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东兴证券股份有限公司（以下简称“东兴证券”）作为 2021 年郓城县水浒

城市建设置业有限公司县城新型城镇化建设专项债券（以下简称“21 郓城专项

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郓城县水浒城市建设投资有限公司（以下简称“发

行人”或“公司”）对外公布的《郓城县水浒城市建设投资有限公司审计报告》

（中名国成审字【2025】第 2039 号）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东兴证券提供的其他材料。东兴证券对发行人年

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东兴证券所作的承诺

或声明，本期债券投资者应自行判断和承担投资风险。 



 

一、发行人基本情况 

发行人名称：郓城县水浒城市建设投资有限公司 

注册资本：194,600.00 万人民币 

统一社会信用代码：913717250523616847 

法定代表人：赵立亮 

注册地址：郓城县临城路 68 号 

经营范围：房地产开发经营;旧城改造;新农村建设;投资开发与资产管理;建

筑工程安装施工;水利工程施工;保障性住房建设;建筑材料销售.(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、本期债券基本情况 

债券名称：2021 年郓城县水浒城市建设置业有限公司县城新型城镇化建设

专项债券； 

债券简称及代码：21 郓城专项债 /21 郓城债；2180184.IB/152882.SH； 

发行总额：人民币 8.00 亿元； 

债券余额：人民币 4.80 亿元； 

债券期限：本次债券为 7 年期债券，同时设置本金提前偿还条款，在本次债

券存续期的第 3、4、5、6、7 个计息年度末分别按照债券发行总额 20%、20%、

20%、20%和 20%的比例偿还债券本金； 

当前利率：5.50%； 

还本付息方式：每年付息一次，同时设置本金提前偿付条款，在本次债券存

续期的第 3、第 4、第 5、第 6、第 7 个计息年度末分别按照债券发行总额 20%、

20%、20%、20%、20%的比例偿还债券本金，最后五年每年的应付利息随当年兑

付的本金部分一起支付（如遇法定节假日或休息日，则顺延至其后的第 1 个工

作日）。年度付息款项自付息日起不另计利息，本金自兑付日起不另计利息； 

债券担保：本次债券由重庆三峡融资担保集团股份有限公司提供全额无条件

不可撤销连带责任保证担保； 

信用级别：AA/AAA； 

募集资金用途：本次募集资金 8 亿元人民币，其中 4 亿元人民币用于郓城

县水浒城市建设置业有限公司郓城县新动能产业园基础设施建设项目，4 亿元人



 

