
(

上接

D4

版

)

（

一

）

香城大道西延线

为加快新都老城区与成都中心城区的快速畅通连接

，

促进新都区片区规划实施

，

补充和完善北部商贸城市功能

，

解决过境交通和对外交通对城市造成的交通压力和

环境污染

，

提高中心城区进入成都主城区的通行速度

，

发行人在原香城大道基础

上拟修建香城大道西延线工程

。

香城大道西延线工程项目已经成都市新都区发展

和改革局以

《

关于香城大道西延线工程可行性研究报告

（

代项目建议书

）

的批复

》

（

新发改投资

【

２００９

】

５

号

），

成都市环境保护局以

《

关于香城大道西延线工程建设

项目环境影响报告表审查批复

》（

成环建

【

２００８

】

复字

６６１

号

）

批准

；

项目用地经成

都市新都区规划管理局核发的

《

建设用地规划许可证

》 （

地字第新规市政用地

【

２００８

】

１０

号

）

批准

。

该项目建设道路约

８．１

公里

，

宽

６０

米

，

沥青路面

。

香城大道西延线起于已建北新干

线延伸线止点

，

向西经斑竹园镇金马村

，

右转到福田村与新崇路平交

，

经斑竹园镇红顺

村接新崇路

，

利用老路线型

，

经檀木村平交新繁镇规划东侧道路

、

繁江大道

，

止于家居

园区

。

该项目已于

２００９

年

８

月中旬开工建设

，

项目投资总规模

４２

，

０９９

万元

，

目前已累

计完成投资额

２１

，

０５０

万元

。

（

二

）

石

（

板滩

）

龙

（

谭寺

）

路新都改线段

成都市新都区石

（

板滩

）

龙

（

谭寺

）

路新都改线段工程项目已经成都市新都区发展

和改革局以

《

关于石

（

板滩

）

龙

（

谭寺

）

路新都改线段工程可行性研究报告的批复

》（

新发

改投资

【

２００８

】

７９

号

），

成都市环境保护局以

《

关于成都市新都香城建设投资有限公司石

（

板滩

）

龙

（

谭寺

）

路新都改线段工程环境影响报告表审查批复

》（

成环建

【

２００８

】

复字

５３６

号

）

批准

；

项目用地经成都市新都区规划管理局核发的

《

建设用地规划许可证

》（

地字第

新规市政用地

【

２００８

】

３

号

）

批准

。

该项目石龙路起于石龙路成华区界

，

经石板滩镇优胜村

，

下穿在建达成铁路扩能

线

，

上跨成渝铁路

，

经光辉村

、

胜利村接已建成通车的石木公路

，

道路采用城市一级公

路标准

，

全长

３．３

公里

，

路基宽为

２４．５

米与

１８

米两种

；

道路设计行车速度

６０ＫＭ ／Ｈ

，

采

用沥青路面

，

全线共设桥梁

２

座

。

该项目已于

２００８

年

８

月开工建设

，

项目投资总规模

８

，

６８０

万元

，

目前已累计完成投资额

３

，

３５３

万元

。

（

三

）

鸿运大道西段

鸿运大道西段工程项目已经成都市新都区发展和改革局以

《

新都区发展和改革局

关于鸿运大道西段建设项目可行性研究报告的批复

》（

新发改投资

【

２００９

】

７５

号

），

成都

市新都区环境保护局以

《

关于成都市新都香城建设投资有限公司新都区鸿运大道西段

建设工程项目环境影响报告书的批复

》（

新环建

【

２００９

】

７０

号

）

批准

；

项目用地经成都市

新都区规划管理局核发的

《

建设用地规划许可证

》（

地字第市政用地

【

２００９

】

０５

号

）

批准

。

该项目鸿运大道西段起于大件公路

，

自东向西经过川陕公路

，

新都区看守所

，

西接规

划建设的物流大道

。

路线全长

２．５

公里

，

占地

１５１

亩

，

经新都镇新东村

、

西北村

、

五里村

，

路

段红线宽

４０

米

。

城市

Ⅱ

级主干道

，

行车速度为

４０ＫＭ ／Ｈ

，

沥青路面

。

该项目已于

２００９

年

８

月开工建设

，

项目投资总规模

９

，

４１０

万元

，

目前已累计完成投资额

３

，

０５７

万元

。

（

四

）

新都区大丰镇大天路

为加快新都老城区卫星镇与成都中心城区的快速畅通连接

，

促进成都市火车北站

片区

、

新都区大丰片区规划的实施

，

使大丰镇能更快速地连入成德快速通道

，

发行人拟

投资建设大天路

。

新都区大丰镇大天路工程项目已经成都市新都区发展和改革局以

《

新都区发展和改革局关于新都区大丰镇大天路项目可行性研究报告的批复

》（

新发改

投资

【

２００８

】

１６３

号

），

成都市新都区环境保护局以

《

关于成都市新都区土地储备中心大

丰街道办事处城区道路建设项目环境影响报告书的批复

》（

新环建

【

２００７

】

９７

号

）

批准

；

项目用地经成都市新都区规划管理局核发的

《

建设用地规划许可证

》（

地字第市政用地

【

２００８

】

１０

号

）

批准

。

该项目大丰镇大天路位于新都区大丰镇

，

穿越高堆片区

、

皇花片区

、

南丰工业园

、

高家片区与太平片区

。

道路起点与规划成彭路相交

，

终点与规划道路相交

，

道路路线全

长

４

，

３７４．５５

米

，

为城市主干道二级

。

该项目已于

２００８

年

１２

月开工建设

，

项目投资总规

模

２１

，

５２９

万元

，

目前已累计完成投资额

１０

，

０００

万元

。

（

五

）

成德大道新都段二期

根据成都市和市交委灾后重建规划精神

，

成德大道建设是整个成都市灾后重建基

础设施内容

，

项目的建设符合成都市灾后重建政策和总体规划

。

成德大道新都段二期

工程项目已经成都市新都区发展和改革局以

《

新都区发展和改革局关于成德大道新都

段二期建设工程可行性研究报告

（

代项目建议书

）

的批复

》（

新发改投资

【

２００８

】

０５５

号

），

成都市环境保护局以

《

关于成都交通投资集团有限公司成

（

都

）

德

（

阳

）

快速路新都段建

设项目环境影响报告表审查批复

》（

成环建

【

２００８

】

复字

３２３

号

）

批准

；

项目用地经成都

市新都区规划管理局核发的

《

建设用地规划许可证

》（

地字第新规市政用地

【

２００９

】

０３

号

）

批准

。

该项目属于成德阳快速路新都段北部商城马家连接段

，

是

“

全域成都

”

