEE .
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BEfF 1-1  #(E 2020 FREKXIE/IEARZM RGN AR B RINGETIE

AU A % W0l %
L g 1E I,
= Fi Bk E4 il o 15 i %@
1.00% [|87.00% |5.00% J4.00% |3.00%
a] ||[3 ?Iéj 'l"L‘
) 2 it:
. Hf i
3.20% 3.20% 3.20% 2.17% 26.13%

[ LA 1% 24500 3 B sHI 10 7 PR 2 ) ]

FrbRRs 9 R4
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PifF 1-2  #(E 2020 FREKXIE/IEARZM ARG AR FIHASEA

l BARK S l

MR 2 A2
[
RAET R
(o
WS ERZ A
HE A

UEFR 557

#
=
vl
s
i

=

P

2
it #
i 7
Sl b

SEFFEEBR
SEEATHEEE

e VR 7K
A FH I3
T T T
I ] ]

TA R R R4
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fiHfF 1-3  B(ZE 2021 F 3 AREKRE/NIEHEEMRRIBARAE

=1 ,=E=-
FEFRRIFENR
e FAREK L EMEA 7| g | FREA
Ji) (%)
e | B T R 2GR O . Y
1 S sl smesRle, smeken: | sooe | P8R 10000
PVPREAT | wmassARS, S,
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	声  明
	公开发行可转换公司债券2021年跟踪评级报告
	一、 跟踪评级原因
	二、 企业基本情况
	正川股份前身系成立于1989年的滩口玻璃厂，1997年重庆市北碚区乡镇企业管理局出具《关于同意成立重庆市正川玻璃有限公司的批复》（碚乡镇企〔1997〕137号文），同意在原滩口玻璃厂的基础上成立重庆市正川玻璃有限公司，注册资本1000万元。2017年7月，经证监许可〔2017〕1359号核准，公司首次公开发行股票，新股发行数量为2700万股，公司注册资本增至10800万元，股票简称为“正川股份”，股票代码为“603976.SH”。后经资本公积转增股本事项，截至2021年3月底，公司实收资本1512...
	跟踪期内，公司经营范围未发生变化。
	截至2020年底，公司本部设有技术中心、质量管理部、经营管理部、财务部和营销中心等职能部门；纳入合并范围子公司1家。
	截至2020年底，公司（合并）资产总额为13.25亿元，所有者权益合计为10.40亿元（无少数股东权益）。2020年，公司实现营业收入5.02亿元，利润总额0.61亿元。
	截至2021年3月底，公司（合并）资产总额为13.29亿元，所有者权益合计为10.55亿元（无少数股东权益）。2021年1－3月，公司实现营业收入1.56亿元，利润总额0.23亿元。
