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重要声明 

国泰君安证券股份有限公司（以下简称“国泰君安证券”）编制本报告的内容

及信息来源于徐工集团工程机械股份有限公司（以下简称“徐工机械”、“公司”或

“发行人”）对外公布的《徐工集团工程机械股份有限公司 2017 年度报告》（以下

简称“2017 年度报告”）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。 

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证券所作的

承诺或声明。请投资者独立征询专业机构意见，在任何情况下，投资者不能将本

报告作为投资行为依据。 
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第一章  本期债券概况及债券受托管理人履行职责情

况 

一、发行人名称 

中文名称：徐工集团工程机械股份有限公司 

英文名称：XCMG Construction Machinery Co., Ltd. 

二、核准情况及核准规模 

2015 年 10 月 31 日，公司董事会审议通过了《关于公开发行公司债券的议

案》，决议采取公开方式发行规模不超过 30 亿元（含 30 亿元）、期限不超过 5 年

期（含 5 年）的公司债券，并上报公司股东大会。 

2015 年 11 月 17 日，公司股东大会通过了《关于公开发行公司债券的议案》，

同意董事会提交的发行公司债券的议案，并授权董事会办理与本次公开发行公司

债券有关的事宜。 

本次债券于 2015 年 12 月 24 日经中国证监会“证监许可[2015]3063 号”文

核准公开发行，核准规模为不超过 30 亿元。 

三、本期债券的基本情况及发行条款 

1、发行主体：徐工集团工程机械股份有限公司。 

2、债券名称：徐工集团工程机械股份有限公司 2016 年面向合格投资者公开

发行公司债券（第二期）（以下简称“本期债券”）。债券简称：16 徐工 02，债券

代码：112462。 

3、债券期限：本期债券期限为 5 年期，附第 3 年末发行人赎回选择权、调

整票面利率选择权及投资者回售选择权。 

4、发行规模及分期情况：本次债券面值总额不超过人民币 30 亿元（含 30

亿元），采取分期发行的方式，本期债券发行规模为 15 亿元。 

5、票面金额和发行价格：本期债券票面金额为 100 元，按面值发行。 

6、赎回选择权：本期债券设置发行人赎回选择权，发行人将于本次债券第

3 个计息年度付息日前的第 30 个交易日，在中国证监会指定的信息披露媒体上

发布关于是否行使赎回选择权的公告。若发行人决定行使赎回权，发行人将以票
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面面值加最后一期利息向投资者赎回全部或部分本期公司债券。 

