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重要声明 

海通证券股份有限公司（以下简称“海通证券”）编制本报告的内容及信息均

来源于山东铁路发展基金有限公司（以下简称“发行人”、“公司”或“山东铁发”）

对外公布的《山东铁路发展基金有限公司 2020 年年度报告》等相关公开信息披

露文件、发行人提供的证明文件以及第三方中介机构出具的专业意见。 

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

关事宜做出独立判断，而不应将本报告中的任何内容据以作为海通证券所作的

承诺或声明。
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第一章 公司债券概况 

一、核准文件和核准规模 

2020 年 2 月 3 日，经中国证监会“证监许可【2020】196 号”文核准，发

行人获准在中国境内面向合格投资者公开发行不超过 20 亿元的公司债券。 

二、发行主体名称 

中文名称：山东铁路发展基金有限公司 

英文名称：Shandong Railway Development Funds Co., Ltd. 

三、公司债券的主要条款 

（一）20 铁发 01 

1、债券名称：山东铁路发展基金有限公司公开发行 2020年公司债券（第

一期）（面向合格投资者）（品种一）。 

2、债券简称及代码：简称为“20铁发 01”，债券代码为“163463”。 

3、发行规模：人民币10亿元。 

4、票面金额及发行价格：本期债券面值100元，按面值平价发行。 

5、债券品种的期限：本期债券为5年期固定利率。 

6、债券利率：本期债券票面利率为3.20%。 

7、还本付息方式及支付金额：本期债券采用单利按年计息，不计复利。每

年付息一次，到期一次还本，最后一期利息随本金的兑付一起支付。本期债券

于每年的付息日向投资者支付的利息金额为投资者截至付息债权登记日收市时

所持有的本期债券票面总额与对应的票面利率的乘积；于兑付日向投资者支付

的本息金额为投资者截至兑付债权登记日收市时所持有的本期债券最后一期利

息及所持有的债券票面总额的本金。 
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8、付息日：本期债券的付息日为2021年至2025年每年的4月22日，前述日

期如遇法定节假日或休息日，则兑付顺延至下一个交易日，顺延期间不另计

息。 

9、兑付日：本期债券兑付日期为2025年4月22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；顺延期间兑付款项不另计利息。 

10、担保方式：本次发行的公司债券无担保。 

11、发行时信用级别：经中诚信国际信用评级有限责任公司综合评定，本

公司的主体信用级别为AAA级，本期债券的信用级别为AAA级。 

12、最新跟踪信用级别及评级机构：在本期公司债券的存续期内，中诚信

国际信用评级有限责任公司将于本期债券发行主体及担保主体（如有）年度报

告公布后两个月内完成该年度的定期跟踪评级，并根据上市规则于每一会计年

度结束之日起6个月内披露上一年度的债券信用跟踪评级报告。截止本受托管理

事务报告出具之日，本期债券尚未发布跟踪评级报告。 

13、债券受托管理人：海通证券股份有限公司。 

14、登记机构：中国证券登记结算有限责任公司上海分公司。 

（二）20 铁发 02 

1、债券名称：山东铁路发展基金有限公司公开发行 2020年公司债券（第

一期）（面向合格投资者）（品种二）。 

2、债券简称及代码：简称为“20铁发 02”，债券代码为“163464”。 

3、发行规模：人民币10亿元。 

4、票面金额及发行价格：本期债券面值100元，按面值平价发行。 

5、债券品种的期限：本期债券为10年期固定利率。 

6、债券利率：本期债券票面利率为3.80%。 

7、还本付息方式及支付金额：本期债券采用单利按年计息，不计复利。每
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年付息一次，到期一次还本，最后一期利息随本金的兑付一起支付。本期债券

于每年的付息日向投资者支付的利息金额为投资者截至付息债权登记日收市时

所持有的本期债券票面总额与对应的票面利率的乘积；于兑付日向投资者支付

的本息金额为投资者截至兑付债权登记日收市时所持有的本期债券最后一期利

息及所持有的债券票面总额的本金。 

8、付息日：本期债券的付息日为2021年至2030年每年的4月22日，前述日

期如遇法定节假日或休息日，则兑付顺延至下一个交易日，顺延期间不另计

息。 

9、兑付日：本期债券兑付日期为2030年4月22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；顺延期间兑付款项不另计利息。 

10、担保方式：本次发行的公司债券无担保。 

11、发行时信用级别：经中诚信国际信用评级有限责任公司综合评定，本

公司的主体信用级别为AAA级，本期债券的信用级别为AAA级。 

12、最新跟踪信用级别及评级机构：在本期公司债券的存续期内，中诚信

国际信用评级有限责任公司将于本期债券发行主体及担保主体（如有）年度报

告公布后两个月内完成该年度的定期跟踪评级，并根据上市规则于每一会计年

度结束之日起6个月内披露上一年度的债券信用跟踪评级报告。截止本受托管理

事务报告出具之日，本期债券尚未发布跟踪评级报告。 

13、债券受托管理人：海通证券股份有限公司。 

14、登记机构：中国证券登记结算有限责任公司上海分公司。 
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第二章 发行人2020年度经营和财务状况 

