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重要声明 

中信证券股份有限公司（以下简称“中信证券”）编制本报告的内容及信息均来

源于发行人对外披露的《海南省发展控股有限公司公司债券 2023年度报告》等相

关公开信息披露文件、海南省发展控股有限公司（以下简称“海南控股”、“发行人”

或“公司”）提供的证明文件以及第三方中介机构出具的专业意见。本报告中的“报

告期”是指 2023年 1月 1日至 2023年 12月 31日。 

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中信证券所作的承诺

或声明。 
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第一节 公司债券概况 

截至报告期末存续且截至本报告签署日前尚未兑付摘牌的由中信证券受托管

理的发行人债券基本情况如下： 

一、 19海控 02 

单位：亿元   币种：人民币 

债券名称 
海南省发展控股有限公司 2019年面向合格投资者公开发行
公司债券（第一期） 

债券简称 19海控 02 

债券代码 112998.SZ 

起息日 2019年 11月 25日 

到期日 2024年 11月 25日 

截止报告期末债券余额 9.35 

截止报告期末的利率（%） 2.91% 

还本付息方式 
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 

交易场所 深圳证券交易所 

主承销商 中信证券 

受托管理人 中信证券 

债券约定的选择权条款名称

（如有） 

发行人调整票面利率选择权：发行人在本期债券第 3 个计
息年度付息日前的第 20个交易日，在中国证监会指定的信
息披露媒体上发布关于是否调整本期债券票面利率以及调

整幅度的公告。发行人有权决定是否在本期债券存续期的

第 3 年末调整本期债券后 2 年的票面利率。若发行人未行
使利率调整选择权，则本期公司债券后续期限票面利率仍

维持原有票面利率不变 

投资者回售选择权：发行人发布关于是否调整本期债券票

面利率及调整幅度的公告后，投资者有权选择将持有的本

期债券全部或部分按面值回售给发行人 

报告期内选择权条款的触发或

执行情况（如有） 
不适用 

行权日（如有） 2022年 11月 25日 
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第二节 公司债券受托管理人履职情况 

报告期内，受托管理人依据《公司债券发行与交易管理办法》《公司债券受托

管理人执业行为准则》和其他相关法律、法规、规范性文件及自律规则的规定以及

《海南省发展控股有限公司 2019年面向合格投资者公开发行纾困专项公司债券受

托管理协议》（以下简称《受托管理协议》）的约定，持续跟踪发行人的信息披露情

况、资信状况、募集资金使用情况、公司债券本息偿付情况、偿债保障措施实施情

况等，并督促发行人履行公司债券募集说明书、受托管理协议中所约定的义务，积

极行使债券受托管理人职责，维护债券持有人的合法权益。 

一、持续关注发行人资信情况、督促发行人进行信息披露 

报告期内，受托管理人持续关注发行人资信状况，按月定期全面排查发行人重

大事项发生情况，持续关注发行人公开披露各项信息。报告期内，受托管理人持续

督促发行人履行信息披露义务，包括督促发行人按时完成定期信息披露、及时履行

临时信息披露义务。 

报告期内，未发现发行人发生对债券偿付产生重大不利影响的事项。 

二、持续监测及排查发行人信用风险情况 

报告期内，受托管理人持续关注发行人信用风险变化情况，持续监测对发行

人生产经营、债券偿付可能造成重大不利影响的情况。根据监管规定或者协议约

定，开展信用风险排查，研判信用风险影响程度，了解发行人的偿付意愿，核实

偿付资金筹措、归集情况，评估相关投资者权益保护措施或者风险应对措施的有

效性。 

报告期内，发行人资信状况良好，偿债意愿正常。 

三、持续关注增信措施 

19海控 02无增信措施。 

四、监督专项账户及募集资金使用情况 

报告期内，债券募集资金全部使用完毕前，受托管理人持续监督并按照监管要

求和协议约定定期检查发行人公司债券募集资金存储、划转和使用情况，监督募集
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资金专项账户运作情况。受托管理人及时向发行人传达法律法规和规定、监管政策