	三、 债券概况及募集资金使用情况
	五、行业分析
	随着中国居民生活水平和健康观念的提高以及政府对医疗卫生事业投入的加大，中国的医药包装市场迎来较快的增长。药用玻璃是医药包装材料的重要组成部分，其市场规模整体呈上升趋势。
	医药包装材料指的是直接与药品接触的内包装材料。近年来，随着中国居民生活水平和健康观念的提高以及政府对医疗卫生事业投入的加大，中国的医药包装市场迎来较快的增长。作为医药包装的重要组成之一，药用玻璃行业市场规模也随着医药包装市场规模的扩张而不断增长。随着一致性评价等相关行业政策的不断出台，医药包装将跟随仿制药同步实现产品升级。根据中国玻璃网相关数据显示，中国医药包装行业市场规模突破千亿元，预计在2021年医药包装行业市场规模可达到1343亿元，市场前景可观。其中药用玻璃是医药包装材料的重要组成部分，常...
	医药包装材料可以直接接触药品，其质量的好坏将影响到药品的安全性和药性的稳定性。对于药用玻璃，其质量的主要衡量标准之一为耐水性：耐水性能越高，与药物发生反应的风险就越小，玻璃质量越高。按耐水性由低到高，药用玻璃可分为：钠钙玻璃、低硼硅玻璃与中硼硅玻璃。药典中，玻璃被划分I类、II类、III类，I类高品质硼硅玻璃适用于注射剂类药物包装，III类钠钙玻璃用于口服液和固体药物的包装，不适用于注射剂类药物。
	目前国内药用玻璃使用仍以低硼硅玻璃和钠钙玻璃为主，国内药用玻璃中中硼硅使用量占比很低。而由于美国、欧洲、日本与俄罗斯均强制要求所有注射用制剂和生物制剂使用中性硼硅玻璃包装，国外医药行业已普遍使用中硼硅玻璃。
	注射剂一致性评价政策逐步推进，将促进药玻向中硼硅玻璃升级；原辅包关联评审审批，有利于行业头部企业。
	国家发改委在2019年11月发布的《产业结构调整指导目录（2019年本）》中，明确将新型药用包装材料与技术的开发和生产（中硼硅药用玻璃，化学稳定性好、可降解、具有高阻隔性的功能性材料，气雾剂、粉雾剂、自我给药、预灌封、自动混药等新型包装给药系统及给药装置）列为了鼓励类。国家产业政策的出台，给药用玻璃行业提出了发展建议，指明了发展方向，有助于促进行业的创新和进步。
	2020年5月，国家食品药品监督管理局及药品审评中心（以下简称“CDE”）相继发布了注射剂一致性评价相关公告和技术要求，标志着存量注射剂品种的一致性评价正式启动。CDE在发布的《化学药品注射剂仿制药质量和疗效一致性评价技术要求》中明确提出：注射剂使用的包装材料和容器的质量和性能不得低于参比制剂，以保证药品质量与参比制剂一致。此前中国药包材采用的是注册审批制度，药包材与药品需要分开申请、分别获取相应许可。关联审评制度将药品包材与药品作为一个整体，药包材应与药物临床试验或生产申请关联申报。这将倒逼国内...
	未来，随着中国人口老龄化的加速以及居民健康意识的提高，药品及保健品市场将迎来广阔的发展空间，也给医药包装材料行业带来了良好的发展机遇。
	作为药品及保健品的主要消费群体之一，老年人口的增加势必会刺激行业的快速增长，也给医药包装材料带来了巨大的市场空间。另一方面，随着经济的持续发展，中国居民健康意识也在不断提高，卫生消费相关支出逐步上升，也给医药及医药包装材料行业带来了正向推动。
	六、基础素质分析
	1. 产权状况
	2. 企业规模及竞争力

