
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2013年北京市朝阳区国有资本经营管理中心企业债券 
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第一节 绪言 

 

重要提示：发行人董事会成员或高级管理人员已批准本上市公告书，保证其中不存在

任何虚假、误导性陈述或重大遗漏，并对其真实性、准确性、完整性负个别的和连带的责

任。 

上海证券交易所对本期企业债券上市的核准，不表明对本期债券的投资价值或者投资

者的收益作出实质性判断或者保证。因公司经营与收益的变化等引致的投资风险，由购买

债券的投资者自行负责。 

经大公国际资信评估有限公司综合评定，本期债券信用等级为 AAA，发行人长期主体

信用等级为 AAA。截止 2011 年末，发行人股东权益为 1,740,357.79 万元。2009 年度、2010

年度及 2011 年度，发行人分别实现的净利润为 8,960.60 万元、15,318.05 万元和 17,537.26

万元，三年平均净利润 13,938.64 万元，占本次拟发行的企业债券总额 16 亿元的 8.71%，

不少于本期债券一年利息的 1.5 倍。 

 

第二节 发行人简介 

一、概况 

公司名称：北京市朝阳区国有资本经营管理中心 

住所：北京市朝阳区霞光里 5 号 

法定代表人：王文远 

注册资本：1,000,000 万元 

企业类型：全民所有制 

经营范围：投资及投资管理；资产管理 

为进一步满足区域内加强基础设施建设、引导重点产业发展等方面的投资需要，整合

区域国有资产和财政资金，提高政府对各类资源、资产的整合和管理水平，发行人于 2009

年 5 月 27 日正式成立。发行人肩负着融资、产业投资、创业投资和国有资产管理的多重

职能，通过企业化、专业化和市场化的运作模式，为朝阳区经济社会发展服务，确保国有

资本“有进有退”和保值增值目标的实现。 



 

截至 2011年 12月 31日，发行人经审计的资产总额为 442.31亿元，所有者权益为 174.04

亿元，其中归属于母公司所有者权益为 173.55 亿元。2011 年发行人实现营业总收入 40.68

亿元，实现归属于母公司所有者的净利润 1.75 亿元。 

二、历史沿革 

根据《关于组建北京市朝阳区国有资本经营管理中心的决定》（朝国资文[2009]90 号），

发行人于 2009 年 5 月 27 日完成工商登记，注册成立。北京市朝阳区人民政府国有资产监

督管理委员会以现金 10,000 万元和其持有的北京世奥森林公园开发经营有限公司 100％的

股权、北京潘家园国际民间文化发展有限公司 100％的股权、北京蓝岛大厦有限责任公司

100％的股权以及北京朝阳公园开发经营公司等六家企业的全部净资产作为出资，并以其

中的 100 亿元作为注册资金。 

三、股东情况 

发行人为全民所有制企业，股东和实际控制人为北京市朝阳区人民政府国有资产监督

管理委员会。 

四、主要子公司情况 

截至 2011 年末，发行人拥有二级控股子公司 9 家，具体情况如下： 

表：发行人主要投资情况 

企业名称 
注册资金或资本

（元） 

合计持股比例

（%） 
类型 

北京市朝阳城市建设综

合开发公司 
300,000,000 100% 

二级全资

子公司 

北京宝嘉恒基础设施投

资有限公司 
1,199,660,000 100% 

二级全资

子公司 

北京市朝阳副食品总公

司 
289,821,000 100% 

二级全资

子公司 

北京昆泰房地产开发集

团 
100,800,000 100% 

二级全资

子公司 

北京望京新兴产业区综

合开发有限公司 
640,000,000 100% 

二级全资

子公司 

北京朝阳公园开发经营

公司 
51,830,000 100% 

二级全资

子公司 

北京蓝岛大厦有限责任

公司 
42,000,000 100% 

二级全资

子公司 

北京潘家园国际民间文

化发展有限公司 
50,000,000 100% 

二级全资

子公司 



 

北京世奥森林公园开发

经营有限公司 
20,000,000 100% 

二级全资

子公司 

 

