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2022年第一期山东国惠投资控股集团有限公司公司债券

2022年度发行人履约情况及偿债能力分析报告 

中信证券股份有限公司（以下简称“中信证券”）作为 2022 年第一期山东国

惠投资控股集团有限公司（以下简称“发行人”）公司债券（以下简称“本期债

券”）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）的相

关要求出具本报告。 

本报告的内容及信息源于发行人相关信息披露文件以及发行人向中信证券

提供的其他材料。在本报告中对有关审计报告等专业数据及事项的引述，不表

明中信证券对这些报告、数据的真实性和准确性作出任何明示或默示的保证。 

中信证券未对相关债券的投资价值做出任何评价，也未对相关债券的投资

风险做出任何判断。投资者应自行判断和承担投资风险。 

一、 发行人基本情况 

截至本报告出具之日，发行人基本情况如下： 

企业名称：山东国惠投资控股集团有限公司 

住所：山东省济南市高新区舜华路 2000 号舜泰广场 6 号楼 33 层 

法定代表人：尹鹏 

注册资本：人民币 3,005,000.00 万元 

公司属性：有限责任公司 

经营范围：省国资委授权的国有产权的经营管理及不良资产处置；托管经

营；资产管理；以自有资金对外投资；企业重组、收购、兼并；投资管理。（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） 

股权结构：发行人报告期内控股股东及实际控制人为山东省人民政府国有

资产监督管理委员会，持股比例为 100.00%。 
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二、 本期债券基本情况 

（一）债券名称：2022 年第一期山东国惠投资控股集团有限公司公司债券 

（二）债券简称：“22 国惠债 01”、“22 国惠 03” 

（三）债券代码；“2280377.IB”、“184544.SH” 

（四）发行规模：人民币 11.50 亿元 

（五）债券期限：本期债券期限为 3+3+1 年期，在存续期的第 3 个和第 6

个计息年度末设发行人调整票面利率选择权及投资者回售选择权。在债券存续

期的第 3 年末、第 6 年末，发行人有权选择在原债券票面利率基础上上调或下

调 0-300 个基点（含本数）；投资者有权选择是否将持有的全部或部分本期债券

按面值回售给发行人，发行人可选择将回售部分债券转售或予以注销 

（六）债券利率：本期债券通过中央国债登记结算有限责任公司簿记建档

发行系统，按照公开、公平、公正原则，以市场化方式确定发行利率。簿记建

档区间应依据有关法律法规，由发行人和主承销商根据市场情况充分协商后确

定。本期债券目前票面利率为 2.80% 

（七）发行人调整票面利率选择权：在本期债券存续期的第 3 年末、第 6

年末，发行人有权在第 3 个计息年度、第 6 个计息年度债券票面利率的基础上

增加或减少 0 至 300 个基点（含本数），最终幅度以《票面利率调整及投资者回

售实施办法的公告》为准 

（八）投资者回售选择权：在本期债券存续期的第 3 年末、第 6 年末，发

行人刊登关于是否调整本期债券票面利率及调整幅度的公告后，债券持有人有

权选择在公告的投资者回售登记期内进行登记，将持有的本期债券按面值全部

或部分回售给发行人；若债券持有人未做登记，则视为继续持有本期债券并接

受上述调整；发行人有权选择将回售的债券进行转售或予以注销。如发行人对

回售债券进行转售，则对回售债券的转售承担全部责任。发行人经营变化等带

来的投资风险，由转售债券受让方自行承担。发行人将按照相关规定办理转售

业务，转售完成后将注销剩余未转售债券 

（九）起息日：自 2022年 8月 25日开始计息，本期债券存续期限内每年的
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8 月 25 日为该计息年度的起息日 

