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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《贵州省国有资本运营有限责任公司公司债券年度报告

（2023 年）》等相关公开信息披露文件、贵州省国有资本运营有限责任公司（以下

简称“贵州资本公司”、“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”是指贵州省国有资本运营有限责任公司 2023

年面向专业投资者公开发行公司债券（第一期）的起息日 2023 年 12 月 11 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：

单位：亿元   币种：人民币

债券名称
贵州省国有资本运营有限责任公司 2023 年面向专业投资者

公开发行公司债券（第一期）

债券简称 23 黔资 01
债券代码 240365.SH
起息日 2023 年 12 月 11 日

到期日 2026 年 12 月 11 日

债券余额 18.00
截止报告期末的利率（%） 3.40

还本付息方式
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。

交易场所 上海证券交易所

主承销商 中信证券股份有限公司、国泰君安证券股份有限公司

受托管理人 中信证券股份有限公司

债券约定的选择权条款名称

（如有）
不适用

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） 不适用
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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

《贵州省国有资本运营有限责任公司 2023 年面向专业投资者公开发行公司债券受

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及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

23 黔资 01 无增信措施。

四、监督债券募集资金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
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集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，不涉及披露受托管理事务报告的情形。

六、召开持有人会议，维护债券持有人权益

受托管理人按照《受托管理协议》、《贵州省国有资本运营有限责任公司 2023

年面向专业投资者公开发行公司债券债券持有人会议规则》（以下简称《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 23 黔资 01 发行人存在触

发召开持有人会议的情形，23 黔资 01 不涉及召开持有人会议。

七、督促履约

报告期内，23 黔资 01 不涉及兑付兑息事项。受托管理人将持续跟进受托债券

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、发行人经营情况

发行人是负责贵州省资本运作的大型国有企业，为更好地支持贵州省的发展，

发行人主要以资本投资为核心业务，具体包括了股权投资业务、债权投资业务和基

金投资业务，在区域内具有重要地位。作为利润总额的主要来源，发行人投资业务

的收益主要来源于发行人持有的被投资企业经营利润分红、资本转让增值收益，主

要体现为投资收益。此外，发行人还开展了包括资产租赁、咨询服务等为依托的业

务体系。

1、资本投资业务

发行人作为贵州省大型国有资本运营公司，紧紧围绕国有资本运营公司功能

定位，通过“股权运作、基金投资、培育孵化、价值管理、有序进退、收购并购、

开发运营”等方式发挥资本运营功能，提升资本运营能力，推动产业集聚和转型升

级，优化国有资本布局结构，促进国有资本合理流动，实现保值增值。目前公司主

要资本投资主要表现为股权投资和金融产品投资，其中股权投资通过直接投资和基

金投资的方式实现，公司资本投资收益业务收入主要来自被投资企业分红、权益转

让增值收益、发行人按持股比例享有的被投资企业利润、金融资产投资收益，基金

投资收益较少，资本投资业务为发行人使用自有资金开展，暂无成本。2023 年度，

发行人资本投资规模逐步增加，2023 年年初及 2023 年末，发行人资本投资规模为

1,544.29 亿元和 1,585.82 亿元，其中包括投资的金融产品、上市公司和非上市公司

股权投资。根据发行人业务规划的安排，发行人资本投资仍将作为发行人最主要的

业务，规模在未来仍将进一步扩大。

2、债权投资业务

发行人除了投资股权以外，也在积极通过开展债权投资的方式，赚取稳定的

收益。发行人债权投资通过购买标准化债券和委托贷款的方式开展。截至 2023 年

末，发行人共计投资其他公司发行的债券余额共计 733,770.00 万元。发行人使用自

有资金开展委托贷款业务。委贷主要用于全省部分市县开展重大项目建设，以及与

其他贵州省内国有企业签订委贷协议或资金拆借实现的利息收入。2023 年度，发
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行人委托贷款业务收入为 62,795.59 万元。

3、资产运营业务

发行人作为贵州省级国有资本运营公司，持有多项优质资产，通过开发经营、

培育孵化、产权转让、置换重组、价值管理等方式盘活存量资产、扩大有效投资，

合理发挥国有资产规模效应，推动高质量发展。

4、投融资咨询服务业务

为深入贯彻省委、省政府引资入黔、引金入黔战略，为打造金融服务平台，

构建起融通银行、券商等金融机构的投融资服务平台，公司在 2020 年起为地方国

企提供投融资咨询服务，具体服务内容包括（1）配合贵州省各市（州）政府对区

域内可运营的优良资产进行梳理和筛选，主要考察现金流情况和资产质量情况，继

而对各类资产和资源进行适度整合重组；（2）根据资产梳理和整合情况，为各市

（州）政府控股的国有企业提供增信支持，为各市（州）国有企业融资提供担保，

包括保证、实物资产抵押、权益资产质押等。2023 年，公司地方国企提供投融资

咨询服务业务收入为 2.74 亿元。

2022 年及 2023 年度，发行人营业收入构成情况如下表所示：

单位：亿元

2023年 2022年
业务板块

收入 成本
毛利率

（%）

收入占比

（%）
收入 成本

毛利率

（%）

收入占比

（%）

资本投资业务 35.32 - 100 69.33 33.63 - 100 77.21
债权投资业务 11.62 - 100 22.80 6.16 - 100 14.14
咨询服务业务 2.74 1.02 62.78 5.38 2.90 1.83 36.93 6.66
租赁业务 1.22 0.19 84.82 2.40 0.81 0.19 76.71 1.85
其他收入 0.04 0.01 87.34 0.08 0.06 0.003 95.76 0.15