第三节 本期债券发行概况 

一、发行人：北京市朝阳区国有资本经营管理中心。 

二、债券名称：2013年北京市朝阳区国有资本经营管理中心企业债券（简称“13朝国

资债”）。 

三、发行总额：人民币16亿元。 

四、债券期限：7年期。 

五、债券利率：本期债券采用固定利率形式，票面年利率为5.25%。 

六、发行方式及对象：本期债券以簿记建档、集中配售的方式，通过承销团成员设置

的发行网点向境内机构投资者（国家法律、法规另有规定除外）公开发行。 

七、发行价格：本期债券面值100元，平价发行，以1,000元为一个认购单位，认购金

额必须是1,000元的整数倍且不少于1,000元。 

八、债券形式：本期债券为实名制记账式债券，投资人认购的本期债券在中央国债登

记结算有限责任公司登记托管。 

九、簿记建档日：本期债券的簿记建档日为2013年3月26日（T-1日）。 

十、发行首日：本期债券发行期限的第1日（T日），即2013年3月27日。 

十一、发行期限：3个工作日（T日至T+2日），即发行首日至2013年3月29日。 

十二、起息日：自发行首日开始计息，本期债券存续期限内每年的3月27日为该计息

年度的起息日。 

十三、计息期限：本期债券的计息期限自2013年3月27日起至2020年3月26日止。 

十四、还本付息方式：每年付息一次，从第3年末开始分期还本，后5年每年各偿还本

金的20%。采用单利按年计息，不计复利，逾期不另计息。 

十五、付息日：本期债券的付息日为2014年至2020年每年的3月27日（如遇法定节假

日或休息日，则顺延至其后的第1个工作日）。 

十六、兑付日：本期债券的兑付日为2016年3月27日、2017年3月27日、2018年3月27

日、2019年3月27日、2020年3月27日（如遇法定节假日或休息日，则顺延至其后的第1个



 

工作日）。 

十七、本息兑付方式：通过本期债券证券托管机构和其他有关机构办理。 

十八、承销方式：承销团余额包销。 

十九、承销团成员：主承销商为中信建投证券股份有限公司，分销商为摩根士丹利华

鑫证券有限责任公司、宏源证券股份有限公司、国信证券股份有限公司。 

二十、担保方式：本期债券无担保。 

二十一、信用级别：经大公国际资信评估有限公司综合评定，发行人主体信用等级为

AAA，本期债券的信用等级为AAA。 

二十二、上市交易或流通安排：本期债券发行结束后1个月内，发行人将向有关证券

交易场所提出上市或交易流通申请。 

二十三、税务提示：本期债券利息收入所得税按国家有关法律、法规规定，由投资者

自行承担。 

 

第四节 债券的上市与托管 

一、本期债券上市基本情况 

经上海证券交易所同意，本期债券将于2013年5月10日起在上海证券交易所挂牌交易。

证券简称“13朝国资”，证券代码“124224”。 

经上海证券交易所批准，本期债券上市后可以进行新质押式回购交易，具体折算率等

事宜按中国证券登记结算有限责任公司相关规定执行。 

二、本期债券托管基本情况 

根据登记公司提供的债券托管证明，本期债券16亿元托管在中央国债登记结算有限责

任公司，并注册登记至本期债券认购人的帐户。 

 

第五节 发行人主要财务状况 

一、发行人主要财务数据 

本部分财务数据来源于发行人 2009 年至 2011 年经审计的合并财务报表。北京兴华会

计师事务所有限责任公司对发行人的上述财务报告进行了审计，并出具了（2012）京会兴



 

审字第 04010545 号标准无保留意见的审计报告。 

投资者在阅读以下财务信息时，应当参照发行人完整的经审计的财务报告。 

1、发行人最近三年主要财务数据 

表：发行人近三年资产负债表主要数据 

单位：万元 

资   产 2011 年 12 月 31 日 2010 年 12 月 31 日 2009 年 12 月 31 日 

流动资产合计 1,871,681.00  1,803,940.65  1,325,253.61  

非流动资产合计 2,551,399.84  2,527,510.78  2,212,306.07  

资 产 总 计 4,423,080.85  4,331,451.43  3,537,559.68  

流动负债合计 1,557,698.02  1,414,563.84  790,048.22  

非流动负债合计 1,125,025.03  1,528,157.85  1,486,440.09  

负 债 合 计 2,682,723.05  2,942,721.69  2,276,488.31  

归属于母公司所有者权

益合计 
1,735,486.90  1,383,757.10  1,253,607.35  

所有者权益合计 1,740,357.79  1,388,729.74  1,261,071.38  

负债及所有者权益合计 4,423,080.85  4,331,451.43  3,537,559.68  

表：发行人近三年利润表主要数据 

单位：万元 

项         目 2011 年度 2010 年度 2009 年度 

一、营业总收入 406,803.13  330,517.81  245,148.60  

二、营业总成本 407,610.58  326,976.62  243,824.35  

三、营业利润 6,131.02  10,377.27  1,669.42  

四、利润总额 23,278.14  18,680.75  11,009.74  

五、净利润 17,537.26  15,318.05  8,960.60  

六、归属于母公司所有者的净利润 17,463.74  15,180.69  8,706.83  

表：发行人近三年现金流量表主要数据 

单位：万元 

项            目 2011 年度 2010 年度 2009 年度 

经营活动产生的现金流量净额 119,090.96  187,928.56  -49,614.52  

投资活动产生的现金流量净额 -311,711.65  -294,696.96  -478,204.42  

筹资活动产生的现金流量净额 56,358.70  469,825.55  534,224.11  

现金及现金等价物净增加额 -136,261.99  363,057.14  6,405.16  

期末现金及现金等价物余额 440,123.30  576,385.29  213,328.15  

表：发行人近三年有关财务指标 

项    目 2011 年度 2010 年度 2009 年度 



 