7、调整票面利率选择权：若发行人在本期债券第 3 个计息年度付息日前的

第 30 个交易日，在中国证监会指定的信息披露媒体上发布关于放弃行使赎回权

的公告，将同时发布关于是否调整本期债券票面利率以及调整幅度的公告。发行

人有权决定是否调整本期债券后 2 年的票面利率以及调整幅度。若发行人未行使

利率调整选择权，则本期债券后续期限票面利率仍维持原有票面利率不变。 

8、投资者回售选择权：发行人发出关于是否调整本期债券票面利率及调整

幅度的公告后，投资者有权选择在本期债券第 3 个计息年度付息日将其持有的本

次债券全部或部分按面值回售给发行人。本期债券第 3 个计息年度付息日即为回

售支付日，公司将按照深圳证券交易所和债券登记机构相关业务规则完成回售支

付工作。公司发出关于是否调整本次债券票面利率及调整幅度的公告之日起 3 个

交易日内，行使回售权的债券持有人可通过指定的方式进行回售申报，债券持有

人的回售申报经确认后不能撤销，相应的公司债券份额将被冻结交易；回售申报

期不进行申报的，则视为放弃回售选择权。 

9、债券利率及其确定方式：本期债券采用固定利率方式，最终票面利率将

根据簿记建档结果，由发行人与主承销商按照国家有关规定协商一致确定，并报

国家有关主管部门备案，在债券存续期固定不变，本期债券前三年票面利率为

3.10%。 

10、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。若发行人在第 3 年末行使

赎回权，或投资者行使回售权，则赎回或回售的全部或部分本金加第 3 年应计利

息在其兑付日支付。 

11、支付方式及金额：本次债券本息的兑付通过登记机构和有关机构办理，

本金兑付的具体事项将按照国家有关规定，由发行人在中国证监会和深圳证券交

易所指定的媒体上发布的兑付公告中加以说明。本期债券于每年的付息日向投资

者支付的利息金额为投资者截至利息登记日收市时所持有的本期债券票面总额

与对应的票面年利率的乘积；于兑付日向投资者支付的本息金额为投资者截至兑

付登记日收市时所持有的本期债券最后一期利息及所持有的债券票面总额的本

金。 
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12、债券形式：实名制记账式公司债券。投资者认购的本期债券在登记机构

开立的托管账户托管记载。 

13、起息日：本期债券的起息日为 2016 年 10 月 24 日。 

14、付息日：债券存续期内每年的 10 月 24 日为上一个计息年度的付息日

（如遇法定节假日或休息日，则顺延至其后的第 1 个交易日）。 

15、兑付日：本期债券兑付日为 2021 年 10 月 24 日（如遇法定节假日或休

息日，则顺延至其后的第 1 个交易日，顺延期间付息款项不另计利息）。若发行

人行使赎回权，或债券持有人行使回售权，则其赎回或回售部分债券的兑付日为

2019 年 10 月 24 日（如遇法定节假日或休息日，则顺延至其后的第 1 个交易日，

顺延期间付息款项不另计利息）。 

16、利息登记日：债券存续期间内每年付息日之前的第 1 个交易日为本期债

券利息登记日。 

17、担保情况：本期债券无担保。 

18、信用级别及资信评级机构：经中诚信证券评估有限公司综合评定，公司

的主体信用等级为 AAA，本期债券信用等级为 AAA。 

19、债券受托管理人：公司聘请国泰君安证券作为本次债券的债券受托管理

人。 

20、上市交易场所：本期公司债券于深圳证券交易所上市交易。 

四、债券受托管理人履行职责情况 

国泰君安证券作为本期债券受托管理人，2017 年内按照本期债券受托管理

协议及募集说明书的约定履行了本期债券的受托管理职责，建立了对发行人的定

期跟踪机制，监督了发行人对公司债券募集说明书所约定义务的执行情况，受托

管理人相关负责人员就公司债券存续期内信息披露及募集资金使用等事项对发

行人进行了相关提示。 
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第二章  发行人 2017 年度经营状况和财务状况 

一、发行人基本信息 

公司中文名称：徐工集团工程机械股份有限公司 

公司英文名称：XCMG Construction Machinery Co., Ltd. 

法定代表人：王民 

注册资本：700772.765500 万元人民币 

成立日期：1993 年 12 月 15 日 

统一社会信用代码：913203001347934993 

注册地址：江苏省徐州经济技术开发区驮蓝山路 26 号 

信息披露负责人：费广胜 

股票简称：徐工机械 

股票代码：000425 

股票上市证券交易所：深圳证券交易所 

邮政编码：221004 

网址：http://xgjx.xcmg.com 

经营范围：工程机械及成套设备、专用汽车、建筑工程机械、物料搬运设备

及配件、矿山机械、环卫机械、商用车、载货汽车、工程机械发动机、通用基础

零部件、仪器、仪表、衡器制造、加工、销售、维修；环保工程施工；二手车机

械再制造、收购、销售、租赁。（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、2017 年度经营成果分析 

发行人所属的主要行业的情况和公司经营情况如下： 

（一）公司所属的主要行业的情况 

1、工程机械行业概况 

根据发行人2017年年度报告，发行人所处行业为工程机械行业，工程机械行

业是中国机械工业的主要支柱产业之一。根据中国工程机械工业协会的统计，工

程机械可以分为铲土运输机械、挖掘机械、起重机械、工业车辆、路面施工与养

护机械、压实机械、凿岩机械、气动工具、混凝土机械、掘进机械、混凝土制品
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机械、桩工机械、市政与环卫机械、高空作业机械、装修机械、钢筋及预应力机