	公司是国内药用玻璃管制瓶细分行业的头部企业之一。公司拥有生产基地4个，产线包括制管、制瓶、瓶盖的一体化生产。公司产品系列种类齐全，包括各类材质和规格的药用玻璃管制注射剂瓶、安瓿瓶、管制口服液体瓶、螺口瓶及各类配套瓶盖等产品，产能方面，公司药用玻璃管制瓶年产能71.50亿只、药用瓶盖30亿只。截至2020年底，公司国内客户数量超过600家，其中包括中国医药集团有限公司等大型药企。
	3. 企业信用记录

	七、管理分析
	八、经营分析
	1. 经营概况
	2. 原材料采购
	3. 产品生产
	4. 产品销售
	2020年，公司不同产品销量变化态势不同；主要产品销售均价有所下降，客户集中度进一步下降。
	产销率方面，由于公司实行“按订单生产+少量备货”的生产模式，公司主要产品产销率均维持在高水平。
	客户集中度方面，2020年，公司向前五大客户销售额为11430.51万元，占营业收入的比重为22.77%，客户集中度一般。
	5. 经营效率

	公司整体经营效率有所下降。
	2020年，公司销售债权周转次数、存货周转次数和总资产周转次数分别为2.18次、2.52次和0.39次，同比均有所下降。
	从同行业比较情况来看，公司经营指标处在行业中下游水平。
	资料来源：联合资信根据公开数据整理
	考虑到在建项目后续投入规模可控，公司再融资需求不大。
	截至2020年底，公司主要在建项目3个，分别为一级耐水药用玻璃包装材料项目一期、二期和窑炉工程。截至2020年底，公司在建项目已累计完成投资6.41亿元，未来尚需投资1.19亿元，规模可控，公司对外融资需求不大。
	九、财务分析
	1. 财务概况

	公司提供的2020年财务报告，经天健会计师事务所（特殊普通合伙）审计，并出具了标准无保留意见的审计结论。公司2021年一季度财务报表未经审计。
	从公司财务报表合并范围看，截至2020年底，公司纳入合并范围的控股子公司1家；截至2021年3月底，公司合并范围无变化。跟踪期内，公司主营业务未发生变化，合并范围变化不大，公司财务数据可比性强。
	截至2020年底，公司（合并）资产总额为13.25亿元，所有者权益合计为10.40亿元（无少数股东权益）。2020年，公司实现营业收入5.02亿元，利润总额0.61亿元。
	2. 资产质量

	截至2020年底，公司资产总额为13.25亿元，较上年底增长6.74%，主要系子公司重庆正川永成医药材料有限公司（以下简称“正川永成”）项目扩建所致。截至2020年底，公司资产总额中流动资产占50.09%，非流动资产占49.91%。
	截至2020年底，公司流动资产为6.63亿元，较上年底下降12.31%，主要系货币资金的减少所致。截至2020年底，公司流动资产主要由货币资金（占40.59%）、应收账款（占16.51%）、应收款项融资（占17.07%）和存货（占22.80%）构成。
	图2截至2020年底公司流动资产构成
	资料来源：公司年报
	截至2020年底，公司货币资金为2.69亿元，较上年底下降26.87%，主要系正川永成项目扩建所致。公司货币资金主要由银行存款2.42亿元构成；受限资金规模为0.26亿元，主要为开具银行承兑汇票、信用证等缴纳的保证金。
	截至2020年底，公司应收账款为1.10亿元，较上年底下降2.00%，其中账期在一年以内的应收账款占95.76%。公司应收账款期末计提坏账准备0.09亿元。
	截至2020年底，公司应收款项融资为1.13亿元，较上年底变化不大。
	截至2020年底，公司存货为1.51亿元，较上年底增长3.85%，主要由原材料（0.48亿元）和库存商品（0.47亿元）构成。
	截至2020年底，公司非流动资产为6.61亿元，较上年底增长36.51%，主要系在建工程增长所致。公司非流动资产主要由固定资产（占45.64%）和在建工程（占37.99%）构成。
	截至2020年底，公司固定资产为3.02亿元，较上年底下降1.90%，主要构成为房屋及建筑物（40.40%）和机器设备（52.65%）。公司固定资产累计计提折旧2.75亿元，成新率为52.25%，成新率一般。
	截至2020年底，公司在建工程为2.51亿元，较上年底增长190.39%，主要系投入一级耐水药用玻璃包装材料项目一期、二期所致。
	截至2020年底，公司受限资产期末账面价值共计0.59亿元，受限比例低。
	资料来源：公司年报
	3. 资本结构