现代交通体

系的基础项目之一

。

在路网中与成绵高速

、

川陕大件路等一起构成成都市北出新都区

和彭州市的快速道路系统

。

新都段二期为城市快速路

，

建设起于北部商城马家连接线

终点石家社区处

，

向前从高祖社区东侧通过后平交成环路

，

靠近石庵社区东侧通过军

屯镇后从四川省电视台东侧绕避

，

继续向北到达新都区和彭州的交界处青白江

，

止点

为青白江大桥

。

项目全长

１０．２ＫＭ

，

宽

７０

米

。

该项目已于

２００８

年

１２

月动工

，

项目投资总

规模

１０２

，

０００

万元

。

该项目分两段施工

，

前段

４．６ＫＭ

已于

２０１０

年

３

月中旬建成通车

，

后段

５．６ＫＭ

已于

２０１０

年

１０

月中旬开工建设

，

项目累计完成总投资额

５０

，

０００

万元

。

（

六

）

新都区污水处理配套管网

成都市新都区污水处理配套管网工程项目已经成都市新都区发展和改革局以

《

新

都区发展和改革局关于新都区污水处理配套管网工程可行性研究报告

（

代项目建议

书

）

的批复

》（

新发改投资

【

２００８

】

８２

号

），

成都市环境保护局以

《

关于新都区污水处理配

套管网工程建设项目环境影响报告表审查批复

》（

成环建

【

２００８

】

复字

６６２

号

）

批准

；

项

目用地经成都市新都区规划管理局核发的

《

建设项目选址意见书

》（

选字第成规市政选

址

【

２００８

】

２２

号

）

批准

。

该项目建设新都区污水处理配套主干管网约

５７．４

公里

。

该项目已于

２００８

年

１０

月

开工建设

，

项目投资总规模

１４

，

６６１

万元

，

目前已累计完成投资额

７

，

０４２

万元

。

（

七

）

木兰镇

、

军屯镇污水处理厂及配套管网工程和蜀龙路

（

三期

）

市政改造工程

成都市新都区木兰镇

、

军屯镇污水处理厂及配套管网工程和蜀龙路

（

三期

）

市政改

造工程项目已经成都市新都区发展和改革局以

《

新都区发展和改革局关于木兰镇

、

军

屯镇污水处理厂及配套管网工程和蜀龙路

（

三期

）

市政改造工程可行性研究报告的批

复

》（

新发改投资

【

２００９

】

６６

号

），

成都市新都区环境保护局以

《

关于成都市新都香城建设

投资有限公司新都区木兰镇

、

军屯镇污水处理厂及配套管网工程和蜀龙路

（

三期

）

市政

改造工程项目环境影响报告表的批复

》（

新环建

【

２００９

】

５４

号

）

批准

。

木兰镇污水处理厂及配套管网工程

，

建设

１

，

０００

吨

／

日污水处理厂

１

座

，

配套主干

管网约

６．１

公里

；

军屯镇污水处理厂及配套管网工程

，

建设

１

，

５００

吨

／

日污水处理厂

１

座

，

配套主干管网约

４．４

公里

；

蜀龙路

（

三期

）

市政改造工程

，

埋设污水干管

Ｄ４００－

Ｄ１０００４．２

公里

，

自来水

ＤＮ４００－ＤＮ５００

球磨铸铁管

４．３

公里及加压站

，

绿化

、

道路

、

保坎

恢复工程

。

该项目已于

２００８

年

１０

月开工建设

，

项目投资总规模

９

，

３３３

万元

，

目前已累

计完成投资额

４

，

３００

万元

。

（

八

）

成青路新都城区连接线工程

成青路新都城区连接线工程项目已由成都市新都区发展和改革局以

《

新都区发展

和改革局关于成青路新都城区连接线工程可行性研究报告的批复

》（

新发改投资

【

２００８

】

８１

号

），

成都市环境保护局以

《

关于成都市新都香城建设投资有限公司成青路新

都城区连接线工程建设项目环境影响报告表审查批复

》（

成环建

【

２００８

】

复字

５３１

号

）

批

准

；

项目用地经成都市新都区规划管理局核发的

《

建设用地规划许可证

》（

地字第新规

市政用地

【

２００８

】

０２

号

）

批准

。

该项目建设道路全长约

１．８

公路

，

宽

５０

米

，

加宽张家庵大桥

３２

米

。

该项目已于

２００８

年

６

月开工建设

，

项目投资总规模

５

，

９１５

万元

，

目前已累计完成投资额

３

，

５１４

万

元

。

三

、

募集资金使用计划及管理制度

（

一

）

债券募集资金使用计划

发行人将严格按照国家发展改革委批准的本期债券募集资金的用途对资金进行

支配

，

并保证发债所筹资金占项目总投资的比例不超过限定水平

。

（

二

）

募集资金管理及闲置资金安排

发行人将严格按照募集说明书承诺的投向和投资金额安排使用募集资金

，

实行专

款专用

。

发行人在使用募集资金时

，

将严格履行申请和审批手续

，

在募集资金使用计划

或公司预算范围内

，

由使用部门提出使用募集资金的报告

。

计划财务部执行下列程序

：

使用部门使用募集资金由计划财务部审核

，

财务负责人

、

总经理签批

，

资金使用超出计

划额度时

，

超出额度的资金筹集由经理办公会批准

。

经理办公会应当至少每季度召开

一次

，

检查募集资金使用情况

。

由于项目资金投入和融资可能出现时间差

，

公司或将面临募集资金闲置情况

。

对此

，

一方面

，

公司将加强项目管理

，

确保项目进度

，

严格按照公司的项目资金管理制度下拨资

金和监控资金使用

，

避免资金闲置

。

另一方面

，

对于确已出现的暂时性的募集资金闲置

，

公司将在获得董事会批准的情况下

，

本着谨慎

、

稳健的原则适当进行安全性高

、

流动性

强

、

收益稳定的短期投资

，

如短期国债

、

央票投资

，

以提高募集资金使用效率

。

第十四条 偿债保证措施

一

、

偿债账户的设立

为保证本期债券本息及时

、

足额兑付

，

发行人为本期债券的按时

、

足额偿付制定了

一系列工作计划

，

包括安排偿债基金并建立专户进行管理

、

确定专门部门与人员

、

设计

工作流程

、

制定管理措施

、

做好组织协调等等

，

努力形成一套确保债券安全兑付的内部

机制

。

本期债券发行完成后

，

发行人将每年按照当期应还本付息金额提取专项偿债基

金

，

提前做好偿债资金的归集工作

。

并建立专户进行管理

，

以确保按期兑付本期债券的

本息

，

保障投资者的利益

。

二

、

稳定的经营性收益

良好的财务状况是本期债券按期偿付的基础

，

发行人作为成都市新都区城市基础

设施建设运营主体

，

承担了市内重大民生工程项目以及各项基础设施建设项目

，

并取

得了稳定的代建工程收入

，

经营性现金流入逐年增加

。

根据新都区财政局与发行人签

署的

《

ＢＴ

合同

》，

仅公司所承担的

“

成德大道新都段二期

”

