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许昌市投资集团有限公司小微企业增信集合债券

2023年度发行人履约情况及偿债能力分析报告

华金证券股份有限公司（以下简称“华金证券”）作为2021年第一期许昌市投资

总公司小微企业增信集合债券（以下简称“21许昌小微债01”或“21许昌债”）、2022

年第一期许昌市投资集团有限公司小微企业增信集合债券（以下简称“22许昌小微债

01”或“22许昌01”）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许昌市投资集团有限公司（原“许昌市投资总公司”，

以下简称“公司”或“ 发行人”）对外公布的《许昌市投资集团有限公司公司债券

年度报告（2023年）》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

及发行人向华金证券提供的其他材料。华金证券对发行人年度履约情况和偿债能力的

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华金证券所作的承诺或声明。
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一、债券基本情况

（一）2021年第一期许昌市投资总公司小微企业增信集合债券

1、债券名称：2021年第一期许昌市投资总公司小微企业增信集合债券

2、发行规模：5亿元

3、债券期限：4年期。在存续期内第3年末附发行人调整票面利率选择权及投资

者回售选择权。

4、债券利率：固定利率，票面利率为4.07%，在债券存续期内固定不变。

5、还本付息方式：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。年度付息款项自付息日起不另计息，本金

自其兑付日起不另计息。

6、发行首日：2021年8月20日。

7、起息日：本期债券存续期限内每年的8月25日为该计息年度的起息日。

8、付息日：2022年至2025年每年的8月25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）；若投资者行使回售选择权，则回售部分债券付息日为2022

年至2024年每年的8月25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）。

9、本金兑付日：本期债券的本金兑付日为2025年8月25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）；若投资者行使回售选择权，则回售部分债券

兑付日为2024年8月25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）。

（二）2022年第一期许昌市投资集团有限公司小微企业增信集合债券

1、债券名称：2022年第一期许昌市投资集团有限公司小微企业增信集合债券

2、发行规模：5亿元

3、债券期限：4年期。在存续期内第3年末附发行人调整票面利率选择权及投资

者回售选择权。

4、债券利率：固定利率，票面利率为3.70%，在债券存续期内固定不变。

5、还本付息方式：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。年度付息款项自付息日起不另计息，本金
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自其兑付日起不另计息。

6、发行首日：2022年4月28日。

7、起息日：本期债券存续期限内每年的5月6日为该计息年度的起息日。

8、付息日：2023年至2026年每年的5月6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）；若投资者行使回售选择权，则回售部分债券付息日为2023

年至2025年每年的5月6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）。

9、本金兑付日：本期债券的本金兑付日为2026年5月6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）；若投资者行使回售选择权，则回售部分债券

兑付日为2025年5月6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）。

二、发行人履约情况

（一）债券利息兑付情况

21许昌小微债01的付息日为2022年至2025年每年的8月25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）；若投资者行使回售选择权，则回售部分债

券付息日为2022年至2024年每年的8月25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）。发行人已于2023年8月18日按期支付2022年8月25日至2023年8

月24日期间的利息。

22许昌小微债01的付息日为2023年至2026年每年的5月6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）；若投资者行使回售选择权，则回售部分债券

付息日为2023年至2025年每年的5月6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）。发行人已于2023年4月28日按期支付2022年5月5日至2023年5月6日期

间的利息。

（二）发行人定期信息披露情况

发行人已于2023年8月31日按照要求披露2023年中期报告和2023年中期财务报表

及附注等相关信息。

发行人已于2024年4月30日按照要求披露2023年年度报告和2023年审计报告等相

关信息。

（三）发行人临时报告披露情况
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报告期内发行人3项重大事项，具体情况参下表。