要求和市场典型案例，提示发行人按照募集说明书约定用途合法合规使用募集资

金。 

五、披露受托管理事务报告 

报告期内，受托管理人正常履职，于 2023年 1月 6日在深圳证券交易所网站

（http://www.szse.cn）就海南控股因融资发生资产质押公告了《中信证券股份有限

公司关于海南省发展控股有限公司重大资产质押之临时受托管理事务报告》；于

2023年 4月 17日就审计机构变更公告了《中信证券股份有限公司关于海南省发展

控股有限公司审计机构发生变更之临时受托管理事务报告》；于 2023年 6月 29日

公告了《海南省发展控股有限公司公司债券受托管理事务报告（2022 年度）》；于

2023年 10月 25日就海南控股总经理及信息披露事务负责人变更公告了《中信证

券股份有限公司关于海南省发展控股有限公司总经理及信息披露事务负责人发生

变动之临时受托管理事务报告》；于 2023 年 11 月 24 日就海南控股子公司海南机

场设施股份有限公司股份解除质押并出售转让公告了《中信证券股份有限公司关

于海南省发展控股有限公司子公司股份解除质押暨出售转让之临时受托管理事务

报告》；于 2023年 12月 4日就海南控股子公司持有股份质押公告了《中信证券股

份有限公司关于海南省发展控股有限公司子公司股份质押之临时受托管理事务报

告》。 

六、召开持有人会议，维护债券持有人权益 

受托管理人按照《海南省发展控股有限公司 2019年面向合格投资者公开发行

纾困专项公司债券受托管理协议》《海南省发展控股有限公司 2019 年面向合格投

资者公开发行纾困专项公司债券持有人会议规则》约定履行受托管理职责，召开债

券持有人会议，督促会议决议的具体落实，维护债券持有人的合法权益。报告期内，

未发现 19海控 02存在触发召开持有人会议的情形，19海控 02不涉及召开持有人

会议。 

七、督促履约 

报告期内，受托管理人已督促 19海控 02按期足额付息。中信证券将持续掌握
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受托债券还本付息、赎回、回售等事项的资金安排，督促发行人按时履约。 
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第三节 发行人 2023年度经营情况和财务状况 

一、发行人 2023年度经营情况 

（一）发行人业务情况 

海南控股是海南省国有资产监督管理委员会直接管理的大型国有企业，是海

南省政府为了引进大项目，带动省外资金投资海南，推进省内重大项目实施，促进

海南经济发展而设立的国有资本投资运营公司。 

海南控股主营业务由发电、房地产开发、贸易及免税销售、幕墙工程及玻璃制

造、机场等业务构成。公司作为控股型公司，不具体负责各业务板块的运营，主要

通过下属子公司来实现对各业务板块的经营与管理。 

海南控股在发电、房地产开发、贸易及免税销售、幕墙工程及玻璃制造、机场

等板块发展态势较强。主要业务如下： 

①发电方面，由发行人主导，引入世界 500强中能建下属的能源企业作为战略

投资者，共同合作开发清洁能源业务，快速拓展区域市场。报告期内，莺歌海二期

100MW项目、莺歌海纳潮湖 200MW项目正式并网投入运营。截至 2023年末，海

南控股装机总容量（80.91万千瓦），公司将持续拓展区域市场，做大清洁能源业务。 

②房地产开发方面，发行人房地产业务主要包括开发市场化住宅、商场、写字

楼、公寓及综合体，负责受托定向开发住宅项目，2022-2023年与海口市及江东新

区建立战略合作并已陆续获取江东起步区商办地、江东新区国际文化交往组团 2宗

地、江东新区 F07地块等，进一步提高了公司现有地产业务整体规模。 

③贸易及免税销售方面，发行人大宗商品贸易业务规模增长态势较好，基于自

身产业特点搭建了质量较好的供销渠道；同时，海南控股是六家持有海南离岛免税

经营资质的企业主体之一，后续经营潜力预期较好。 

④幕墙工程及玻璃制造方面，海南控股通过股权并购取得上市公司海南发展

控股权，海南发展具有丰富的行业经营经验，同时依托于发行人的市场地位，有望

进一步提升在海南市场的业务份额。 

⑤机场业务方面，发行人控股、参股、委托管理 12家机场。其中控股及管理

输出的 9家机场生产运营各项指标实现较好提升，随着海南自贸港的发展，后续机
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场经营潜力预期向好。 