等八个城市基础设施建设项

目

，

就将给公司未来十年带来

４３．２１

亿元的主营业务收入

。

随着成都市新都区城市基础

建设步伐的加快

，

公司主营业务将获得长足发展

，

盈利能力不断增强

。

公司还将以市场

化运作手段

，

依靠自身强大的资产经营实力和资本运作能力

，

积极参与更多非公益性

项目的投资建设

，

以获取更多的经营性收益

，

为本期债券提供强有力的偿债保证

。

三

、

提前偿债条款的设置

发行人为保证本期债券到期及时足额还本付息

，

降低到期一次性兑付本金压力

，

制定了分期偿债方案

。

本期债券期限为

７

年

，

在存续期内最后三年按照

３０％

、

３０％

、

４０％

的比例方式分期偿还本金

，

即

２０１６

年起至

２０１８

年

，

逐年分别偿还债券本金金额

３

亿

元

、

３

亿元和

４

亿元

，

到期利息随本金一起支付

。

四

、

较强的融资能力

发行人是新都区重要的城市基础设施建设和运营企业

，

得到了新都区政府的大力

支持

，

具备雄厚的资产实力

，

同时在多年的生产经营过程中坚持守合同

、

讲信用

、

如期

偿还债务

，

具有良好的资信状况

，

与各商业银行和金融机构建立了良好的合作关系

，

被

各大银行纳入

“

一般公司类

”