民币用于补充公司营运资金。 

三、发行人履约情况 

（一）上市流通情况 

2021 年郓城县水浒城市建设置业有限公司县城新型城镇化建设专项债券

（以下简称“本期债券”）于 2021 年 5 月 10 日在银行间债券市场上市流通，债

券代码：2180184.IB；于 2021 年 5 月 13 日在上海证券交易所上市流通，债券代

码：152882.SH。 

（二）付息情况 

根据《2021 年郓城县水浒城市建设置业有限公司县城新型城镇化建设专项

债券募集说明书》（以下简称《募集说明书》）约定，“21 郓城专项债”付息日

为 2022 年至 2028 年每年的 5 月 7 日（如遇法定节假日或休息日，则顺延至其后

第 1 个工作日）。 

本期债券已于 2024 年 5 月 7 日按时足额付息，并提前偿还 20%本金。 

（三）发行人信息披露情况 

2024 年至今，公司披露的相关公告如下： 

发布日期 公告主题 披露类型 

2024年4月25日 
2021年郓城县水浒城市建设置业有限公司县城新型城

镇化建设专项债券2024年付息公告 
其他公告 

2024年4月25日 
2021年郓城县水浒城市建设置业有限公司县城新型城

镇化建设专项债券2024年分期偿还本金公告 
其他公告 

2024年4月30日 
担保人重庆三峡融资担保集团股份有限公司2023年年

度财务报告及附注 
定期报告 

2024年4月30日 郓城县水浒城市建设投资有限公司2023年审计报告 定期报告 

2024年4月30日 郓城县水浒城市建设投资有限公司2023年年度报告 定期报告 

2024年5月13日 
中证鹏元关于关注郓城县水浒城市建设投资有限公司

控股股东及总经理变更事项的公告 
评级报告 

2024年5月31日 
2021年郓城县水浒城市建设置业有限公司县城新型城

镇化建设专项债券2024年跟踪评级报告 
评级报告 

2024年6月24日 
郓城县水浒城市建设投资有限公司关于控股股东及总

经理发生变更的公告 
临时报告 

2024年6月24日 
郓城县水浒城市建设投资有限公司关于董事、监事、

高级管理人员发生变动的公告 
临时报告 

2024年6月24日 
郓城县水浒城市建设投资有限公司关于法定代表人、

董事长发生变动的公告 
临时报告 

2024年8月30日 郓城县水浒城市建设投资有限公司2024年中期报告、 定期报告 



 

发布日期 公告主题 披露类型 

半年度财务报表；担保人重庆三峡融资担保集团股份

有限公司2024年半年度财务报表 

2025年4月25日 
2021年郓城县水浒城市建设置业有限公司县城新型城

镇化建设专项债券2025年付息公告 
其他公告 

2025年4月25日 

关于郓城县水浒城市建设投资有限公司2021年郓城县

水浒城市建设置业有限公司县城新型城镇化建设专项

债券分期偿还本金公告 

其他公告 

2025年4月28日 
郓城县水浒城市建设投资有限公司关于变更审计机构

的公告 
临时报告 

2025年4月30日 

郓城县水浒城市建设投资有限公司2024年年度报告、

年度财务报告；担保人重庆三峡融资担保集团股份有

限公司2024年年度财务报告 

定期报告 

（四）偿债保障措施 

报告期内，本期债券增信机制、偿债计划及其他偿债保障措施并未发生变更。

现将具体情况披露如下： 

1、公司持续稳定的主营业务以及良好的盈利能力是本期债券偿付的根本保

障 

发行人历来实行较谨慎的财务政策，财务结构合理且健康，2023 年末和 2024

年末资产负债率分别为 51.68%、58.76%，资产负债率适中。2023 年和 2024 年，

发行人分别实现营业收入 10.34 亿元和 9.81 亿元，实现净利润分别为 1.63 亿元

和 2.06 亿元，较为稳定，对本期债券的付息、还本提供了有力支撑。 

2、发行人本期债券募投项目产生的可支配收益是还本付息资金的重要来源 

本期债券的募集资金将用于支持郓城县新动能产业园基础设施建设项目，项

目建成后的回流资金主要来源于标准化厂房、仓储用房、办公科研楼、宿舍的销

售收入和出租收入。 

经测算，在债券存续期内该项目预计总收入为 125,833.56 万元，其中销售收

入 80,370.20 万元，出租收入 45,463.36 万元，该项目总收入扣除其他成本费用后

的净收益为 112,585.64 万元。 

募投项目收益测算表 

单位：万元 

年份 
债券存续期 

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 

项目收入 0.00 0.00 9,966.54 9,966.54 33,788.67 33,900.14 38,211.67 



 