流动比率 1.20  1.28  1.68  

速动比率 0.78  0.96  0.94  

资产负债率（%） 60.65 67.94 64.35 

利息保障倍数 2.06 1.98 1.80 

应收账款周转率（次/年） 2.67  2.15  1.75  

存货周转率（次/年） 0.74  0.64  0.42  

总资产回报率（%） 0.40 0.39 0.25 

1、流动比率=流动资产/流动负债 

2、速动比率=（流动资产-存货）/流动负债 

3、资产负债率=总负债/总资产 

4、EBIT=利润总额+利息支出(列入财务费用的利息支出) 

5、利息保障倍数=EBIT/利息支出= EBIT /列入财务费用的利息支出 

6、应收账款周转率=营业总收入/应收账款平均余额（其中 2009 年应收账款按照期末余额计算） 

7、存货周转率=营业总成本/存货平均余额（其中 2009 年存货按照期末余额计算） 

8、总资产回报率=净利润/平均资产总额（其中 2009 年资产总额按照期末余额计算） 

二、发行人财务分析 

（一）财务概况 

截至 2011 年 12 月 31 日，发行人资产总额为 4,423,080.85 万元，其中流动资产为

1,871,681.00 万元，占资产总额的 42.32%；负债总额为 2,682,723.05 万元，其中流动负债

为 1,557,698.02 万元，占负债总额的 57.68%；所有者权益总额为 1,740,357.79 万元，其中

归属于母公司的所有者权益总额为 1,735,486.90 万元。 

2009 年至 2011 年，发行人实现营业收入总额分别为 245,148.60 万元、330,517.81 万

元、406,803.13 万元，三年平均复合增长率为 28.82%；实现利润总额分别为 11,009.74 万

元、18,680.75 万元、23,278.14 万元，三年平均复合增长率为 45.41%；实现归属于母公司

所有者的净利润分别为 8,706.83 万元、15,180.69 万元、17,463.74 万元，三年平均复合增

长率为 41.62%；2008 年至 2010 年发行人资产负债率分别为 64.35%、67.94%和 60.65%，

累计下降 3.7 个百分点。 

发行人资产规模较大，资产负债率处于合理水平，盈利能力较强，能够保证本期债券

按时还本付息。 

（二）财务构成分析 

表：发行人 2009-2011 年资产与负债变化情况 

单位：万元 

项目 
2011 年 12 月 31 日 2010 年 12 月 31 日 2009 年 12 月 31 日 

金额 占比 金额 占比 金额 占比 



 

流动资产合计 1,871,681.00 42.32% 1,803,940.65 41.65% 1,325,253.61 37.46% 

货币资金 440,123.30 9.95% 576,385.29 13.31% 213,328.15 6.03% 

应收账款 136,309.54 3.08% 168,168.57 3.88% 139,921.09 3.96% 

其他应收款 590,720.43 13.36% 596,846.58 13.78% 371,783.69 10.51% 

存货 655,614.53 14.82% 441,575.45 10.19% 584,436.81 16.52% 

非流动资产合计 2,551,399.84 57.68% 2,527,510.78 58.35% 2,212,306.07 62.54% 

长期股权投资 137,433.21 3.11% 134,571.19 3.11% 22,751.41 0.64% 

固定资产净额 273,768.46 6.19% 265,385.34 6.13% 356,583.27 10.08% 

在建工程 1,720,268.43 38.89% 1,722,031.13 39.76% 1,432,403.95 40.49% 

无形资产 394,275.78 8.91% 380,503.47 8.78% 376,296.16 10.64% 

资产总计 4,423,080.85 100.00% 4,331,451.43 100.00% 3,537,559.68 100.00% 

流动负债合计 1,557,698.02 58.06% 1,414,563.84 48.07% 790,048.22 34.70% 

短期借款 16,171.84 0.60% 75,771.84 2.57% 241,195.62 10.60% 

预收款项 172,012.98 6.41% 110,161.11 3.74% 17,342.45 0.76% 

其他应付款 763,961.39 28.48% 1,038,793.43 35.30% 478,637.73 21.03% 

一年内到期的非流动负债 562,218.10 20.96% 137,571.40 4.67% 19,904.72 0.87% 

非流动负债合计 1,125,025.03 41.94% 1,528,157.85 51.93% 1,486,440.09 65.30% 

长期借款 576,452.10 21.49% 1,217,795.80 41.38% 1,465,914.30 64.39% 

应付债券 248,853.19 9.28% 248,417.95 8.44% - 0.00% 

专项应付款 263,315.60 9.82% 54,176.35 1.84% 16,815.49 0.74% 

负债合计 2,682,723.05 100.00% 2,942,721.69 100.00% 2,276,488.31 100.00% 

资产负债率 60.65%   67.94%   64.35%   

归属于母公司所有者权益 1,735,486.90   1,383,757.10   1,253,607.35   

 