贷款客户

，

具备较强的融资能力

。

如果出现偿债困难

，

发行

人将向上述商业银行申请流动性贷款

，

用于向债券投资者还本付息

。

第十五条 风险与对策

一

、

风险

投资者在评价和购买本期债券之前

，

应认真考虑下述各项风险因素及发行人在本

募集说明书中披露的其他相关信息

。

（

一

）

与债券相关的风险

１

、

利率风险

受国民经济总体运行状况

、

国家宏观经济

、

金融政策以及国际环境变化的影响

，

在

本期债券存续期内

，

市场利率存在波动的可能性

。

由于本期债券采用固定利率形式

，

一

旦市场利率发生波动

，

可能导致投资者持有本期债券获取的利息收益相对下降

。

２

、

偿付风险

在本期债券存续期内

，

如果受政府政策环境和市场环境变化等不可控因素影响以

及公司本身的生产经营存在一定的不确定性

，

可能导致发行人不能从预期的还款来源

获得足够资金按期支付本息

，

可能对债券持有人的利益造成一定的影响

。

３

、

流动性风险

由于具体上市审批或核准事宜需要在本期债券发行结束后方能进行

，

发行人目前

无法保证本期债券一定能够按照预期在相关的证券交易场所上市交易

，

亦无法保证本

期债券会在债券二级市场有活跃的交易

。

（

二

）

与行业相关的风险

１

、

政策风险

发行人主要从事城市基础设施建设等业务

，

对政府的依赖性较大

。

这些行业的经

营受到国家法律

、

产业政策等因素的影响

，

这些因素的不利变化可能会对发行人未来

经营及盈利能力造成负面影响

。

２

、

经济周期的风险

城市基础设施的投资规模及运营收益水平易受经济周期影响

，

与国民经济增长存

在一定的正相关性

，

基本随国民经济发展趋势同向波动

，

受宏观调控影响而产生变化

。

如果出现经济增长速度放缓

、

停滞或衰退

，

将可能使发行人的经营效益下降

，

现金流减

少

，

从而影响本期债券的按时兑付

。

（

三

）

与发行人相关的风险

１

、

发行人经营风险

发行人作为新都区政府城市基础设施的主要投资

、

建设

、

运营和管理主体

，

性质为

国有独资企业

，

与政府之间的关系非常紧密

，

政府对公司的未来发展方向

、

经营决策

、

组织结构等方面存在干预的可能性

，

从而在一定程度上影响公司的运营和发展

，

风险

转移能力相对较弱

。

２

、

募集资金投资项目可能存在的风险

本次募集资金投资项目均属于城市基础设施项目

，

存在投资规模大

、

建设工期长

的特点

，

建设期内的施工成本受建筑材料

、

设备价格和劳动力成本等多种因素影响

，

项

目实际投资有可能超出项目的投资预算

，

影响项目按期竣工及投入运营

，

并对项目收

益的实现产生不利影响

。

项目管理包括项目建设方案设计与论证

、

施工管理

、

工程进度

安排

、

资金筹措及使用管理

、

财务管理等诸多环节

，

涉及多个政府部门

、

施工单位

、

项目

工程所在区域的居民和企业的协调和配合等多个方面

，

如果项目管理人的项目管理制

度不健全或项目管理能力不足或项目管理过程中出现重大失误

，

将会对募集资金投资

项目的建设进度

、

项目现金流及收益产生重大影响

。

３

、

持续投融资风险

发行人作为城市基础设施的建设和经营者

，

其运作的基础设施资产普遍带有较强

的公益性

，

盈利能力相对不高

，

一定程度上影响发行人的持续投融资能力

。

二

、

对策

（

一

）

与债券相关的风险对策

１

、

利率风险的对策

在设计本期债券的发行方案时

，

本公司考虑了债券存续期内可能存在的利率风

险

，

通过合理确定本期债券的票面利率

，

保证投资人获得长期合理的投资收益

。

２

、

偿付风险的对策

第一

，

为降低本期债券到期一次性还本所带来的财务压力

，

降低本金的兑付风险

，

发行人在存续期内最后三年按照

３０％

、

３０％

、

４０％

的比例方式分期偿还本金

。

第二

，

发行人作为成都市新都区负责城市基础设施建设投资的重要国有独资公

司

，

受到区政府的重点支持

。

目前

，

发行人经营状况良好

，

现金流量充足

，

预计未来其自

身现金流可以满足本期债券本息偿付的要求

。

发行人将进一步提高管理水平和运营效

率

，

严格控制资本支出

，

确保公司的可持续发展

，

尽可能地降低本期债券的偿付风险

。

３

、

流动性风险的对策

本期债券发行结束后

，

发行人将向有关证券交易场所或其他主管部门提出上市或

交易流通申请

，

争取早日上市

，

为投资者拓宽债券流通转让的渠道

；

另外

，

随着债券市

场的发展

，

企业债券流通和交易的条件也会随之改善

，

未来的流动性风险将会有所降

低

。

（

二

）

与行业相关的风险对策

１

、

政策变动风险的对策

发行人将积极收集经营范围内的各行业及监管政策信息

，

争取准确地掌握行业的

动态

，

了解和判断监管政策的变化

，

同时根据国家政策变化制定应对策略

，

以降低行业

政策和经营环境变动对公司经营和盈利造成的不利影响

。

２

、

经济周期风险的对策

随着成都市新都区经济发展水平的提高和城市化建设

，

以及发行人授权经营资产

的扩大和资产结构的调整

，

发行人的业务规模和盈利水平也将随之提高

。

此外

，

发行人

重视对经济形势的研究

，

制定了合理的发展规划

，

并依托其综合经济实力

，

不断提高管

理水平和运营效率

，

在一定程度上抵御经济周期对发行人盈利能力造成的不利影响

，

并实现可持续发展

。

（

三

）

与发行人相关的风险对策

１

、

发行人经营风险的对策

近年来

，

公司已按照现代企业制度的要求

，

建立了较完善的法人治理结构

，

并取得

了相当好的管理业绩

。

未来几年

，

公司将严格按照

《

公司法

》

的要求加强法人治理结构

的建设

，

完善董事会职能

，

使公司的现代企业制度更加完善

。

同时公司将根据业务经营

发展情况

，

及时调整内部管理结构

，

梳理管理流程

，

特别是加强内控制度建设

，

做实内

控部门工作

，

以加强公司风险管理

。

２

、

募集资金投资项目可能存在的风险对策

本次发行筹集资金投资项目均已由新都区政府和发行人详细周密的研究和论证

，

并已由相关管理部门的批准

，

所有项目的施工单位选择与确定均采用公开

、

公平

、

公正

的招投标形式确定

，

严格实行计划管理

，

有效防止工程延期

、

施工缺陷等风险

。

发行人

具有完善的项目管理和财务管理制度

，

对于项目的事前

、

事中

、

事后三个主要阶段分别

制定了严格的管理措施控制项目风险

，

并使项目的投资

、

建设

、

运营

、

监督工作四分开

，

确保工程按时按质完成以及项目投入资金的合理使用

，

最大限度地降低项目管理风

险

。

３

、

持续投融资风险的对策

由于公司经营状况持续良好

，

同时

，

自公司成立以来

，

始终得到来自政府财政资金

和政策方面的大力支持

，

公司目前保持着良好的资信记录

，

并得到多家银行的贷款授

信

，

被各大银行纳入

“

一般公司类

”

贷款客户

，

这将保证公司具有持续的债务融资能力

。

公司所投资的项目均符合国家产业政策

，

有利于公司的稳定发展

。

第十六条 信用评级

一

、

信用级别

经中诚信国际信用评级有限责任公司

（

以下简称

“

中诚信国际

”）

综合评定

，

发行人

的主体信用等级为

ＡＡ－

，

本期债券的信用等级为

ＡＡ－

。

二

、

信用评级报告的内容摘要

（

一

）

基本观点

中诚信国际评定

２０１１

年成都市新都香城建设投资有限公司

（

以下简称

“

香城建

投

”

或

“

发行人

”