运营成本及

费用 
0.00 0.00 1,800.50 1,574.02 2,169.23 360.20 360.20 

税金及附加 0.00 0.00 54.82 54.82 185.84 186.45 210.16 

增值税 0.00 0.00 498.33 498.33 1,689.43 1,695.01 1,910.58 

净收益 
-

39,000.00 
-39,000.00 7,612.89 7,839.37 29,744.17 31,658.48 35,730.73 

数据来源：可行性研究报告 

本期债券募集资金投入项目具有良好的经济效益，为本期债券的按期偿付提

供了坚实的基础，项目建成后可以有效保障债券投资者的权益。 

3、发行人资产快速变现能力对本期债务的按期还本付息提供有力支持 

发行人作为郓城县县属国资龙头企业，资产实力强大，资产变现能力良好。

截至 2024 年末，货币资金余额为 6,209.73 万元，充裕的货币资金存量可为公司

的短期偿债提供良好的保障。发行人还具备较强的资产变现能力，2024 年末流

动资产为 1,065,369.65 万元，占比总资产达到 68.91%。上述资产的较强变现能力

将为发行人债务偿付能力提供有力支撑。 

4、发行人偿债账户的安排 

发行人已与中国工商银行股份有限公司郓城支行签订《监管协议》，在中国

工商银行股份有限公司郓城支行设立偿债账户，该账户专门用于本期债券的兑付

工作，发行人将切实保障偿债资金按时、足额存入偿债账户，并由中国工商银行

股份有限公司郓城支行对偿债账户进行监管，以确保本期债券本息按期兑付。 

5、充足的外部流动性 

公司与各金融机构长期以来保持着良好的合作关系，按时偿付银行贷款本

息，树立了良好的企业信用形象。在政府的支持下，公司将继续发挥自己的经

营优势，保持业务的稳步发展，进一步改进管理方式、优化融资结构，从而为

本期债券偿付奠定坚实基础。 

（五）发行人其他债券发行情况 

截至 2025 年 6 月 25 日，发行人存续期的其他直接债务融资工具情况表： 

单位：亿元 

债券名称 债券类型 存续金额 发行日 到期日 票面利率 主体评级 债项评级 

24郓城01 私募公司债 6.00 2024-06-05 2027-6-07 3.06% AA AA+ 

24郓城02 私募公司债 6.00 2024-08-22 2027-08-26 3.04% AA AA+ 

合计 12.00      



 

四、发行人偿债能力 

北京中名国成会计师事务所（特殊普通合伙）对发行人 2024 年度财务报表

进行了审计，并出具了标准无保留意见的审计报告（中名国成审字【2025】第 2039

号）。以下财务数据均引自上述经审计的财务报表及其附注。 

（一）偿债能力分析 

1、负债结构分析 

近两年发行人负债结构如下所示： 

发行人近两年末负债结构 

单位：万元 

项目 
2024 年 12 月 31 日 2023 年 12 月 31 日 

金额 占比 金额 占比 

短期借款 12,900.00 1.42% 14,500.00 1.73% 

应付票据 470.00 0.05% 12,000.00 1.44% 

应付账款 15,177.26 1.67% 13,625.60 1.63% 

预收款项 - - 124.69 0.01% 

合同负债 2,212.86 0.24% 29,443.93 3.52% 

应付职工薪酬 33.48 0.00% 4.25 0.00% 

应交税费 136.13 0.01% 1,338.01 0.16% 

其他应付款 313,753.99 34.54% 73,284.56 8.77% 

一年内到期的非流动负债 77,197.49 8.50% 235,525.91 28.17% 

其他流动负债 199.16 0.02% 1,472.20 0.18% 

流动负债合计 422,080.37 46.47% 381,319.14 45.61% 

长期借款 116,400.00 12.81% 194,482.28 23.26% 

应付债券 167,402.79 18.43% 63,595.15 7.61% 

租赁负债 1,787.38 0.20% - - 

长期应付款 194,439.66 21.41% 190,420.34 22.78% 

递延所得税负债 6,230.51 0.69% 6,233.52 0.75% 

非流动负债合计 486,260.34 53.53% 454,731.29 54.39% 

负债合计 908,340.71 100.00% 836,050.43 100.00% 

从负债总额来看，近两年发行人负债规模有所上升。截至 2024 年末，发行

人总负债为 908,340.71 万元，较上年增长 8.65%。 

从负债结构来看，近两年末，发行人非流动负债占比较高，但有所下降，分

别为 54.39%和 53.53%。发行人非流动负债主要由长期借款、长期应付款以及应

付债券构成。 



 

