






 公司债券跟踪评级报告 

北京京能清洁能源电力股份有限公司 2 

൷䖳上ᒤ基本保持稳ᇊˈ㓿营性⍫ࣘ⧠金⍱继

续保持厇㿴模߰⍱ޕ态࣯Ǆ 
 

关注 
1ˊᯠߐ㛪⚾⯛ᛵ对㹼业发ኅⲴ仾䲙Ǆ

2020 ᒤ以ᶕˈ䲿⵰ᯠߐ㛪⚾⯛ᛵ在ޘ佶⭼爆发ˈ

ˈ޵伏⭥站建䇮或学受䱫Ǆ在未ᶕ一ᇊ时奿ݹ

若ᯠߐ㛪⚾⯛ᛵ无法ᗇ到有᭸᧗ࡦˈ或学ᖡ૽

 ᓧ发ኅǄڕ伏㹼业Ⲵݹ
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生能Ⓚ㺕䍤᭦Ⅾઘ奿䖳䮯Ǆ截至 2019 ᒤ末ˈ

司ᓄ᭦趆Ⅾ合䇑ޜ 48.33 ӯݳˈঐ⍱ࣘ䍴ӗⲴ

比䟽䗮 45.87%ˈ对䍴ӗⲴᮤփ⍱ࣘ性ᆈ在一

ᇊᖡ૽Ǆ 
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一、主体概况 
 
北ӜӜ能清洁能Ⓚ⭥࣋㛑份有䲀ޜ司˄以下ㆰ称“ޜ司”˅ Ⲵࡽ䓛是由北Ӝ市综合ᣅ䍴ޜ司Ҿ

1993 ᒤ 2 月成・Ⲵ北Ӝ市能Ⓚᣅ䍴ޜ司Ǆ2006 ᒤ 6 月 1 日ˈ北Ӝ市Ӫ民᭯ᓌ国有䍴ӗ监ⶓ㇑理委

ઈ会˄以下ㆰ称“北Ӝ市国䍴委”˅ 出ާǉޣҾ北Ӝ市能Ⓚᣅ䍴ޜ司᭩ࡦⲴᢩ复Ǌ̍ ᢩ߶北Ӝ能Ⓚ

䳶团有䲀责任ޜ司˄৏北Ӝ能Ⓚᣅ䍴˄䳶团˅有䲀ޜ司ˈ以下ㆰ称“Ӝ能䳶团”˅ 下኎Ⲵ北Ӝ市能

Ⓚᣅ䍴ޜ司᭩ᯩࡦṸǄ2006 ᒤ 10 月 26 日ˈӜ能䳶团出ާǉޣҾ北Ӝ市能Ⓚᣅ䍴ޜ司᭩ᯩࡦṸⲴ

ᢩ复Ǌ̍ 同意ޜ司᭩ࡦ更名ǃ变更注޼䍴本ㅹһᇌǄṩᦞ上述ᢩ复ˈ北Ӝ市能Ⓚᣅ䍴ޜ司ᮤփ᭩ࡦ

变更Ѫ有䲀责任ޜ司ˈ᭩ࡦ后ޜ司名称变更Ѫ“北ӜӜ能能Ⓚᣃᢰᣅ䍴有䲀ޜ司”˄ 以下ㆰ称“Ӝ

能ᣃᢰ”˅ˈ注޼䍴本变更ѪӪ民币 5 ӯݳǄ 
2009 ᒤ末ˈ在北Ӝ市᭯ᓌǃ北Ӝ市国䍴委Ⲵᆹᧂ部㖢下ˈӜ能䳶团以旗下Ӝ能ᣃᢰѪᒣ台ˈ

ǄӜ能ᣃᢰ࣑䶒ᮤ合䳶团ᡰ኎清洁能Ⓚ业ޘ 2010 ᒤ 4 月末引进 6 ᇦ外部战⮕ᣅ䍴者ˈ䖜රѪ中外

合䍴Ⲵ㛑份ޜ司ˈᒦ更名Ѫ⧠名Ǆ 
2011 ᒤ以ᶕˈޜ司多次ᆼ成ຳ外上市外䍴㛑发㹼ˈᇎ᭦䍴本不ᯝ໎࣐Ǆ截至 2019 ᒤ末ˈޜ

司注޼䍴本Ѫ 82.45 ӯݳˈ已发㹼㛑ᮠѪ 82.45 ӯ㛑ˈަ中Ӝ能䳶团直᧕઼间᧕持㛑比ֻޡ䇑

68.677%ˈѪޜ司᧗㛑㛑蹼Ǆޜ司ᇎ䱵᧗ࡦӪѪ北Ӝ市国䍴委Ǆ 
 

图 1  截至 2019 年末公司股权结构图 

 
资料来源：公司提供 

 
截至 2019 ᒤ末ˈޜ司㓣ޕ合ᒦ范围ᆀޜ司合䇑 76 ᇦǄ 
截至 2019 ᒤ末ˈޜ司合ᒦ䍴ӗᙫ仍 600.65 ӯݳˈ负٪合䇑 368.70 ӯݳˈᡰ有者ᵳ⳺ 231.95

ӯݳˈަ中ᖂ኎Ҿ⇽ޜ司ᡰ有者ᵳ⳺ 227.92 ӯݳǄ2019 ᒤˈޜ司ᇎ⧠营业᭦ޕ 166.52 ӯݳˈ߰

涉⏖ 21.71 ӯݳˈަ中ˈᖂ኎Ҿ⇽ޜ司ᡰ有者Ⲵ߰涉⏖ 20.95 ӯݳ˗㓿营⍫ࣘӗ生Ⲵ⧠金⍱䟿߰仍

40.09 ӯݳˈ⧠金৺⧠金ㅹ价⢙߰໎࣐仍-14.52 ӯݳǄ 
截至 2020 ᒤ 3 月末ˈޜ司合ᒦ䍴ӗᙫ仍 627.62 ӯݳˈ负٪合䇑 387.25 ӯݳˈᡰ有者ᵳ⳺

240.37 ӯݳˈަ中ᖂ኎Ҿ⇽ޜ司ᡰ有者ᵳ⳺ 235.92 ӯݳǄ2020 ᒤ 1ˉ3 月ˈޜ司ᇎ⧠营业᭦ޕ

52.65 ӯݳˈ߰涉⏖ 9.96 ӯݳˈަ中ᖂ኎Ҿ⇽ޜ司ᡰ有者Ⲵ߰涉⏖ 9.53 ӯݳ˗㓿营⍫ࣘӗ生Ⲵ⧠

金⍱䟿߰仍 16.48 ӯݳˈ⧠金৺⧠金ㅹ价⢙߰໎࣐仍 4.78 ӯݳǄ 
蹼路ݹ䗮ዝ㓿⍾开发४䇒ޛ地൰˖北Ӝ市延ᒶ४޼司注ޜ 1 号 118 ᇔ˗法ᇊ代㺘Ӫ˖刘⎧峡Ǆ 
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二、债券概况 
 
2019 ᒤ 9 月 30 日ˈ㓿中国䇱监会“䇱监䇨可ǒ2019Ǔ1800 号”᮷Ṩ߶ˈޜ司㧧߶䶒向合Ṭ

ᣅ䍴者ޜ开发㹼ᙫ仍不䎵䗷 20 ӯݳ˄含 20 ӯݳ˅Ⲵޜ司٪ࡨǄ拟分奿发㹼ˈާփ发㹼ᛵߥ㿱

下㺘Ǆ 
 

表 1  公司债发行情况（单位：亿元、年、%） 

 ࡨ٪ 称ޘࡨ٪
ㆰ称 

 ࡨ٪
代码 

发㹼 
㿴模 

 ࡨ٪
奿䲀 

⾘䶒 
涉⦷ 发㹼日奿 上市日奿 

北ӜӜ能清洁能Ⓚ⭥࣋㛑份有䲀ޜ司 
2019 ᒤޜ开发㹼ޜ司٪ࡨ˄第一奿˅ 19 Ӝ洁 01 155845.SH 10.00 3 3.64 2019-11-13 2019-11-22 

北ӜӜ能清洁能Ⓚ⭥࣋㛑份有䲀ޜ司 
2020 ᒤޜ开发㹼ޜ司٪ࡨ˄第一奿˅˄ ૱⿽一˅ 20 Ӝ洁 01 163433.SH  4.00 3 2.65 2020-04-16  2020-04-27  

北ӜӜ能清洁能Ⓚ⭥࣋㛑份有䲀ޜ司 
2020 ᒤޜ开发㹼ޜ司٪ࡨ˄第一奿˅˄ ૱⿽Ҽ˅ 20 Ӝ洁 02 163434.SH  6.00 5 3.22 2020-04-16  2020-04-27  

资料来源：Wind，联合评级整理 
 
截至 2020 ᒤ 5 月末ˈޜ司已严Ṭ按➗“19 Ӝ洁 01”“20 Ӝ洁 01”઼“20 Ӝ洁 02”˄ 以下ㆰ

称“本ᣕ੺ᡰ跟踪٪亩”˅ 募䳶说明Җ中Ⲵ㓖ᇊ֯用募䳶䍴金ˈ募䳶䍴金已֯用ᆼ毕Ǆ本ᣕ੺ᡰ跟

踪٪亩൷尚未到付᚟日Ǆ 
 

三、行业分析 
 

1．行业概况 
2019 ᒤ以ᶕˈ我国⚛⭥ᢰ术≤ᒣ继续提ॷˈ清洁能Ⓚঐ比继续提ॷ˗նᆿ㿲㓿⍾໎速᢯঻ˈ

导致⭥࣋需≲໎ᑵ下滑ˈ发⭥䇮备涉用小时ᮠ下䱽Ǆ⭥Ⓚᣅ䍴໎速进一↕᭮缓Ǆ 
2019 ᒤˈ⭥࣋㹼业৫ӗ能ǃ上厇঻小᭯ㆆ持续᧘进ˈ࣐ѻ国ᇦ᭯ㆆ鼓࣡清洁能Ⓚˈ⚛⭥ᵪ㓴

ᢰ术≤ᒣ进一↕提ॷˈ清洁能Ⓚঐ比继续提ॷˈ截至 2018 ᒤ三ᆓᓖ末ˈ我国➔⭥ᵪ㓴累䇑ᆼ成䎵

վᧂ᭮᭩造 7 ӯॳ瓦以上ˈ提ࡽ䎵仍ᆼ成 5.8 ӯॳ瓦Ⲵᙫ䟿᭩造目标˗我国 6,000 ॳ瓦৺以上⭥ল

标߶➔耗已䱽至⭥׋ 306.9 ॳ瓦时ˈ䖳上ᒤ下䱽/ݻ 0.7 ॳ瓦时Ǆṩᦞ中⭥㚄ˈ截至/ݻ 2019 ᒤ末ˈ

我国发⭥㻵ᵪᇩ䟿 201,166 万ॳ瓦ˈ同比໎䮯 5.8%ˈަ中Ṩ⭥ǃ仾⭥৺太阳能发⭥分别同比໎䮯

9.1%ǃ14.0%઼ 17.4%Ǆ 
ᵪ㓴涉用ᛵߥ看ˈ受ᆿ㿲㓿⍾໎速᭮缓ᖡ૽ˈޘ国 6,000 ॳ瓦৺以上⭥ল发⭥䇮备ᒣ൷涉用

小时ᮠѪ 3,825 小时ˈ同比下䱽 54 小时ˈަ中⚛⭥䇮备涉用小时 4,293 小时ˈ同比下䱽 85 小时Ǆ 
ṩᦞ中⭥㚄发布Ⲵǉ2019 ᒤޘ国⭥࣋工业统䇑快ᣕ一㿸㺘Ǌ̍ 2019 ᒤˈޘ国噬㾱⭥࣋企业⭥