械、军用工程机械、电梯与扶梯、其它专用工程机械、工程机械配套件等二十大

类。 

目前工程机械行业成熟度高、竞争较为激烈，行业呈现以下特点：一是行业

集中度持续提升，龙头企业市场地位日益突出。2011-2016年行业周期深度调整

中，部分企业退出工程机械行业，2016年下半年开始，行业迎来触底反弹，龙头

企业凭借产品、渠道及规模优势迅速抢占市场。二是龙头企业积极延伸产品线，

产品多元化，以适应工程大型化对全系列产品的需求。三是行业龙头积极布局液

压系统、电控系统等核心零部件资源以完善产业链布局，竞争优势更为明显。 

2、主要产品和经营情况 

根据发行人 2017 年年度报告，报告期内发行人的主要业务、产品和经营模

式未发生较大变化。公司主要从事起重机械、铲运机械、压实机械、路面机械、

桩工机械、消防机械、环卫机械和其他工程机械及备件的研发、制造和销售和服

务工作。其中，轮式起重机市场占有率全球第一，随车起重机、履带起重机、压

路机、平地机、水平定向钻机、旋挖钻机、举高类消防车等多项核心产品市场占

有率稳居国内第一。 

2017 年度，发行人实现营业总收入 291.31 亿元，同比增长 72.46%；归属于

母公司所有者的净利润 10.21亿元，同比增长 389.31%。应收账款同比压降 6.02%；

经营现金流净额 31.53 亿元，同比增长 40.44%；净资产收益率 4.70%，同比增长

3.69 个百分点；资产负债率 51.67%，同比下降 1.76 个百分点。 

（四）公司经营情况 

1、主营营业收入（分产品） 

报告期内公司主营营业收入构成及比例情况： 

单位：万元 

产品分类 

2017 年 2016 年 

同比增

减 金额 

占营业

收入比

重 

金额 

占营业

收入比

重 

1.起重机械 1,063,127.34  36.49% 547,980.20 32.44% 94.01% 

2.铲运机械 358,615.10  12.31% 242,249.35 14.34% 48.04% 

3.压实机械 134,901.48  4.63% 96,101.98 5.69% 40.37% 

4.混凝土机械 - - 10,995.81 0.65% 100.00% 
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5.路面机械 54,702.15  1.88% 39,522.01 2.34% 38.41% 

6.桩工机械 332,719.66  11.42% 196,244.24 11.62% 69.54% 

7.消防机械 81,568.53  2.80% 58,458.48 3.46% 39.53% 

8.环卫机械 112,279.35  3.85% - - - 

9.其他工程机械 143,426.91  4.92% 120,156.22 7.11% 19.37% 

10.工程机械备件及其他 514,858.12  17.67% 279,834.93 16.57% 83.99% 

11.其他业务收入 116,911.83  4.01% 97,579.76 5.78% 19.81% 

合计 2,913,110.47  100.00% 1,689,122.99 100.00% 72.46% 

2017 年度，发行人主营业务收入 2,913,110.47 万元，较 2016 年度增长

1,223,987.48 万元，增幅 72.46%。根据发行人 2017 年年报，增长主要是由于行

业复苏，发行人全线板块形成爆发增长。其中，移动式起重机市场占有率世界第

一，G1 代新产品销量比重达 50%；百吨级以上大吨位移动式起重机市场占有率

达 55.6%，以绝对领先优势稳居行业第一位置；千吨级以上全地面起重机全面替

代进口形成市场主导优势；履带吊市场占有率提升 10.3个百分点跃居行业第一。

装载机巩固住行业第三位。 

2、公司主要产品产销量 

报告期内公司工程机械产品销售量、生产量和库存量的构成及变动情况： 

单位：台 

项目 2017 年 2016 年 同比增减 

销售量 44,358 28,529 55.48% 

生产量 48,867 28,821 69.55% 

库存量 8,352 3,843 117.33% 

三、发行人 2017 年度财务情况 

发行人 2017 年度主要财务情况如下，发行人对其他财务信息及变动情况的

披露及分析请投资者认真阅读发行人 2017 年年报。 

1、合并资产负债表主要数据 

公司合并资产负债表主要数据 

单位：万元 

项目 2017 年 12 月 31 日 2016 年 12 月 31 日 

资产总计 4,977,002.54 4,397,705.37 

负债合计 2,571,424.05 2,349,547.13 

少数股东权益 3,770.45 2,373.60 
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归属于母公司所有者权益合计 2,401,808.04 2,045,784.65 