截至 2011 年底，发行人总资产 442.31 亿元，总负债 268.27 亿元，股东权益 174.04 亿

元，其中归属于母公司的股东权益为 173.55 亿元，资产负债比例较为合理，2011 年资产

负债率 60.65%。 

1、资产结构及趋势分析： 

随着业务规模的不断发展，发行人资产总额由 2009 年的 3,537,559.68 万元增长到 2011

年的 4,423,080.85 万元，三年平均复合增长率 11.82%。发行人 2010 年总资产规模增长较

快的主要原因是根据 2010 年朝国资文【2010】128 号文《关于将北京市朝阳副食品总公司

无偿划转至北京市朝阳区国有资本经营管理中心的批复》，北京市朝阳副食品总公司从

2010 年起划转至发行人，且纳入当年的合并报表，因此导致资产规模增长较快。 

发行人净资产规模由 2010 年末的 1,388,729.74 万元增长到 2011 年末的 1,740,357.79

万元，主要原因是随着部分固定资产投资的竣工，发行人下属子公司宝嘉恒列入其他应付



 

款的 33.38 亿元政府拨款于 2011 年转入资本公积。 

发行人资产总额中占比较大的项目为货币资金、其他应收款、存货、固定资产、在建

工程和无形资产。 

在货币资金方面，该项余额由2009年末的213,328.15万元增长到2011年末的440,123.30

万元，三年平均复合增长率为43.64%。 

其他应收款方面，该项余额由2009年末的371,783.69万元增长到2011年末的590,720.43

万元，三年平均复合增长率为26.05%。 

存货方面，该项余额由2009年末的584,436.81万元增长到2011年末的655,614.53万元，

三年平均复合增长率为5.91%。 

固定资产方面，发行人固定资产净额略有下降，该项余额由2009年末的356,583.27万元

下降到2011年末的273,768.46万元，三年平均复合增长率为-12.38%，其中2011年末固定资

产净额较2009年末减少8.28亿元，其主要原因是2010年末发行人用持有北京中关村电子城建

设有限公司的全部净资产对外投资，发行人不再并表该公司，使得固定资产总额下降。 

在建工程方面，由于发行人承担了大量的政府基础设施建设项目，该科目在总资产中

所占的比重一直较高，最近三年分别占40.49%、39.76%和38.89%，由2009年末的1,432,403.95

万元增长到2011年末的1,720,268.43万元，三年平均复合增长率为9.59%。 

无形资产方面，该项余额由2009年末的376,296.16万元增长到2011年末的394,275.78万

元，三年平均复合增长率为2.36%。 

由此可见，近三年发行人资产项目有较大幅度的增长。同时，资产质量稳步提高，有

利于保障未来盈利能力的不断提升。 

2、负债结构及趋势分析： 

发行人负债总额由 2008 年的 2,276,488.31 万元增长到 2010 年的 2,682,723.05 万元，

三年平均复合增长率 8.56%。 

发行人负债总额中占比较大的项目为其他应付款、一年内到期的非流动负债、长期借

款。 

其他应付款方面，该项余额由2009年末的478,637.73万元增长到2011年末的763,961.39

万元，三年平均复合增长率为26.34%。 

一年内到期的非流动负债方面，由于发行人下属子公司宝嘉恒和朝阳公园部分长期借



 

款即将到期，故该科目由 2009 年末的 19,904.72 万元增长到 2011 年末的 562,218.10 万元，

三年平均复合增长率为 431.46%。 

长期借款方面，该项余额由2009年末的1,465,914.30万元减少到2011年末的576,452.10

万元，三年平均复合增长率为-37.29%，主要原因是发行人下属子公司宝嘉恒和朝阳公园的

长期借款即将到期，调出该科目，导致该科目余额大幅下降。 

此外，发行人于2010年成功发行了25亿企业债券，2011年该科目余额248,853.19万元，

占负债总额的9.28%。 

综上所述，发行人运用银行贷款与发行债券相结合的融资策略，长期借款期限与资金

用途相匹配，财务风险较小。总体来看，负债期限结构与资产期限结构基本适应，企业财

务安排合理，整体负债保持在相对合理水平，财务结构稳健，抗风险能力良好。 

（三）营运能力分析 

发行人 2009-2011 年营运能力指标 

单位：万元 

项  目 2011 年 2010 年 2009 年 

营业总收入（万元） 406,803.13 330,517.81 245,148.60 

营业总成本（万元） 407,610.58 326,976.62 243,824.35 

存货（万元） 655,614.53 441,575.45 584,436.81 

应收账款（万元） 136,309.54 168,168.57 139,921.09 

总资产（万元） 4,423,080.85 4,331,451.43 3,537,559.68 

存货周转率（万元） 0.74 0.64 0.42  

应收账款周转率（次） 2.67  2.15  1.75  

总资产周转率（次） 0.09  0.08  0.07  

 

注：（1）存货周转率=营业成本/存货平均余额； 

   （2）应收账款周转率=营业收入/应收账款平均余额； 

       （3）总资产周转率=营业收入/总资产平均余额 

       （4）2009年期初数以期末值代替 

2009 年至 2011 年发行人应收账款周转率分别为 1.75、2.15 和 2.67，成稳步上升态势，

主要原因是由于发行人 2009 年至 2011 年营业收入呈现逐年大幅增长所致。发行人收入主

要来源于商业贸易、房地产销售及基础设施建设补偿收入等板块，商业贸易板块收入在

2010 年和 2011 年均出现大幅增长，另外基础设施建设补偿收入也出现较大增长，加上新

增合并范围等原因，带动了发行人营业收入的大幅增加。 



 