工程建䇮ᆼ成ᣅ䍴࣋ 7,995 ӯݳˈ同比߿少 2.0%˗ަ中ˈ⭥Ⓚ工程建䇮ᆼ成ᣅ䍴 3,139 ӯݳˈ同

比໎䮯 12.6%ˈަ中≤⭥઼仾⭥分别同比໎䮯 16.3%઼ 81.3%˗⭥㖁工程建䇮ᆼ成ᣅ䍴 4,856 ӯݳˈ

同比߿少 9.6%Ǆ 
 
2．行业供需 
2019 ᒤˈ我国发⭥㻵ᵪ绿㢢䖜ර持续᧘进ˈ䶎化石能Ⓚ发⭥䟿快速໎䮯ˈն受ᆿ㿲㓿⍾᢯঻

下㹼导致Ⲵ下⑨需≲下䱽ᖡ૽ˈ䲔≤⭥外ˈަ他各㊫ර⭥Ⓚ涉用小时ᮠ൷有ᡰ下䱽Ǆ 
2019 ᒤˈޘ国ᯠ໎发⭥㻵ᵪᇩ䟿 10,173 万ॳ瓦ˈ同比下䱽 20.4%ˈަ中ˈᯠ໎⚛⭥㻵ᵪ

4,092 万ॳ瓦ˈ同比下䱽 6.6%˗ᯠ໎≤⭥㻵ᵪ 417 万ॳ瓦ˈ同比下䱽 51.4%Ǆ2018 ᒤ 5 月末国޵
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ᯠ能Ⓚ᭯ㆆ出⧠调ᮤˈᒣ价上㖁时代࣐速ᶕڕˈ国޵ᯠ໎ᯠ能Ⓚ发⭥㻵ᵪ结ᶴ受到ᖡ૽Ǆ2019 ᒤ

ᒤ仾⭥ᯠ໎㻵ᵪޘ 2,574 万ॳ瓦ˈ同比໎䮯 伏ݹ˗21.0% 2,681 万ॳ瓦ˈ同比下䱽 40.8%˗Ṩ⭥ᯠ

໎㻵ᵪ 409 万ॳ瓦ˈ同比下䱽 53.8%Ǆ截至 2019 ᒤ末ˈ⚛⭥㻵ᵪᇩ䟿ঐ⭥࣋ᙫ㻵ᵪᇩ䟿Ⲵ比䟽Ѫ

59.21%ˈ进一↕下䱽Ǆ 
2019 ᒤˈ我国ᇎ⧠ޘ口ᖴ发⭥䟿同比໎䮯 4.73%ˈަ中⚛⭥发⭥䟿 50,450 ӯॳ瓦时ˈ同比໎

䮯 2.4%ˈ໎速䖳上ᒤ同奿下䱽 5.0 个Ⲯ分⛩Ǆ受ᆿ㿲㓿⍾໎速᭮缓ᖡ૽ˈޘ国 6,000 ॳ瓦৺以上

⭥ল发⭥䇮备ᒣ൷涉用小时ᮠѪ 3,825 小时ˈ同比下䱽 54 小时ˈ䲔≤⭥受 2019 ᒤᶕ≤ᛵߥ䖳ྭˈ

涉用小时同比上ॷ 119 小时外ˈަ他各㊫ර⭥Ⓚ涉用小时ᮠ൷有ᡰ下䱽ˈަ中⚛⭥䇮备涉用小时

4,293 小时ˈ同比下䱽 85 小时Ǆ 
Ӿ⭥࣋需≲看ˈ2019 ᒤޘ⽮会用⭥䟿比上ᒤ໎䮯 4.5%Ǆަ中ˈ第一ӗ业ǃ第Ҽӗ业ǃ第三

ӗ业઼ት民生⍫用⭥䟿分别໎䮯 4.5%ǃ3.1%ǃ9.5%઼ 5.7%ˈ໎ᑵ䖳上ᒤ分别下䱽 5.3 个Ⲯ分⛩ǃ

4.1 个Ⲯ分⛩ǃ3.2 个Ⲯ分⛩઼ 4.7 个Ⲯ分⛩ˈ第三ӗ业用⭥继续保持䖳快໎䮯Ǆ分地४看ˈޘ国

28 个省˄४ǃ市˅用⭥↓໎䮯ˈަ中ᒯ㾯ǃ㾯㯿 2 个省˄४˅ᇎ⧠ 10%以上Ⲵ两սᮠ໎䮯Ǆ 
 
3．天然气价格 
天❦气׋给ᮤփٿ紧ˈ2019ᒤ以ᶕˈ天❦气价Ṭ有ᡰ提高ˈ对⟳气发⭥㹼业ᮤփⲴ⳸涉≤ᒣ

ӗ生一ᇊᖡ૽Ǆ 
受国䱵⋩价厇ᑵ下䏼઼短奿ޘ޵球天❦气׋厇Ҿ≲ᖡ૽ˈ2015ᒤ天❦气价Ṭ处ҾվսǄ2017

ᒤ以ᶕˈ受⋩价回ॷ৺天❦气需≲快速໎䮯ᖡ૽ˈ天❦气价Ṭ有ᡰ回ॷˈ2019ᒤ末ˈ36෾市㇑䚃

天❦气服࣑价ṬѪ2.64ݳ/・ᯩ㊣ˈ同比继续ᗞᑵ໎䮯1.54%Ǆ 
 

图 2  36 城市管道天然气服务价格走势 

 
资料来源：Wind 

 
䮯奿以ᶕˈ中国天❦气价Ṭ䟷取᭯ᓌ㇑ࡦⲴ㇑理模式ˈ天❦气ᇊ价对企业运营成本ǃ市൪价

٬઼֯用᭸⦷Ⲵ৽映ᒦ不ݵ分ˈ天❦气价Ṭ᭩䶙成Ѫ天❦气ӗ业发ኅⲴ䟽㾱仾向标Ǆնᮤփ看ˈ

气价与⭥价䶎同↕调ᮤˈ在上㖁⭥价੸下䱽䎻࣯而天❦气价Ṭ受৏⋩价Ṭᖡ૽有ᡰ波ࣘⲴᛵߥ下ˈ

⟳气发⭥成本在天❦气价Ṭ上⏘时无法㻛㾶盖ˈ若ࢄ䲔᭯ᓌ㺕䍤ˈ⟳气⭥ল⳸涉≤ᒣ䳮以保䳌ˈ
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这对⟳气⭥লⲴ㓿营ӗ生严䟽ᖡ૽ˈҏ成Ҷࡦ㓖⟳气发⭥发ኅⲴ噬㾱৏因ѻ一Ǆ在这⿽ᛵߥ下ˈ