2017年末，发行人资产总计4,977,002.54万元，相较2016年末增长579,297.17

万元，增长 13.17%；2017 年末，发行人负债总计 2,571,424.05 万元，负债增长

221,876.92 万元，增幅 9.44%。发行人资产负债规模保持平稳增长。 

2、合并利润表主要数据 

公司合并利润表主要数据 

单位：万元 

项目 2017 年度 2016 年度 

营业收入 2,913,110.46 1,689,122.99 

营业利润 114,006.78 11,915.64 

利润总额 115,417.27 23,989.16 

净利润 102,876.22 21,659.05 

归属于母公司所有者的净利润 102,061.77 20,858.32 

2017 年度，发行人营业收入 2,913,110.46 万元，较 2016 年末增长 1,223,987.47

万元，增幅 72.46%，2017 年度营业利润总额 114,006.78 万元，增长 102,091.14

万元，增幅 856.78%；2017 年度发行人净利润 102,876.22 万元，较 2016 年末增

长 81,217.17 万元，增幅 374.98%。根据发行人 2017 年年报，发行人营业收入、

营业利润及净利润大幅增长主要是由于工程机械 2017 年迎来了爆发式复苏的一

年，龙头企业凭借产品、渠道及规模优势迅速抢占市场，份额不断提高，公司全

线板块形成爆发增长。 

3、合并现金流量表主要数据 

单位：万元 

项目 2017 年度 2016 年度 

经营活动产生的现金流量净额 315,341.13 224,534.03 

投资活动产生的现金流量净额 -130,240.57 -134,003.46 

筹资活动产生的现金流量净额 -80,038.73 -70,128.47 

根据发行人 2017 年度年报，2017 年度，发行人经营活动产生的现金流量净

额 315,341.13 万元，较 2016 年末增长 90,807.10 万元，增幅 40.44%，发行人经

营活动现金流量净额大幅增长主要是由于行业复苏，销售回款增加，销售商品、

提供劳务收到的现金同比增加。发行人投资活动产生的现金流量净额及筹资活动

产生的现金流量净额与上年相比基本保持稳定。 
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第三章  募集资金使用及专项账户运作情况 

一、本期债券募集资金情况 

发行人已在中国农业银行股份有限公司徐州徐工分行开设募集资金专项账

户，发行人、国泰君安证券及中国农业银行股份有限公司徐州徐工分行也已按照

相关规定签署了本期债券募集资金三方监管协议。 

本期债券合计发行人民币 150,000 万元，本期债券扣除承销费用之后的净募

集资金已于 2016 年 10 月 26 日汇入发行人本期债券募集资金专户。 

二、本期债券募集资金实际使用情况 

（一）募集说明书对募集资金使用情况的约定 

本次债券的募集资金扣除发行费用后拟全部用于补充流动资金。通过上述安

排，将有利于改善公司负债结构，降低资金成本，进一步提高公司持续盈利能力。

发行人所属的工程机械行业属于资金密集型行业，发行人日常经营对资金需求量

较大，本次债券募集资金拟全部用于补充运营资金，为发行人继续发展提供资金

支持，更好地应对后续发展带来的资金压力。 

（二）本期债券募集资金实际使用情况 

根据发行人 2017 年度报告，截至 2017 年末，“16 徐工 02”公司债券的募集

资金已经使用完毕，根据募集说明书要求正常使用，无需履行特别程序；募集资

金专项账户运作规范、正常；募集资金使用与募集说明书承诺的用途、使用计划

及其他约定一致。 
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第四章 本期债券内外部增信机制、偿债保障措施重大

变化情况 

本期债券采用无担保形式发行。 

2017 年内发行人本期债券偿债保障措施未发生重大变化。 
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第五章  债券持有人会议召开的情况 

2017 年，未发生需召开债券持有人会议的事项，未召开债券持有人会议。 
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第六章  发行人偿债保障措施的执行情况以及本期债