	截至2020年底，公司所有者权益为10.40亿元，较上年底增长0.39%。截至2020年底，公司所有者权益主要构成为股本（占14.53%）、资本公积（占53.40%）、盈余公积（占4.62%）和未分配利润（占27.46%）；公司无少数股东权益。公司权益结构稳定性良好。
	截至2021年3月底，公司所有者权益为10.55亿元，所有者权益结构较2020年底变化不大。
	截至2020年底，公司负债总额为2.84亿元，较上年底增长38.66%，主要系短期借款增加所致。截至2020年底，公司负债总额中流动负债占97.62%，非流动负债占2.38%，公司负债以流动负债为主。
	截至2020年底，公司流动负债为2.77亿元，较上年底增长40.04%，主要系公司新增短期借款所致。截至2020年底，公司流动负债主要由短期借款（占17.93%）、应付票据（占26.49%）和应付账款（占44.68%）构成。
	图3 截至2020年底公司流动负债构成
	资料来源：公司年报
	截至2020年底，公司短期借款为0.50亿元（上年底公司无短期借款），由抵押借款0.31亿元和信用借款0.19亿元构成。
	截至2020年底，公司应付票据为0.73亿元，较上年底变化不大；从构成看全部为银行承兑汇票。
	截至2020年底，公司应付账款为1.24亿元，较上年底增长32.83%；从构成看为应付材料款0.40亿元和应付工程设备款0.77亿元。
	截至2020年底，公司非流动负债为0.07亿元，全部为递延收益。
	截至2020年底，公司全部债务为1.23亿元，较上年底增长66.22%，全部为短期债务。截至2020年底，公司资产负债率和全部债务资本化比率均有所上升，分别为21.46%和10.59%，分别较上年底增加4.94个百分点和3.90个百分点。
	4. 盈利能力

	期间费用方面，2020年，公司期间费用为0.64亿元，同比下降0.14%，期间费用率为12.80%，同比增加0.45个百分点。其中，销售费用（占48.44%）、管理费用（占54.69%）、研发费用（占12.50%）和财务费用（占-15.63%）。
	2020年，公司利润总额0.61亿元，同比下降13.97%。
	从盈利指标来看，2020年，公司总资本收益率和净资产收益率均有所下降，分别为4.58%和5.10%，同比分别减少0.92个百分点和0.79个百分点。
	5. 现金流分析

	经营活动方面，2020年，公司经营活动现金流入为5.64亿元，同比增长15.64%，其中销售商品、提供劳务收到的现金为4.96亿元；2020年，公司经营活动现金流出为4.42亿元，同比小幅增长，其中购买商品、接受劳务支付的现金为2.67亿元。2020年，公司经营活动产生的现金流量净额为1.22亿元，同比增长121.82%。2020年，公司现金收入比为98.73%，同比增加8.78个百分点，收入质量有所改善。
	投资活动方面，2020年，公司投资活动现金流入为0.35亿元；同期，公司投资活动现金流出为1.77亿元，其中构建固定资产、无形资产和其他长期资产支付的现金为1.76亿元。2020年，公司投资活动产生的现金净流量为-1.42亿元。
	2020年，公司筹资活动前现金流量净额为-0.20亿元。
	筹资活动方面，2020年，公司筹资活动现金流入为0.50亿元；同期，公司筹资活动现金流出为0.51亿元。2020年，公司筹资活动产生的现金流量净额为-0.01亿元。
	6. 偿债能力
	7. 母公司财务分析

	截至2020年底，母公司资产总额11.60亿元，较上年底增长2.47%，其中流动资产6.63亿元（占57.16%），非流动资产4.97亿元（占42.84%）。母公司流动资产主要由货币资金（2.53亿元）、应收账款（1.03亿元）和其他应收款（1.22亿元）组成；非流动资产构成以长期股权投资（3.42亿元）和固定资产（1.16亿元）为主。
	截至2020年底，母公司负债合计1.70亿元，其中流动负债1.67亿元（占98.24%）。流动负债主要以应付票据（0.73亿元）和应付账款（0.45亿元）为主。截至2020年底，母公司全部债务1.05亿元，全部为短期债务；资产负债率和全部债务资本化比率分别为14.62%和9.54%。
	截至2020年底，母公司所有者权益合计为9.90亿元，其中股本为1.51亿元、资本公积为5.56亿元、未分配利润为2.36亿元。总体看，公司所有者权益中资本公积所占比例较高，结构稳定性较强。
	母公司是公司主要的经营实体。盈利能力方面，2020年，母公司实现营业收入4.53亿元，母公司利润总额为0.53亿元。
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