一、发行人基本情况 

发行人名称 ： 山东铁路发展基金有限公司 

注册资本 ： 2,062,213.00万元人民币 

注册地址 ： 山东省济南市历下区龙奥西路 1 号银丰财富广场 A 座

6层 

法定代表人 ： 赵春雷 

成立日期 ： 2016年 10月 28日 

联系电话 ： 0531-88722215 

传真 ： 0531-88722200 

电子邮箱 ： sdtljjcw@163.com 

经营范围 ： 铁路建设项目、土地综合开发经营性项目投资及管理，

股权投资，基金管理及咨询。（依法须经批准的项目，

经相关部门批准后方可开展经营活动） 

 

二、发行人 2020 年度经营情况 

（一）铁路投资业务 

发行人是为了推进铁路投融资体制改革，加快山东省铁路建设，根据山东

省政府《关于山东省铁路发展基金设立方案的批复》成立的公司制企业，主要

负责山东省内的铁路项目建设。 

发行人为山东省内铁路建设的实施主体，根据具体线路建设需要，发行人

作为主要发起人，与沿线市出资人和社会资本投资方合作成立相关项目公司，

组织铁路项目建设，待项目建成通车后将委托中国铁路济南局等受托管理机构

对控股铁路项目进行运输管理，所有运营收入归项目公司所有，项目公司向受

托管理机构支付委托管理费，各项目公司独立核算，自负盈亏。 
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根据铁路行业“路线联网、设备联动、作业联劳”的特点，原中华人民共和

国铁道部制定了《委托运输费用指导意见》。当前我国高速铁路客运专线全部

采用委托运输的模式，将铁路项目的日常运营委托给沿线的国铁集团各铁路局

代为管理，有利于贯通国家铁路干线、统一调度铁路运输、保持路网结构完

整，充分发挥路网整体资源优势，最大限度发挥高速铁路运输能力。发行人在

建铁路项目未来将与中国铁路济南局等机构签署委托运输管理相关协议，根据

项目实际情况约定具体的委托运输管理费用。 

（二）其他业务 

发行人其他业务收入主要是包括潍莱高铁公司青平城际代建费收入和山东

铁发资本投资管理有限公司基金管理费收入。潍莱高铁项目和青平城际项目有

交叉建设部分，因潍莱高铁公司对高铁施工标准要求较高，该交叉部分由潍莱

高铁统一负责施工，项目收取平度市城市建设投资开发有限公司支付青平城际

代建费。 

山东铁发资本投资管理有限公司的营业收入是收取济南鲁铁顶联教育发展

合伙企业（有限合伙）的基金管理费收入。济南鲁铁顶联教育发展合伙企业

（有限合伙）为公司于2019年9月发起设立的基金，投资期限7+2年，基金总规

模5,000万元，公司子公司山东铁发资本投资管理有限公司为普通合伙人，认缴

出资50.00万元，出资比例1%；公司本部为有限合伙人，认缴出资3,200.00万

元，出资比例64.00%。该基金主要投向校园生活服务业务领域发展性较好的区

域龙头，在投项目为河南翰宇新能源技术有限公司股权投资项目。 

（三）多元化投资业务 

由于发行人投资铁路项目尚未通车运营，目前利润主要来源于公司多元化

投资业务，多元化投资业务主要分为股权投资业务和固定收益投资业务。 

1、股权投资业务 

公司股权投资业务主要由投资部门负责经营。投资部门通过与政府机构、

各类市场投资机构合作，以财务投资为目的，开展直接股权投资和股权基金投
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资两类业务。 