券的本息偿付情况 

一、本期公司债券本次偿付情况 

起息日：本期债券的起息日为 2016 年 10 月 24 日。 

付息日：债券存续期内每年的 10 月 24 日为上一个计息年度的付息日（如遇

法定节假日或休息日，则顺延至其后的第 1 个交易日）。 

兑付日：本期债券兑付日为 2021 年 10 月 24 日（如遇法定节假日或休息日，

则顺延至其后的第 1 个交易日，顺延期间付息款项不另计利息）。若发行人行使

赎回权，或债券持有人行使回售权，则其赎回或回售部分债券的兑付日为 2019

年 10 月 24 日（如遇法定节假日或休息日，则顺延至其后的第 1 个交易日，顺延

期间付息款项不另计利息）。 

截至本报告出具日，本次公司债券已于 2017 年 10 月 24 日足额支付本计息

年度的利息。 

二、本期债券偿债保障措施执行情况 

2017 年内发行人按照本期债券募集说明书的约定较为有效执行了本期债券

的相关偿债保障措施。 

 

http://quote.cfi.cn/quote_000923.html
http://quote.cfi.cn/quote_000923.html
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第七章  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 

发行人承诺，在本次发行的公司债券出现预计不能按期偿付债券本息或者到

期未能按期偿付债券本息情况时，将至少采取以下偿债保障措施： 

1、不向股东分配利润； 

2、暂缓重大对外投资、收购兼并等资本性支出项目的实施； 

3、调减或停发董事和高级管理人员的工资和奖金； 

4、主要责任人不得调离。 

发行人承诺按照本期债券基本条款约定的时间向债券持有人支付债券利息

及兑付债券本金，如果公司不能按时支付利息或在本期债券到期时未按时兑付本

金，对于逾期未付的利息或本金，公司将根据逾期天数按逾期利率向债券持有人

支付逾期利息，逾期利率为本期债券票面利率上浮 50%。 

2017 年内未发生发行人需履行上述承诺的情形。 
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第八章  本期债券信用评级情况 

在本期债券有效存续期间，中诚信证券评估有限公司将对发行人进行定期跟

踪评级以及不定期跟踪评级。 

报告期内，中诚信证券评估有限公司于 2017 年 5 月 19 日出具了《徐工集团

工程机械股份有限公司 2016 年面向合格投资者公开发行公司债券（第一期）跟

踪评级报告（2017）》，债券信用等级为 AAA，发行主体长期信用等级为 AAA，

与前一次信用评级结果保持一致。 

作为本期公司债券的受托管理人，国泰君安证券特此提请投资者关注本期债

券的相关风险，并请投资者对相关事项做出独立判断。 
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第九章  对债券持有人权益有重大影响的其他事项 

