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重要声明 

申万宏源证券有限公司（以下简称“申万宏源证券”）作为泰兴

市成兴国有资产经营投资有限公司（以下简称“成兴国投”）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）文件的有关

规定出具本报告。 

本报告的内容及信息来自于成兴国投对外公布的《泰兴市成兴国

有资产经营投资有限公司 2017 年审计报告》等相关公开信息披露文

件、第三方中介机构出具的专业意见及发行人向申万宏源证券提供的

其他材料。申万宏源证券对发行人年度履约能力和偿债能力的分析，

均不表明其对本期债券的投资价值或投资者的收益作出实质性判断

或者保证。 

本报告不构成对投资者进行或不进行某项行为的推荐意见，投资

者应对相关事宜作出独立判断，而不应将本报告中的任何内容据以作

为申万宏源证券所作的承诺或声明。 

 

 

 

 

 

 



一、 本期债券基本要素 

1、债券名称：2013 年泰兴市成兴国有资产经营投资有限公司公

司债券 

2、债券发行规模：8 亿元 

3、债券期限和利率：7 年期，年利率 8.30% 

4、发行价格：本期债券面值 100 元人民币，平价发行，以 1,000

元为一个认购单位，认购金额必须是人民币 1,000 元的整数倍且不少

于人民币 1,000 元。 

5、发行方式：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中华人民共和国境内机构投资者（国家法

律、法规另有规定除外）公开发行和通过上海证券交易所向机构投资

者（国家法律、法规禁止购买者除外）公开发行。 

6、发行对象： 

（1）承销团公开发行：境内机构投资者（国家法律、法规另有

规定除外）。 

（2）上海证券交易所公开发行：持有中国证券登记结算有限责

任公司上海分公司基金证券账户或 A 股证券账户的法人、证券投资

基金、符合法律规定的其他投资者（国家法律、法规另有规定除外）。 

5、起息日：本期债券的起息日为发行首日，即 2013 年 12 月 12

日，以后本期债券存续期内每年的 12月 12日为该计息年度的起息日。 

 

