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国信证券股份有限公司（以下简称“国信证券”）作为 2013 年海盐

县国有资产经营有限公司公司债券、2017 年海盐县国有资产经营有限公

司公司债券（以下简称“13 海盐债”或“17 海盐债”）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源于海盐县国有资产经营有限公司（以下简称

“发行人”或“公司”）对外公布的《海盐县国有资产经营有限公司公司

债券 2018 年年度财务报告及附注（含担保人财务报告）》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以及发行人向国信证券提

供的其他材料。国信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国

信证券所作的承诺或声明。 
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一、本期债券基本要素 

债券全称 2013 年海盐县国有资产经营有限公司公司债券。 

债券简称 
银行间交易市场：13 海盐债； 

上海证券交易所：PR 盐国资。 

发行人名称 海盐县国有资产经营有限公司。 

债券期限 

本期债券为 7 年期固定利率债券，设置本金提前

偿付条款，即在债券存续期的第 3、4、5、6、7 个

计息年度末分别按照发行总额 20%、20%、20%、

20%、20%的比例偿还债券本金。 

发行规模 12 亿元人民币。 

担保情况 
本期债券由中国投融资担保股份有限公司提供全

额无条件不可撤销的连带责任保证担保。 

最新信用评级 

评级机构：联合资信评估有限公司 

债项 AAA，主体 AA+，评级展望为稳定。
(2018.12.21) 

 

债券全称 2017 年海盐县国有资产经营有限公司公司债券。 

债券简称 
银行间交易市场：17 海盐债； 

上海证券交易所：17 盐国资。 

发行人名称 海盐县国有资产经营有限公司。 

债券期限 

本期债券为 7 年期固定利率债券，设置本金提前

偿付条款，即在债券存续期的第 3、4、5、6、7 个

计息年度末分别按照发行总额 20%、20%、20%、

20%、20%的比例偿还债券本金。 

发行规模 15 亿元人民币。 
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担保情况 
本期债券由中国投融资担保股份有限公司提供全

额无条件不可撤销的连带责任保证担保。 

最新信用评级 

评级机构：联合资信评估有限公司 

债项 AAA，主体 AA+，评级展望为稳定。
(2018.12.21) 

 

二、2018 年度发行人履约情况 

（一）募集资金使用情况 

根据《2013 年海盐县国有资产经营有限公司公司债券募集说明书》，

13 海盐债募集资金 12 亿元人民币，全部用于盐平春晓苑（东区）安置

房小区、盐平春晓苑（西区）安置房小区、盛世钱塘二期安置房小区、

常绿景苑（三期）安置房小区、城西一号安置房小区、常和景苑安置房

小区、海盐经济开发区创业公寓共七个固定资产投资项目。截至本报告

出具日，已使用募集资金 12 亿元，募集资金余额 0 亿元，募集资金已

使用完毕。 

根据《2017 年海盐县国有资产经营有限公司公司债券募集说明书》， 

17 海盐债募集资金 15 亿元人民币，其中 12 亿元用于海盐智能制造创新

中心一期项目、“大桥新社区”七期建设项目、海盐县农村生活污水治理

项目（输送一期工程）和海盐县长安景苑安置房小区工程，3 亿元用于

补充公司营运资金。截至本报告出具日已使用募集资金 15 亿元，剩余

募集资金 0 元。  

（二）本息兑付情况 

发行人已通过债券托管机构按时足额支付了 13 海盐债上一年的应

付本息。发行人不存在应付本息未付的情况。 

发行人已通过债券托管机构按时足额支付了 17 海盐债上一年及
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2019 年的应付利息。发行人不存在应付利息未付的情况。 

 

（三）信息披露情况 

发行人已按规定披露上一年度的年度报告、中期报告、付息兑付公

告，并披露了以下临时公告： 

序号 披露时间 披露内容 

1 2018/12/24 

联合资信评估有限公司关于上调海盐县国有资

产经营有限公司主体及相关债项信用等级的公

告 

 

三、2018 年度发行人偿债能力分析 

发行人 2018 年的合并财务报表由华普天健会计师事务所（特殊普

通合伙）审计，该会计师事务所出具了标准无保留意见的审计报告（会

审字[2019]4924 号）。以下所引用的财务数据，非经特别说明，均引自该

审计报告。投资者在阅读以下财务信息时，应当参照发行人 2018 年度

完整的经审计的财务报告及其附注。 

（一）资产负债结构以及偿债指标分析 

单位：万元 

项目 2018年末 2017年末 

资产总额 4,224,712.14 3,789,869.91 

其中：流动资产 3,202,905.38 2,888,255.92 

其中：存货 2,461,567.36 2,041,734.49 

非流动资产 1,021,806.77 901,613.99 

负债总额 2,667,810.45 2,356,939.59 

其中：流动负债 849,723.11 632,347.27 
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备注：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 

