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2012年松原市城市开发建设有限责任公司公司债券 

2013 年度发行人履约情况及偿债能力分析报告 

  

国开证券有限责任公司作为 2012 年松原市城市开发建设有限责

任公司公司债券的主承销商，按照《国家发展改革委办公厅关于进一

步加强企业债券存续期监管工作有关问题的通知》（发改办财金

[2011]1765 号）文件的要求，对松原市城市开发建设有限责任公司

2013 年度履约情况及偿债能力进行了跟踪和分析。 

本报告依据主承销商对有关情况的尽职调查进行判断，对本期债

券存续期间所了解的信息进行披露。因主承销商不具备对相关专业事

项发表评论意见的资格和能力，在本报告中对有关审计报告、评级报

告等专业数据及事项的引述，不表明主承销商对这些报告、数据的真

实性和准确性作出任何明示或默示的保证。 

主承销商未对本期债券的投资价值做出任何评价，也未对本期债

券的投资风险做出任何判断。本期债券的投资者应自行判断和承担投

资风险。 

 

1、本期债券基本情况 

本期债券由松原市城市开发建设有限责任公司于 2012 年 8 月 29

日发行，额度 13 亿元，具体要素见表 1： 
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表 1： 债券基本情况 

债券名称 2012 年松原市城市开发建设有限责任公司公司债券 

债券简称 12 松原城开（银行间）、12 松城开（上交所） 

债券代码 1280256.IB（银行间）、122584.SH（上交所） 

债券存续期 2012-08-29 至 2019-08-28 

债券利率 7.3% 

债券发行规模 人民币 13 亿元 

债券还本付息 

本期债券每年付息一次，分次还本。2015 年至 2019 年每年的 8 月

29 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）分

别按照本期债券发行总额 20%的等额比例偿还本期债券本金，到期利息

随本金一起支付。年度付息款项自付息日起不另计利息，本金自兑付日

起不另计利息。 

债券信用等级 AA 

债券上市地点 银行间交易市场、上海交易所 

 

 2、发行人履约情况 

2.1、办理上市或交易流通情况 

 松原市城市开发建设有限责任公司（以下简称“发行人”）已按

照 2012 年松原市城市开发建设有限责任公司公司债券（以下简称“本

期债券”或“12 松原城投债”）募集说明书的约定，在发行完毕后一

个月内向有关证券交易场所或有关主管部门申请本期债券上市交易

流通。 

本期债券于 2013 年 8 月 29 日在银行间市场上市交易，代码为

1280256，简称“12 松原城开”；2012 年 8 月 28 日在上海证券交易所

上市交易，代码为 122584，简称“12 松城开”。 

2.2、募集资金使用情况 

根据本期债券发行公告，本期债券募集资金 13 亿元人民币，其

中 7 亿元用于松原市 2011-2013 年保障性安居工程建设项目，另外 6

亿元用于松原市松花江流域城区段环境综合治理配套建设工程项目。 
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根据本期债券债权代理人----国家开发银行股份有限公司吉林省

分行提供的资金监管账户资金使用台账，截至 2014 年 5 月末，本期

债券募集资金均按照募集说明书约定用于指定用途。 

2.3、发行人信息披露情况 

（1）发行人于 2012 年 8 月 28 日在中国债券信息网上披露《2012

年松原市城市开发建设有限责任公司公司债券发行文件》；  

2、发行人于 2013 年 2 月 1 日在上海证券交易所披露了《2012

年松原市城市开发建设有限责任公司公司债券上市公告书》；  

3、发行人于 2014 年 4 月 12 日在中国债券信息网上披露《松原

市城市开发建设有限责任公司 2013 年年度报告》（附 2012 年经审计

的财务报告）。 

本期债券发行后至本报告出具之日，发行人无影响报告期间财务

状况、经营成果和现金流量的重大事项。如未来发生对本期债券持有

人权益有影响的重大事项，发行人将及时对重大事项进行信息披露。 

2.4、发行人其他已公开发行尚未兑付债券发行情况 

除本期债券外，发行人无其他已公开发行尚未兑付的债券。 

3、发行人偿债能力分析 

以下所引用的财务数据均引自发行人经审计的 2011--2013 年年

度财务报表。 

 

 

 