直接股权投资方面，公司以财务投资为目的直接认购未上市企业股权，通

过所投企业股权退出实现投资收益，并在投资过程中获取被投资企业分红。公

司投资对象主要以铁路产业链上下游未上市企业为主，倾向投资相对成熟阶段

的未上市公司，主要通过上市及股东回购等形式实现退出，投资行业主要集中

于制造业、租赁及商业服务业、铁路综合开发等。投资资金来源方面，截至

2020年末，公司直接股权投资资金均为公司自有资金。项目退出方面，公司投

资前并无明确的投资期限，根据投资标的实际发展情况择机退出。 

股权基金投资方面，公司资金来源全部为自有资金，运营模式为公司作为

有限合伙人（LP）参与投资以获取项目的基础和超额收益。 

2、固定收益投资业务 

公司固定收益投资业务主要由投资部门负责经营。在符合当前监管环境和

政策的前提下，公司根据自身定位，在平衡收益与风险的前提下，以实现稳定

收益与现金流平衡为目标开展投资，以低风险的各类固定收益策略产品为主要

投向，主要为资管计划及非标准化债权计划。 

三、发行人 2020 年度财务状况 

（一）合并资产负债表主要数据 

单位：万元 

项目 2020 年 12 月 31 日 2019 年 12 月 31 日 

资产总计 6,840,959.02 4,489,121.99 

负债总计 3,473,053.12 2,122,891.85 

归属于母公司股东的权益 2,895,926.12 2,028,700.19 

所有者权益合计 3,367,905.91 2,366,230.13 

截至2020年末，发行人资产总计 6,840,959.02万元，较 2019年末增加

2,351,837.03万元，增幅为52.39%，原因为随着发行人各股东出资款陆续到位、发

行人业务的逐步开展，发行人可供出售金融资产、在建工程等科目快速增长所致；

发行人负债总计3,473,053.12万元，较2019年末增加1,350,161.27万元，增幅为
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63.60%，主要原因为发行人为业务发展需求加大融资力度，包括新增应付债券

200,000.00万元，以及长期借款规模继续扩大等；发行人所有者权益合计

3,367,905.91万元，较2019年末增加1,001,675.78万元，增幅为42.33%，主要是发

行人各股东根据公司章程约定，出资款陆续到位所致。 

（二）合并利润表主要数据 

单位：万元 

项目 2020 年度 2019 年度 

营业收入 315.33 - 

营业利润 201,258.15 29,256.91 

利润总额 201,258.15 29,256.91 

净利润 190,748.77 28,935.33 

归属于母公司股东的净利润 190,725.93 29,063.73 

2020年度，发行人营业收入为315.33万元，2019年度发行人无营业收入，2020

年新增主要来自于下属子公司作为基金管理人收取的管理费等；发行人营业利润

及利润总额为201,258.15万元，较2019年度增加172,001.24万元，增幅为587.90%；

发行人净利润为190,748.77万元，较2019年度增加161,813.44万元，增幅为559.22%；

发行人归属于母公司股东的净利润为190,725.93万元，较2019年度增加161,662.20

万元，增幅为556.23%。发行人营业利润、利润总额、净利润以及归属于母公司

股东的净利润增加均由投资收益增加导致，投资收益主要包括发行人可供出售金

融资产持有期间取得的投资收益及银行理财产品收益。 

（三）合并现金流量表主要数据 

单位：万元 

项目 2020 年度 2019 年度 

经营活动产生的现金流量净额 -19,785.57 151,075.94 

投资活动产生的现金流量净额 -897,894.58 -1,575,483.61 

筹资活动产生的现金流量净额 1,036,838.56 1,605,555.81 

现金及现金等价物净增加额 119,158.41 181,148.14 
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2020年度，经营活动产生的现金流量净额为-19,785.57万元，较2019年度净

减少170,861.51万元，减少幅度为113.10%，主要为支付写字楼意向金以及收到高

铁项目往来款金额减少导致。 

2020年度，发行人投资活动产生的现金流量净额-897,894.58万元，较2019年

度投资活动现金流量净额增加677,589.03万元，增加幅度为43.01%，主要为投资

项目金额回收较多导致。 

2020 年度，发行人筹资活动产生的现金流量净额 1,036,838.56 万元，较 2019

年减少 568,717.25 万元，减少幅度为 35.42%，主要为偿还到期债务本金导致。 

四、发行人偿债意愿和能力分析 

截至本报告出具之日，发行人发行的各类债券及债务融资工具均未出现延

迟支付到期利息及本金的情况，发行人偿债意愿及偿债能力正常。 
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第三章 发行人募集资金使用及专项账户运作情况 