重大事项类型 临时公告披露日期

许昌市投资集团有限公司关于受到银行间债券市场自律处分的公告 2023年1月6日
许昌市投资集团有限公司关于子公司被执行事项及贷款延期归还事

项的公告
2023年8月31日

许昌市投资集团有限公司关于受到上海证券交易所纪律处分的公告 2023年12月15日

（四）发行人已发行尚未兑付债券情况

证券代码 证券名称 证券类别 剩余期限 币种
当前余额

(亿元)
利率

（%）

254363.SH 24许昌 01 私募债 2.7863+2 CNY 5.0000 3.24

032480301.IB 24许昌投资
PPN001 定向工具 2.7699+2 CNY 0.6500 3.27

102480042.IB 24许昌投资
MTN001

一般中期

票据
2.5492+2 CNY 5.4000

3.65

102383358.IB 23许昌投资
MTN001

一般中期

票据
2.4918+2 CNY 5.0000

4.14

MOXTB23066.MO
X

许昌投资
3.69%

N20260910
海外债 2.2293 CNY 3.0000

3.69

032380284.IB 23许昌投资
PPN002 定向工具 1.7753 CNY 10.0000 5.79

114824.SZ 20许昌 02 私募债 1.3743 CNY 10.0000 4.43

032381017.IB 23许昌投资
PPN006 定向工具 1.3497+3 CNY 8.0000 5.02

032380833.IB 23许昌投资
PPN005

定向工具 1.2158+1 CNY 3.0000 5.50
114811.SZ 20许昌 01 私募债 1.1940 CNY 5.0000 4.30

032380779.IB 23许昌投资
PPN004 定向工具 1.1776+1 CNY 5.0000 5.28

032380695.IB 23许昌投资
PPN003 定向工具 1.1038+2 CNY 2.0000 5.90

032000587.IB 20许昌投资
PPN002 定向工具 1.0328 CNY 9.9000 4.40

2280206.IB 22许昌小微债
01

一般企业

债
0.8822+1 CNY 5.0000

3.70

102280778.IB 22许昌投资
MTN002

一般中期

票据
0.8219+2 CNY 5.0000

3.65

102280231.IB 22许昌投资
MTN001

一般中期

票据
0.6093+2 CNY 5.0000

3.67

032280113.IB 22许昌投资
PPN002 定向工具 0.5902+2 CNY 10.0000 4.05

032280075.IB 22许昌投资
PPN001 定向工具 0.5820+2 CNY 4.0000 4.00

188824.SH 21许投 01 一般公司

债
0.4945+2 CNY 10.0000

3.90

032191192.IB 21许昌投资
PPN001 定向工具 0.3716+2 CNY 6.0000 4.45

102100909.IB 21许昌投资
MTN001

一般中期

票据
0.2650+2 CNY 5.0000

4.03
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012481360.IB 24许昌投资
SCP001

超短期融

资债券
0.2521 CNY 11.0000

2.30
197048.SH 21许昌 02 私募债 0.2268+6 CNY 6.3500 4.53

YFRB.SG 许昌投总 4.8%
B20240903 海外债 0.2110 USD 0.5300 4.80

2180124.IB 21许昌小微债
01

一般企业

债
0.1885+1 CNY 5.0000

4.07

1780234.IB 17许昌专项债
一般企业

债
0.1699 CNY 3.4000

5.74

042380377.IB 23许昌投资
CP001

一般短期

融资券
0.0603 CNY 10.0000

4.35

SWXB.SG 许昌投总 5%
N20240707 海外债 0.0521 USD 0.5000 5.00

合计 158.7300

数据来源：wind

三、发行人偿债能力分析

（一）2023年最新财务状况

发行人2023年度财务报告经中勤万信会计师事务所（特殊普通合伙）审计，并出

具了标准无保留意见的审计报告。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2023年度完整的经审计的

财务报告及附注。

单位：万元

项目 2023年度 2022年度

营业总收入 479,483.64 664,000.44

利润总额 30,433.11 51,692.79

净利润 17,375.15 35,964.20
归属于母公司所有者的净

利润
3,646.72 19,226.33

经营活动产生现金流量净

额
57,466.21 60,348.37

投资活动产生现金流量净

额
-100,936.42 -353,637.60

筹资活动产生现金流量净

额
143,004.80 -13,356.17

营业毛利率（%） 24.98% 21.97%

平均总资产回报率（%） 0.29% 0.33%

加权平均净资产收益率（%） 0.31% 0.66%
扣除非经常性损益后加权平

均净资产收益率（%）
0.31% 0.29%
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EBITDA 150,800.85 182,437.46

EBITDA全部债务比（%） 5.44% 6.02%

EBITDA利息倍数 1.09 1.28

应收账款周转率 0.42 0.64

存货周转率 0.11 0.15

项目 2023年12月31日 2022年12月31日

总资产 10,128,649.72 10,657,036.69

总负债 4,497,404.47 4,947,960.91

所有者权益 5,631,245.25 5,709,075.78

流动比率 2.88 2.79

速动比率 1.55 1.51

资产负债率（%） 44.40% 46.43%

注：

①营业毛利率=（营业收入-营业成本）/营业收入×100%
②平均总资产回报率=（利润总额+计入财务费用的利息支出）/资产总计平均余

额×100%
③净资产收益率=净利润/所有者权益合计平均余额×100%
④流动比率=流动资产合计/流动负债合计

⑤速动比率=（流动资产合计-存货）/流动负债合计

⑥资产负债率=负债合计/资产总计

1、偿债能力财务指标分析

截至2023年末，发行人的流动比率和速动比率分别为2.88和1.55，资产负债率为

44.40%，上述偿债能力指标较2022年末未发生明显不利变化。

2、盈利能力及现金流情况

发行人的主营业务收入主要由土地整理收入、工程结算收入、利息收入、房产销

售收入、商品贸易收入、其他业务板块收入构成。发行人2022年和2023年营业收入分

别为664,000.44万元、479,483.64万元，呈下降态势。2022年和2023年毛利率分别

21.97%和24.98%，呈现小幅增长趋势。发行人2022年和2023年净利润分别为35,964.20

万元和17,375.15万元，呈现下降趋势。整体上，发行人盈利能力未见重大不利变化。

发行人 2022年和2023年经营活动产生的现金流量分别为 60,348.37万元和

57,466.21万元，呈小幅下降趋势。

（二）债券偿付安排及资金落实



7

根据上述发行要素，经测算，发行人需在2024年5月6日偿还22许昌小微债01利息

1,850万元及2024年8月25日偿还21许昌小微债01利息2,035万元。21许昌小微债01将于

2024年8月25日形式发行人调整票面利率选择权及投资者回售选择权，发行人将对回

售债券全部进行转售。截至2023年12月31日，发行人合并报表账面货币资金余额29.32

亿元，足以支付2024年度需偿还的本金及利息。

（以下无正文）
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