（十）票面利率调整及投资者回售实施办法公告日期：发行人将于本期债

券的第 3 个和第 6 个计息年度的付息日前的第 20 个工作日在相关媒体上刊登关

于是否调整本期债券票面利率以及调整幅度的公告和本期债券回售实施办法公

告 

（十一）投资者回售登记期：投资者选择将持有的本期债券全部或部分本

期债券回售给发行人的，须于发行人本期债券票面利率调整及投资者回售实施

办法公告之日起 5 个工作日内进行登记；若投资者未做登记，则视为接受上述

票面利率调整并继续持有债券 

（十二）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。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。若投资者在第 3 年末、第 6 年末行使回售选择权，则回售部分第 3

年末、第 6年末偿还本金；若投资者在第 3年末、第 6年末未行使回售选择权，

则第 7 年末偿还本金，利息随本金的兑付一起支付 

（十三）发行方式：本期债券为实名制记账式债券，以簿记建档、集中配

售的方式，通过中央国债登记结算有限责任公司的簿记建档场所和系统向机构

投资者公开发行 

（十四）发行范围及对象：本期债券以簿记建档、集中配售的方式，通过

承销团成员设置的发行网点向在中央国债登记结算有限责任公司开户的机构投

资者（国家法律、法规另有规定除外）公开发行和通过上海证券交易所向机构

投资者（国家法律、法规另有规定除外）公开发行 

（十五）簿记建档日：本期债券的簿记建档日为 2022 年 8 月 23 日 

（十六）发行期限：2 个工作日，自发行首日至 2022 年 8 月 25 日 

（十七）债券担保：本期债券无担保 

（十八）发行时信用评级：经中诚信国际综合评定，发行人的主体信用等

级为 AAA，评级展望为稳定，本期债券的信用等级为 AAA 

（十九）跟踪信用评级：经中诚信国际综合评定，发行人的主体信用等级

为 AAA，评级展望为稳定，本期债券的信用等级为 AAA 
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（二十）主承销商及债权代理人：中信证券股份有限公司 

（二十一）联席主承销商：中泰证券股份有限公司、国泰君安证券股份有

限公司 

三、 发行人履约情况 

（一）办理上市或交易流通情况 

发行人已按照“2022 年第一期山东国惠投资控股集团有限公司公司债券募

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。目前，本期债券已分别在全国银行间债券市场及上海

证券交易所上市，简称分别为“22 国惠债 01”、“22 国惠 03”，代码分别为

“2280377.IB”、“184544.SH”。 

（二）债券付息及兑付情况 

本期债券首次付息日为 2023年 8月 25日，截至目前，本期债券尚未涉及付

息兑付事项。 

（三）募集资金使用情况 

本期债券发行规模为 11.50亿元，按募集说明书约定全部用于补充流动资金。

报告期内，发行人已使用募集资金 11.40亿元，剩余 0.10亿元，未发现募集资金

使用存在与募集说明书约定不一致的情况，募集资金专项账户运作及管理规范。 

（四）发行人信息披露情况 

报告期内，发行人已按规定在全国银行间债券市场及上海证券交易所进行

了相关信息披露，不存在应披露未披露事项。具体信息披露情况如下表所示： 

序号 披露时间 文件名称 

1 2022-08-30 山东国惠投资控股集团有限公司公司债券中期报告（2022 年） 

2 2022-08-31 
关于 2022 年第一期山东国惠投资控股集团有限公司公司债券上市

的公告 

3 2022-11-09 山东国惠投资控股集团有限公司关于董事发生变动的公告 

四、 发行人偿债能力 

（一）发行人偿债能力财务指标分析 
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中证天通会计师事务所（特殊普通合伙）已对发行人 2021 年合并及母公司