6、计息期限：2013 年 12 月 12 日至 2020 年 12 月 11 日 



7、付息日：2014-2020 年每年的 12 月 12 日（如遇法定节假日或

休息日，则顺延至其后的第一个工作日） 

8、债权代理人：中信银行股份有限公司泰州分行 

9、担保情况：本期债券无担保 

二、 发行人履约情况 

    1、上市或交易流通情况： 

本期债券于 2013 年 12 月 25 日在银行间市场交易流通，债券代码

为 1380381；本期债券于 2014 年 1 月 7 日在上海证券交易所上市交

易流通，债券代码为 124445。 

2、募集资金使用情况： 

本期债券募集资金总额为 8 亿元，其中 4.5 亿元用于泰兴市外来

务工人员安置工程项目，1.5 亿元用于泰兴市滨江污水处理二期工程

项目，2 亿元用于泰兴经济开发区滨江大道建设工程项目。截至 2017

年 12 月 31 日，募集资金已全部投入使用，募投项目均已如期完工。

募集资金使用用途和计划与募集说明书一致。 

募集资金使用履行的程序为：涉及募集资金的使用均须由财务部

按照资金使用计划，根据投资项目实施进度，提出用款额度，再根据

用款额度大小，视情况报公司分管领导、总经理、董事长批准后、办

理付款手续。 

募集资金专项账户在中信银行股份有限公司泰州分行开立，运作

正常，公司严格按照募集说明书承诺的投向和投资金额安排使用募集

资金，专门用于存放本期债券所募集的资金，实行专款专用。 



3、付息兑付情况： 

发行人于 2014 年 12 月 12 日支付了 2013 年 12 月 12 日至 2014

年 12 月 11 日的利息，于 2015 年 12 月 14 日支付了 2014 年 12 月 12

日至 2015 年 12 月 11 日的债券利息，于 2016 年 12 月 12 日支付了

2015 年 12 月 12 日至 2016 年 12 月 11 日的利息以及本金的 20%，于

2017 年 12 月 12 日支付了 2016 年 12 月 12 日至 2017 年 12 月 11 日

的利息以及本金的 20%。不存在兑付兑息违约的情况。 

4、信息披露情况： 

发行人及时履行本期债券信息披露义务，发行人于 2017 年 4 月

29 日在上海证券交易所网站（http://www.sse.com.cn/）和中国债券信

息网（http://www.chinabond.com.cn/）上披露了《泰兴市成兴国有资

产经营投资有限公司 2016 年度报告》，于 2017 年 6 月 28 日在上海证

券 交 易 所 网 站 （ http://www.sse.com.cn/ ） 和 中 国 债 券 信 息 网

（http://www.chinabond.com.cn/）上披露了《2013 年泰兴市成兴国有

资产经营投资有限公司公司债券 2017 年跟踪信用评级报告》，于 2017

年 8 月 22 日在上海证券交易所网站（http://www.sse.com.cn/）和中国

债券信息网（http://www.chinabond.com.cn/）上披露了《泰兴市成兴

国有资产经营投资有限公司 2017 年对外担保超过上年末净资产的百

分之二十的公告》，于 2017 年 8 月 24 日在上海证券交易所网站

（ http://www.sse.com.cn/ ） 和 中 国 债 券 信 息 网

（http://www.chinabond.com.cn/）上披露了《2013 年泰兴市成兴国有

资产经营投资有限公司公司债券 2017 年半年度报告》，于 2018 年 4



月 26 日在上海证券交易所网站（http://www.sse.com.cn/）和中国债券

信息网（http://www.chinabond.com.cn/）上披露了《泰兴市成兴国有

资产经营投资有限公司公司债券 2017 年年度报告》及《泰兴市成兴

国有资产经营投资有限公司公司债券 2017 年年度报告摘要》。 

三、 发行人偿债能力 

1、偿债能力财务指标分析： 

财务指标 2017 年 12 月 31 日 2016 年 12 月 31 日 同比变动 

流动比率 3.51 3.40 3.24% 

速动比率 1.73 1.85 -6.31% 

资产负债率 58.96% 58.19% 1.32% 

 
2017 年度 2016 年度 同比变动 

EBITDA 全部债务比 15.22% 13.11% 16.04% 

利息保障倍数 1.52 1.57 -3.13% 

现金利息保障倍数 -0.11 1.67 -106.54% 

EBITDA 利息保障倍数 1.64 1.81 -2.96% 

贷款偿还率 100% 100% - 

利息偿付率 100% 100% - 

 