2、偿债能力分析 

发行人主要偿债指标如下表所示： 

发行人近两年偿债能力指标 

偿债能力指标 2024 年 2023 年 

资产负债率 58.76% 51.68% 

流动比率 2.52 2.70 

速动比率 1.27 1.43 

注：1、资产负债率=负债总额/资产总额×100% 

2、流动比率=流动资产/流动负债 

3、速动比率=（流动资产-存货）/流动负债 

从长期偿债指标看，近两年末，发行人资产负债率为 51.68%和 58.76%，水

平相对适中。从短期偿债指标看，近两年末，发行人流动比率分别为 2.70 和 2.52，

速动比率分别为 1.43 和 1.27，短期偿债能力指标略有下降。 

（二）发行人盈利能力及现金流情况 

发行人近两年盈利能力和现金流变动情况 

单位：万元 

项目 2024 年度 2023 年度 

营业总收入 98,105.75 103,358.43 

营业总成本 104,409.23 114,497.89 

营业利润 20,051.76 16,250.39 

净利润 20,556.27 16,307.90 

经营活动产生的现金流量净额 244,269.87 54,275.60 

投资活动产生的现金流量净额 -70,468.94 -41,090.30 

筹资活动产生的现金流量净额 -177,116.15 -21,165.06 

现金及现金等价物余额 6,149.67 9,464.89 

1、发行人盈利能力分析 

2024 年度发行人营业利润为 20,051.76 万元，较上年度增长 23.39%；净利润

20,556.27 万元，较上年度增长 26.05%。 

发行人近两年各业务板块收入及成本情况如下所示： 

发行人近两年各业务板块收入及成本情况 

单位：万元 



 

行业名称 
2024 年度 2023 年度 

收入 成本 收入 成本 

工程代建 84,530.99 72,059.84 80,907.31 68,949.98 

房屋销售业务 12,388.44 12,203.02 19,274.05 21,778.72 

供电业务 - - 171.33 170.23 

供暖业务 - - 660.58 1,973.07 

物业收入 - - 9.80 11.70 

电费收入 - - 49.64 43.98 

工程建造业务 - - 1,312.37 1,093.15 

房屋租赁 1,150.96 - 966.80 - 

其他 35.35 34.35 6.55 - 

合  计 98,105.75 84,297.21 103,358.43 94,020.83 

2、发行人现金流情况 

发行人 2024 年度经营活动产生的现金流量净额为 244,269.87 万元；发行人

2024 年度投资活动产生的现金流量净额为-70,468.94 万元；发行人 2024 年度筹

资活动产生的现金流量净额为-177,116.15 万元；现金及现金等价物余额为

6,149.67 万元。 

（三）发行人对外担保情况 

截至 2024 年末，发行人对外提供担保共计 251,037.40 万元，占发行人净资

产的比例为 39.37%，对外担保事项如下： 

担保方 被担保单位名称 期末余额（万元） 
担保开始

日 

担保到期

日 

郓城县水浒城市建设

投资有限公司 

山东郓州能源投资

有限公司 
87,000.00 2023/8/1 2038/7/9 

郓城县水浒城市建设

投资有限公司 

山东郓州水务投资

有限公司 
46,200.00 2024/2/4 2038/12/17 

郓城县水浒城市建设

投资有限公司 

山东郓州住房租赁

有限公司 
40,300.00 2023/11/15 2048/11/14 

郓城县水浒城市建设

投资有限公司 

山东郓州热力有限

公司 
13,900.00 2023/11/27 2038/11/27 

郓城县水浒城市建设

投资有限公司 

山东郓州热力有限

公司 
28,900.00 2024/9/30 2031/9/11 

郓城县水浒城市建设

投资有限公司 

山东郓州路桥工程

有限公司 
2,000.00 2023/11/3 2026/11/3 

郓城县水浒城市建设

投资有限公司 

山东郓州水务投资

有限公司 
1,000.00 2024/4/19 2025/4/17 



 