一、 对外担保情况 

根据发行人 2017 年度报告，截至报告期末，发行人及其子公司对外担保情

况（不包括对子公司的担保）变动情况如下： 

单位：万元 

 2017 年 2016 年（可比口径） 本年比上年增减 

对外担保 1,044,070.15 879,829.80 8.02% 

注：2016 年年报中披露对外担保数据为 487,830.76 万元（不含对巴西投资的担保），因

2017 年认定口径有所调整，上表中列示 2016 年末数据为根据 2017 年口径调整的可比数据。 

2017 年公司对外担保 1,044,070.15 万元（含对巴西投资的担保），比 2016 年

公司可比口径对外担保 879,829.80 万元（含对巴西投资的担保）增加了 164,240.35

万元，增加了 8.02%。 

报告期内公司对外担保主要情况详见发行人 2017 年度报告及审计报告。 

二、 涉及的未决诉讼或仲裁事项 

根据发行人 2017 年年度报告，报告期内，公司不存在涉及重大诉讼、仲裁

或受到重大行政处罚的事项。 

三、 相关当事人 

根据发行人 2017 年年度报告，报告期内，本期公司债券的受托管理人和资

信评级机构均未发生变动。 
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第十章  其他事项 

一、重大事项 

（一）《公司债券发行与交易管理办法》第四十五条 

序号 重大事项 有/无 

1 发行人经营方针、经营范围或生产经营外部条件等发生重大变化 无 

2 债券信用评级发生变化 无 

3 发行人主要资产被查封、扣押、冻结 无 

4 发行人发生未能清偿到期债务的违约情况 无 

5 发行人报告期累计新增借款或对外提供担保超过上年末净资产的百

分之二十 

无 

6 发行人放弃债权或财产，超过上年末净资产的百分之十 无 

7 发行人发生超过上年末净资产百分之十的重大损失 无 

8 发行人作出减资、合并、分立、解散及申请破产的决定 无 

9 发行人涉及重大诉讼、仲裁事项或受到重大行政处罚 无 

10 保证人、担保物或者其他偿债保障措施发生重大变化 无 

11 发行人情况发生重大变化导致可能不符合公司债券上市条件 无 

12 发行人涉嫌犯罪被司法机关立案调查，发行人董事、监事、高级管理

人员涉嫌犯罪被司法机关采取强制措施 

无 

13 其他对投资者作出投资决策有重大影响的事项 无 

（二）公司董事会或有权机构判断为重大的事项 

根据发行人 2017 年度报告，除以上事项外，发行人认为无其他需披露的公

司董事会或有权机构判断为重大的事项。 

二、其他提请投资人关注的事项 

（一）相关风险提示 

发行人面临的风险见发行人公司债券 2017 年年度报告，受托管理人特别提

请投资者关注发行人以下风险： 

1、与产品销售相关的担保余额较大的风险 

截至 2017 年 12 月 31 日，发行人与产品融资销售相关的担保总计

1,003,129.07 万元。发行人对外担保主要是服务于公司业务发展需要，被担保单

位基本上为重型机械类产品的承租、按揭单位及客户。未来若经济出现下行，则
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被担保人有可能受此影响而面临集中违约的风险，如被担保债务要求集中兑付，

则发行人将面临一定的资金压力。 

2、应收账款规模较大的风险 

2017 年末，发行人合并报表的应收账款净值为 1,448,596.79 万元。近三年来

呈持续下降趋势，报告期内发行人的应收账款主要是发行人通过分期付款等方式

实现的销售收入形成，发行人已按会计准则计提了相应的坏账准备。但如果未来

下游企业经营不善或者违约，导致发行人坏账率上升，则有可能影响发行人的营

业利润；另外，若未来行业出现下行或应收账款管理情况变差，可能给发行人带

来一定的流动性压力。 

3、市场竞争风险 

目前工程机械行业成熟度高，总体呈现集中度上升的趋势。2011 年到 2016

年，国内工程机械市场历经多年下滑，市场萎缩量较大。在持续的低谷下，国内

工程机械行业淘汰掉大量弱势企业。得益于全球经济复苏，中国基础建设投资加

速、设备更新换代需求明显等原因，工程机械行业 2017 年迎来了爆发式复苏的

一年，龙头企业凭借产品、渠道及规模优势迅速抢占市场。目前发行人在机械行

业中仍保持着较为明显的优势及领先的地位，但如果发行人不能在优势产品上持

续保持核心竞争力，发行人就有可能在未来市场竞争中处于不利地位。 

4、海外投资风险 

为了进一步开拓海外市场同时提升国际竞争力，发行人在海外多地进行了销

售网络及生产基地等布局，因此发行人经营会受到国际贸易关系、关税、贸易壁

垒、业务所在地相关法规、税务环境、当地政策、汇率变化、自然灾害等多种因

素影响。由于相关境外投资所在国的政治、经济、法律环境与国内存在巨大差异，

其对外相关政策、法规也存在一定的变动风险，有可能对本发行人在境外的投资

及经营造成一定的影响。 

5、关联交易风险 

报告期内，发行人与控股股东、实际控制人及其控制的其他企业等关联方进

行多项关联交易，发行人主要向关联方采购产品及原材料，同时亦向关联方销售

产品、原材料、提供加工服务。发行人关联交易主要为出于生产经营目的、根据

实际情况依照市场公平原则进行的等价有偿行为。发行人建立了规范关联交易的
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相关制度，明确了关联交易的程序及定价原则以保证上述交易的公平性，但仍可

能存在控股股东、实际控制人及其下属子公司通过关联交易损害公司利益的风险。  
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