合计 50.95 1.21 97.62 100.00 43.56 2.02 95.36 100.00

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
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序号 项目 2023年末 2022年末 变动比例 重大变动原因

1 总资产 23,532,622.45 23,026,097.02 2.20% -
2 总负债 5,821,056.63 5,548,142.93 4.92% -
3 净资产 17,711,565.82 17,477,954.09 1.34% -

4
归属母公司股东的净资

产
17,646,320.62 17,410,150.99 1.36% -

5
期末现金及现金等价物

余额
287,633.76 155,072.29 85.48%

主要系发行人经营

活动及投资活动的

现金流净额增长所

致

单位：万元

序号 项目 2023年度 2022年度 变动比例 重大变动原因

1 营业收入 102,868.81 50,018.69 105.66%
主要系债权投资业

务收入增长所致

2 营业成本 12,116.01 20,190.13 -39.99%
主要系咨询服务业

务成本降低所致

3 利润总额 65,101.88 40,488.65 60.79%
主要系收入增长所

致

4 净利润 28,470.51 13,785.97 106.52%
主要系收入增长所

致

5
扣除非经常性损益后净

利润
-378,189.59 -371,806.34 -1.72% -

6
归属母公司股东的净利

润
27,330.02 12,160.36 124.75%

主要系收入增长所

致

7
经营活动产生的现金流

净额
170,332.86 -18,069.24 1,042.67%

主要系销售商品、提

供劳务收到的现增

长所致

8
投资活动产生的现金流

净额
-357,878.79 -852,309.55 58.01%

主要系投资支付的

现金减少所致

9
筹资活动产生的现金流

净额
320,107.41 782,160.58 -59.07%

主要系吸收投资收

到的现金减少所致
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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：

单位：亿元   币种：人民币

债券简称 23 黔资 01
债券代码 240365.SH
募集资金总额 18.00
约定的募集资金用 偿还有息债务

截至报告期末募集资金使用金

额
18.00

截至报告期末募集资金余额 0.00
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）

全部用于偿还公司有息债务

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）
不适用

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）
不适用

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） 不适用

募集资金违规使用的，是否已完

成整改及整改情况（如有）
不适用

截至报告期末专项账户运作情

况
正常运作
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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，23 黔资 01 不涉及兑付兑息事项。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，23 黔资 01 不涉及兑付兑息事项。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 4.20 11.77
速动比率 4.20 11.77

资产负债率（%） 24.74 24.10
EBITDA利息倍数 1.75 1.73

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 11.77、

4.20，速动比率分别为 11.77、4.20，最近一年末，发行人流动比率及速动比率有所

下降，原因系一年内到期非流动负债有所增长，但是仍然保持较高水平。

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

24.10%、24.74%，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 1.73、1.75。

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。



13

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

23 黔资 01 无增信机制。

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《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 23 黔资 01 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 23 黔资 01 发行人存在触发召开持有人会议的情形，23 黔

资 01 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

大公国际资信评估有限公司于 2023 年 6 月 30 日出具了《贵州省国有资本运

营有限责任公司 2023 年面向专业投资者公开发行公司债券（第一期）信用评级报

告》，23 黔资 01 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，发行人负责处理与公司债券相关事务的专人未发生变动。
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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

（一）发行人关于募集资金使用的承诺

发行人承诺将严格按照募集说明书约定的用途使用本期债券的募集资金，不

用于弥补亏损和非生产性支出。发行人承诺，如在存续期间变更募集资金用途，将

及时披露有关信息。发行人承诺本次公司债券募集资金不直接或间接用于购置土地，

不用于转借他人，不用于非生产性支出。发行人承诺本期债券不涉及新增地方政府

债务，不用于偿还地方政府债务或违规用于公益性项目建设，地方政府对本期债券

不承担任何偿债责任。

（二）发行人偿债保障措施承诺

1、发行人承诺，本期债券的偿债资金将主要来源于发行人合并报表范围主体

的货币资金。

发行人承诺：

在本期债券每次付息、兑付日（含分期偿还、赎回）前 20 个交易日货币资金

不低于每次应偿付金额的 20%或在本期债券每次付息、兑付日（含分期偿还、赎

回）前 5 个交易日货币资金不低于每次应偿付金额的 100%；在本期债券每次回售

资金发放日前 5 个交易日货币资金不低于每次应偿付金额的 100%。

2、为便于本期债券受托管理人及持有人等了解、监测资金变化情况，发行人

承诺：

在债券存续期内每半年度，向受托管理人提供报告期末的货币资金余额及受

限情况。

3、发行人于本息偿付日前定期跟踪、监测偿债资金来源稳定性情况。如出现

偿债资金来源低于承诺要求的，发行人将及时采取资产变现、催收账款和提升经营

业绩等措施，并确保下一个监测期间偿债资金来源相关指标满足承诺相关要求。

如发行人在连续两个监测期间均未达承诺要求的，发行人应在最近一次付息

或兑付日前提前归集资金。发行人应最晚于最近一次付息或兑付日前 1 个月内归集
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偿债资金的 20%，并应最晚于最近一次付息或兑付日前 5 个交易日归集偿债资金

的 50%。

4、当发行人偿债资金来源稳定性发生较大变化、未履行承诺或预计将无法满

足本期债券本金、利息等相关偿付要求的，发行人应及时采取和落实相应措施，

在 2 个交易日内告知受托管理人并履行信息披露义务。

5、如发行人违反偿债资金来源稳定性承诺且未按照约定归集偿债资金的，持

有人有权要求发行人按照约定采取负面事项救济措施。

报告期内，未发现公司债券募集说明书中约定的发行人其他义务的执行情况

存在异常。

二、其他事项

无