᧒索合理Ⲵ⟳气发⭥用气价Ṭᵪࡦǃ天❦气׋ᓄᯩ式઼与ѻ相३䝽Ⲵ⭥价ᵪࡦ成Ѫ中国⟳气发⭥

㹼业䶒ڕⲴ巨厇挑战Ǆ 
 
4．行业政策 
2019 ᒤˈ⭥࣋㹼业᭯ㆆⲴ䟽⛩ӽ䳶中Ҿ׋给ח᭩䶙与售⭥ח᭩䶙ˈ未ᶕ⚛⭥ᵪ㓴≤ᒣ有望进

一↕提ॷˈ发⭥᭸⦷学进一↕提高ˈ⭥࣋销售端学逐↕४域市൪化Ǆ 
2019 ᒤˈ⭥࣋㹼业᭯ㆆ噬㾱䳶中在淘⊠㩭后ӗ能ǃ售⭥ח᭩䶙ᯩ䶒Ǆ噬㾱᭯ㆆྲ下㺘ᡰ⽪˖ 
 

表 2  2019 年以来电力行业的主要政策情况 

᭯ㆆ名称 亱布অս 噬㾱޵ᇩ ᇎᯭ时间 

ǉޣҾ⭥㖁企业໎٬税税⦷调ᮤ相

ᓄ䱽վ一般工୶业⭥价Ⲵ通知Ǌ 发᭩委 
㾱≲⭥㖁企业໎٬税税⦷由 16%调ᮤѪ 13%后ˈ省㓗⭥㖁企业含税

䗃䝽⭥价≤ᒣ䱽վⲴオ间ޘ部用Ҿ䱽վ一般工୶业⭥价ˈ৏则上自

2019 ᒤ 4 月 1 日䎧ᢗ㹼Ǆ 
2019 ᒤ 3 月 

ǉޣҾ深ޕ᧘进׋给ח结ᶴ性᭩䶙 
进一↕淘⊠➔⭥㩭后ӗ能׳进➔⭥

㹼业优化ॷ㓗Ⲵ意㿱Ǌ 

国ᇦ发᭩

委ǃ国ᇦ能

Ⓚተ 

指出㾱有࣋有ᒿ淘⊠➔⭥㩭后ӗ能ˈ࣐快➔⭥ӗ业ᯠ旧ࣘ能䖜ᦒˈ

ᇎ⧠➔⭥㹼业清洁高᭸有ᒿ发ኅǄ 2019 ᒤ 3 月 

ǉޣҾޘ䶒᭮开㓿营性⭥࣋用ᡧ发

用⭥䇑划Ⲵ通知Ǌ 国ᇦ发᭩委 

㓿营性⭥࣋用ᡧⲴ发用⭥䇑划৏则上ޘ部᭮开ˈ⊏持中小用ᡧ৲与

市൪化Ӕ易Ǆṩᦞǉ通知Ǌ̍ 䲔ት民ǃߌ业ǃ䟽㾱ޜ用һ业઼ޜ⳺

性服࣑ㅹ㹼业⭥࣋用ᡧ以৺⭥࣋生ӗ׋ᓄᡰᗵ需Ⲵল用⭥઼㓯ᦏѻ

外ˈަ他⭥࣋用ᡧ൷኎Ҿ㓿营性⭥࣋用ᡧǄ 

2019 ᒤ 6 月 

ǉޣҾ深化⟳➔发⭥上㖁⭥价ᖒ成

ᵪࡦ᭩䶙Ⲵ指导意㿱Ǌ 国ᇦ发᭩委 

学⧠㹼⟳➔发⭥标ᵶ上㖁⭥价ᵪࡦ᭩Ѫ“基߶价+上下⎞ࣘ”Ⲵ市

൪化价ṬᵪࡦǄ基߶价按ᖃ地⧠㹼⟳➔发⭥标ᵶ上㖁⭥价⺞ᇊˈ⎞

ࣘᑵᓖ范围Ѫ上⎞不䎵䗷 10%ǃ下⎞৏则上不䎵䗷 15%Ǆ对⭥࣋Ӕ

易中ᗳ࣋⭥➗׍փࡦ᭩䶙ᯩṸ开ኅⲴ⧠货Ӕ易ˈ可不受↔䲀ࡦǄ国

ᇦ发ኅ᭩䶙委ṩᦞ市൪发ኅ适时对基߶价઼⎞ࣘᑵᓖ范围进㹼调

ᮤǄ 

2019 ᒤ 10
月 

资料来源：联合评级整理 
 
5．行业关注 
˄1˅ᆿ㿲㓿⍾下㹼 
2019 ᒤ以ᶕˈᆿ㿲㓿⍾下㹼঻࣋䖳厇ˈޘ⽮会用⭥需≲下滑明ᱮˈޘ国ᵪ㓴涉用小时ᮠ有ᡰ

下䱽ˈ对⭥࣋㹼业⳸涉ӗ生不涉ᖡ૽Ǆ 
˄2˅⧟保ᣅޕ໎࣐ᖡ૽⚛⭥企业㓿营成本 
䲿⵰我国㓿⍾Ⲵ高速发ኅ઼ት民生⍫≤ᒣⲴᲞ䙽提高ˈ厇气⊑染问仈逐↕凸ᱮˈ⚠䵮ㅹ䟽⊑

染天气仁发ˈ厇气⧟ຳ⋫理㾱≲䎺发迫切Ǆ目ࡽ我国ޘ口ᖴ㻵ᵪᇩ䟿中ޝ成Ѫ⚛࣋发⭥ˈ䲿⵰⊑

染⢙ᧂ᭮标߶䎻严ˈ⚛⭥㹼业在⧟保ᯩ䶒Ⲵᣅ઼ޕ研发学逐渐໎࣐ˈ进而໎࣐⚛⭥㹼业运营成本Ǆ 
˄3˅售⭥ח᭩䶙Ⲵ持续᧘进ˈ或学对⭥价ӗ生一ᇊ不涉ᖡ૽ 
2019 ᒤˈ售⭥ח᭩䶙持续᧘进ˈݵ取ᗇҶᖸ厇Ⲵ成᭸ˈ部分෾市市൪⭥䟿໎ᑵ明ᱮ˗售⭥ח

᭩䶙Ⲵ᧘进导致⭥࣋销售市൪竞ҹ◰⛸ˈ市൪⭥价䖳基⹰⭥价Პ䙽ٿվˈ学对⭥࣋㹼业⳸涉ӗ生

不涉ᖡ૽ˈն䮯远看ˈ有涉Ҿ优质企业发挥自䓛㿴模᭸ᓄˈ提高发⭥涉用小时Ǆ 
˄4˅⭥➔价Ṭ波ࣘᖡ૽⚛⭥企业稳ᇊ㓿营 
⟳➔֌Ѫ⚛⭥㹼业Ⲵ噬㾱৏ᯉˈަ䟷购৺运䗃成本是⚛⭥企业生ӗ㓿营⊏出Ⲵ噬㾱㓴成部分ˈ

因↔➔⛝市൪ⲴᲟ气程ᓖ对㹼业Ⲵ⳸涉能࣋ᖡ૽ᱮ㪇Ǆ近ᒤᶕˈ➔⛝价Ṭ变ࣘݵˈ⛸ࢗ 2016 ᒤ׋

给ח᭩䶙以ᶕˈ➔⛝价Ṭ厇ᑵ回ॷᒦ稳ᇊ在䖳高≤ᒣˈ⚛⭥㹼业成本上ॷˈ对⚛⭥企业⳸涉オ间

ᖒ成挤঻Ǆ 
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6．未来发展 
䲿⵰⭥࣋փࡦ᭩䶙Ⲵ进一↕深化ˈ֌Ѫ国民㓿⍾基⹰ӗ业ѻ一ˈ未ᶕ⭥࣋㹼业ӽ拥有䖳厇Ⲵ

发ኅᵪ䙷Ǆ 
㓿䗷近ᒤ持续Ⲵ快速ᢙ张ˈ中国国޵Ⲵ⭥׋࣋需矛盾已㓿ᗇ到明ᱮ᭩ழˈ⭥࣋㹼业由早ݸ

“⺜短㕪——⭥Ⓚ短㕪ˈ发⭥能࣋不䏣”逐↕䖜变Ѫ“䖟短㕪——⭥㖁不䏣ˈ⭥能䗃送受䲀”̍ ⭥

Ⓚᢙ张Ⲵ紧迫性ᗇ到缓解Ǆն⭥࣋㹼业֌Ѫ国民㓿⍾Ⲵݸ㹼㹼业ˈާ有䎵ࡽ发ኅⲴ⢩⛩ˈ未ᶕ国

生ӗ㹼业ᣅ䍴ӽ有望保持一ᇊ໎速ˈն㻵ᵪ㿴模ᙫփ໎速学有ᡰ᭮缓ˈ同时⭥Ⓚ建䇮学更࣋⭥޵

多Ⲵח䟽结ᶴ调ᮤˈ⚛⭥ᯠ໎㻵ᵪ㿴模学有ᡰ萎缩ˈṨ⭥ǃ≤⭥ǃ仾⭥ㅹ可޽生能Ⓚ઼清洁能Ⓚ

学㧧ᗇ更ྭⲴ发ኅᵪ䙷Ǆ 
未ᶕˈ在国޵ӗ业结ᶴ调ᮤˈ厇࣋᧘进㢲能߿ᧂⲴ㛼Ჟ下ˈ国࣋⭥޵⎸䍩ᕩ性学有ᡰ䱽վˈ

ն与发䗮国ᇦ相比ˈ中国⭥࣋⎸䍩≤ᒣ尚处Ҿ䖳վ䱦⇥ˈӪ൷用⭥䟿还未䗮到佶⭼ᒣ൷≤ᒣˈӵ

Ѫ发䗮国ᇦᒣ൷≤ᒣⲴ 20%ˈ未ᶕդ䲿中国工业化઼෾市化进程Ⲵ᧘进ˈ国޵Ⲵ⭥࣋需≲ӽ有望

持续໎䮯ˈ⭥࣋㹼业ާ有ᖸ厇Ⲵ发ኅオ间Ǆ同时ˈ䲿⵰“上厇঻小”ǃ“㢲能调ᓖ”ǃ“竞价上

㖁”ǃ“厇用ᡧ直购⭥”઼“售⭥ח᭩䶙”ㅹ᭯ㆆⲴ逐↕᧘ᒯˈ⭥࣋փࡦ᭩䶙学进一↕深化ˈ⭥

学逐↕ᱮ⧠ˈ有望㧧ᗇ更ྭⲴ发ኅ࣋优࣯企业Ⲵ竞ҹᇎ޵厇ˈ㹼业࣐↕Ⲵ竞ҹ学逐޵生ӗ㹼业࣋

ᵪ䙷Ǆ 
 
四、管理分析 

 

跟踪奿ޜˈ޵司高㇑团队Ӫઈ基本稳ᇊˈ相ޣ㇑理ࡦᓖ延续以ᖰ模式ˈޜ司㓿营⣦ߥ稳

ᇊˈ㇑理运֌↓ಘǄ 
 

五、经营分析 
 
1．经营概况 
司一直㧧ᗇ国ᇦ⭥价㺕䍤ˈᡰᖒ成ޜˈ有ᡰ໎䮯˗同时ޕ司᭦ޜˈ޵司运营稳ᇊˈ跟踪奿ޜ

Ⲵ᭦⳺ާ有䖳ᕪⲴ连续性Ǆޜ司ᇎ䱵⳸涉≤ᒣ处Ҿ㹼业䖳ྭ≤ᒣǄ 
伏ݹ热ǃ仾⭥ǃ׋৺⟳气发⭥与⎹࣑Ⲵ噬㾱䖭փˈ业࣑司是Ӝ能䳶团下኎清洁能Ⓚ发⭥业ޜ

发⭥৺中小ර≤⭥ㅹ清洁能Ⓚ业࣑Ǆ֌Ѫ清洁能Ⓚ生ӗ企业ˈޜ司㧧ᗇ⭥价㺕䍤ާ有䖳ᕪⲴ连续

性ˈޜ司ᇎ䱵涉⏖≤ᒣ处Ҿ㹼业䖳ྭ≤ᒣǄ 
2019 ᒤˈޜ司ᇎ⧠营业᭦ޕ 166.52 ӯݳˈ䖳 2018 ᒤ基本持ᒣǄަ中ˈ⭥࣋ᶯඇঐ营业᭦ޕ

Ⲵ 88.78%Ǆ同奿ˈ热⭥㚄ӗᡰᖒ成Ⲵ热࣋᭦ޕѪ 18.24 ӯݳˈঐ营业᭦ޕⲴ 10.95%Ǆ↔外ˈޜ司

᢯᧕工程服࣑业઼࣑开ኅ㶽䍴租䍱ǃ对外Ự修ㅹަ他业࣑ˈ↔两亩业࣑㿴模䖳小ˈ对ޜ司营业᭦

贡献不厇ˈ2019ޕ ᒤ分别ᇎ⧠᭦ޕ 0.01 ӯ઼ݳ 0.43 ӯݳǄ 
Ӿ毛涉⦷看ˈ2019 ᒤޜ司⭥࣋ᶯඇ毛涉⦷䖳上ᒤ下䱽 1.92 个Ⲯ分⛩至 25.94%Ǆ同奿ˈޜ司

热⭥㚄ӗᡰӗ生Ⲵ热࣋᭦ޕ毛涉⦷持续Ѫ负ˈ噬㾱系׋热኎Ҿ基⹰性ޡޜ服࣑ˈ价Ṭ受᭯ᓌ㇑᧗ˈ

以致该ᶯඇ业࣑੸᭯ㆆ性ҿᦏ⣦态Ǆ受↔ᖡ૽ˈ2019 ᒤޜ司ᮤփ毛涉⦷Ѫ 21.60%ˈ䖳 2018 ᒤ下

䱽 1.55 个Ⲯ分⛩Ǆ 
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表 3  公司营业收入及毛利率情况（单位：亿元、%） 

亩目 
2017 ᒤ 2018 ᒤ 2019 ᒤ 2020 ᒤ 1ˉ3 月 

᭦ޕ ঐ比 毛涉⦷ ᭦ޕ ঐ比 毛涉⦷ ᭦ޕ ঐ比 毛涉⦷ ᭦ޕ ঐ比 毛涉⦷ 

噬

营 
业

 ࣑

 36.34 79.11 41.65 25.94 88.78 147.84 27.86  88.61 146.95 24.15 88.95 129.16 ࣋⭥

热7.50- 20.76 10.93 14.87- 10.95 18.24 15.96-  11.07 18.36 14.89- 10.63 15.43 ࣋ 

工程服60.57 0.02 0.01 29.65 0.01 0.01 16.06 0.02 0.08 18.68 0.01 0.01 ࣑ 

ަ他业97.38 0.11 0.06 72.57 0.26 0.43 75.39 0.30 0.45 80.40 0.41 0.61 ࣑ 

合䇑 145.21 100.00 20.23 165.84 100.00 23.15 166.52 100.00 21.60 52.65 100.00 27.31 