注： 

1、全部债务=（应付票据+短期借款+交易性金融负债+应付短期债券+一年内到期的非流动

负债）+（长期借款+应付债券） 

2、EBITDA = 利润总额+计入财务费用的利息支出+折旧+无形资产摊销+长期待摊费用摊销 

3、EBITDA 全部债务比 = EBITDA÷全部债务 

4、利息保障倍数=（利润总额+计入财务费用的利息支出）÷（计入财务费用的利息支出+ 

资本化利息支出） 

5、现金利息保障倍数=经营活动产生的现金流量净额÷（计入财务费用的利息支出+资本化 

利息支出） 

6、EBITDA 利息保障倍数 = EBITDA÷（计入财务费用的利息支出+资本化利息） 

7、贷款偿还率=实际贷款偿还额÷应偿还贷款额 

8、利息偿付率=实际支付利息÷应付利息 

发行人 2017 年末流动比率、速动比率分别为 3.51、1.73，流动

比率同比上升 3.24%，主要是预付账款、其他流动资产等流动资产增

加所致。速动比率同比下降 6.31%，主要是存货在流动资产中的比例



上升所致。2017 年度发行人 EBITDA 全部债务比 15.22%，同比上升

16.04%，主要是 EBITDA 同比上升 9.33%所致。发行人现金利息保障

倍数-0.11，同比下降 106.54%，主要是经营性现金流量净额大幅下降

所致。 

2、盈利能力以及现金流情况 

单位：万元 

财务指标 2017 年度 2016 年度 同比变动 

营业收入 122,648.81  123,504.56  -0.69% 

营业成本 104,705.36  104,669.34  0.03% 

利润总额 21,298.44  19,443.21  9.54% 

净利润 20,226.45  18,417.71  9.82% 

归属母公司股东净利润 20,254.36  18,428.01  9.91% 

息税折摊前利润 

（EBITDA） 
67,516.38  61,755.70 9.33% 

经营活动产生现金流量净额 -4,493.07  56,970.45  -107.89% 

投资活动产生现金流量净额 -64,581.52  -9,709.41  -565.14% 

筹资活动产生现金流量净额 73,513.61  54,478.92  34.94% 

期末现金及现金等价物余额 197,757.29  193,318.26  2.30% 

发行人 2017 年度利润总额与净利润同比上升 9.54%、9.82%，主

要是其他经营收益大幅增加所致。当期经营活动产生现金流量净额

-4,493.07 万元，同比下降 107.89%，主要系支付给职工以及为职工支

付的现金和支付其他与经营活动有关的现金大幅上升所致。投资活动

产生现金流量净额-64,581.52 万元，同比下降 565.14%，主要系投资

支付的现金大幅上升所致。筹资活动产生现金流量净额 73,513.61 万

元，同比上升 34.94%，主要系收到其他与筹资活动有关的现金大幅

上升，支付其他与筹资活动有关的现金大幅下降所致。 

整体而言，发行人拥有较强的短期偿债能力，发行人盈利能力和



收现能力的不断增强，发行人长期偿债能力有待进一步提升。 

四、 发行人最新债券发行情况 

截至 2017 年 12 月 31 日，除本期债券，发行人并未发行其

他债券和债务融资工具。 

五、 担保物/担保人最新情况 

不适用。 

六、 本期债券跟踪评级情况 

鹏元资信评估有限公司于 2017年 6月 28日在上海证券交易

所和中国债券信息网站披露了《2013 年泰兴市成兴国有资产经

营投资有限公司公司债券 2017 年跟踪信用评级报告》，维持公司

主体长期信用等级 AA，维持本期债券信用等级 AA，评级展望

稳定。 

七、 其他重大事项 

 

序号 相关事项 是否发生前述事项 

1 发行人经营方针、经营范围或生产经营外部条件等发生重大变化； 否 

2 债券信用评级发生变化； 否 

3 发行人主要资产被查封、扣押、冻结； 否 

4 发行人发生未能清偿到期债务的违约情况； 否 

5 发行人当年累计新增借款或对外提供担保超过上年末净资产的百

分之二十； 

是 

6 发行人放弃债权或财产，超过上年末净资产的百分之十； 否 



7 发行人发生超过上年末净资产百分之十的重大损失； 否 

8 发行人作出减资、合并、分立、解散、申请破产的决定； 否 

9 发行人涉及重大诉讼、仲裁事项或者受到重大行政处罚； 否 

10 发行人情况发生重大变化导致可能不符合公司债券上市条件； 否 

11 发行人涉嫌犯罪被司法机关立案调查，发行人董事、监事、高级

管理人员涉嫌犯罪被司法机关采取强制措施； 

否 

12 保证人、担保物或者其他偿债保障措施发生重大变化（如有）； 否 

13 其他对债券持有人权益有重大影响的事项。 否 

2016 年对外担保余额为 612,402.17 万元，截止 2017 年末对外担

保余额为 836,824.10 万元，当年累计增加 224,421.93 万元，占上年度

净资产比例为 37.52%。被担保人资信状况良好，经营效益较佳，对

发行人当期经营状况和偿债能力均无不利影响。 

  