担保方 被担保单位名称 期末余额（万元） 
担保开始

日 

担保到期

日 

郓城县水浒城市建设

投资有限公司 

郓城县郓鼎投资发

展有限公司 
1,000.00 2024/7/19 2025/7/18 

郓城县水浒城市建设

投资有限公司 

山东郓州热力有限

公司 
1,000.00 2024/9/14 2025/5/12 

郓城县水浒城市建设

投资有限公司 

郓城县新郓物业管

理有限公司 
1,000.00 2024/10/1 2025/5/29 

郓城县水浒城市建设

投资有限公司 

山东郓州水务投资

有限公司 
1,000.00 2024/9/14 2025/5/12 

郓城县水浒城市建设

投资有限公司 

山东华敦建设工程

有限公司 
1,000.00 2024/10/1 2025/5/29 

郓城县水浒城市建设

投资有限公司 

山东郓州能源投资

有限公司 
2,636.42 2023/5/31 2026/5/31 

郓城县水浒城市建设

投资有限公司 

山东郓州能源投资

有限公司 
2,590.40 2024/1/31 2026/1/31 

郓城县水浒城市建设

投资有限公司 

山东郓州能源投资

有限公司 
1,219.63 2023/8/25 2026/8/25 

郓城县华顺建设开发

投资有限公司 

山东郓州热力有限

公司 
4,900.00 2024/9/30 2031/9/11 

郓城县华顺建设开发

有限公司 

郓城嘉汇热电有限

公司 
2,500.00 2024/12/6 2025/12/1 

山东郓州农业发展有

限公司 

中郓鑫达（山东）实

业有限公司 
1,000.00 2024/4/29 2025/4/24 

山东郓州农业发展有

限公司 

山东郓州矿业投资

有限公司 
1,000.00 2024/5/27 2025/5/24 

郓城县水浒城市建设

投资有限公司 

个人住房贷款（零

散客户） 
10,890.95 / / 

合计 —— 251,037.40 —— —— 

发行人对外担保的对手方主要为地方国有企业，资信情况良好，发行人代偿

风险较低。 

综上所述，发行人在 2024 年保持较为稳定的发展态势，总体业务情况相对

稳定；发行人资产负债率处于合理水平，发行人综合使用多种融资手段，不断调

整优化债务结构，通过适度增加负债来满足业务发展的需求；发行人对外担保代

偿风险较小。总体来说，发行人具有较强的偿债能力和一定的风险抵御能力。 

五、担保人最新情况 

本次债券由重庆三峡融资担保集团股份有限公司提供全额无条件不可撤销

连带责任保证担保。 

担保人 2024 年的合并财务报表由天健会计师事务所有限公司审计，该会计



 

师事务所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。投资者在阅读以下信息时，应当参照担保人已披露的

未到期债券情况及其评级情况和 2024 年度完整的经审计的财务报告及其附注。 

单位：万元 

项目 2024 年末/度 2023 年末/度 

资产总计 1,292,204.75 1,306,030.71 

负债总计 356,169.53 387,356.18 

所有者权益合计 936,035.22 918,674.53 

资产负债率 27.56% 29.66% 

营业收入 159,117.26 174,305.98 

营业利润 42,201.60 67,989.14 

利润总额 42,175.05 67,905.12 

净利润 47,298.02 47,092.71 

经营活动产生的现金流量净额 47,896.04 14,812.32 

投资活动产生的现金流量净额 3,731.88 -43,841.47 

筹资活动产生的现金流量净额 -49,671.56 63,259.89 

现金及现金等价物净增加额 1,956.37 34,230.74 

期末现金及现金等价物余额 196,643.67 194,687.30 

 

以上情况，特此公告。 

（以下无正文） 



 2025       6       27