财务报表进行了审计并出具了标准无保留意见的 2021 年审计报告（中证天通

〔2022〕审字第 0500002 号），新联谊会计师事务所（特殊普通合伙）已对发行

人 2022年合并及母公司财务报表进行了审计并出具了标准无保留意见的 2022年

审计报告（新联谊审字（2023）审字第 100404 号）。 

发行人 2021-2022 年合并报表主要财务数据和财务指标如下表所示： 

项目 2022 年（末） 2021 年（末） 

总资产（亿元） 1,684.61 1,509.35 

流动资产（亿元） 288.49 374.26 

总负债（亿元） 679.39 566.90 

流动负债（亿元） 280.97 267.54 

全部债务（亿元） 573.58 464.55 

所有者权益（亿元） 1,005.22 942.45 

营业总收入（亿元） 200.24 131.00 

利润总额（亿元） 26.57 16.51 

净利润（亿元） 20.34 13.51 

归属于母公司所有者的净利润（亿元） 15.70 10.15 

经营活动产生现金流量净额（亿元） -46.10 -59.68 

投资活动产生现金流量净额（亿元） -31.28 22.41 

筹资活动产生现金流量净额（亿元） 40.41 80.37 

流动比率 1.03 1.40 

速动比率 0.76 1.11 

资产负债率（%） 40.33 37.56 

债务资本比率（%） 36.33 33.02 

注：（1）全部债务＝长期借款+应付债券+短期借款+交易性金融负债+应付票据+应付短期

债券+一年内到期的非流动负债； 

（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； 

（4）资产负债率（%）＝负债总额/资产总额×100%； 

（5）债务资本比率（%）＝全部债务/（全部债务+所有者权益）×100%； 

1.短期偿债能力指标分析 

2021-2022 年末，发行人的流动比率分别为 1.40、1.03，速动比率分别为

1.11、0.76，近年来发行人流动比率、速动比率波动下降。未来随着企业规模的
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扩大，发行人流动资产与流动负债均不断增加，流动比率、速动比率整体将趋

于稳定。 

2.长期偿债能力指标分析 

2021-2022 年末，发行人资产负债率分别为 37.56%、40.33%，发行人资产

负债率相对较为稳定，处于行业相对较低水平。 

（二）发行人盈利能力及现金流情况 

发行人近两年的主要盈利能力指标及现金流情况如下表所示： 

单位：亿元、% 

项目 2022年末/年 2021年末/年 

营业收入 200.24 131.00 

营业成本 157.05 101.88 

利润总额 26.57 16.51 

净利润 20.34 13.51 

归属于母公司所有者的净利润 15.70 10.15 

经营活动产生的现金流量净额 -46.10 -59.68 

投资活动产生的现金流量净额 -31.28 22.41 

筹资活动产生的现金流量净额 40.41 80.37 

现金及现金等价物净增加额 -36.03 42.83 

1.盈利指标分析 

2022年，发行人营业收入及利润水平较 2021年涨幅较大，主要系融资租赁

业务、生产制造业务等收入增加所致。 

2.现金流分析指标 

2022 年度，发行人投资活动产生的净现金流转为负，主要系投资支付的现

金增加所致。2022 年，筹资活动产生的净现金流较 2021 年减少 399,614.07 万元，

主要是偿还债务支付的现金增加所致。 

（三）发行人已发行未兑付债券情况 

截至本报告出具日，发行人及子公司已发行尚未兑付的债券明细如下： 

单位：亿元、% 
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序号 债券简称 债券品种 发行主体 起息日 发行期限 发行规模 票面利率 债券余额 

