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华泰联合证券有限责任公司（以下简称“华泰联合证券”）作为

2021 年当阳市鑫源投资开发有限责任公司公司债券（以下简称“21

当阳债”）的主承销商及债权代理人，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当阳市鑫源投资开发有限责任公司（以

下简称“发行人”、“公司”）对外公布的公开信息披露文件、发行人提

供的证明文件以及第三方中介机构出具的专业意见。华泰联合证券对

公司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

为华泰联合证券所作的承诺或声明。 

一、发行人履约情况 

（一）办理上市或交易流通情况 

当阳市鑫源投资开发有限责任公司已按照《2021 年当阳市鑫源

投资开发有限责任公司公司债券募集说明书》的约定，在发行完毕后

一个月内向有关证券交易场所或其他主管部门申请上市或交易流通。

具体上市流通信息如下： 

债券名称 2021 年当阳市鑫源投资开发有限责任公司公司债券 

债券简称 21 当阳债 

债券代码 2180015.IB、152733.SH 

起息日 2021 年 1 月 26 日 

发行人名称 当阳市鑫源投资开发有限责任公司 

债券期限 5 年 

发行规模 3 亿元 

债券余额 3 亿元 

担保情况 武汉信用风险管理融资担保有限公司提供全额无条件不可撤



 

 

销连带责任保证担保。 

交易场所 上海证券交易所、银行间债券市场 

最新信用评级 

评级机构：中证鹏元资信评估股份有限公司  

最新评级时间：2021 年 5 月 25 日 

债项 AA+，主体 AA，评级展望为稳定 

（二）募集资金使用情况 

根据本期债券募集说明书，本期债券募集资金 3 亿元，全部用于

置换因偿还“14 当阳债”和“16 当阳债”2020 年度本息所产生的负

债。截至本报告出具日，募集资金已按约定用途使用完毕，募集资金

使用不存在违规情形，不存在与募集说明书中的约定用途不一致的情

况。 

（三）本息兑付情况 

本次债券每年付息一次，同时设置本金提前偿付条款，在本期债

券存续期的第 3、第 4、第 5个计息年度末分别按照债券发行总额 30%、

30%、40%的比例偿还债券本金，最后三年每年的应付利息随当年兑

付的本金部分一起支付。本次债券的付息日为 2022 年至 2026 年每年

1 月 26 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）。本次债券的兑付日为 2024 年至 2026 年每年的 1 月 26 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）。 

截至本报告出具之日，发行人已按约定足额、及时支付了债券利

息。 

（四）信息披露情况 

发行人相关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，截至本报告出具之

日，已披露的相关文件及时间如下： 

中国债券信息披露网文件 

文件名称 时间 

当阳市鑫源投资开发有限责任公司 2021 年审计报告 2022-04-29 



 

 

文件名称 时间 

当阳市鑫源投资开发有限责任公司公司债券 2021 年年度报告 2022-04-29 

当阳市鑫源投资开发有限责任公司董事长,法定代表人发生变动的公告 2022-04-22 

2021 年当阳市鑫源投资开发有限责任公司公司债券 2022 年付息公告 2022-01-18 

当阳市鑫源投资开发有限责任公司公司债券 2021 年半年度报告 2021-08-31 

2021 年当阳市鑫源投资开发有限责任公司公司债券申购文件 2021-02-21 

2021 年当阳市鑫源投资开发有限责任公司公司债券发行文件 2021-01-15 

上海证券交易所网站披露文件 

文件名称 时间 

当阳市鑫源投资开发有限责任公司 2021 年审计报告 2022-04-29 

当阳市鑫源投资开发有限责任公司公司债券 2021 年年度报告 2022-04-29 

当阳市鑫源投资开发有限责任公司董事长,法定代表人发生变动的公告 2022-04-22 

2021 年当阳市鑫源投资开发有限责任公司公司债券 2022 年付息公告 2022-01-18 

当阳市鑫源投资开发有限责任公司公司债券 2021 年半年度报告 2021-08-31 

2021 年当阳市鑫源投资开发有限责任公司公司债券 2021 年跟踪评级报告 2021-05-25 

2021 年当阳市鑫源投资开发有限责任公司公司债券募集说明书 2021-01-15 

关于 2021 年当阳市鑫源投资开发有限责任公司公司债券上市的公告 2021-01-15 

二、发行人偿债能力分析 

中兴财光华会计师事务所（特殊普通合伙）依据中国企业会计准

则对公司 2020 年 12 月 31 日、2021 年 12 月 31 日的合并及母公司资

产负债表、2020 年度、2021 年度的合并及母公司利润表、现金流量

表进行了审计，并出具了标准无保留意见的审计报告 “中兴财光华

审会字（2021）第 205034 号”、“中兴财光华审会字（2022）第 205081

号”。以下所引用的财务数据，非经特别说明，均引自上述审计报告。

投资者在阅读以下财务信息时，应当参照发行人 2020 年度及 2021 年

度完整的经审计的财务报告及其附注。 

（一）偿债指标分析 

项目 2021年末 2020年末 

资产负债率（%） 29.25% 26.77% 

流动比率 7.45 6.04 



 

 