4 
 

3.1、盈利能力分析 

表 2：发行人 2011-2013 年主要盈利能力指标 

单位：万元 

项    目 2013 年 2012 年 2011 年 

主营业务收入 42,850.78 53,988.19  8,070.80  

营业利润  6,011.51  40,833.02  6,640.08  

利润总额  22,601.51  61,113.27  9,440.12  

政府补助 16,590.00 20,312.00 2,800.00 

归属于母公司净利润  21,097.22  50,912.86  7,779.49  

2013 年，发行人分别实现主营业务收入 42,850.78 万元，主要系

新城保障房工程、滨江大道、特殊教育学校、松原市第二松花江大桥

等项目工程陆续结算所致。 

2013 年以前发行人主营业务毛利率处于较高水平，主要是因为

发行人业务主要以项目监督管理为主，营业收入及成本主要来自于建

设项目的管理费收入及管理成本。发行人与松原市市政工程管理局、

松原市财政局就基础设施工程等签订委托代建管理协议，约定项目代

建管理费，在项目投资建设过程中，发行人仅承担项目规划设计、审

批、日常支出、监理等管理费用，项目建设成本由松原市市政工程管

理局实际支付，因此保持了较高的毛利率。2013 年，根据松原市政

府《关于明确松原市市政建设项目权属关系的通知》（松政函【2013】

276 号）文件，松原市财政局对发行人实际负责建设的项目按照审计

局的审定工程成本加计 25%代建管理费率进行回购，发行人据此确认

收入和成本，因此发行人主营业务毛利率大幅下降。 

发行人盈利能力稳步增强，随着基础设施建设、土地开发等业务

的扩展和经营模式的进一步完善，发行人未来的收入和盈利具有较大

增长潜力。 
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3.2、偿债能力财务指标分析 

表 3：发行人 2011-2013 年主要偿债能力指标 

单位：万元 

项    目 2013 年末  2012 年末  2011 年末 

资产总额 2,426,561.22 1,646,464.69 1,295,745.73 

其中：流动资产 1,979,407.38 1,121,876.23 885,417.14 

其中：存货 1,830,253.20 920,237.06                809,952.31  

负债总额 569,579.98    503,598.72     308,973.42  

其中：流动负债 143,674.84 82,383.58                 96,089.42                 

所有者权益 1,856,981.23 1,142,865.98             986,772.30 

流动比率（倍） 13.78 13.62  9.21  

速动比率（倍）  1.04  2.45  0.79  

资产负债率（%） 23.47 30.59 23.85 

EBITDA 利息保障倍数 1.08 2.90 0.62 

注：流动比率=流动资产/流动负债 

速动比率=速动资产/流动负债 

资产负债率=负债总额/资产总额 

EBITDA利息保障倍数=（利润总额+财务费用中的利息支出+折旧与摊销）/（财务费用

中的利息支出+资本化利息） 

发行人2011至2013年的流动比率分别为9.21、13.62和13.78，速

动比率分别为0.79、2.45和1.08。2013年速动比率较2012年有所降低

主要是因为2013年发行人存货大幅增加。发行人各项指标保持较高水

平，表明发行人短期内变现流动资产偿还流动负债的能力较强，能够

较好地应对短期债务风险。 

发行人 2011 至 2013 年的资产负债率分别为 23.85%、30.59%和

23.47%，处于较低水平。发行人 2012 年发行了 13 亿元公司债券及长

期借款的增加，导致发行人 2012 年资产负债率有所上升。 

发行人 2013 年利润总额下降导致当年 EBITDA 利息保障倍数出

现下降。 

发行人各项偿债相关的财务指标良好，且自身债务负担相对较轻，

具备较强的偿债能力。 
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3.3、现金流量分析 

表 4：发行人 2011-2013 年主要现金流量指标 

 单位：万元 
项   目 2013 年 2012 年 2011 年 

经营活动产生的现金流量净额 29,301.41 49,315.07  16,437.47  

投资活动产生的现金流量净额 -60,841.72 -118,075.61  -17,334.20  

筹资活动产生的现金流量净额 27,745.40 145,503.27  3,644.00  

现金及现金等价物净增加额 -3,794.91 76,742.73  2,747.27  

发行人 2011 至 2013 年经营活动产生的现金流量净额分别为

16,437.47 万元、49,315.07 万元和 29,301.41 万元。2013 年，主营业

务收入下降导致经营性净现金流有所减少。 

发行人 2011 至 2013 年投资活动产生的现金流量净额为

-17,334.20 万元、-118,075.61 万元和-60,841.72 万元，主要为近年来

承担了大量基础设施项目的建设任务，投资支出较大。由于项目投资

规模大，周期长，因此发行人投资活动产生的净现金流呈流出状态。 

发行人 2011 至 2013 年筹资活动产生的现金流量净额分别为

3,644.00 万元、145,503.27 万元和 27,745.40 万元。发行人筹资活动现

金流入主要为取得借款收到的现金和发行债券收到的现金，筹资活动

现金流出主要为偿还债务和利息所支付的现金。 

总体来看，发行人有着较为稳定的现金流量，发行人未来各项业

务的进一步发展将确保发行人未来现金流的稳定性。同时，合理的筹

资规划将满足经营和投资的资金需求，促进发行人主营业务的发展和

整体盈利能力的提高，较好地保障发行人的偿债能力。 

以上情况特此公告。 

（以下无正文） 