1 23 国惠 01 
公募公司

债 

山东国惠

投资控股

集团有限

公司 

2023-06-12 3+2 10.00 3.30 10.00 

2 
23 国惠投资
MTN001B 

中期票据 2023-02-22 3+2 10.00 3.60 10.00 

3 
23 国惠投资
MTN001A 

中期票据 2023-02-22 2+1 10.00 3.40 10.00 

4 23 国泰次 
证监会主

管 ABS 
2023-01-18 2.7753 0.57 - 0.57 

5 23 国泰 A2 
证监会主

管 ABS 
2023-01-18 2.2767 4.87 4.60 4.87 

6 23 国泰 A1 
证监会主

管 ABS 
2023-01-18 0.7726 4.20 4.00 2.03 

7 22 国惠债 01 企业债 2022-08-25 3+3+1 11.50 2.80 11.50 

8 22GT2 次 
证监会主

管 ABS 
2022-08-22 3.1863 0.90 - 0.90 

9 22GT2A2 
证监会主

管 ABS 
2022-08-22 2.6849 10.72 4.50 10.72 

10 22GT2A1 
证监会主

管 ABS 
2022-08-22 0.9315 6.10 4.00 1.67 

11 

山东国惠
5.3%N20250

801 

海外债 2022-08-01 3 1.10 5.30 1.10 

12 

山东国惠
4.7%N20250

615 

海外债 2022-06-15 3 5.00 4.70 5.00 

13 
22 国惠投资
MTN001B 

中期票据 
2022-04-27 3+2 10.00 3.35 10.00 

14 
22 国惠投资
MTN001A 

中期票据 
2022-04-27 2+1 10.00 3.05 10.00 

15 22 国惠 02 
公募公司

债 
2022-02-25 3+2 10.00 3.35 10.00 

16 22 国惠 01 
公募公司

债 
2022-02-25 2+1 10.00 3.08 10.00 

17 21 国惠 04 私募债 2021-11-24 3+2 15.00 3.90 15.00 

18 21 国惠 03 私募债 2021-11-24 2+1 5.00 3.60 5.00 

19 
21 山东国惠
MTN002B 

中期票据 
2021-08-25 3+2 10.00 3.30 10.00 

20 
21 山东国惠
MTN002A 

中期票据 
2021-08-25 2+1 10.00 3.20 10.00 

21 21 国惠 02 私募债 2021-07-09 3+2 10.00 3.94 10.00 

22 21 国惠 01 私募债 2021-07-09 2+1 10.00 3.74 10.00 

23 

山东国惠
4.8%N20240

422 

海外债 2021-04-22 3 6.40 4.80 6.40 

24 
21 山东国惠

MTN001 
中期票据 2021-02-04 3 20.00 4.24 20.00 
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序号 债券简称 债券品种 发行主体 起息日 发行期限 发行规模 票面利率 债券余额 