一、募集说明书中约定的募集资金使用计划 

（一）20 铁发 01 

发行人于2020年4月22日已发行债券名称：山东铁路发展基金有限公司公开

发行2020年公司债券（第一期）（面向合格投资者）（品种一），债券代码为

163463，债券简称为“20铁发01”，期限为5年，募集资金为人民币10.00亿元，

募集金额已到账。 

根据发行人公告的《山东铁路发展基金有限公司公开发行2020年公司债券

（第一期）募集说明书（面向合格投资者）》相关内容约定，本期债券扣除发

行费用后的募集资金用于偿还有息负债。 

（二）20 铁发 02 

发行人于2020年4月22日已发行债券名称：山东铁路发展基金有限公司公开

发行2020年公司债券（第一期）（面向合格投资者）（品种二），债券代码为

163464，债券简称为“20铁发02”，期限为10年，募集资金为人民币10.00亿元，

募集金额已到账。 

根据发行人公告的《山东铁路发展基金有限公司公开发行2020年公司债券

（第一期）募集说明书（面向合格投资者）》相关内容约定，本期债券扣除发

行费用后的募集资金用于偿还有息负债。 

二、公司债券募集资金实际使用情况及专项账户运作情况 

（一）20 铁发 01 

“20铁发01”发行所募集资金10.00亿元，扣除发行费用后，实际募集资金全

部用于偿还有息负债。截至本报告出具之日，募集资金已全部使用完毕。 

发行人已经制定了《公司债券募集资金管理与使用暂行办法》，使用募集

资金时，资金支出必须严格遵守公司相关制度和《公司债券募集资金管理与使

用暂行办法》的规定，履行审批手续并及时通知受托管理人。所有募集资金的
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支出，均先由资金使用部门提出资金使用计划，财务部完成审核后，按审批权

限报相关领导审批。此外，发行人将于监管银行处开立募集资金专项账户，并

委托监管银行对该账户进行管理。 

账户情况如下： 

账户名称：山东铁路发展基金有限公司 

开户银行：恒丰银行股份有限公司济南分行 

银行账户：853112010122803607 

账户名称：山东铁路发展基金有限公司 

开户银行：青岛银行股份有限公司济南分行 

银行账户：812010200610266 

账户名称：山东铁路发展基金有限公司 

开户银行：齐鲁银行股份有限公司济南市中支行 

银行账户：86611028101421006124 

（二）20 铁发 02 

“20铁发02”发行所募集资金10.00亿元，扣除发行费用后，实际募集资金全

部用于偿还有息负债。截至本报告出具之日，募集资金已全部使用完毕。 

发行人已经制定了《公司债券募集资金管理与使用暂行办法》，使用募集

资金时，资金支出必须严格遵守公司相关制度和《公司债券募集资金管理与使

用暂行办法》的规定，履行审批手续并及时通知受托管理人。所有募集资金的

支出，均先由资金使用部门提出资金使用计划，财务部完成审核后，按审批权

限报相关领导审批。此外，发行人将于监管银行处开立募集资金专项账户，并

委托监管银行对该账户进行管理。 

账户情况如下： 

账户名称：山东铁路发展基金有限公司 

开户银行：恒丰银行股份有限公司济南分行 

银行账户：853112010122803607 

账户名称：山东铁路发展基金有限公司 

开户银行：青岛银行股份有限公司济南分行 
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银行账户：812010200610266 

账户名称：山东铁路发展基金有限公司 

开户银行：齐鲁银行股份有限公司济南市中支行 

银行账户：86611028101421006124 
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第四章 公司债券增信措施的有效性及偿债保障措施的 

执行情况 

报告期内，“20铁发01”和“20铁发02”的内外部增信机制、偿债保障措施未

发生重大变化。 
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第五章 公司债券本息偿付情况 

“20铁发01”的付息日为2021年至2025年每年的4月22日，前述日期如遇法定

节假日或休息日，则兑付顺延至下一个交易日，顺延期间不另计息。截至2020

年末“20铁发01”尚未到达首个付息日。 

“20铁发02”的付息日为2021年至2030年每年的4月22日，前述日期如遇法定

节假日或休息日，则兑付顺延至下一个交易日，顺延期间不另计息。截至2020

年末“20铁发02”尚未到达首个付息日。 

截至本报告出具之日，“20铁发01”和“20铁发02”未出现延迟兑付利息或

本金的情况。 
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第六章 债券持有人会议召开情况 

截至本报告出具之日，发行人未出现触发“20铁发01”和“20铁发02”持有

人会议的事项。 
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第七章 公司债券跟踪评级情况 

根据相关主管部门的监管要求和中诚信国际信用评级有限责任公司的业务

操作规范，在本期公司债存续期（本期公司债发行日至到期兑付日止）内，中诚

信国际信用评级有限责任公司将对其进行跟踪评级。 

定期跟踪评级报告每年出具一次，跟踪评级结果和报告于发行人年度报告披

露后2个月内出具，且不晚于每一会计年度结束之日起6个月内。在发生可能影响

发行人信用质量的重大事项时，中诚信国际信用评级有限责任公司将启动不定期

跟踪评级程序。 

截至2020年末，尚未到达“20铁发01”和“20铁发02”首次跟踪评级报告出

具日。 
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第八章 负责处理与公司债券相关事务专人的变动情况 

报告期内，“20铁发01”和“20铁发02”信息披露负责人由刘峰变更为蔡承

志。 
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第九章 受托管理人职责履行情况 

报告期内，海通证券根据《公司债券受托管理人执业行为准则》等有关规

定和公司债券《受托管理协议》等约定，通过舆情监测、业务提示及现场回访

等方式对企业有关情况进行了跟进和督导，履行了受托管理工作职责。 
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第十章 其他情况 

无。 
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