注：合计数小数点后两位差异系四舍五入导致 
资料来源：公司提供 
 

2020 ᒤ一ᆓᓖˈޜ司ᇎ⧠营业᭦ޕ 52.65 ӯݳˈѪ 2019 ᒤޘᒤⲴ 31.62%Ǆ毛涉⦷ᯩ䶒ˈ由

Ҿ发⭥䟿໎࣐ˈঅս固ᇊ成本䱽վⲴᖡ૽ˈޜ司⭥࣋业࣑毛涉⦷䖳 2019 ᒤ≤ᒣ厇ᑵ提ॷ至

36.34%ˈӾ而带ࣘޜ司ᮤփ毛涉⦷上ॷ至 27.31%Ǆ 
 
2．生产经营 
热䟷用热׋伏发⭥ㅹˈަ中⟳气发⭥与ݹ包括⟳气发⭥ǃ仾⭥ǃ中小≤⭥ǃ࣑司Ⲵ发⭥业ޜ

⭥㚄ӗ模式运营Ǆ 

˄1˅⟳气发⭥৺׋热 
跟踪奿ޜˈ޵司⟳ᵪ发⭥ᶯඇ无ᯠ໎ᵪ㓴ˈᮤփ㓿营ᛵߥ稳ᇊǄ 
司˄以下ㆰ称“Ӝ阳热⭥”˅ǃޜ噬㾱由下኎北Ӝ太阳ᇛ⟳气热⭥有䲀࣑热业׋司⟳气发⭥৺ޜ

北ӜӜ丰⟳气发⭥有䲀责任ޜ司˄以下ㆰ称“Ӝ丰⟳气”˅ǃ北ӜӜẕ热⭥有䲀责任ޜ司˄以下ㆰ

称“Ӝẕ热⭥”˅ǃ北ӜӜ能未ᶕ⟳气热⭥有䲀ޜ司˄以下ㆰ称“未ᶕ෾⟳气”˅ǃ北ӜӜ能高ᆹኟ

⟳气热⭥有䲀责任ޜ司˄以下ㆰ称“高ᆹኟ⟳气”˅ǃ北ӜӜ㾯⟳气热⭥有䲀ޜ司˄以下ㆰ称“Ӝ

㾯⟳气”˅ ઼北Ӝ上ᒴ⟳气热⭥有䲀ޜ司˄以下ㆰ称“上ᒴ⟳气”˅ 负责运营Ǆ 
 

表 4  2019 年公司燃气发电业务运营情况 

亩目名称 㻵ᵪᇩ䟿 
 (瓦ݶ)

ᒣ൷涉用小时ᮠ 
˄小时˅ 

上㖁⭥䟿 
˄万ॳ瓦时) 

ᒣ൷上㖁⭥价 
 ˅ॳ瓦时/ݳ˄

Ӝ丰⟳气 410 4,122 165,134.08 0.65/0.646/0.6308 

Ӝ阳热⭥ 780 4,124 311,691.05 0.65 

Ӝẕ热⭥ 838 4,166 341,242.30 0.65 

未ᶕ෾⟳气 255 4,117 102,212.28 0.65 

高ᆹኟ⟳气 845 4,112 339,518.65 0.65 

Ӝ㾯⟳气 1,308 4,260 544,867.29 0.65/0.6435 

上ᒴ⟳气 266 4,097 106,182.78 0.495 

合  䇑 4,702 4,165 1,910,848.43 -- 
资料来源：公司提供 

 
跟踪奿ޜˈ޵司无ᯠ໎⟳气㻵ᵪǄ截至 2019 ᒤ末ˈޜ司⟳气发⭥累䇑㻵ᵪᇩ䟿Ѫ 4,702 ˈ瓦ݶ

ަ中Ӝ㾯⟳气㻵ᵪᇩ䟿 1,308 瓦ǃ高ᆹኟ⟳气㻵ᵪᇩ䟿ݶ 845 瓦ǃӜẕ热⭥㻵ᵪᇩ䟿ݶ 838 瓦ǃݶ

Ӝ阳热⭥㻵ᵪᇩ䟿Ѫ 780 瓦ǃӜ丰⟳气㻵ᵪᇩ䟿Ѫݶ 410 瓦ǃ未ᶕ෾⟳气㻵ᵪᇩ䟿ݶ 255 瓦઼ݶ

上ᒴ⟳气 266  瓦Ǆݶ
上㖁⭥䟿ᯩ䶒ˈ2019 ᒤˈޜ司ᇎ⧠⟳气上㖁⭥䟿 191.08 ӯॳ瓦时ˈ䖳 2018 ᒤ໎䮯 1.26%ˈ
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基本保持稳ᇊǄ 
上㖁⭥价ᯩ䶒ˈޜ司⟳气热⭥লⲴ上㖁⭥价由国ᇦ发᭩委ৈᇊǄ↔外ˈ䪸对ޜ司Ⲵ㹼业性质ˈ

᭯ᓌ给Ҹ⭥价㺕䍤ˈ2019 ᒤޜ司⺞䇔⭥价㺕䍤Ѫ 6.81
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Ѽޠ伊࣋更 300.00 2,183 64,882.07 

୶都 99.00 2,
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哴旗一奿 20.00 1,985 3,802.32 

Ṭ尔木 110.00 1,462 15,971.30 

建⒆一奿 30.00 1,272 3,768.69 

中ᆱ 60.00 1,444 8,553.12 

 一奿 10.00 1,556 1,516.59઼ޡ

䍪4,030.69 1,365 30.00 ޠ 

ⲭ旗分ޜ司 10.00 1,878 1,816.88 

⎧৏ 10.00 1,485 1,467.34 

厇同 100.00 1,710 16,684.27 

缙Ӂ 15.00 1,453 2,145.81 

 4,272.74 390, 110.00 ޤ⎧

Ӝ泰 20.00 1,535 3,045.92 

 Ⓚ蹼厇 38.00 1,638 6,191.00߼

⎁Ⓚ 100.00 790 7,912.91 

ᗀ闻 110.00 885 9,659.60 

 Ⓚ通 10.00 1,524 1,523.84઼ޡ

 䗮ዝ 31.08 1,670 5,076.39ޛ

䗱㾯 44.00 1,350 5,912.24 

Ṭ伦ݹ伏 13.00 1,572 2,039.10 

蹼Ⓚ 95.00 1,100 10,342.21 

厇通⒆ 200.00 1,060 20,957.84 

⒈䱤 60.00 1,038 6,192.17 

深州⭥阳 11.00 1,050 1,146.40 

ಘᆱݹ㚊 20.00 ,631 1,170.31 

䱶丰 74.00 1,106 8,141.46 

⏖峰Ṭ尔木 20.00 1,642 3,246.67 

团⋺昱合 30.54 1,129 3,363.45 

团⋺明⪎ 24.00 1,123 2,677.32 

惠州市≨Ჟ 66.71 1,050 6,990.34 

ಘᗧ⏖ࣷ 12.12 817 990.61 

ಘᗧ⏖呿 11.35 663 752.08 

≹寿৯⏖䪛 9.38 625 586.04 

ಘᗧᆿ⏖ 9.62 755 725.90 

ಘᗧ⪎露 1.39 699 97.20 

阳⊏ॾᲦ 57.92 1,024 5,862.95 

天津≨能 80.00 298 2,336.02 

团⋺昱ᆿ 78.58 1,101 8,651.52 

团⋺昱䲶 69.33 1,173 8,134.09 

合䇑 2,072.02 -- 239,883.13 

资料来源：公司提供 

 
˄4˅下⑨ᛵߥ 
跟踪奿ޜˈ޵司下⑨ᇒᡧ䖳Ѫ稳ᇊˈࡽӄ厇ᇒᡧ销售䳶中ᓖ高Ǆ 
销售ᯩ䶒ˈ2019 ᒤˈޜ司ࡽӄ厇ᇒᡧ销售᭦ޕঐ营业᭦ޕⲴ 87.44%ˈަ中国㖁北Ӝ市⭥࣋

Ⲵޕ部营业᭦ޘঐޕ䳶团销售᭦࣋司઼北Ӝ市热ޜ 76.06%ˈ䳶中ᓖ䖳高ˈն符合国ᇦ⭥࣋销售઼
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 司ӗ业地域布ተ⢩ᖱǄޜ
 

表 9  2019 年公司前五大客户销售情况 
ᇒᡧ名称 销售ӗ૱ 销售᭦ޕ 

˄ӯݳ˅ 
ঐޜ司ޘ部营业᭦ޕⲴ比ֻ

˄%˅ 
国㖁北Ӝ市⭥ޜ࣋司 ⭥࣋销售 109.78 65.93 

北Ӝ市热࣋䳶团有䲀责任ޜ司 ⭥࣋销售 16.87 10.13 

 销售 9.94 5.97࣋⭥ 司ޜ䳶团˅有䲀责任˄࣋⭥㫉古޵

国㖁ᆱ夏⭥࣋有䲀ޜ司 ⭥࣋销售 5.31 3.19 

国㖁޵㫉古蹼部⭥࣋有䲀ޜ司 ⭥࣋销售 3.69 2.22 

合䇑 -- 145.59 87.44 

资料来源：公司提供 
 

3．经营效率 
跟踪奿ޜˈ޵司ᮤփ运营᭸⦷䖳高Ǆ 
2018ˉ2019 ᒤˈޜ司ᓄ᭦趆Ⅾઘ䖜次ᮠ分别Ѫ 3.40 次઼ 3.22 次ˈ䖳Ѫ稳ᇊ˗ᆈ货ઘ䖜次ᮠ

分别Ѫ 103.56 次઼ 117.48 次ˈ有ᡰ໎䮯ˈ噬㾱系ᆈ货߿少ᡰ致˗ᙫ䍴ӗઘ䖜次ᮠ分别Ѫ 0.31 次

઼ 0.29 次ˈ䖳Ѫ稳ᇊǄ与同㹼业ަ他企业相比ˈޜ司㓿营᭸⦷处㺘⧠一般≤ᒣˈնᙫփ㓿营᭸⦷

䖳高Ǆ 
 

表 10  2019 年同行业公司经营效率指标对比（单位：次） 

 ⦷司名称 ᓄ᭦趆Ⅾઘ䖜⦷ ᆈ货ઘ䖜⦷ ᙫ䍴ӗઘ䖜ޜ

北ӜӜ能清洁能Ⓚ⭥࣋㛑份有䲀ޜ司 3.23  117.48  0.29  

深憓能Ⓚ䳶团㛑份有䲀ޜ司 3.34  12.83  0.23  

⎉⊏⎉能⭥࣋㛑份有䲀ޜ司 9.28  17.15  0.49  

ᆹᗭ省Ⳇ能㛑份有䲀ޜ司 10.51  39.00  0.52  
注：Wind 与联合评级在上述指标计算上存在公式差异，为便于与同行业公司进行比较，本表相

关指标统一采用 Wind 数据 
资料来源：Wind 

 
4．在建项目 
 Ǆ࣋一ᇊⲴ䍴金঻ڕ司未ᶕ在建亩目噬㾱Ѫ仾⭥亩目ˈ未ᶕ尚需ᣅ䍴金仍䖳厇ˈ或䶒ޜ
Ӿ在建亩目看ˈޜ司在建亩目噬㾱Ѫ仾⭥઼ݹ伏亩目Ǆ截至 2020 ᒤ 3 月末ˈޜ司在建亩目ᙫ