2009 年至 2011 年发行人存货周转率分别为 0.42、0.64 和 0.74，存货周转率稳步上升

的主要原因是由于发行人营业成本的逐年上升所致，基础设施建设成本的大幅增长是近年

来推高发行人主营业务成本的主要原因。 

应收账款周转率和存货周转率的稳步增长表明发行人营运能力不断提高，资产周转率

较强。 

（四）盈利能力分析 

 发行人 2009 年至 2011 年盈利能力指标 

单位：万元 

项  目 2011 年 2010 年 2009 年 

营业总收入 406,803.13  330,517.81  245,148.60  

投资收益 6,938.47  6,836.08  345.17  

营业利润 6,131.02  10,377.27  1,669.42  

利润总额 23,278.14  18,680.75  11,009.74  

财务费用 4,848.03  9,704.87  12,155.04  

净利润 17,537.26  15,318.05  8,960.60  

归属于母公司所有者的净利润 17,463.74  15,180.69  8,706.83  

净资产 1,740,357.79  1,388,729.74  1,261,071.38  

归属于母公司所有者的净资产 1,735,486.90  1,383,757.10  1,253,607.35  

净资产收益率（%） 1.12% 1.16% 0.71% 

总资产报酬率（%） 0.53% 0.47% 0.31% 

注：（1）净资产收益率=归属于母公司的净利润/归属于母公司净资产平均余额×100% 

 （2）总资产报酬率=（利润总额+财务费用）/总资产平均余额×100% 

（3）2008 年期初数以期末值代替 

营业收入方面，2009 年至 2011 年，发行人营业收入不断上升，分别为 245,148.60 万

元、330,517.81 万元和 406,803.13 万元，三年平均复合增长率为 28.82%。营业收入大幅增

长主要是由于近年来发行人商业贸易板块收入、基础设施建设费用补偿收入的大幅增长所

致。 

在利润指标方面，发行人 2009 年到 2011 年净利润分别为 8,960.60 万元、15,318.05 万

元和 17,537.26 万元，三年平均复合增长率为 39.90%；2009 年到 2011 年归属于母公司的

净利润分别是 8,706.83 万元、15,180.69 万元和 17,463.74 万元，三年平均复合增长率为

41.62%；发行人 2009 年到 2011 年净资产收益率分别为 0.71%、1.16%和 1.12%；总资产报

酬率分别为 0.31%、0.47%和 0.53%。 

发行人近三年营业收入不断上升，但由于销售费用和管理费用在近两年的大幅增加，



 

使得营业利润波动较大，但借助于营业外收入的提升，三年净利润水平保持稳中有升的趋

势。这主要是由于世奥森林公园开发经营有限公司等子公司得到了区政府的大力支持，并

利用资产整合经营和资源整体开发，通过多种渠道提升了利润水平。随着发行人对下属企

业进行资源整合，区政府将给与更大的支持，加之在朝阳经济和产业实力保持快速发展的

宏观背景下，园区及土地物业的综合开发也将带来更大的利润空间，预计发行人未来利润

情况仍将保持长期向好。 

（五）偿债能力分析 

1、短期偿债能力 

发行人 2009 年至 2011 年短期偿债能力指标 

项   目 2011 年 12 月 31 日 2010 年 12 月 31 日 2009 年 12 月 31 日 

流动比率 1.20  1.28  1.68  

速动比率 0.78  0.96  0.94  

注：（1）流动比率=流动资产/流动负债 

   （2）速动比率=（流动资产-存货）/流动负债 

发行人 2009 年至 2011 年的流动比率分别为 1.68、1.28 和 1.20，流动比率有所下降主

要是部分信用借款和保证借款即将到期，使得一年内到期的非流动负债增加，导致了流动

负债的增加；发行人 2009 年至 2011 年速动比率分别为 0.94、0.96 和 0.78，速动比率下降

的主要原因是随着发行人所投资的基础设施及保障房项目的增加，导致存货大量增加。但

是从整体来看，发行人的流动性仍处于合理水平，短期偿债能力整体向好。同时，发行人

大量的流动资产以货币资金、其他应收款和应收账款的形式存在，三项总额超过 116 亿元，

对短期偿债能力起到有力的支撑。 

2、长期偿债能力 

发行人 2009 年至 2011 年长期偿债能力指标 

项  目 2011 年末/2011 年度 2010 年末/2010 年度 2009 年末/2009 年度 

资产负债率（%） 60.65 67.94 64.35 

EBIT（万元） 45,242.08 37,740.62 24,843.70 

利息保障倍数 2.06 1.98 1.80 

 

注：（1）资产负债率=负债总额/资产总额 

   （2）EBIT=利润总额+利息支出(列入财务费用的利息支出) 