速动比率 1.74 1.17 

项目 2021年度 2020年度 

EBITDA（亿元） 23,060.77 24,440.22 

EBITDA 利息保障倍数 2.68 2.94 

贷款偿付率（%） 100.00% 100.00% 

利息偿付率（%） 100.00% 100.00% 

1、短期偿债能力 

2020-2021 年末，发行人流动比率分别为 6.04 和 7.45，速动比率

分别为 1.17 和 1.74。流动比率处于较高水平且逐步上升，流动资产

对流动负债的覆盖率较高，有着良好的抗风险能力。总体来看，发行

人短期偿债能力较好。 

2、长期偿债能力 

2020-2021 年末，发行人资产负债率分别为 26.77%和 29.25%，

发行人资产负债率始终维持在较低水平，对债权人利益的保护程度较

高。 

3、利息保障倍数 

2020-2021 年度，发行人 EBITDA 利息保障倍数分别为 2.94 和

2.68。2021 年发行人的利息保障倍数有所下降，主要是 2021 年公司

EBITDA 下降所致。发行人目前业务发展较好，拥有较为稳定的经营

性收益，同时每年均获得相应的财政补贴，为债务的如期偿付提供了

保障。 

4、偿付率 

从贷款偿还率来看，发行人自成立以来，始终坚持稳健发展的原

则，按期偿还有关债务。在生产经营过程中，发行人与商业银行等金

融机构建立了长期的良好合作关系。发行人各项贷款本息到期均能按

时偿付，从未出现逾期情况。 

从各项偿债指标来看，发行人资产负债率、流动性以及偿债保障

较好，长短期债务实际偿付能力正常。总体来看，发行人偿债风险较



 

 

小。 

（二）盈利能力分析 

2020-2021 年，发行人主要盈利能力分析如下： 

单位：万元 

项目 2021年度 2020年度 

营业收入 34,147.99 30,036.21 

营业成本 17,487.71 14,323.51 

其他收益 9.943.40 10,037.15 

净利润 17,493.25 20,714.93 

毛利率 48.66% 52.29% 

总资产收益率 1.39% 1.84% 

净资产收益率 1.94% 2.48% 

2020-2021 年，发行人实现营业收入分别为 30,036.21 万元和

34,147.99 万元，2021 年收入增加，主要系发行人保障房销售收入增

加所致。 

2020-2021 年，发行人其他收益分别为 10,037.15 万元和 9,943.40

万元，主要由政府补助构成。发行人作为当阳市城市基础设施重要的

建设主体，获得了政府的大力支持，政府补助为公司利润的重要来源。 

2020-2021 年，发行人的综合毛利率分别为 52.29%和 48.66%，

发行人毛利率较高主要受租赁业务毛利率较高影响所致。 

2020-2021 年，发行人总资产收益率分别为 1.84%和 1.39%，净

资产收益率分别为 2.48%和 1.94%，发行人 2021 年总资产收益率及

净资产收益率较 2020 年末有所下降，主要系发行人 2021 年净利润下

降所致。 

（三）现金流量情况分析 

2020-2021 年，发行人现金流量表主要科目如下所示： 

单位：万元 

项目 2021年度 2020年度 

经营活动现金流入小计  86,416.25   97,036.64  

经营活动现金流出小计  90,705.51   115,589.79  

经营活动产生的现金流量净额  -4,289.26   -18,553.14  

投资活动现金流入小计  -     -    



 

 

投资活动现金流出小计  14,464.85   3,924.46  

投资活动产生的现金流量净额  -14,464.85   -3,924.46  

筹资活动现金流入小计  120,093.39   170,181.45  

筹资活动现金流出小计  134,070.20   123,177.80  

筹资活动产生的现金流量净额  -13,976.81   47,003.65  

现金及现金等价物净增加额  -32,730.92   24,526.04  

1、经营活动现金流分析 

2020-2021 年，发行人经营活动现金流量净额分别为-18,553.14 万

元和-4,289.26 万元，2021 年度发行人经营活动现金流量净额较 2020

年度增加 14,263.88 万元，增幅为 76.88%，主要系 2021 年购买商品、

接受劳务支付的现金减少导致。 

2、投资活动现金流分析 

2020-2021 年，发行人投资活动产生的现金流量净额分别为-

3,924.46 万元和-14,464.85 万元。2021 年，发行人投资活动产生的现

金流量净额较 2020 年减少 10,540.39 万元，降幅为 268.58%，主要系

2021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。 

3、筹资活动现金流分析 

2020-2021 年，发行人筹资活动产生的现金流量净额分别为

47,003.65 万元和-13,976.81 万元。2021 年，发行人筹资活动产生的现

金流量净额较 2020 年减少 60,980.46 万元，降幅为 129.74%，主要系

2021 年取得收到其他与筹资活动有关的现金减少所致。 

综上所述，发行人履约情况较好，经营状况稳定，公司资产负债

率、流动性等指标均正常，偿债保障程度较高。 

以上情况，特此公告。 

  



 

 

（本页无正文，为《2021 年当阳市鑫源投资开发有限责任公司公司债

券 2021 年度履约情况及偿债能力分析报告》之盖章页） 

 

 

 

 

 

华泰联合证券有限责任公司 

 

年    月    日 

 