（二）发行人经营业绩 

发行人 2023年各业务板块收入及成本情况如下： 

单位：万元 

业务板块 收入 收入占比 成本 成本占比 毛利率 毛利润占比 

免税与商业 524,848.89 15.49% 484,787.32 16.09% 7.63% 10.67% 

房地产业务 362,258.06 10.69% 244,942.76 8.13% 32.38% 31.25% 

工程施工业务 342,742.76 10.12% 323,669.80 10.75% 5.56% 5.08% 

贸易业务 1,324,346.54 39.09% 1,322,853.93 43.92% 0.11% 0.40% 

幕墙工程业务 228,679.20 6.75% 209,445.64 6.95% 8.41% 5.12% 

玻璃及深加工业务 147,629.45 4.36% 134,209.74 4.46% 9.09% 3.57% 

机场运营业务 212,595.93 6.28% 128,874.21 4.28% 39.38% 22.30% 

物业服务 72,378.95 2.14% 62,963.82 2.09% 13.01% 2.51% 

电力业务 49,165.88 1.45% 32,713.32 1.09% 33.46% 4.38% 

其他 122,867.24 3.63% 67,641.38 2.25% 44.95% 14.71% 

合计 3,387,512.91 100% 3,012,101.91 100% 11.08% 100% 

①免税与商业业务收入同比增加 31.90%，营业成本同比增加 44.57%，毛利

率同比减少 51.48%，主要原因：受市场竞争激烈的影响，免税板块积极作出对

策进行营收结构改变，积极拓展销售渠道，使得营业收入同比增加，由于品牌原

因导致采购成本增加，同时市场原因导致毛利下降，各种综合因素导致营业成本

增幅大于营业收入增长幅度，导致毛利率下降； 

②房地产业务：毛利率同比增长 31.20%，主要原因：本年加大房产销售力

度，豪庭南苑 C13、C14等房地产项目结转营业收入同比增加，使得毛利率同比

增长； 

③贸易业务：营业收入同比增长 458.31%，营业成本同比增长 458.19%，主

要原因：本年大力开拓贸易业务，新增贸易业务品种同比增加，贸易业务量大幅

增加，使得营业收入同比增加，相应营业成本同比增加； 

④幕墙工程业务：毛利率同比增加 37.33%，主要原因：本期加大市场开拓

力度，同时强化项目施工管理，提质增效，使得幕墙工程业务量同比增加，由于

营业收入增幅大于营业成本的增幅，使得毛利率同比增加； 

⑤机场运营业务：营业收入同比增长 94.35%，毛利率同比增长 1764.26%，

同比增长的主要原因：本年市场行情向好，本年飞机起降架次、旅客吞吐量和货
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邮吞吐量均同比增加，营业收入同比增加，使得毛利率同比增加； 