ᣅ䍴 74.44 ӯݳˈ亴䇑 2020 ᒤ续建઼ᯠ开工亩目ᣅ䍴 37.41 ㈰
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 亩目小䇑 180 7.77 1.55 6.22 3.89 0.70⭥ݹ

合䇑 1,038 74.44 16.82 57.62 23.51 37.41 
资料来源：公司提供 

 
5．经营关注 
˄1˅目ޜࡽ司业࣑分布४域䖳Ѫ䳶中ˈ׋⭥ǃ׋热业࣑噬㾱䳶中Ҿ北Ӝ市ˈ北Ӝ市㓿⍾发ኅ

⣦ߥ学对ޜ司㓿营业绩ᆈ在明ᱮᖡ૽Ǆ 
˄2˅国޵天❦气׋ᓄ噬㾱׍ᢈҾ三Ầ⋩ˈ目ࡽ天❦气׋ᓄ䖳Ѫ紧张Ǆ天❦气׋ᓄⲴ稳ᇊ性ˈ

或学对ޜ司㓿营业绩ᆈ在明ᱮᖡ૽Ǆ 
˄3˅天❦气是一⿽易⟳ǃ易爆ǃᗞ毒Ⲵ化石⟳ᯉǄޜ司在ۘ运ǃ生ӗ任࣑中Ⲵᆹޘ㇑理能࣋ˈ

或学ᖡ૽ޜ司㓿营业绩Ǆ 
˄4˅在建亩目ᖵᣅޕ䍴金㿴模䖳厇ˈޜ司ᆈ在䖳厇短奿㶽䍴需≲Ǆ 
 
6．未来发展 
 Ǆ࣋司ⲴṨᗳ竞ҹޜ司未ᶕ发ኅ战⮕Ღᷦ清Რˈ有涉Ҿ进一↕提高ޜ
2020 ᒤˈޜ司在“ॱ四ӄ”奿间紧ᣃ᧘进⭥׋࣋给ח结ᶴ性᭩䶙ǃݵ分调ࣘ需≲૽חᓄ䍴Ⓚǃ

᧘ࣘ⭥࣋绿㢢䖜රॷ㓗Ⲵ㹼业发ኅ䎻࣯ˈᢺ握᭩䶙调ᮤ઼信᚟ᢰ术ॷ㓗䗷程中ᡰ带ᶕⲴ亩目ᵪ会˗

ᣃ⢒北Ӝ“三෾一४”建䇮ˈӜ津ްॿ同发ኅǃ䮯三角一փ化发ኅǃ㋔港◣厇⒮४发ኅ઼ґᶁ振

Ⲵ䟽厇战⮕ᵪ䙷ˈ在亩目开发ᒦ购ǃ䟽厇亩目㩭地上寻≲ᯠケ⹤ˈ在୶业模式઼发ኅ模式创ᯠޤ

上寻≲ᯠᵪ会˗紧ᇶޣ注天❦气市൪化᭩䶙进程ˈ寻≲向 LNG ㅹ上⑨ӗ业链延ըⲴ可能性˗在⎧

上仾⭥亩目上持续发࣋ˈҹ取早日㩭地˗࣐厇⎧外市൪“一带一路”⋯㓯国ᇦ઼地४Ⲵࡽ奿工֌

 ҹަ他⎧外市൪取ᗇᯠケ⹤Ǆ࣋ˈᒦ㖁发⭥Ⲵ同时޵ᓖˈ在⺞保拜ӊ᣹亩目在ᒤ࣋
 

六、财务分析 
 
1．财务概况 
Ҷ׋司提ޜ 2019 ᒤ财࣑ᣕ੺ˈ致同会䇑师һ࣑ᡰ˄⢩↺Პ通合伙˅对 2019 ᒤ财࣑ᣕ੺进㹼

Ҷᇑ䇑ˈᒦ出ާҶ标߶无保⮉意㿱Ⲵᇑ䇑结䇪Ǆޜ司提׋Ⲵ 2020 ᒤ一ᆓᓖ财࣑ᮠᦞ未㓿ᇑ䇑Ǆ 
司ṩᦞ财᭯部ޜ 2019 ᒤ 4 月 30 日发布Ҷǉ财᭯部ޣҾ修䇒ঠ发 2019 ᒤᓖ一般企业财࣑ᣕ㺘

Ṭ式Ⲵ通知Ǌ˄ 财会ǒ2019Ǔ6 号˅相ޣ㿴ᇊˈ对可比奿间Ⲵᮠᦞ进㹼相ޣ追ⓟ调ᮤǄ本ᣕ੺ᡰ֯

用Ⲵ 2018 ᒤᮠᦞѪ



 公司债券跟踪评级报告 

北京京能清洁能源电力股份有限公司 15 

 
2．资产质量 
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截至 2019 ᒤ末ˈޜ司ަ他䶎⍱ࣘ䍴ӗѪ 19.25 ӯݳˈ䖳ᒤ初໎䮯 85.89%ˈ噬㾱系ᖵᣥᢓ进亩

税઼亴付工程䇮备Ⅾ໎࣐ᡰ致Ǆ 
受䲀䍴ӗᯩ䶒ˈ截至 2019 ᒤ末ˈޜ司ᡰ有ᵳ઼֯用ᵳ受到䲀ࡦⲴ䍴ӗ趆䶒价٬合䇑 14.58 ӯ

ঐ߰䍴ӗⲴˈݳ 6.29%Ǆᮤփ看ˈޜ司受䲀䍴ӗ㿴模小Ǆ 
截至 2020 ᒤ 3 月末ˈޜ司䍴ӗᙫ仍Ѫ 627.62 ӯݳˈ䖳 2019 ᒤ末໎䮯 4.49%Ǆᮤփ看ޜ司䍴

ӗ结ᶴ变化不厇ˈӽ以䶎⍱ࣘ䍴ӗѪ噬Ǆ由Ҿᓄ᭦趆ⅮⲴ໎䮯ˈޜ司⍱ࣘ䍴ӗঐ比上ॷ至 21.19%Ǆ 
 
3．负债及所有者权益 
˄1˅负٪ 
跟踪奿ޜˈ޵司负٪㿴模઼ޘ部٪࣑൷有ᡰ໎䮯ǄӾ٪࣑结ᶴᶕ看ˈޜ司٪࣑结ᶴ䖳Ѫ൷㺑ˈ

 负ᣵ适中Ǆ࣑٪
截至 2019 ᒤ末ˈޜ司负٪合䇑 368.70 ӯݳˈ䖳ᒤ初໎䮯 9.88%ˈ噬㾱系ᓄ付趆Ⅾǃ一ᒤ޵到

奿Ⲵ䶎⍱ࣘ负٪઼ᓄ付٪ࡨ໎࣐ᡰ致Ǆަ中ˈ⍱ࣘ负٪ঐ比 50.68%ǃ䶎⍱ࣘ负٪ঐ比 49.32%Ǆ 
截至 2019 ᒤ末ˈޜ司⍱ࣘ负٪Ѫ 186.86 ӯݳˈ䖳ᒤ初໎䮯 10.73%Ǆޜ司⍱ࣘ负٪噬㾱由短

奿借Ⅾ˄ঐ 24.66% ǃ˅ᓄ付趆Ⅾ˄ঐ 21.50% ǃ˅一ᒤ޵到奿Ⲵ䶎⍱ࣘ负٪˄ঐ 15.03%˅઼ަ他⍱

ࣘ负٪˄ঐ 32.60%˅ㅹᶴ成Ǆ 
截至 2019 ᒤ末ˈޜ司短奿借ⅮѪ 46.09 ӯݳˈ䖳ᒤ初߿少 13.58%ˈ噬㾱ޜ司گ还保䇱借Ⅾ઼

信用借Ⅾᡰ致Ǆ截至 2019 ᒤ末ˈޜ司短奿借Ⅾޘ部Ѫ信用借ⅮǄ 
截至 2019 ᒤ末ˈޜ司ᓄ付趆ⅮѪ 40.18 ӯݳˈ䖳ᒤ初໎䮯 24.82%ǄӾ趆喴上看ˈޜ司ᓄ付趆

Ⅾ趆喴在 1 ᒤ以޵Ⲵঐ比 82.90%Ǆޜ司ᓄ付趆Ⅾ趆喴䖳短Ǆޜ司ަ他ᓄ付Ⅾ包括ᓄ付㛑涉઼ަ他

ᓄ付Ⅾ亩Ǆ截至 2019 ᒤ末ˈޜ司ަ他ᓄ付Ⅾ亩Ѫ 6.27 ӯݳˈ䖳ᒤ初໎䮯 175.00%ˈ噬㾱系ᖰᶕⅮ

઼ᓄ付㛑ᵳ᭦购Ⅾ໎࣐ᡰ致Ǆ 
截至 2019 ᒤ末ˈޜ司一ᒤ޵到奿Ⲵ䶎⍱ࣘ负٪Ѫ 28.09 ӯݳˈ䖳ᒤ初໎䮯 89.18%ˈ噬㾱系一

ᒤ޵到奿Ⲵ䮯奿借Ⅾ઼䮯奿ᓄ付Ⅾ໎࣐ᡰ致Ǆ截至 2019 ᒤ末ˈޜ司ަ他⍱ࣘ负٪Ѫ 60.91 ӯݳˈ

䖳ᒤ初保持相对稳ᇊǄޜ司ަ他⍱ࣘ负٪噬㾱Ѫ短奿ᓄ付٪ࡨ˄ঐ 99.77% Ǆ˅ 
截至 2019 ᒤ末ˈޜ司䶎⍱ࣘ负٪Ѫ 181.84 ӯݳˈ䖳ᒤ初໎䮯 9.01%Ǆޜ司䶎⍱ࣘ负٪噬㾱由