或

“

公司

”）

１０

亿元公司债券的信用等级为

ＡＡ－

；

评定成都市新都香城

建设投资有限公司的主体信用等级为

ＡＡ－

，

评级展望为稳定

。

中诚信国际肯定了成都市新都区的经济发展潜力和财政实力

，

公司作为新都区基

础设施建设的重要实施主体

，

在业务发展方面得到了新都区政府的大力支持

。

同时

，

中

诚信国际也关注到公司自身盈利能力弱等因素对公司发展的影响

。

（

二

）

优势

１

、

快速增长的区域经济

。

作为成都市的北部新城和北部商城

，

新都区发展前景广

阔

，

近年来总体经济实力和财政实力不断增强

，

为公司提供了良好的发展环境

。

２

、

公司业务发展得到政府强有力的支持

。

作为新都区基础设施建设的重要实施主

体

，

公司的业务发展得到了新都区政府的大力支持

。

未来随着新都区城市基础设施建

设的不断推进

，

公司所承担的城市基础设施建设职能将进一步深化

，

稳定的收入也将

为公司债务的偿付提供一定的保障

。

（

三

）

关注

１

、

盈利能力偏弱

。

公司主要业务为代建市政工程

，

按投资额收取

１．５％

的代建费用

，

自身盈利能力较弱

；

公司大部分土地资产已用于抵押借款

，

未来融资受到一定限制

。

２

、

政策风险

。

作为公司实施项目的受益者

，

新都区政府每年在支付代建费基础上

，

另给予公司合理补贴

，

公司利润对政府依赖程度较高

；

新都区财政总收入中

，

基金预算

收入占比较大

，

土地政策和土地市场的波动对新都区财政实力将产生较大影响

。

三

、

跟踪评级安排

根据有关要求

，

中诚信国际将在本期债券发行后第

１２

个月发布及于每年公司年

报公布后的一个月内进行定期跟踪评级

，

并在债券存续期内进行不定期跟踪评级

。

第十七条 法律意见

发行人聘请四川运逵律师事务所作为本期债券的发行人律师

。

发行人律师按照律

师行业公认的业务标准

、

道德规范和勤勉尽责精神

，

就发行人

２０１１

年债券发行事宜出

具法律意见书

。

四川运逵律师事务所认为

：

一

、

发行人为依法设立并有效存续的中国企业法人

，

具备发行本期债券的主体资

格

。

二

、

除发改委有关批准尚待取得外

，

发行人的发行事宜及发行方案已获得成都市

新都区国有资产管理局的批准

，

发行人已经取得本期债券发行所需的必要的批准和授

权

。

三

、

发行人具备

《

证券法

》、《

企业债券管理条例

》、《

通知

》

及

《

简化通知

》

等法律

、

法

规和规范性文件规定的发行本期债券的实质条件

。

四

、

本期债券募集资金投资项目的建设已取得必要的批准

。

五

、

发行人为本期债券发行编制的

《

募集说明书

》

及其摘要具备法律

、

法规和规范

性文件要求的内容

，

在引用本法律意见书的有关方面不存在虚假

、

误导性陈述及重大

遗漏

。

综上

，

本所律师认为

，

发行人具备了本法律意见书所述的发行本期债券的主体资

格和实质条件

；

发行人已取得的批准和授权合法有效

；

发行人申请发行本期债券的文

件内容符合

《

证券法

》、《

管理条例

》、《

通知

》

及

《

简化通知

》

的规定

。

发行人发行本期债券

不存在法律障碍

，

但发行人发行本期债券尚须取得发改委的正式核准文件

。

第十八条 其他应说明的事项

一

、

上市安排

本期债券发行结束

１

个月内

，

发行人将向有关证券交易场所或其他主管部门提出

上市或交易流通申请

。

二

、

税务说明

根据国家税收法律法规

，

投资者投资本期债券应缴纳的有关税款由投资者自行承

担

。

第十九条 备查文件

一

、

备查文件清单

（

一

）

政府相关部门的批文

（

二

）《

２０１１

年成都市新都香城建设投资有限公司公司债券募集说明书

》

（

三

）《

２０１１

年成都市新都香城建设投资有限公司公司债券募集说明书摘要

》

（

四

）

发行人

２００８

年

、

２００９

年

、

２０１０

年经审计的财务报告

（

五

）

中诚信国际信用评级有限责任公司为本期债券出具的信用评级报告

（

六

）

四川运逵律师事务所为本期债券出具的法律意见书

（

七

）《

２０１１

年成都市新都香城建设投资有限公司公司债券之债权代理协议

》

（

八

）《

２０１１

年成都市新都香城建设投资有限公司公司债券之偿债准备金账户监管

协议

》

二

、

查询地点

：

投资者可以在本期债券发行期限内到下列地点或网址查阅上述备查文件

：

（

一

）

成都市新都香城建设投资有限公司

注册地址

：

成都市新都区新都镇黄桷树广场

（

原区委办公楼

４

楼

）

法定代表人

：

谢世春

联系人

：

杨启秀

联系地址

：

成都市新都区新都镇黄桷树广场

（

原区委办公楼

４

楼

）

联系电话

：

０２８－８３９７０６６２

传真

：

０２８－８３０１８２７８

邮政编码

：

６１０５００

（

二

）

国海证券股份有限公司

联系地址

：

深圳市福田区竹子林四路光大银行大厦

３２

楼

联系人

：

刘畅

、

刘健辉

、

万珏

联系电话

：

０７５５－８３７１６８２３

传真

：

０７５５－８３７１６８７１

邮政编码

：

５１８０４０

网址

：

ｗｗｗ．ｇｈｚｑ．ｃｏｍ．ｃｎ

此外

，

投资者可以在本期债券发行期内到下列互联网网址查阅

《

２０１１

年成都市新

都香城建设投资有限公司公司债券募集说明书

》

全文

：

国家发改委网站

：

ｗｗｗ．ｓｄｐｃ．ｇｏｖ．ｃｎ

中央国债登记结算有限责任公司

：

ｗｗｗ．ｃｈｉｎａｂｏｎｄ．ｃｏｍ．ｃｎ

如对上述备查文件有任何疑问

，

可以咨询发行人或主承销商

。

附表一

：

２０１１

年成都市新都香城建设投资有限公司公司债券发行网点表

地

点

序号 承销团成员 销售网点 地址 联系人 电话

北

京

市

１

民生证券有限责任

公司

债券销售交易部

北京市朝阳区朝阳门外大

街

１６

号 中 国 人 寿 大 厦

１９０１

室

邢欣

杨甦华

赵峥

赵锦燕

吉爱玲

０１０－８５２５２６５２

０１０－８５２５２６０５

０１０－８５２５２６９３

０１０－８５２５１３０６

０１０－８５２５２６５０

２

国信证券股份有限

公司

固定收益总部

北京市西城区金融街投资

广场

Ａ

座

１２

层

樊莉萍

史超

陈玫颖

０７５５－８２１３０８３３

０１０－６６２１１４２６－６０１