    （3）利息保障倍数=EBIT/利息支出= EBIT /列入财务费用的利息支出 

发行人近三年的资产负债率分别为 64.35%、67.94%和 60.05%，，资产负债率呈下降趋

势，说明发行人资产负债结构较为合理且不断优化。另外，发行人近三年利息保障倍数分



 

别为 1.80、1.98 和 2.06，利息保障倍数稳中有升，说明发行人长期偿债能力向好。总体来

说，发行人长期偿债能力较为稳定。 

    （六）现金流量分析 

发行人 2009-2011 年现金流量情况 

单位：万元 

项            目 2011 年度 2010 年度 2009 年度 

经营活动产生的现金流量净额 119,090.96  187,928.56  -49,614.52  

投资活动产生的现金流量净额 -311,711.65  -294,696.96  -478,204.42  

筹资活动产生的现金流量净额 56,358.70  469,825.55  534,224.11  

现金及现金等价物净增加额 -136,261.99  363,057.14  6,405.16  

期末现金及现金等价物余额 440,123.30  576,385.29  213,328.15  

 

    从经营活动产生的现金流量看，2009 年至 2011 年，发行人经营活动产生的现金流量

净额分别为-49,614.52万元、187,928.56万元和119,090.96万元。经营活动产生的现金流量

净额有较大幅度的提升一方面是由于从属商贸板块和公园开发管理板块的子公司从经营

活动中获取现金的能力提高所致，另一方面是由于 2010 年度发行人将子公司北京市朝阳

副食品总公司、子公司北京市朝阳城市建设综合开发公司将下属公司北京东坝基础设施

开发建设有限公司纳入合并报表所致。 

从投资产生的现金流量看，发行人投资活动现金支出主要是购建固定资产、无形资产

和其他长期资产支付的现金。2009 年至 2011 年发行人投资性现金净流量净额均为负值，

分别为-478,204.42 万元、-294,696.96 万元和-311,711.65 万元，主要是因为发行人承担了大

量的城市基础设施建设的项目投资任务，导致投资活动现金流出量大。 

从筹资产生的现金流量看，2009 年至 2011 年发行人筹资活动现金流量净额分别为

534,224.11 万元、469,825.55 万元和 56,358.70 万元。2011 年发行人筹资活动现金流入为

32.67 亿元，其中取得借款所收到的现金约占 50%；筹资活动现金支出主要是偿还债务和

支付一定的股利及银行利息。从筹资活动看，发行人能够通过间接融资渠道为持续稳定扩

张提供资金支持，整体筹资能力较强，筹资活动比较稳定。 

综上可以看出，发行人总体现金流保持健康。在区政府有针对性的支持下，发行人未

来现金流可以确保稳定。同时，合理的筹资规划满足了经营和投资的资金需求，促进了发

行人主营业务的发展，为发行人整体盈利能力的提高打下了基础，较好地保障了发行人的



 

偿债能力。 

 

第六节 本期债券的偿付风险及偿债保证措施 

一、评级观点 

（一）基本观点 

大公国际资信评估有限公司对北京市朝阳区国有资本经营管理中心本次拟发行的 16

亿元企业债券的评级结果为 AAA，该级别反应了本期债券偿还债务的能力很强，受不利

经济环境的影响不大，违约风险极低。 

（二）主要优势/机遇 

1、朝阳区在涉外资源方面具有较好的资源和优势，区域国际化水平较高； 

2、朝阳区财政收入保持较快增长态势，总体财政实力较强； 

3、中心在朝阳区城市基础设施建设、土地一级整理开发、功能性园区建设及生态设施

的日常维护及运营等方面履行投融资职能，在朝阳区地区社会经济发展中处于重要的地

位。 

（三）主要风险/挑战 

1、中心经营性净现金流波动较大，对债务的保障程度较不稳定； 

2、受国家对房地产市场调控的影响，中心房地产销售收入有一定不确定性。 

二、偿债保障措施 

（一）抵押担保 

本期债券无担保。 

（二）其他偿债保障措施 

1、发行人良好的盈利能力是本期债券还本付息的基础 

发行人2009年至2011年归属于母公司所有者的净利润分别为 8,706.83万元、15,180.69

万元和 17,463.74 万元，最近三年平均可分配利润足以支付本期债券一年的利息，盈利能

力增长趋势明显，为本期债券按时还本付息提供了坚实的基础。 

2、发行人强大的综合实力和优良的资信为债券还本付息提供进一步保障 

发行人下属企业经营业绩良好，投资回报率较高。通过对各下属企业的投资，发行人



 