䮯奿借Ⅾ˄ঐ 61.71% ǃ˅ᓄ付٪ࡨ˄ঐ 25.15% ǃ˅租䍱负٪˄ঐ 3.17%˅઼䮯奿ᓄ付Ⅾ˄ঐ 4.08%˅

ㅹᶴ成Ǆ 
截至 2019 ᒤ末ˈޜ司䮯奿借ⅮѪ 112.21 ӯݳˈ䖳ᒤ初下䱽 3.78%Ǆޜ司䮯奿借Ⅾ噬㾱由保䇱

借Ⅾ˄ঐ 56.22%˅઼信用借Ⅾ˄ঐ 36.82˅%ᶴ成Ǆ截至 2019 ᒤ末ˈޜ司ᓄ付٪ࡨѪ 45.72 ӯݳˈ

䖳ᒤ初໎䮯 28.17%ˈ噬㾱系 2019 ᒤޜ开发㹼 10 ӯޜݳ司٪ࡨᡰ致Ǆ截至 2019 ᒤ末ˈޜ司ᆈ续

奿٪ࡨ分别Ѫ“17 Ӝ能清洁 MTN001”“18 Ӝ能清洁 MTN”઼“19 Ӝ洁 01”Ǆ截至 2019 ᒤ末ˈ

司䮯奿ᓄ付ⅮѪޜ 7.43 ӯݳˈ䖳ᒤ初厇ᑵ໎䮯ˈ噬㾱系金㶽租䍱㶽䍴㿴模ᢙ厇ᡰ致Ǆ 
截至 2019 ᒤ末ˈޜ司ޘ部٪࣑ 302.87 ӯݳˈ䖳ᒤ初໎䮯 6.13%Ǆަ中ˈ短奿٪࣑ঐ 44.56%ˈ

䮯奿٪࣑ঐ 55.44%ˈ䮯ǃ短奿٪࣑䖳Ѫ൷㺑Ǆ短奿٪࣑ 134.95 ӯݳˈ䖳ᒤ初小ᑵ໎䮯 4.35%˗䮯

奿٪࣑ 167.92 ӯݳˈ䖳ᒤ初໎䮯 7.61%ǄӾ٪࣑指标看ˈ截至 2019 ᒤ末ˈޜ司䍴ӗ负٪⦷ǃޘ部

䍴本化比⦷分别Ѫ࣑٪䍴本化比⦷઼䮯奿࣑٪ 61.38%ǃ56.63%઼ 41.99%ˈ䖳ᒤ初分别提高 0.58
个Ⲯ分⛩ǃ下䱽 0.25 个Ⲯ分⛩઼提高 0.09 个Ⲯ分⛩Ǆ 

截至 2020 ᒤ 3 月末ˈޜ司负٪ᙫ仍 387.25 ӯݳˈ䖳上ᒤ末໎䮯 5.03%Ǆަ中ˈ⍱ࣘ负٪ঐ

53.41%ˈ䶎⍱ࣘ负٪ঐ 46.59%Ǆޜ司⍱ࣘ负٪与䶎⍱ࣘ负٪相对൷㺑ˈ负٪结ᶴ䖳上ᒤ末变化不
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厇Ǆ截至 2020 ᒤ 3 月末ˈޜ司ޘ部٪࣑ 302.68 ӯݳˈ䖳上ᒤ末߿少 0.06%Ǆޜ司䍴ӗ负٪⦷ǃޘ

部٪࣑䍴本化比⦷઼䮯奿٪࣑䍴本化比⦷分别Ѫ 61.70%ǃ55.74%઼ 41.79%ˈ䖳上ᒤ末分别提高

0.32 个Ⲯ分⛩ǃ下䱽 0.89 个Ⲯ分⛩઼下䱽 0.20 个Ⲯ分⛩Ǆ 
˄2˅ᡰ有者ᵳ⳺ 
 司ᡰ有者ᵳ⳺持续໎䮯ˈᡰ有者ᵳ⳺稳ᇊ性䖳ྭǄޜ
截至 2019 ᒤ末ˈޜ司ᡰ有者ᵳ⳺合䇑 231.95 ӯݳˈ䖳ᒤ初໎䮯 7.21%ˈᖂ኎Ҿ⇽ޜ司ᵳ⳺Ѫ

227.92 ӯݳˈ噬㾱由㛑本˄ঐ 35.55% ǃ˅䍴本ޜ积˄ঐ 16.68%˅઼未分䝽涉⏖˄ঐ 41.59%˅ㅹᶴ

成Ǆ截至 2019 ᒤ末ˈޜ司ᡰ有者ᵳ⳺结ᶴ䖳ᒤ初变化不厇Ǆ 
截至 2020 ᒤ 3 月末ˈޜ司ᡰ有者ᵳ⳺合䇑 240.37 ӯݳˈ䖳 2019 ᒤ末໎䮯 3.53%Ǆޜ司ᡰ有

者ᵳ⳺结ᶴ䖳 2019 ᒤ末变化不厇Ǆ 
 
4．盈利能力 
2019 ᒤˈޜ司ᮤփ㓿营业绩保持稳ᇊˈ⳸涉能࣋保持䖳ᕪ≤ᒣǄ 
2019 ᒤˈޜ司ᇎ⧠营业᭦ޕ 166.52 ӯݳˈ䖳 2018 ᒤ໎䮯 0.41%Ǆ2019 ᒤˈޜ司营业成本Ѫ

130.56 ӯݳˈ䖳 2018 ᒤ໎䮯 2.44%ˈ综合ᖡ૽下ˈ2018 ᒤޜ司营业涉⏖⦷小ᑵ下䱽至 20.41%ˈ

䖳 2018 ᒤ下䱽 1.42 个Ⲯ分⛩Ǆ 
Ӿ奿间䍩用看ˈ2019 ᒤˈޜ司奿间䍩用ᙫ仍Ѫ 18.02 ӯݳˈ䖳上ᒤ໎䮯 3.97%ǄӾᶴ成看ˈ

䍩用ঐ比分别Ѫ࣑司㇑理䍩用ǃ研发䍩用઼财ޜ 33.33%ǃ0.13%઼ 66.54%Ǆަ中ˈ㇑理䍩用Ѫ

6.00 ӯݳˈ䖳上ᒤ໎䮯 12.66%˗研发䍩用Ѫ 0.02 ӯݳˈ䖳上ᒤ໎䮯 147.07%˗财࣑䍩用Ѫ 11.99
ӯݳˈ基本与上ᒤ持ᒣǄ2019 ᒤˈޜ司䍩用᭦ޕ比Ѫ 10.82%ˈ䖳上ᒤ提高 0.37 个Ⲯ分⛩ˈޜ司

䍩用᧗ࡦ能࣋ӽ保持㢟ྭǄ 
䶎㓿ಘᦏ⳺ᯩ䶒ˈ2019 ᒤˈޜ司ᇎ⧠ᣅ䍴᭦⳺ 1.44 ӯݳˈঐ营业涉⏖Ⲵ 5.56%ˈ䖳 2018 ᒤ

໎䮯 25.46%ˈ໎䮯Ⲵ噬㾱৏因ޜ司ᡰᣅ䍴Ⲵ北ӜӜ能国䱵能Ⓚ㛑份有䲀ޜ司涉⏖໎䮯ᡰ致Ǆ2019
ᒤˈޜ司营业外᭦ޕѪ 1.31 ӯݳˈ䖳 2018 ᒤ厇ᑵ໎䮯ˈ噬㾱系合ᒦ成本小Ҿ合ᒦ时ᓄӛ有㻛合

ᒦঅս可䗘䇔߰䍴ӗݱޜ价٬ӗ生Ⲵ᭦⳺ᡰ致Ǆ2019 ᒤˈޜ司ަ他᭦⳺Ѫ 8.45 ӯݳˈ噬㾱Ѫ⭥价

㺕䍤ˈ受⳺Ҿ国ᇦ㢲能߿ᧂ᭯ㆆⲴᇎᯭ઼ޜ司清洁能Ⓚ发⭥亩目Ⲵᢙ张ˈޜ司⭥价㺕䍤可持续性

䖳ᕪǄ受上述因素Ⲵ综合ᖡ૽ˈ2019 ᒤޜ司ᇎ⧠涉⏖ᙫ仍 26.89 ӯݳˈ䖳 2018 ᒤ໎䮯 1.20%Ǆ 
Ӿ⳸涉指标看ˈ2019 ᒤˈޜ司ᙫ䍴本᭦⳺⦷ǃᙫ䍴ӗᣕ䞜⦷઼߰䍴ӗ᭦⳺⦷分别Ѫ 6.41%ǃ

6.67%઼ 9.69%ˈ䖳上ᒤ分别小ᑵ下䱽 0.08 个Ⲯ分⛩ǃ0.44 个Ⲯ分⛩઼ 0.25 个Ⲯ分⛩Ǆޜ司各⳸

涉指标ᮤփ保持㢟ྭǄҾ同㹼业企业对比ˈޜ司⳸涉指标处Ҿ䖳高≤ᒣǄ 
 

表 12  2019 年同行业盈利情况对比（单位：%） 

 ⦷司名称 ߰䍴ӗ᭦⳺⦷ ᙫ䍴ӗᣕ䞜⦷ 销售毛涉ޜ

北ӜӜ能清洁能Ⓚ⭥࣋㛑份有䲀ޜ司 9.52  6.77  21.60  

深憓能Ⓚ䳶团㛑份有䲀ޜ司 6.28  4.55  31.08  

⎉⊏⎉能⭥࣋㛑份有䲀ޜ司 6.85  6.28  12.51  

ᆹᗭ省Ⳇ能㛑份有䲀ޜ司 6.65  5.75  8.68  
注：Wind 与联合评级在上述指标计算上存在公式差异，为便于与同行业公司进行比

较，本表相关指标统一采用 Wind 数据 
资料来源：Wind 

 
2020 ᒤ 1ˉ3 月ˈޜ司ᇎ⧠营业᭦ޕ 52.65 ӯݳˈ䖳上ᒤ同奿下䱽 1.28%˗同奿ˈ由Ҿ天❦气

价Ṭ保持基本稳ᇊˈ以৺仾⭥ݹ伏发⭥ঐ比有ᡰ提ॷˈޜ司营业成本ᗇ到有᭸᧗ࡦˈ营业涉⏖⦷
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提ॷ至 27.97%Ǆ2020 ᒤ 1ˉ3 月ˈޜ司ަ他᭦⳺ 1.90 ӯݳǄ受上述因素ᖡ૽ˈޜ司ᇎ⧠涉⏖ᙫ仍