０１０－６６２１１４２６－６０３

深

圳

市

３

国海证券股份有限

公司

固定收益总部

深圳市福田区竹子林四路

光大银行大厦

３２

楼

度万中

０７５５－８３７１６８７０

４

第一创业证券有限

责任公司

固定收益部

深圳市罗湖 区 笋 岗 路

１２

号中民时代广场

Ｂ

座

２

楼

梁学来

０７５５－２５８３２６１５

５

恒泰证券股份有限

公司

固定收益部

深圳市福田区福华一路中

心商务大厦

２２

楼

汪夏如

０７５５－８２０３３４８１

昆

明

６

太平洋证券股份有

限公司

固定收益部

云南省昆明市青年路

３８９

号志远大厦

１８

层

李萌萌

０８７１－８８８５８５８－８２０６

信息披露

Disclosure

D3

2011

年

12

月

13

日 星期二

浙江海亮股份有限公司配股说明书摘要

款，金额较大，因此导致了筹资活动产生的现金流量净额低。

２００９

年由于新设海亮（越南）铜业和对香港海

亮增资以及铜价持续的上涨，公司增加了较多的借款。

２０１０

年筹资活动现金流量净额比

２００９

年下降的主要原因是本年新增借款净额所收到的现金为

２８

，

０１４．８９

万元，低于

２００９

年的

９６

，

７１３．０７

万元。

２０１０

年公司借款增加较少，主要原因为公司采取了贸易融资

等多元化的融资方式获取资金，以银行借款为主的筹资活动现金流入较少。

２０１１

年上半年筹资活动现金流量净额为

３７

，

３８８．２７

万元，与

２０１０

年相比有所上升，主要是本期公司继

续增加借款所致。

四、资本性支出分析

（一）报告期内资本性支出

发行人在报告期内资本性支出如下：

单位：万元

产 品

２０１１

年上半

年

２０１０

年

２００９

年

２００８

年 合计

３

万吨高耐蚀铜管项目

－ １

，

５２１．７７ ４

，

７２１．７４ １１

，

３２１．８２ １７

，

５６５．３３

１．５

万吨铜管件项目

－ ３１．３６ ５０２．７４ １

，

５７８．０９ ２

，

１１２．１９

２．５

万吨铜水（气）管项目

－ ３２１．８３ １

，

７４７．２１ ２

，

２８７．４８ ４

，

３５６．５２

３

万吨节能铜管项目

－ － １

，

２４２．１９ ７

，

４７３．００ ８

，

７１５．１９

年产

２

万吨新型铜合金管项目（一期一

步）

－ － １６４．９２ １

，

０９４．５８ １

，

２５９．５０

７．１

万吨铜及铜合金管项目

４５３．６１ １１

，

９９９．６４ １６

，

９９５．９８ － ２９

，

４４９．２３

一线拆迁设备

－ ３

，

１５０．８５ ８９３．９９ ７

，

９２７．４１ １１

，

９７２．２５

其他零星项目

１

，

６９４．２４ １

，

１６５．５１ － １９８．１７ ３

，

０５７．９２

年产

４．８

万吨高效节能环保精密铜管生

产线项目

１５

，

９４５．４１ ９

，

０６０．７２ － － ２５

，

００６．１３

１．８

万吨精密铜其项目

１

，

０２１．２５ － － － １

，

０２１．２５

合计

１９

，

１１４．５１ ２７

，

２５１．６８ ２６

，

２６８．７７ ３１

，

８８０．５５ １０４

，

５１５．５１

报告期内，发行人不断进行技术改造并扩建产能，累计资本性支出达

１０４

，

５１５．５１

万元，其中主要是对

首次公开发行股票募集资金投资项目、 越南年产

７．１

万吨铜及铜合金管项目和年产

４．８

万吨高效节能环保

精密铜管生产线项目等的投资。这些资本性支出形成的生产效率提升及产能扩张对公司的发展产生了积极

影响。

（二）未来可预见的重大资本性支出计划及资金需要量

未来可预见的重大资本性支出的项目主要是对安徽铜陵项目和年产

１．８

万吨精密铜棒线技改项目的

投入。

公司在安徽省铜陵市狮子山经济开发区设立了全资子公司安徽海亮，投资建设年产

４．８

万吨高效节能

环保精密铜管生产线项目。 该项目将公司本部诸暨市店口镇工业区的一条年产

３

万吨铜管生产线搬迁铜

陵，新增部分设备并对搬迁设备进行改造，改善生产工艺，年产高效节能环保精密铜管

４．８

万吨。 项目为迁

扩建（搬迁、改造、扩建）项目，项目估算总投资

６

亿元（含配套流动资金），截至

２０１１

年

６

月

３０

日，已投资额

为

２５

，

００６．１３

万元，预计尚需投入的资本性支出资金为

１１

，

７０９．７１

万元。

为了做强做大公司铜棒产业，进一步稳固和发展精密铜棒市场，增强公司铜棒业务盈利能力，公司拟投

资建设年产

１．８

万吨短流程环保精密铜棒线技改项目， 该项目总投资

１６

，

７３７

万元， 其中固定资产投资

９

，

７３７

万元（含用汇

４６０

万美元），流动资金

７

，

０００

万元。 同时，科宇公司将淘汰年产

１０

，

０００

吨的热轧铜棒产

能，改用反向挤压生产线替代，改造后的挤压铜棒生产线年产能为

１８

，

０００

吨，新增加了

８

，

０００

吨的挤压铜

棒年产能。

截至

２０１１

年

６

月

３０

日，除安徽铜陵项目和年产

１．８

万吨精密铜棒线技改项目外，公司无其它可预见的

重大资本性支出计划。

五、其它重要事项

１

、截至

２０１１

年

６

月

３０

日，公司为控股子公司上海海亮和安徽海亮提供担保，具体如下表：

担保方 被担保方

担保合同情况 期末实际担保余额情况 担保是否

已经履行

完毕

担保金额 担保起始日 担保到期日 担保金额 备注

海亮股份 上海海亮

３５

，

０００．００ ２０１１

年

０５

月

１２

日

２０１２

年

０５

月

１２

日

１３

，

３５９．２６

保证担保 否

海亮股份 上海海亮

２０

，

７１０．００ ２０１１

年

０６

月

１０

日

２０１２

年

０６

月

１０

日

９

，

０１８．１８

保证担保 否

海亮股份 上海海亮

１６

，

１８０．００ ２０１１

年

０４

月

２０

日

２０１２

年

０４

月

２０

日

３

，

８５９．６７

保证担保 否

海亮股份 安徽海亮

１０

，

０００．００ ２０１１

年

０４

月

２０

日

２０１２

年

０４

月

２０

日

－

保证担保 否

２

、本公司为其全资子公司香港海亮铜贸易有限公司开立信用证出具保函，信用保函额度为

１

，

０００

万美

元；本公司为其全资子公司海亮（越南）铜业有限公司短期借款出具保函，信用保函额度为

８００

万美元。

３

、报告期内海亮股份及其控股子公司发生并已终结的重大诉讼、仲裁如下：