得以实现稳定的收益。发行人还将根据市场形势的变化，不断改进管理方式，努力降低融

资成本，改善债务结构，优化财务状况，为本期债券的偿还奠定坚实的基础。 

3、良好的募集资金投向为本期债券到期偿还提供了保障 

朝阳区东坝驹子房农民定向安置房二期项目总用地面积 304,874 平方米，其中规划建

设用地 224,700 平方米，代征道路用地 80,174 平方米。项目建设规模 449,380 平方米（不

含地下），其中住宅 406,927 平方米，配套商业公建 28,613 平方米，配套幼儿园 3,440 平方

米，配套小学 10,400 平方米。根据朝阳区政府《关于研究东坝乡有关项目建设问题的会议

纪要》（朝政会【2009】62 号）文件，项目建设暂按每平米 4,500 元对拆迁安置户进行销

售，可获得销售收入 1,831,171,500 元。除此之外，商业部分建成后将按照市场价格进行销

售，参考周边商业地产价格，预计销售价格将不低于 10,000 元/平方米，预计销售收入将

不低于 286,130,000 元。预计项目将获得销售收入 2,117,301,500 元，项目销售收入将优先

用于偿还本次债券本息。 

对于项目销售收入和项目投资总额之间的资金差额，按照朝阳区政府的要求，朝阳区

发展改革委员会已会同北京市土地储备整理中心朝阳分中心研究了资金平衡办法。经研究

决定，除将项目销售收入用于北京市朝阳城市建设综合开发公司弥补项目投资外，东坝南

区 18、19 号地项目、朝阳区孙河乡土地储备项目 O、N、U、L、M、T、V 地块、来广营

A2 地块等土地出让收益中朝阳区政府拥有的收益也全额配置给北京市朝阳城市建设综合

开发公司。根据近期土地出让收益测算，预计上述土地收益合计约 25.32 亿，根据北京市

土地出让收益的分配办法，政府土地出让收益的 40%归朝阳区所有，预计配置资金约 10.13

亿元，该资金将用于补偿朝阳区东坝驹子房农民定向安置房二期项目的投资差额，同时承

诺该配置收益也将优先用于偿还 2013 年北京市朝阳区国有资本经营管理中心企业债券本

息。 

此外，发行人将进一步加强建设项目的内部管理，提高资金使用效率，以降低经营成

本，保证项目投入生产后的预期收益，为本期债券的偿付提供稳定的收入保障。 

4、可变现资产为本期债券偿付资金来源提供保障 

发行人长期保持稳健的财务政策，注重对流动性的管理，资产流动性良好，必要时可

以通过流动资产变现来补充偿债资金。截至 2011 年 12 月 31 日，发行人合并报表口径的

流动资产余额为 1,871,681.00 万元，不含存货的流动资产余额为 1,216,066.47 万元。在需



 

要时，流动资产变现可以保障债权及时实现。 

发行人下属子公司北京市朝阳副食品总公司持有京客隆股份 167,409,808 股，持有股

权比例 40.61%，账面价值 571,144,597.46 元；发行人下属子公司北京昆泰房地产开发集团

持有北京银行股份有限公司 31,651 股，账面价值 30,738 元，市值 217,442.37 元（2012 年

9 月 28 日），以上股权均无质押情况。发行人拥有土地使用权 159,354.92 平方米，账面价

值合计 2,155,138,179.69 元，整体抵押比例为 4.06%；发行人拥有房屋建筑物账面价值合计

2,814,634,093.05 元，整体抵押比例为 40.70%，上述资产也为本期债券的偿付提供了保证。 

5、有效的风险控制机制为本期债券的偿还提供制度保障 

发行人按照现代企业制度的要求，健全了管理体制，逐步形成了一套适应市场经济需

要的管理制度。发行人完善的治理结构和较强的风险控制能力为本期债券偿还提供了制度

保障。发行人将进一步提高管理和运营效率，严格控制资本支出，尽可能的降低本期债券

的兑付风险。 

 

 第七节 债券跟踪评级安排说明 

自评级报告出具之日起，大公国际将对北京市朝阳区国有资本经营管理中心进行持续

跟踪评级。持续跟踪评级包括定期跟踪评级和不定期跟踪评级。 

跟踪评级期间，大公国际将持续关注受评主体外部经营环境的变化、影响其经营或财

务状况的重大事项以及受评主体履行债务的情况等因素，并出具跟踪评级报告，动态地反

映受评主体的信用状况。 

跟踪评级安排包括以下内容： 

一、跟踪评级时间安排 

定期跟踪评级：大公国际将在债券存续期内每年出具一次定期跟踪评级报告。 

不定期跟踪评级：不定期跟踪自本评级报告出具之日起进行。大公国际将在发生影响

评级报告结论的重大事项后及时进行跟踪评级，在跟踪评级分析结束后下 1 个工作日向监

管部门报告，并发布评级结果。 

二、跟踪评级程序安排 

跟踪评级将按照收集评级所需资料、现场访谈、评级分析、评审委员会审核、出具评

级报告、公告等程序进行。 



 

大公国际的跟踪评级报告和评级结果将对受评主体、监管部门及监管部门要求的披露

对象进行披露。 

三、如受评主体不能及时提供跟踪评级所需资料，大公国际将根据有关的公开信息资

料进行分析并调整信用等级，或宣布前次评级报告所公布的信用等级失效直至受评主体提

供所需评级资料。 

 