⑥其他业务：营业收入同比增长 76.96%，毛利率同比增加 81.46%，主要原

因：酒店、盐业收入等其他业务收入同比增加，使得毛利率同比增加。 

二、发行人 2023年度财务情况 

发行人主要财务数据情况如下： 

单位：万元 

项目 2023年度/末 

总资产 18,729,601.58 

总负债 10,903,703.84 

所有者权益 7,825,897.74 

营业总收入 3,387,512.91 

利润总额 39,132.75 

净利润 -17,149.86 

归属于母公司所有者的净利润 -41,154.98 

经营活动产生现金流量净额 108,602.39 

投资活动产生现金流量净额 -282,999.82 

筹资活动产生现金流量净额 135,628.92 

发行人主要财务数据变动情况如下： 

单位：万元 

资产项目 2023年末金额 
占 2023年末总

资产的比例 

较上年末变动

比例 
变动原因 

应收款项融资 4,417.46 0.02% 36.13% 主要因本期新增应收款项融资 

预付款项 59,729.85 0.32% 101.36% 主要因本期预付的工程款、货款等增加 

持有待售资产 41,632.33 0.22% 100% 
主要因本年新增机场实业持有待售资产，从而

同比增加 

其他流动资产 168,950.76 0.90% 44.46% 主要因预缴税费增加 

长期应收款 21,501.96 0.11% 362.21% 主要因本年海控置业新增长期应收款项 

使用权资产 152,892.78 0.82% 66.36% 

主要因本期子公司天羽飞训租赁的训练模拟机

以及租用摆放模拟机的房屋根据新租赁准则计

入使用权资产 

开发支出 375.44 0% 99.02% 
主要因本年省国资委无偿划入其持有海南盐业

的股权，从而并入海南盐业公司的开发支出 

负债项目 2023年末金额 
占 2023年末负

总负责的比例 

较上年末变变

动比例 
变动原因 

短期借款 177,896.01 1.63% 33.83% 主要因本期新增短期借款 

应付票据 238,755.26 2.19% 33.70% 主要因本期应付票据增加 
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预收款项 6,929.66 0.06% 59.96% 主要系预收的租金、物业费等增加 

一年内到期的

非流动负债 
894,257.05 8.2% 74.78% 主要因重分类到一年内到期的有息负债增加 

应付债券 546,560.95 5.01% -35.64% 
主要因重分类至一年内到期的应付债券增加，

导致同比减少 

租赁负债 116,386.75 1.07% 76.22% 

主要因本期子公司天羽飞训租赁的训练模拟机

以及租用摆放模拟机的房屋根据新租赁准则计

入租赁负债 
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第四节 发行人募集资金使用及专项账户运作情况与核查情

况 

经核查，报告期内，公司债券募集资金使用和募集资金专项账户运作情况均

与募集说明书承诺的用途和使用计划及定期报告披露内容一致。具体情况如下： 

一、19海控 02 

单位：亿元   币种：人民币 

债券简称 19海控 02 

债券代码 112998.SZ 

募集资金总额 10 

约定的募集资金用途（请全文列示） 
本期债券募集资金扣除发行费用后，5 亿元拟用于偿
还有息债务，剩余部分用于补充流动资金 

截至报告期末募集资金使用金额 10 

截至报告期末募集资金余额 0 

截至报告期末募集资金实际使用情况

（包括实际使用和临时补流） 

5 亿元拟用于偿还有息债务，剩余部分用于补充流动
资金 

募集资金是否按照约定用途使用 是 

截至报告期末是否变更募集资金用途 否 

变更募集资金用途履行的程序及信息

披露情况（如发生变更） 
不涉及 

募集资金变更后的用途（如发生变更） 不涉及 

募集资金实际使用情况是否与发行人

定期报告披露内容一致 
是 

募集资金用于项目建设的，项目的进展

情况及运营效益（如有） 
不涉及 

截至报告期末募集资金是否存在违规

使用情况（如有） 
否 

违规使用的具体情况（如有） 不涉及 

募集资金违规使用的，是否已完成整改

及整改情况（如有） 
不涉及 

截至报告期末专项账户运作情况 
债券募集资金全部使用完毕前，募集资金专项账户运

作规范，募集资金已于 2020年全部使用完毕 
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第五节 发行人信息披露义务履行的核查情况 

经核查，报告期内，发行人按照募集说明书和相关协议约定履行了信息披露

义务，未发现发行人存在应披未披、披露不及时或者披露信息不准确的情形。 
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第六节 公司债券本息偿付情况 

报告期内，受托管理人已督促 19海控 02按期足额付息。中信证券将持续掌握

受托债券还本付息、赎回、回售等事项的资金安排，督促发行人按时履约。 
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第七节 发行人偿债意愿和能力分析 

一、发行人偿债意愿情况 

报告期内，受托管理人已督促 19海控 02按期足额付息。上述债券未出现兑付

兑息违约的情况，发行人偿债意愿正常。 

二、发行人偿债能力分析 

近两年主要偿债能力指标统计表 

 