3、资产负债率=负债总额/资产总额 

2017-2018 年末，公司资产总计分别为 3,789,869.91 万元和

4,224,712.14 万元，整体呈现增长趋势；公司流动资产分别为 2,888,255.92

万元和 3,202,905.38 万元，占资产总计的比例分别为 76.21%和 75.81%；

非流动资产分别为 901,613.99 万元和 1,021,806.77 万元，占资产总计的

比例分别为 23.79%和 24.19%。总体来看，2018 年度公司资产规模持续

增长，流动性资产占比较高，资产质量较好。 

2017-2018 年末，公司负债合计分别为 2,356,939.59 万元和

2,667,810.45 万元，整体呈增长趋势；流动负债分别为 632,347.27 万元

和 849,723.11 万元，占负债合计的比例分别为 26.83%和 31.85%；非流

动负债分别为 1,724,592.32 万元和 1,818,087.34 万元，占负债合计的比

例分别为 73.17%和 68.15%。负债结构较为稳定，非流动负债占比较高，

与公司的经营结构相匹配。 

从短期偿债指标来看，2018 年公司的流动比率有一定幅度的下降，

2017-2018 年，公司流动比率分别为 4.57 和 3.77，速动比率分别为 1.34

和 0.87。流动资产对流动负债覆盖良好，体现出了公司良好的短期偿债

能力；随着项目进入收益期，公司速动比率将会有所改善，短期偿债能

非流动负债 1,818,087.34 1,724,592.32 

所有者权益 1,556,901.69 1,432,930.32 

其中：归属于母公司的所有者权益 1,553,603.44 1,429,295.87 

流动比率（倍） 3.77 4.57 

速动比率（倍） 0.87 1.34 

资产负债率 63.15% 62.19% 
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力也将进一步提升。从长期偿债指标来看，截至 2018 年底，公司的资产

负债率为 63.15%，较 2017 年有小幅增长。 

（二）盈利能力及现金流情况 

单位：万元 

发行人主营业务收入主要来自于安置房销售收入、产品销售收入、

土地开发收入、自来水费收入、公交运输收入和旅游景点收入、检测业

务收入、保安服务收入、污水运维费收入、出租业务收入、材料销售收

入等方面。2017-2018 年度，发行人的营业收入分别为 171,535.90 万元

和 211,101.19 万元，总体保持较高水平。2018 年，发行人主营业务收入

中产品销售收入和土地开发收入较 2017年度均有所增加。2017-2018年，

公司归属于母公司所有者的净利润分别为 11,428.87 万元和 17427.05 万

元。 

总体看来，发行人主营业务收入较上年有一定幅度增长。未来，发

行人将继续承担海盐县城市发展建设任务，随着当地经济的发展、在建

项目 2018年度 2017年度 

营业收入 211,101.19 171,535.90 

营业成本 196,829.47 181,501.72 

利润总额 19,163.52 12,297.57 

净利润 18,329.20 11,619.95 

其中：归属于母公司所有者的净利润 17427.05 11,428.87 

经营活动产生的现金流量净额 -222,101.46 -245,488.51 

投资活动产生的现金流量净额 -139,598.02 -107,659.77 

筹资活动产生的现金流量净额 244764.55 407,025.71 
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项目的建成以及业务规模的扩大，发行人的营业收入有望进一步提高。 

2017-2018 年，公司经营活动产生的现金流量净额分别为-245,488.51

万元和-222,101.46 万元。由于公司近年来承建了较多的基础设施建设项

目，经营活动产生的现金流出较大。随着在建项目的陆续完工，经营活

动产生的现金流量净额已经有所提高。 

2017-2018 年，公司投资活动产生的现金流量净额均为负值，主要

是由于公司购置无形资产、固定资产和其他长期资产现金流出较多。 

发行人作为海盐县唯一的基础设施投资建设主体，各年资金需求较

大，2017-2018 年发行人筹资活动现金流入分别为 853,289.50 万元和

631,560.92 万元，主要为取得借款收到的现金和收到其他与筹资活动有

关的现金；筹资活动现金流出分别为 446,263.79 万元和 386,796.38 万元，

主要为偿还债务支付的现金和分配股利、利润或偿付利息支付的现金。 

 

四、担保人相关情况 

（一）担保人基本情况 

担保人名称：中国投融资担保股份有限公司 

最新评级：主体 AAA，评级展望为稳定。 

评级机构：大公国际资信评估有限公司、联合资信评估有限公司、

中诚信国际信用评级有限责任公司。 

（二）担保人财务情况 

担保人 2018 年的合并财务报表由安永华明会计师事务所（特殊普

通合伙）审计，该会计师事务所出具了标准无保留意见的审计报告（安

永华明（2019）审字第 61243993_A01 号）。以下所引用的财务数据，非

经特别说明，均引自该审计报告。投资者在阅读以下财务信息时，应当
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参照担保人 2018 年度完整的经审计的财务报告及其附注。 

担保人主要财务数据 

单位：万元 

项目 2018年末/度 2017年末/度 

资产总计 2,045,283.28 1,916,485.94 

所有者权益合计 1,012,702.70 1,002,921.48 

资产负债率 50.49% 47.67% 

营业收入 287,364.44 168,895.57 

营业利润 209,733.65 89,173.48 

利润总额 209,533.00 88,151.62 

净利润 186,064.09 68,458.79 

经营活动产生的现金流量净额 -9,934.76 8,557.05 

以上情况，特此公告。 

（本页以下无正文） 




