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声明 

国泰君安证券股份有限公司（以下简称“国泰君安”）作为 2015 年

黑山通和资产经营有限公司公司债券（以下简称“15 黑山债”、“本期

债券”）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）等文件的要求，对黑山通和资产经营有限公司（以下简称“发行

人”）2020 年度履约情况及偿债能力进行了跟踪和分析，并出具本报

告。 

国泰君安编制本报告的内容及信息均来源于发行人对外公布的

《黑山通和资产经营有限公司公司债券 2020 年年度报告》（以下简

称“2020 年年报”）等相关公开披露文件以及第三方中介机构出具的专

业意见。国泰君安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

者应对相关事宜做出独立判断，而不应将本报告中的任何内容据以作

为国泰君安所作的承诺或声明。请投资者独立征询专业机构意见，投

资者不应将本报告作为投资行为依据。 
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一、本期债券基本情况 

债券名称 2015 年黑山通和资产经营有限公司公司债券 
债券简称 银行间：15 黑山债         上交所：PR 黑山债 
债券代码 银行间：1580224.IB        上交所：127273.SH 
债券存续期 2015 年 9 月 18 日至 2022 年 9 月 18 日 
债券利率 6.79% 
债券规模 发行额为 4 亿元；截至本报告出具日的余额为 1.6 亿元 

债券还本付息方式 

本期债券采用提前偿还方式,自本期债券存续期第三年

起，逐年分别按照债券发行总额 20%的比例等额偿还债

券本金；本期债券每年付息一次，最后一期利息随本金一

起兑付。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。 
债券信用等级 AA+ 

债券担保 
本期债券由东北中小企业信用再担保股份有限公司提供

不可撤销连带责任担保 
债券上市地点 银行间交易市场、上海证券交易所 

二、发行人履约情况 

（一）办理上市或交易流通情况 

黑山通和资产经营有限公司（以下简称“发行人”）已按照 2015 年

黑山通和资产经营有限公司公司债券（以下简称“15 黑山债”）募集说

明书的约定，在发行完毕后向有关证券交易场所或其他主管部门申请

本期债券上市或交易流通。本期债券于 2015 年 9 月 23 日在银行间市

场上市流通，简称“15 黑山债”，证券代码为 1580224；于 2015 年 12

月 18 日在上海证券交易所上市流通，简称“15 黑山债”，证券代码为

127273。 

（二）募集资金使用情况 

本期债券募集资金 4 亿元，其中 2 亿元用于黑山县八道壕煤矿矿

区改造搬迁工程，2 亿元用于黑山县清河社区棚户区改造工程。发行
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人严格按照国家发改委关于募集资金使用有关规定以及公司对资金

使用管理的有关规定，对发债募集资金进行集中专项管理，根据募集

说明书披露的用途及进度使用发债募集资金，保证专款专用。 

根据发行人出具的 2020 年年度报告，本期债券募集资金 4 亿元

已全部使用完毕，全部用于募集说明书约定用途。 

（三）发行人信息披露情况 

发 行 人 与 本 期 债 券 相 关 的 信 息 均 在 中 国 债 券 信 息 网

（www.chinabond.com.cn）和上海证券交易所网站（www.sse.com.cn）

披露。 
公告地

点 公告时间 公告文件 

中国债

券信息

网 

2020-04-30 黑山通和资产经营有限公司 2019 年年度财务报告及

附注 

2020-06-23 黑山通和资产经营有限公司主体及“15 黑山债/PR 黑

山债”2020 年度跟踪评级报告 

2020-06-30 2015 年黑山通和资产经营有限公司公司债券 2019 年

度发行人履约情况及偿债能力分析报告 

2020-08-31 黑山通和资产经营有限公司 2020 年半年度财务报告

及附注 

2020-09-10 2015 年黑山通和资产经营有限公司公司债券 2020 年

付息兑付公告 

2021-04-29 黑山通和资产经营有限公司 2020 年度财务报告及附

注含担保人 

上海证

券交易

所网 
站 

2020-04-30 黑山通和资产经营有限公司公司债券 2019 年年度报

告摘要 

2020-04-30 黑山通和资产经营有限公司公司债券 2019 年年度报

告 

2020-06-23 黑山通和资产经营有限公司主体及“15 黑山债/PR 黑

山债”2020 年度跟踪评级报告 
2020-06-30 2015 年黑山通和资产经营有限公司公司债券 2019 年

度发行人履约情况及偿债能力分析报告 
2020-08-31 黑山通和资产经营有限公司公司债券 2020 年半年度

报告 

2020-08-31 黑山通和资产经营有限公司公司债券 2020 年半年度

报告摘要 

2020-09-10 2015 年黑山通和资产经营有限公司公司债券 2020 年

付息公告 

http://www.sse.com.cn%EF%BC%89%E6%8A%AB%E9%9C%B2%E3%80%82%E5%85%B6%E4%B8%AD2017
http://www.sse.com.cn%EF%BC%89%E6%8A%AB%E9%9C%B2%E3%80%82%E5%85%B6%E4%B8%AD2017
http://www.sse.com.cn%EF%BC%89%E6%8A%AB%E9%9C%B2%E3%80%82%E5%85%B6%E4%B8%AD2017
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公告地