ＣＥＲＲＯ ＦＬＯＷ ＰＲＯＤＵＣＴＳ

ＩＮＣ

、

ＫＯＢＥＷＩＥＬＡＮＤ ＣＯＰＰＥＲ ＰＲＯＤＵＣＴＳ ＬＬＣ

、

ＭＵＥＬＬＥＲ ＣＯＰＰＥＲ ＴＵＢＥ ＰＲＯＤＵＣＴＳ ＩＮＣ

等美国铜

管生产商于

２００９

年

９

月

３０

日向美国国际贸易委员会、美国商务部进口管理局递交了对来自中国、墨西哥

的紫铜管发起反倾销调查的申诉书，该申诉书涉及的企业包括海亮股份及控股子公司上海海亮、海亮国贸。

２００９

年

９

月

３０

日，进口管理局开始调查立案。

海亮股份于

２０１０

年

９

月

２８

日接到美国商务部进口管理局的终裁结果，裁定海亮股份及控股子公司上

海海亮的紫铜管反倾销税率为

６０．８５％

。

２０１０

年

１１

月

２２

日， 美国国际贸易委员会作出损害调查的最终裁

定。

４

、美国反倾销的原因及影响

（

１

）反倾销的原因

１

）反倾销法的规定

美国反倾销法把“倾销”定义为低于公平价格的销售，即在市场条件完全相同的情况下，涉案产品在美

国的售价或出口价低于其在本国或第三国市场销售的价格。

根据美国反倾销法规定，非市场经济国家的商品在本国市场的销售价格不受经济规律支配、不能反映

商品的实际价值，所以不能作为公平价格进行比较。 因此，美国对非市场经济国家倾销幅度的计算均采取

“替代国”的方式，即参照与该非市场经济国家发展水平类似的市场经济国家的标准来计算。 美国一贯把中

国视作非市场经济国家，因此，在计算中国的倾销幅度时，并不考虑中国国内的生产成本与价格的实际，而

是通常采用印度、菲律宾、泰国、马来西亚、巴西、阿根廷等国的价格来进行比较。

２

）反倾销的根本原因

２００６

年以来，中国的紫铜管产品迅速走向美国市场，海亮股份和河南金龙精密铜管集团股份有限公司

是最主要的两家出口厂商。 随着产品质量不断提升，中国制造的紫铜管产品与美国当地厂商的产品相比具

有明显的市场竞争优势，美国当地厂商在竞争中处于不利地位。

以

ＣＥＲＲＯ ＦＬＯＷ ＰＲＯＤＵＣＴＳ ＩＮＣ

、

ＫＯＢＥＷＩＥＬＡＮＤ ＣＯＰＰＥＲ ＰＲＯＤＵＣＴＳ ＬＬＣ

、

ＭＵＥＬＬＥＲ ＣＯＰＰＥＲ

ＴＵＢＥ ＰＲＯＤＵＣＴＳ ＩＮＣ

为首的美国本土铜管生产商于

２００９

年

９

月

３０

日向美国国际贸易委员会（

ＩＴＣ

）、美

国商务部进口管理局（

ＤＯＣ

）递交了对来自中国、墨西哥的所有外径小于

１２．１３

英寸，长度大于或等于

６

英寸

的铜管（美国海关进口

ＨＳ

编码为：

７４１１１０１０３０

、

７４１１１０１０９０

、

８４１５９０８０６５

、

８４１５９０８０８５

，按中国产品分类为紫

铜管）发起反倾销调查的申诉书。

在申诉书中，美国厂商用印度作为替代国，以明显不符合中国产品实际成本构成的测算方法，测算出中

国出口到美国市场的无缝精炼铜管（

ＳＣＲ

）产品的倾销幅度为

６０．６％

，并且指认中国厂商的产能正在逐步扩

大，将来会继续对美国厂商构成实质性威胁。

３

）本次反倾销涉及产品的成本情况

调查期内（即

２００９

年

１

月

１

日至

２００９

年

６

月

３０

日），公司累计销往美国的紫铜管

５

，

２３８

，

２８２．３９

千克，

销售金额为

２６

，

４７５

，

１１３

美元。

按照

２００９

年

１－６

月份的人民币兑美元平均汇率

６．８３２８

计算，公司累计销往美国紫铜管的金额为

１８０

，

８９９

，

１５２．１１

元，销售单价为

３４

，

５３４．０６

元

／

吨，成本为

３１

，

９４７．０１

元

／

吨，主要包括原料成本、动力燃料、工资、

折旧和包装费等。

在本次反倾销调查中，美国商务部认为公司未全力按照其要求提交生产要素材料，并在测算海亮股份

的倾销幅度时，仅仅采用了公司提交材料中最不利的数据，对公司生产所耗费的直接原材料、辅料、能源、人

工工时等，一概采用了不合理的

１．４０２８

：

１

的投入产出比例进行测算，而未采用公司提供的实际数据。 美国

商务部同时还采用一系列其它不利于最终结果的数据进行测算，这些不利的数据包括美国商务部从替代国

获取的数据和美国当地供应商提交的部分数据。

２０１０

年

１０

月

１

日，美国商务部采用不利数据，测算出公司调查期内的倾销金额为

１６

，

１１０

，

２８１

美元，裁

定调查期内海亮股份销往美国的紫铜管的倾销幅度为

６０．８５％

， 美国国际贸易委员会随后裁定公司对美国

生产厂商构成了实质性损害威胁。

（

２

）反倾销的影响

１

）对美国市场的影响

由于海亮股份被裁定的倾销幅度为

６０．８５％

， 导致海亮股份在中国大陆生产的紫铜管无法进入美国市

场。

２００８

年、

２００９

年和

２０１０

年

１－４

月份， 本公司及控股子公司上海海亮共向美国出口紫铜管数量分别为

１５

，

４７９

吨、

１０

，

７０１

吨和

４

，

６３９

吨。 从

２０１０

年

５

月份开始，由于反倾销的影响，本公司及控股子公司上海海

亮未向美国出口紫铜管产品。

２

）对公司经营业绩的影响

２０１０

年和

２０１１

年

１－６

月份，海亮股份及其子公司对美国紫铜管销售数量和金额如下图所示，其中从

２０１０

年

５

月份开始，销往美国的紫铜管由海亮（越南）铜业有限公司生产。

２０１０

年

５－９

月份，销售数量较低的原因主要是：（

１

）部分客户

４

月份之前已经备货，因此采购量减少；

（

２

）考虑海亮（越南）铜业投产时间较短，因此部分客户需要对海亮（越南）铜业及其产品进行验证；（

３

）海亮

（越南）铜业积极拓展美国等境外市场，开发大客户，但是大客户的开发周期较长。

假定

２０１０

年

１－４

月份属于正常的销售期， 以下对

２０１０

年

５

月份到

２０１１

年

６

月份的美国紫铜管销售

毛利情况进行测算：

项目名称（

２０１０

年和

２０１１

年上半年） 数量（金额）

公司营业收入（元）

１４

，

８２３

，

３０７

，

１０３．１８

公司营业成本（元）

１４

，

０３６

，

２９１

，

４６２．６０

毛利（元）

７８７

，

０１５

，

６４０．５８

２０１０

年前四个月紫铜管每月平均销售量（吨）

１

，

１５９．７８

紫铜管在反倾销调查期内的吨毛利（元

／

吨）

２

，

５８７．０５

２０１０

年

５

月份

－２０１１

年

６

月份紫铜管销售的数量（吨）（实际数）

６

，

５３３．６８

２０１０

年

５

月份

－２０１１

年

６

月份紫铜管毛利（实际数）

１６

，

９０２

，

９５０．７６

没有反倾销的情况下，

２０１０

年