12.81 ӯޜˈݳ司㓿营⣦ߥ㢟ྭǄ 
 
5．现金流 
跟踪奿ޜˈ޵司᭦ޕᇎ⧠质䟿维持䖳高≤ᒣˈ㓿营㧧⧠能࣋㢟ྭˈޜ司ᣅ䍴⍫ࣘ⧠金߰⍱出

㿴模厇ᑵ໎䮯ˈ㓿营⍫ࣘ⧠金⍱䟿不能ᆼޘ㾶盖ᣅ䍴⍫ࣘ⧠金߰⍱出㿴模ˈ࣐ѻޜ司在建亩目拟

ᣅޕ㿴模䖳厇ˈޜ司或䶒ڕ一ᇊⲴㆩ䍴঻࣋Ǆ 
2019 ᒤˈޜ司㓿营⍫ࣘ⧠金⍱ޕ䟿Ѫ 185.94 ӯݳˈަ中ˈޜ司销售୶૱ǃ提࣑ࣣ׋᭦到Ⲵ⧠

金合䇑 175.87 ӯݳˈ䖳 2018 ᒤ下䱽 2.17%˗᭦到Ⲵަ他与㓿营⍫ࣘ有ޣⲴ⧠金合䇑 8.99 ӯݳˈ

䖳 2018 ᒤ下䱽 8.90%Ǆ2019 ᒤˈޜ司㓿营⍫ࣘ⧠金⍱出 145.85 ӯݳˈ䖳上ᒤ໎䮯 5.81%ˈަ中ˈ

购Ҡ୶૱ǃ᧕受ࣣ࣑⊏付Ⲵ⧠金 116.55 ӯݳǄ综合ᖡ૽下ˈ2019 ᒤˈޜ司㓿营⍫ࣘ⧠金߰⍱䟿下

䱽 24.34%至 40.09 ӯݳǄӾ᭦ޕᇎ⧠质䟿看ˈ2019 ᒤޜ司⧠金᭦ޕ比Ѫ 105.61%ˈ㲭䖳 2018 ᒤ小

ᑵ下䱽ˈն᭦ޕᇎ⧠质䟿ӽ保持䖳高≤ᒣˈޜ司㓿营㧧⧠能࣋ᕪǄ 
ᣅ䍴⍫ࣘᯩ䶒ˈ2019 ᒤˈޜ司ᣅ䍴⍫ࣘ⧠金⍱ޕ䟿 2.11 ӯݳˈ䖳 2018 ᒤ下䱽 55.70%˗同奿ˈ

司ᣅ䍴⍫ࣘ⧠金⍱出合䇑Ѫޜ 62.71 ӯݳˈ䖳 2018 ᒤ໎䮯 59.87%ˈ噬㾱Ѫ在建亩目Ⲵ工程⊏出໎

Ǆ综上ᖡ૽ˈ2019࣐ ᒤˈޜ司ᣅ䍴⍫ࣘӗ生Ⲵ⧠金߰⍱出 60.60 ӯݳˈ߰⍱出仍䖳上ᒤ໎䮯

75.85%Ǆ 
2019 ᒤˈޜ司ㆩ䍴⍫ࣘࡽ⧠金⍱䟿߰仍Ѫ-20.51 ӯݳǄޜ司㓿营⍫ࣘ⧠金⍱䟿不能ᆼޘ㾶盖

ᣅ䍴⍫ࣘ⧠金߰⍱出㿴模Ǆ 
ㆩ䍴⍫ࣘᯩ䶒ˈ2019 ᒤˈޜ司ㆩ䍴⍫ࣘ⧠金⍱ޕ䟿Ѫ 218.71 ӯݳˈަ中取ᗇ借Ⅾ᭦到Ⲵ⧠金

192.31 ӯݳˈ䖳 2018 ᒤ下䱽 27.32%Ǆ同奿ˈޜ司ㆩ䍴⍫ࣘ⧠金⍱出合䇑 212.91 ӯݳˈ噬㾱Ѫگ

还٪࣑⊏付Ⲵ⧠金 188.01 ӯݳǄ2019 ᒤˈޜ司ㆩ䍴⍫ࣘӗ生Ⲵ⧠金⍱߰⍱ޕ 5.80 ӯݳǄ 
2020 ᒤ 1ˉ3 月ˈޜ司销售୶૱ǃ提࣑ࣣ׋᭦到Ⲵ⧠金Ѫ 55.76 ӯޜˈݳ司㓿营⍫ࣘ⧠金⍱ޕ

䟿Ѫ 56.23 ӯݳ˗同奿ˈޜ司㓿营⍫ࣘ⧠金⍱出 39.75 ӯޜ˗ݳ司㓿营⍫ࣘ⧠金߰⍱ޕ 16.48 ӯݳǄ

司ᣅ䍴⍫઼ࣘㆩ䍴⍫ࣘӗ生Ⲵ⧠金⍱䟿߰仍分别Ѫ-10.46ޜ ӯݳ৺-0.75 ӯݳǄ 
 
6．偿债能力 
⳸࣑噬营业ݵˈᓖ厇࣋司Ⲵ⊏持ޜ指标փ⧠一般ˈն考㲁到᭯ᓌ৺㛑蹼对࣋能٪گ司ᮤփޜ

涉能࣋䖳ᕪˈ㓿营⍫ࣘ⧠金⍱⣦֣ߥˈ以৺㶽䍴渠䚃通⭵ㅹ因素ˈޜ司ᮤփگ٪能࣋ᶱᕪǄ 
Ӿ短奿گ٪能࣋指标看ˈ截至 2019 ᒤ末ˈޜ司⍱ࣘ比⦷与速ࣘ比⦷分别由ᒤ初Ⲵ 0.39 倍઼

0.38 倍分别提高至 0.56 倍઼提高至 0.56 倍ˈ⍱ࣘ䍴ӗ对⍱ࣘ负٪Ⲵ保䳌程ᓖ一般Ǆ截至 2019 ᒤ

末ˈޜ司⧠金短奿٪࣑比由ᒤ初Ⲵ 0.45 倍下䱽至 0.33 倍ˈ⧠金㊫䍴ӗ对短奿٪࣑Ⲵ保䳌程ᓖ尚可Ǆ

 尚可Ǆ࣋能٪گ短奿ˈ࣋指标一般ˈ考㲁到䖳ᕪⲴ㓿营㧧⧠能٪گ司短奿ޜ
Ӿ䮯奿گ٪能࣋指标看ˈ2019 ᒤˈޜ司 EBITDA Ѫ 63.01 ӯݳˈ䖳上ᒤ໎䮯 4.30%ǄӾᶴ成

看ˈޜ司 EBITDA 由ᣈ旧˄ঐ 38.05% ǃ˅䇑ޕ财࣑䍩用Ⲵ涉᚟⊏出˄ঐ 18.30% ǃ˅涉⏖ᙫ仍˄ঐ

42.68%˅ᶴ成Ǆ2019 ᒤˈޜ司 EBITDA 涉᚟倍ᮠ由上ᒤⲴ 4.95 倍下䱽至 4.93 倍ˈEBITDA 对涉

᚟Ⲵ㾶盖程ᓖ䖳高˗ޜ司 EBITDA 比Ѫ࣑٪部ޘ 0.21 倍ˈ与上ᒤ持ᒣˈEBITDA 对ޘ部٪࣑Ⲵ㾶

盖程ᓖ尚可Ǆᮤփ看ˈޜ司䮯奿٪گ࣑٪能࣋䖳ᕪǄ 
系ˈ截至ޣ噬㾱୶业银㹼建・Ҷ㢟ྭⲴ合֌޵司与国ޜ 2020 ᒤ 3 月末ˈޜ司在噬㾱银㹼ᦸ信

ᙫ仍Ѫ 623.83 ӯݳˈ已֯用仍ᓖ 127.41 ӯݳˈ未֯用仍ᓖ 496.42 ӯݳǄ同时ˈޜ司Ѫ俉港㚄合
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Ӕ易ᡰ上市ޜ司ˈާ备直᧕㶽䍴渠䚃Ǆ 
截至 2020 ᒤ 3 月末ˈޜ司无对外ᣵ保Ǆ 
ṩᦞޜ司提׋Ⲵ企业信用ᣕ੺˄银㹼⡸˅˄ ᵪᶴ信用代码˖G1011022900798330L˅̍ 截至

2020 ᒤ 5 月 21 日ˈޜ司无未结清不㢟信䍧信᚟䇠ᖅ˗在已结清信䍧䇠ᖅ中ˈᆈ在 2 笔欠᚟䇠ᖅˈ

系银㹼系统৏因ӗ生Ǆᙫփ看ˈޜ司䗷ᖰ٪࣑ን㓖ᛵߥ䖳ྭǄ 
 
7．母公司报表分析 
司噬㾱ን㹼ޜ⇽˗负ᣵ适中ˈᡰ有者ᵳ⳺稳ᇊ性䖳高࣑٪ˈ司䍴ӗ以䮯奿㛑ᵳᣅ䍴Ѫ噬ޜ⇽

㇑理㙼能ˈ营业᭦઼ޕ㓿营性⧠金⍱㿴模䖳小ˈ涉⏖噬㾱ᶕ自Ҿᣅ䍴᭦⳺Ǆ 
截至 2019 ᒤ末ˈ⇽ޜ司口ᖴ䍴ӗᙫ仍 406.29 ӯݳˈ噬㾱由ަ他ᓄ᭦Ⅾǃަ他⍱ࣘ䍴ӗ઼䮯

奿㛑ᵳᣅ䍴ᶴ成ˈঐ比分别Ѫ 13.23%ǃ26.05%઼ 47.72%Ǆ截至 2020 ᒤ 3 月末ˈ⇽ޜ司口ᖴ䍴ӗ

ᙫ仍Ѫ 412.22 ӯݳˈ䖳 2019 ᒤ末໎䮯 1.46%Ǆ 
截至 2019 ᒤ末ˈ⇽ޜ司负٪Ѫ 188.02 ӯݳǄަ中ˈ短奿借Ⅾǃަ他ᓄ付Ⅾǃ䮯奿借Ⅾ઼ᓄ

付٪ࡨ分别ঐ 13.15%ǃ12.73%ǃ13.88%઼ 24.32%Ǆ截至 2019 ᒤ末ˈ⇽ޜ司䍴ӗ负٪⦷઼ޘ部٪

䍴本化比⦷分别Ѫ࣑ 46.28%઼ 31.32%Ǆ截至 2020 ᒤ 3 月末ˈ⇽ޜ司口ᖴ负٪Ѫ 193.72 ӯݳˈ䖳

2019 ᒤ末໎䮯 3.03%Ǆ 
截至 2019 ᒤ末ˈޜ司ᡰ有者ᵳ⳺Ѫ 218.27 ӯݳˈަ中ˈᇎ᭦䍴本ǃ䍴本ޜ积৺未分䝽涉⏖

分别ঐ比 37.77%ǃ24.95%઼ 31.47%Ǆ截至 2020 ᒤ 3 月末ˈ⇽ޜ司口ᖴᡰ有者ᵳ⳺ 218.50 ӯݳˈ

ᡰ有者ᵳ⳺结ᶴ䖳 2019 ᒤ末变化不厇Ǆ 
2019 ᒤˈޜ司⇽ޜ司ᇎ⧠营业᭦ޕѪ 3.58 ӯݳˈ涉⏖ᙫ仍Ѫ 17.44 ӯݳǄަ中ˈᣅ䍴᭦⳺Ѫ

23.54 ӯݳǄ 
2019 ᒤˈޜ司⇽ޜ司㓿营⍫ࣘ⧠金⍱߰仍Ѫ 0.84 ӯݳˈᣅ䍴⍫ࣘ⧠金⍱߰仍Ѫ-22.86 ӯݳˈ

ㆩ䍴⍫ࣘ⧠金⍱߰仍Ѫ 9.88 ӯݳǄ 
 

七、本次公司债券偿还能力分析 
 
司䍴ӗǃ⳸涉઼⧠金⍱对“19ޜ Ӝ洁 01”“20 Ӝ洁 01”઼“20 Ӝ洁 02”本金Ⲵ保䳌程ᓖᖸ

高Ǆ同时考㲁到ޜ司䍴本ᇎ࣋䳴৊ˈ市൪地սケ出ǃ㛑蹼⊏持ㅹᯩ䶒ᡰާ备Ⲵ竞ҹ优࣯ˈ㚄合䇴

㓗䇔Ѫˈޜ司对“19 Ӝ洁 01”“20 Ӝ洁 01”઼“20 Ӝ洁 02”Ⲵگ还能࣋ᶱᕪǄ 
Ӿ䍴ӗᛵߥᶕ看ˈ截至 2019 ᒤ末ˈޜ司⧠金㊫䍴ӗѪ 44.74 ӯݳˈѪ本ᣕ੺ᡰ跟踪٪亩本金