第八节 发行人近三年是否存在违法违规情况说明 

截至本上市公告书公告之日，发行人最近三年在所有重大方面不存在违反适用法律、

行政法规的情况。 

 

第九节 募集资金运用 

本期债券募集资金用途一览表 

  单位：万元 

一、固定资产项目投资 

项目名称 项目业主 
项目 

总投资 

使用募集 

资金额度 

朝阳区东坝驹子房农民定向安置房二期项目 北京市朝阳城市建设综合开发公司 270,340.00 160,000.00 

二、补充营运资金 

补充营运资金 20,000.00 

合 计  180,000.00  

 

第十节 有关当事人 

一、发行人：北京市朝阳区国有资本经营管理中心 

住所：北京市朝阳区霞光里 5 号 

法定代表人：王文远 

联系人：张佩华 

联系地址：北京市朝阳区东三环北路辛 2 号迪阳大厦 10 层 

电话：010-84537969 

传真：010-84537853 

邮政编码：100027 



 

二、承销团 

（一）主承销商、簿记管理人：中信建投证券股份有限公司 

住所：北京市朝阳区安立路 66 号 4 号楼 

法定代表人：王常青  

联系人：黄凌、谢常刚、赵筱露、张春晖、修佰祎 

联系地址：北京市东城区朝内大街 188 号 

电话：010-85130658、010-85130793 

传真：010-65185233 

邮政编码：100010 

（二）分销商 

1、摩根士丹利华鑫证券有限责任公司 

住所：上海市浦东新区世纪大道 100 号上海环球金融中心 75 楼 75T30 室 

法定代表人：王文学  

联系人：耿琳、杨婕  

联系地址：上海市浦东新区世纪大道 100 号上海环球金融中心 75 层 

电话：021-20336000 

传真：021-20336046 

邮政编码：200120 

2、宏源证券股份有限公司 

住所：乌鲁木齐文艺路 233 号宏源大厦 

法定代表人：冯戎 

联系人：詹茂军  

联系地址：北京市西城区太平桥大街 19 号宏源证券 5 楼固定收益部 

联系电话：010-88085128 

传真：010-88085129 

邮政编码：100033 

3、国信证券股份有限公司 

住所：深圳市罗湖区红岭中路 1012 号国信证券大厦十六层至二十六层 



 

法定代表人：何如 

联系人：纪远亮 

联系地址：北京市西城区金融大街兴盛街 6 号国信证券大厦 

联系电话：010-88005083 

传真：010-88005099 

邮政编码：100140 

三、托管人：中央国债登记结算有限责任公司 

住所：北京市西城区金融大街 10 号 

法定代表人：刘成相 

联系人：田鹏 

联系地址：北京市西城区金融大街 10 号 

电话：010-88087971 

传真：010-88086356 

邮政编码：100033 

四、审计机构：北京兴华会计师事务所有限责任公司 

住所：北京市西城区裕民路 18 号 2211 房间 

法定代表人：王全洲 

联系人：郭国卫 

联系地址：北京市西城区裕民路 18 号 22 层 

电话：010-82250666-3600 

传真：010-82250697 

邮政编码：100029 

五、信用评级机构：大公国际资信评估有限公司 

住所：北京市朝阳区霄云路 26 号鹏润大厦 A 座 29 层 

法定代表人：关建中  

联系人：王博、朱峰  

联系地址：北京市朝阳区霄云路 26 号鹏润大厦 A 座 29 层 

电话：010-51087768 



 

传真：010-84583355 

    邮政编码：100125 

六、发行人律师：北京市明诚律师事务所 

住所：北京市朝阳区朝外大街 20 号联合大厦 14 层 1403 室 

负责人：梁祖杰 

联系人：董春雷、王士萍、张洪海 

联系地址：北京市朝阳区朝外大街 20 号联合大厦 14 层 1403 室 

电话：010-65885802/03/05/06 

传真：010-65885801 

邮政编码：100020 

七、债权代理人/监管人：中国民生银行股份有限公司总行营业部 

营业场所：北京市海淀区复兴路三爱大厦 2 层 

负责人：陈进忠 

联系人：王磊 

联系地址：北京市朝阳区建国路 128 号中航工业大厦 

联系电话：010-65676306 

传真：010-65674739 

邮编：100022 

 

第十一节  备查文件  

一、文件清单 

（一）国家有关部门对本期债券公开发行的批准文件； 

（二）《2013年北京市朝阳区国有资本经营管理中心企业债券募集说明书》； 

（三）《2013年北京市朝阳区国有资本经营管理中心企业债券募集说明书摘要》； 

（四）发行人2009年至2011年经审计的三年连审的财务报告； 

（五）大公国际资信评估有限公司为本期债券出具的信用评级报告； 



 

（六）北京市明诚律师事务所出具的法律意见书； 

（七）本期债券的债权代理协议 

（八）本期债券的债券持有人会议规则 

（九）本期债券的募集资金专项账户和偿债资金专项账户监管协议 

投资者可到前述发行人或主承销商住所地查阅本上市公告书全文及上述备查文件。 

 