25 

山东国惠
3.15%B2026

0121 

海外债 2021-01-21 5 2.40 3.15 2.40 

26 

山东国惠
3.15%N2025

0827 

海外债 2020-08-27 5 4.00 3.15 4.00 

小计      
188.86+ 

18.90美元 
 

182.26+ 

18.90美元 

27 23GT1 次 
证监会主

管 ABS 

国泰租赁

有限公司 

2023-06-06 3.063 0.59 - 0.59 

28 23GT1A2 
证监会主

管 ABS 
2023-06-06 2.811 5.90 - 5.90 

29 23GT1A1 
证监会主

管 ABS 
2023-06-06 1.063 3.70 - 3.70 

30 国泰 01 次 
证监会主

管 ABS 
2023-03-31 2.4986 0.42 - 0.42 

31 国泰 01B 
证监会主

管 ABS 
2023-03-31 2.4986 1.90 4.95 1.90 

32 国泰 01A2 
证监会主

管 ABS 
2023-03-31 1.7479 3.38 4.50 3.38 

33 国泰 01A1 
证监会主

管 ABS 
2023-03-31 0.4959 2.60 4.10 2.60 

34 22GT4 优 
证监会主

管 ABS 
2023-03-10 2.7151 13.30 4.40 10.84 

35 22GT4 次 
证监会主

管 ABS 
2023-03-10 2.7151 0.70 - 0.70 

36 23 国泰次 
证监会主

管 ABS 
2023-01-18 2.7753 0.57 - 0.57 

37 23 国泰 A2 
证监会主

管 ABS 
2023-01-18 2.2767 4.87 4.60 4.87 

38 23 国泰 A1 
证监会主

管 ABS 
2023-01-18 0.7726 4.20 4.00 2.03 

39 
22 国泰租赁

ABN001 次 

交易商协

会 ABN 
2022-11-16 2.5973 1.15 - 1.15 

40 

22 国泰租赁

ABN001 优先
A2 

交易商协

会 ABN 
2022-11-16 2.0986 3.56 4.80 3.56 

41 

22 国泰租赁

ABN001 优先
A1 

交易商协

会 ABN 
2022-11-16 1.0959 5.29 4.00 2.32 

42 22GT 汽次 
证监会主

管 ABS 
2022-09-30 3.3397 0.21 - 0.21 

43 22GT 汽 A2 
证监会主

管 ABS 
2022-09-30 1.0849 0.48 4.03 0.48 

44 22GT 汽 A1 
证监会主

管 ABS 
2022-09-30 0.8329 3.50 3.75 0.26 

45 国泰 1 次 
证监会主

管 ABS 
2022-08-26 3.0055 0.53 - 0.53 

46 国泰 1A2 
证监会主

管 ABS 
2022-08-26 2.7534 6.13 4.00 6.13 
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序号 债券简称 债券品种 发行主体 起息日 发行期限 发行规模 票面利率 债券余额 

47 国泰 1A1 
证监会主

管 ABS 
2022-08-26 1.0055 3.70 3.20 0.43 

48 22GT2 次 
证监会主

管 ABS 
2022-08-22 3.1863 0.90 - 0.90 

49 22GT2A2 
证监会主

管 ABS 
2022-08-22 2.6849 10.72 4.50 10.72 

50 22GT2A1 
证监会主

管 ABS 
2022-08-22 0.9315 6.10 4.00 1.67 

51 22GT3 次 
证监会主

管 ABS 
2022-07-27 2.8301 0.73 - 0.73 

52 22GT3 优 
证监会主

管 ABS 
2022-07-27 2.5863 13.46 4.38 8.35 

53 
22 国泰租赁

MTN001 

一般中期

票据 
2022-06-30 2+1 4.50 4.80 4.50 

54 22GT 次 
证监会主

管 ABS 
2022-06-10 2.9671 0.62 - 0.62 

55 22GTA2 
证监会主

管 ABS 
2022-06-10 2.7233 9.36 4.50 6.61 

56 国泰 22 次 
证监会主

管 ABS 
2022-02-18 2.6164 1.00 - 1.00 

57 22 国泰 B 
证监会主

管 ABS 
2022-02-18 2.0849 0.60 5.30 0.60 

58 22 国泰 A2 
证监会主

管 ABS 
2022-02-18 1.8356 3.45 4.80 1.20 

59 22 国泰次 
证监会主

管 ABS 
2022-01-28 2.9945 0.48 - 0.48 

60 PR 国泰 A 
证监会主

管 ABS 
2022-01-28 2.2411 8.97 4.60 3.84 

61 21 国泰次 
证监会主

管 ABS 
2021-12-22 2.6219 0.55 - 0.55 

62 PR 国泰优 
证监会主

管 ABS 
2021-12-22 2.3699 10.00 4.60 3.49 

63 国泰 2 次 
证监会主

管 ABS 
2021-08-27 2.8027 0.46 - 0.46 

64 国泰 2B 
证监会主

管 ABS 
2021-08-27 2.3014 1.70 5.10 1.37 

65 21 国泰次 
证监会主

管 ABS 
2021-05-25 2.7014 0.52 - 0.52 

66 21 国泰 B 
证监会主

管 ABS 
2021-05-25 2.3233 2.05 5.40 0.28 

67 
国泰租赁 4% 

N20230819 
海外债 2020-08-19 3 2.00 4.00 2.00 

小计      
142.85+ 

2.00美元 
 

100.48+ 

2.00美元 

合计      
331.71 

+20.90美元 
 

282.74 

+20.90美元 

五、 总结 

综上，发行人偿债能力良好。发行人需在 2023年 8月 25日偿还本期债券利
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息 3,220.00 万元，预计本期债券付息资金可在付息日前正常到位。 

以上情况，特此公告。 

（本页以下无正文） 
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（本页无正文，为《2022 年第一期山东国惠投资控股集团有限公司公司债券

2022 年度发行人履约情况及偿债能力分析报告》盖章页） 

 

 

中信证券股份有限公司 

年    月    日 