˄։仍 20.00 ӯݳ˅Ⲵ 2.24 倍ˈޜ司⧠金㊫䍴ӗ对本ᣕ੺ᡰ跟踪٪亩Ⲵ㾶盖程ᓖᖸ高˗截至 2019
ᒤ末ˈޜ司߰䍴ӗѪ 231.95 ӯݳˈѪ本ᣕ੺ᡰ跟踪٪亩本金˄։仍 20.00 ӯݳ˅Ⲵ 11.60 倍ˈޜ

司߰䍴ӗ对本ᣕ੺ᡰ跟踪٪亩按奿گ付Ⲵ保䳌֌用ᖸᕪǄ 
Ӿ⳸涉ᛵߥᶕ看ˈ2019 ᒤˈޜ司 EBITDA Ѫ 63.01 ӯݳˈѪ本ᣕ੺ᡰ跟踪٪亩本金˄։仍

20.00 ӯݳ˅Ⲵ 3.15 倍ˈޜ司 EBITDA 对本ᣕ੺ᡰ跟踪٪亩Ⲵ㾶盖程ᓖᖸ高Ǆ 
Ӿ⧠金⍱ᛵߥᶕ看ˈ2019 ᒤˈޜ司㓿营⍫ࣘӗ生Ⲵ⧠金⍱ޕѪ 185.94 ӯݳˈѪ本ᣕ੺ᡰ跟踪

٪亩本金˄։仍 20.00 ӯݳ˅Ⲵ 9.30 倍ˈޜ司㓿营⍫ࣘӗ生Ⲵ⧠金⍱ޕ对本ᣕ੺ᡰ跟踪٪亩Ⲵ㾶

盖程ᓖᖸ高Ǆ 
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八、综合评价 
 
跟踪奿ޜˈ޵司֌Ѫ北Ӝ最厇Ⲵ⟳气⭥׋࣋ᓄ୶৺中国亶ݸⲴ仾⭥运营୶ˈ在㹼业地սǃ㛑

蹼৺᭯ᓌ㛼Ჟㅹᯩ䶒保持ᱮ㪇优࣯Ǆ2019 ᒤˈޜ司各业࣑ᶯඇ运营⣦ߥ保持稳ᇊˈ同时䲿⵰仾⭥

伏亩目Ⲵ䱶续ᣅӗˈᮤփ㓿营业绩保持稳ᇊˈ㓿营⍫ࣘ⧠金⍱ݹ伏亩目Ⲵᯠ开工以৺⟳气઼ݹ઼

⣦ޜˈ֣ߥ司䍴ӗ઼ᵳ⳺㿴模继续໎䮯Ǆ同时ˈ㚄合䇴㓗ҏޣ注到ᯠߐ㛪⚾⯛ᛵ对㹼业发ኅⲴ不

⺞ᇊ性ᖡ૽ǃ⭥价㺕䍤Ⅾ尚未ᆼޘ到ս导致ᓄ᭦趆Ⅾ㿴模䖳厇ˈ以৺在建亩目䍴金需≲䖳厇ㅹ因

素对ޜ司信用≤ᒣӗ生Ⲵ不涉ᖡ૽Ǆ 
未ᶕˈ䲿⵰ޜ司在建৺㿴划建䇮Ⲵ仾⭥઼ݹ伏发⭥亩目䱶续ᣅӗ运营ˈޜ司Ⲵ᭦઼ޕ䍴ӗ㿴

模有望继续保持໎䮯ˈ综合ᇎ࣋学进一↕໎ᕪǄ 
综上ˈ㚄合䇴㓗维持对ޜ司 AAA Ⲵ噬փ䮯奿信用䇴㓗ˈ䇴㓗ኅ望Ѫ“稳ᇊ”̠ 同时维持““
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附件 1  北京京能清洁能源电力股份有限公司 

主要财务指标 
 

 
亩目 2017 ᒤ 2018 ᒤ 2019 ᒤ 2020 ᒤ 1ˉ3 月 

䍴ӗᙫ仍˄ӯ627.62 600.65 551.91 510.38 ˅ݳ 
ᡰ有者ᵳ⳺˄ӯ240.37 231.95 216.35 191.14 ˅ݳ 
短奿٪࣑˄ӯ130.09 134.95 129.33 161.76 ˅ݳ 
䮯奿٪࣑˄ӯ172.59 167.92 156.04 113.98 ˅ݳ 
 302.68 302.87 285.37 275.74 ˅ݳӯ˄࣑٪部ޘ
营业᭦ޕ˄ӯ52.65 166.52 165.84 145.21 ˅ݳ 
߰涉⏖˄ӯ9.96 21.71 20.24 19.70 ˅ݳ 
EBITDA˄ӯ63.01 60.41 57.79 ˅ݳ -- 
㓿营性߰⧠金⍱˄ӯ16.48 40.09 52.99 49.20 ˅ݳ 
ᓄ᭦趆Ⅾઘ䖜次ᮠ˄次˅ 3.65 3.40 3.22 -- 
ᆈ货ઘ䖜次ᮠ˄次˅ 89.55 103.56 117.48 -- 
ᙫ䍴ӗઘ䖜次ᮠ˄次˅ 0.29 0.31 0.29 -- 
⧠金᭦ޕ比⦷˄%˅ 112.96 108.39 105.61 105.92 
ᙫ䍴本᭦⳺⦷˄%˅ 6.69 6.49 6.41 -- 
ᙫ䍴ӗᣕ䞜⦷˄%˅ 7.13 7.11 6.67 -- 
߰䍴ӗ᭦⳺⦷˄%˅ 10.74 9.93 9.69 -- 
营业涉⏖⦷˄%˅ 19.05 21.83 20.41 27.97 
䍩用᭦ޕ比˄%˅ 10.44 10.45 10.82 7.35 
䍴ӗ负٪⦷˄%˅ 62.55 60.80 61.38 61.70 
 䍴本化比⦷˄%˅ 59.06 56.88 56.63 55.74࣑٪部ޘ
䮯奿٪࣑䍴本化比⦷˄%˅ 37.36 41.90 41.99 41.79 
EBITDA 涉᚟倍ᮠ˄倍˅ 5.24 4.95 4.93 -- 
EBITDA  -- 比˄倍˅ 0.21 0.21 0.21࣑٪部ޘ
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附件 2  有关计算指标的计算公式 

 

指标名称 计算公式 

增长指标  

ᒤ൷໎䮯⦷ ˄1˅2 ᒤᮠᦞ˖໎䮯⦷=˄本奿-上奿˅/上奿×100% 
˄2˅n ᒤᮠᦞ˖໎䮯⦷=[(本奿/ࡽ n ᒤ)^˄1/(n-1)˅-1]×100% 

经营效率指标  
ᓄ᭦趆Ⅾઘ䖜次ᮠ 营业᭦ޕ/[(奿初ᓄ᭦趆Ⅾ։仍+奿末ᓄ᭦趆Ⅾ։仍)/2] 

ᆈ货ઘ䖜次ᮠ 营业成本/[(奿初ᆈ货։仍+奿末ᆈ货։仍)/2] 
ᙫ䍴ӗઘ䖜次ᮠ 营业᭦ޕ/[(奿初ᙫ䍴ӗ+奿末ᙫ䍴ӗ)/2] 

⧠金᭦ޕ比⦷ 销售୶૱ǃ提࣑ࣣ׋᭦到Ⲵ⧠金/营业᭦100×ޕ% 
盈利指标  

ᙫ䍴本᭦⳺⦷ ˄߰涉⏖+䇑ޕ财࣑䍩用Ⲵ涉᚟⊏出˅/[˄奿初ᡰ有者ᵳ⳺+奿初ޘ部

 %100×[2/˅࣑٪部ޘ奿末ᡰ有者ᵳ⳺+奿末+࣑٪

ᙫ䍴ӗᣕ䞜⦷ ˄涉⏖ᙫ仍+䇑ޕ财࣑䍩用Ⲵ涉᚟⊏出˅/[˄奿初ᙫ䍴ӗ+奿末ᙫ䍴

ӗ˅

×
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附件 3  公司主体长期信用等级设置及其含义 

 

司噬փ䮯奿信用ㅹ㓗划分成ޜ 9 㓗ˈ分别用 AAAǃAAǃAǃBBBǃBBǃBǃ

CCCǃCC ઼ C 㺘⽪ˈަ中ˈ䲔 AAA 㓗ˈCCC 㓗˄含˅以下ㅹ㓗外ˈ⇿一个信用ㅹ

㓗可用“+”“-”符号进㹼ᗞ调ˈ㺘⽪⮕高或⮕վҾ本ㅹ㓗Ǆ 

AAA 㓗˖گ还٪࣑Ⲵ能࣋ᶱᕪˈ基本不受不涉㓿⍾⧟ຳⲴᖡ૽ˈ违㓖仾䲙ᶱվ˗ 

AA 㓗˖گ还٪࣑Ⲵ能࣋ᖸᕪˈ受不涉㓿⍾⧟ຳⲴᖡ૽不厇ˈ违㓖仾䲙ᖸվ˗ 

A 㓗˖گ还٪࣑能࣋䖳ᕪˈ䖳易受不涉㓿⍾⧟ຳⲴᖡ૽ˈ违㓖仾䲙䖳վ˗ 

BBB 㓗˖گ还٪࣑能࣋一般ˈ受不涉㓿⍾⧟ຳᖡ૽䖳厇ˈ违㓖仾䲙一般˗ 

BB 㓗˖گ还٪࣑能࣋䖳弱ˈ受不涉㓿⍾⧟ຳᖡ૽ᖸ厇ˈ违㓖仾䲙䖳高˗ 

B 㓗˖گ还٪࣑Ⲵ能࣋䖳厇地׍䎆Ҿ㢟ྭⲴ㓿⍾⧟ຳˈ违㓖仾䲙ᖸ高˗ 

CCC 㓗˖گ还٪࣑Ⲵ能࣋ᶱᓖ׍䎆Ҿ㢟ྭⲴ㓿⍾⧟ຳˈ违㓖仾䲙ᶱ高˗ 

CC 㓗˖在⹤ӗ或䟽㓴时可㧧ᗇ保ᣔ䖳小ˈ基本不能保䇱گ还٪࣑˗ 

C 㓗˖不能گ还٪࣑Ǆ 

䮯奿٪ࡨ˄含ޜ司٪ࡨ˅信用ㅹ㓗符号৺ᇊѹ同ޜ司噬փ䮯奿信用ㅹ㓗Ǆ 
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