点 公告时间 公告文件 

2020-09-10 2015 年黑山通和资产经营有限公司公司债券 2020 年

分期偿还本金公告 

2020-09-16 2015 年黑山通和资产经营有限公司公司债券 2020 年

分期偿还本金公告的提示性公告 
2021-04-29 黑山通和资产经营有限公司公司债券2020年年度报告 

2021-04-29 黑山通和资产经营有限公司公司债券2020年年度报告

摘要 

三、发行人偿债能力 

中审华会计师事务所（特殊普通合伙）对发行人 2020 年度的财

务报告进行了审计，并出具了标准无保留意见的审计报告（CAC 审

字[2021]0211 号）。以下所引用的财务数据均引自上述审计报告。 

（一）偿债能力财务指标分析 

单位：万元 
项目 2020 年末 2019 年末 

流动资产合计 173,947.65 187,219.47 
其中:存货 100,593.21  113,620.38  
资产总额 226,015.44 214,039.02 
流动负债合计 32,016.21 25,755.93 
负债总额 71,611.81 50,375.63 
股东权益合计 154,403.63 163,663.39 
资产负债率 1 31.68% 23.54% 
流动比率 2 5.43 7.27 
速动比率 3 2.29 2.86 

1、 资产负债率=总负债/总资产 
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 

截至 2020 年 12 月 31 日，发行人资产总额为 226,015.44 万元，

资产总额较 2019 年末同比增加 5.60%，主要系固定资产增加所致；

股东权益总额为 154,403.63 万元，较 2019 年同比下降 5.66%，主要

系黑山县政府收回土地使用权导致发行人资本公积减少所致。 

1、短期偿债能力分析 
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截至 2020 年 12 月 31 日，发行人流动比率和速动比率分别为 5.43

和 2.29，流动资产能实现对流动负债的覆盖。发行人流动比率较 2019

年末同比下降 25.31%，速动比率较 2019 年末同比下降 19.93%，主要

系流动负债增加所致。 

2、长期偿债能力分析 

截至 2020 年 12 月 31 日，公司资产负债率为 31.68%，较 2019

年末增加 34.58%，主要系 2020 年度新增 3.10 亿元长期借款所致。总

体而言，公司负债水平处于合理水平。 

3、担保人分析 

本期债券由东北中小企业信用再担保股份有限公司提供不可撤

销连带责任担保，本期债券债项评级为 AA+。东北再担保成立于 2007

年 11 月，是由国家发改委、原国务院振兴东北办等联合发起，中央

财政、中国进出口银行、辽宁省政府、吉林省政府、黑龙江省政府以

及内蒙古自治区政府共同出资组建的全国首家跨省区域性、政策性再

担保机构。截至 2020 年末，东北再担保总资产为 79.05 亿元，净资产

38.36 亿元，对外担保余额为 276.96 亿元，2020 年实现营业收入 7.31

亿元，净利润 2.04 亿元。 

（二）发行人盈利能力及现金流情况 

单位：万元 
项目 2020 年度 2019 年度 

营业收入 10,800.48 8,714.66 
营业成本 14,897.48 17,418.36 
利润总额 456.79 499.38 
净利润 406.95  447.81  
归属于母公司净利润 406.95 447.81 
经营活动产生的现金流量净额 -3,823.71 7,569.30 
投资活动产生的现金流量净额 -30.502.23 624.09 
筹资活动产生的现金流量净额 20,728.07 -10,416 
现金及现金等价物净增加额 -13,597.88 -2,223.08 
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2020 年度，公司实现主营业务收入和归属于母公司股东的净利

润分别为 10,800.48 万元和 406.95 万元，主营业务收入较 2019 年同

比增加 23.93%，归属于母公司净利润较 2019 年同比减少 9.12%。发

行人营业收入及利润规模相对较小。 

2020年，公司的经营性现金流净额较2019年同比下降150.52%，

主要系收到其他与经营活动有关的现金减少所致。在投资活动产生的

现金流方面，公司 2020 年度投资活动产生的现金流净额较 2019 年下

降 4987.47%，主要系购建固定资产、无形资产和其他长期资产支付

的现金增加所致。在筹资活动产生的现金流量方面，公司 2020 年筹

资活动产生的现金流净额较 2019 年增加 299.00%，主要系新增 3.10

亿元长期借款导致取得借款收到的现金增加。 

（三）发行人已发行尚未兑付债券对其偿债能力的影响 

15 黑山债发行总额为 4 亿元，债券期限为 7 年，同时附加提前

还款条款，自债券发行完毕后第 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%、20%的比例偿还债券本金，

本期债券票面利率为固定利率，票面年利率为 6.79%。 

根据发行人已发行尚未兑付债券情况，发行人各年需要兑付的债

券本息如下表所示： 

单位：亿元 
债券名称 时间 当年兑付本息总计 

15 黑山债 
2021 年 0.91 
2022 年 0.85 

根据上表所示，发行人需在 2021 年和 2022 年分别偿还 0.91 亿

元和 0.85 亿元债券本息，发行人还款压力相对较小。 

特此公告。 

（以下无正文）
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