指标（合并口径） 2023年末/2023年度 2022年末/2022年度 

流动比率 2.01 2.42 

速动比率 0.78 0.94 

资产负债率 58.22% 57.85% 

EBITDA利息倍数 1.35 1.32 

从短期偿债指标来看，2022年末及 2023年末，发行人流动比率分别为 2.42、

2.01，速动比率分别为 0.94、0.78，报告期内未出现重大不利变化。 

从长期偿债指标来看，2022 年末及 2023 年末，发行人资产负债率分别为

57.85%、58.22%，发行人资产负债率较为稳定。 

从 EBITDA利息倍数来看，2022年度及 2023年度，发行人 EBITDA利息倍

数分别为 1.32、1.35，发行人 EBITDA利息倍数较为稳定。 

报告期内，发行人生产经营及财务指标未出现重大不利变化，发行人偿债能力

正常。 
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第八节 增信机制、偿债保障措施的执行情况及有效性分析 

一、增信机制及变动情况 

19海控 02无增信措施。 

二、偿债保障措施变动情况 

报告期内，发行人偿债保障措施未发生重大变化。 

三、偿债保障措施的执行情况及有效性分析 

发行人根据约定设立专项偿债账户，制定《海南省发展控股有限公司 2019年

面向合格投资者公开发行纾困专项公司债券持有人会议规则》，聘请债券受托管理

人，设立专门的偿债工作小组，按照要求履行信息披露义务。报告期内，未发现 19

海控 02偿债保障措施的执行情况和有效性存在异常。 
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第九节 债券持有人会议召开情况 

报告期内，未发现 19海控 02发行人存在触发召开持有人会议的情形，19海

控 02不涉及召开持有人会议。 
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第十节 公司债券的信用评级情况 

上海新世纪资信评估投资服务有限公司于 2023 年 6 月 26 日出具了《海南省

发展控股有限公司及其发行的公开发行债券跟踪评级报告》，19 海控 02 的债券信

用等级为 AAA，主体信用评级为 AAA，评级展望为稳定。 

上海新世纪资信评估投资服务有限公司于 2024 年 6 月 19 日出具了《海南省

发展控股有限公司及其发行的公开发行债券跟踪评级报告》，19 海控 02 的债券信

用等级为 AAA，主体信用评级为 AAA，评级展望为稳定。 

作为本次公司债券的受托管理人，中信证券特此提请投资者关注本次公司债

券的相关风险，并请投资者对相关事项作出独立判断。 
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第十一节 负责处理与公司债券相关事务专人的变动情况 

2023年度，发行人信息披露事务负责人发生变动。 

2023年 10月 20日，因总经理及信息披露事务负责人变更，海南控股在深交

所网站上披露《海南省发展控股有限公司关于总经理及信息披露事务负责人发生

变动的公告》。根据海南省人民政府有关提名李国红为公司总经理人选的决定，公

司董事会审议通过决议，聘任李国红先生担任公司总经理，公司信息披露事务负责

人变更为李国红。 

上述总经理及信息披露事务负责人变动属于发行人运营过程中正常的人事变

动，不会对发行人日常管理、生产经营及偿债能力构成重大不利影响，也不会对发

行人董事会、监事会或其他内部有权决策机构决策有效性产生影响。 
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第十二节 与发行人偿债能力和增信措施有关的其他情况及

受托管理人采取的应对措施 

报告期内，发行人未发生与其偿债能力和增信措施有关的其他情况。中信证券

将持续关注发行人相关情况，督促发行人及时履行信息披露义务并按募集说明书

约定采取相应措施。 
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第十三节 发行人在公司债券募集说明书中约定的其他义务

的执行情况 

一、其他义务的执行情况 

发行人募集说明书中特别承诺、特殊条款约定等事项触发和执行情况如下： 

发行人承诺，本次债券募集资金严格按照主管部门核准及本募集说明书约定

用途使用，并保证：本次债券不涉及新增地方政府债务，募集资金不用于偿还地方

政府债务和公益性项目投资；本次债券募集资金不用于购置土地，不直接或间接用

于房地产业务；不转借他人使用，不用于弥补亏损和非生产性支出，不用于购买相

关监管机构许可范围外的理财产品。 

报告期内，未发现发行人公司债券募集说明书中约定的其他义务的执行情况

存在异常情形。 

二、其他事项 

无。 
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