５

月份

－２０１１

年

６

月份销售的毛利（元）（模拟数）

４２

，

００５

，

７２３．８９

因为反倾销而减少的毛利（元）

２５

，

１０２

，

７７３．１２

减少的毛利占

２０１０

年和

２０１１

年上半年毛利的比例

３．１９％

注：海亮股份于

２０１０

年

５

月

７

日接到美国商务部通知，美国对产自于海亮股份及上海海亮的紫铜管设

定初裁税率为

５８．６９％

。美国进口商凡是进口产自于海亮股份及上海海亮的涉案紫铜管，将暂按

５８．６９％

的倾

销税率向美国海关预缴相应的关税保证金。因此

２０１０

年

５

月份起，海亮股份及上海海亮暂停对美国出口紫

铜管。 而

２０１０

年

１－４

月为正常销售期，因此以

２０１０

年

１－４

月的平均销售数量作为

２０１０

年

５

月

－２０１１

年

６

月的平均销售数量。

由上表可以看出，由于反倾销税的存在，公司出口相对减少，减少的毛利占

２０１０

年和

２０１１

年

１－６

月份

合计毛利的比例为

３．１９％

，比例较小，对公司经营业绩的影响较小。

３

）公司的应对措施

海亮股份积极应对美国反倾销诉讼所带来的影响，出口美国紫铜管订单已向越南生产基地转移。

２０１０

年，海亮（越南）铜业年产

７．１

万吨铜及铜合金管生产项目建成投产，公司已具备履行销往美国市场的紫铜

管订单的能力。

４

）结论

２０１１

年前

５

个月，公司对美国的紫铜管产品销售趋向好转，但是由于海亮（越南）铜业的产业链未完全

配套、大客户开发周期较长等原因，销售数量尚未完全恢复。 目前，客户数量已经恢复到反倾销前的

９０％

以

上。 根据公司管理层预计，公司将于

２０１２

年恢复正常销售。

５

、巴西提起紫铜管反倾销调查

２０１１

年

１１

月

１０

日，巴西贸易保护局正式对原产于中国的紫铜管发起反倾销调查，公司已发布了《关于

巴西对中国紫铜管反倾销立案调查的公告》（公告编号：

２０１１－０３５

）。

公司对巴西的紫铜管出口占公司的销售量和销售收入的比重均很小，其营业利润额占公司利润总额不

足

４％

，反倾销调查对公司的整体经营和利润水平影响很小。

同时，公司将积极应对本次反倾销调查，争取对公司有利的结果，并将在整个过程中及时履行信息披露

义务。 即使调查结果对公司不利，公司也可以通过全资子公司海亮（越南）铜业继续履行巴西紫铜管的出口

订单，有效化解反倾销的影响。

第五节 本次募集资金运用

一、概述

经公司第四届董事会第三次会议和

２０１１

年第一次临时股东大会审议通过， 公司决议以

２０１０

年

１２

月

３１

日总股本

４０

，

０１０

万股为基数， 按照每

１０

股配

３

股的比例向全体股东配售股票， 共计可配股份数量为

１２

，

００３

万股，最终的配售比例授权公司董事会与主承销商协商确定。

本次配股预计募集资金净额不超过人民币

８

亿元，全部用于归还银行贷款和补充流动资金。 公司计划

将募集资金中的

４

亿元用于偿还银行贷款，其余用于补充流动资金。

公司已制定了《募集资金管理办法》，规定了募集资金专户存储、使用、管理和监督制度，公司对首次公

开发行股票的募集资金进行了规范的管理和运用，公司仍将严格按照相关规定管理和使用本次配股募集资

金。

二、募集资金运用的必要性

本部分首先从内外部因素角度，对公司本次配股的背景进行描述。再从公司实际情况出发，分别分析公

司拟运用本次配股资金偿还银行贷款及补充流动资金的必要性。

（一）本次配股的背景

公司本次配股处于各种内、外部因素的综合作用之下。 外部因素集中表现在：近年来，铜价大幅波动并

持续高企，对铜加工企业的生存与发展构成挑战；

２００８

年金融危机以来，国内外市场环境发生变化，对铜加

工企业产生深远影响；

２０１０

年下半年以来随着国内流动性过剩和通货膨胀的压力较大，央行持续收紧货币

政策。内部因素集中表现在：公司上市以来，不断调整经营策略，以适应国内外市场环境的变化，报告期内资

产和业务规模双双增长；公司的负债规模较大，流动资金较为紧张，资产负债率上升到较高水平。 公司为改

善自身财务结构、降低财务费用负担、提升盈利能力，缓解流动资金紧张的状况，并进一步推进各项革新举

措，完成自我升华，需要借助本次配股踏上发展的一个新台阶。

１

、铜价的剧烈波动并持续高企，机遇与挑战并存

报告期内，公司的主要原材料电解铜价格波动剧烈，在

２００９

年初达到低点后，铜价开始持续走高，

２０１０

年

１２

月上海期货交易所的电解铜均价为

６６

，

６３７

元

／

吨，相对于

２００９

年

１

月的

２８

，

９０９

元

／

吨，两年间涨幅高

达

１３０．５１％

。 铜价的剧烈波动及持续高企，会使公司面临较大的压力与风险：从短期看，铜价持续走高会导

致公司正常经营的流动资金需求随之增加，从而对公司的营运资金形成巨大压力，公司的资产负债率处于

较高的水平，加重了公司的财务费用负担。铜价大幅波动的特性也使得一旦铜价在短期内迅速下跌，将造成

公司有风险敞口的存货等流动资产贬值，应收账款也存在贬值或发生坏账的风险。从长期看，过高的铜价将

会抑制铜产品需求的增长，甚至导致铜加工产品在一些应用领域被其它材料替代。

在企业产销规模和资产周转率基本保持不变的情况下，铜价在两年内增幅达

１３０．５１％

就意味着公司的

流动资金需求相应近似增加

１３０．５１％

，在前述假设下，未来的铜价增幅也将近似转化为公司的流动资金需

求。 因而，在当前的铜价环境下，公司迫切需要进行本次融资以缓解流动资金紧张的状况，降低公司的财务

负担，提升盈利能力。

２

、国内外铜加工市场环境发生变化

在铜加工产品国际市场增速放缓的背景下，中国市场对铜产品旺盛的需求已成为世界铜加工行业的主

要增长点，大型铜加工企业需要在新的国内外市场环境下调整产销布局并加大市场开拓力度。

３

、货币政策趋紧，通过银行信贷融资难度加大

金融危机以来的各项经济刺激政策导致货币供给大幅增长，在

２０１０

年货币政策回归正常的背景下，我

国货币增速较

２００９

年有大幅的回落。 然而，在外围流动性泛滥和内部货币创造意愿的双重推动下，货币增

速又出现回升的迹象。

２０１０

年下半年以来，随着国内流动性过剩和通货膨胀的压力较大，央行持续收紧货

币政策。

２０１１

年

４

月

５

日，央行上调金融机构人民币存贷款基准利率，这是年内第

２

次加息，也是

２０１０

年以

来第

４

次加息。

２０１１

年

４

月

２１

日，央行上调存款类金融机构人民币存款准备金率

０．５

个百分点，这是年内

第

４

次上调存款准备金率，也是自

２０１０

年以来第

１０

次上调。

据分析人士预计，未来央行将继续实施稳健的货币政策以消除通货膨胀的货币因素，利率和准备金率

仍有上调可能。而信贷总量管控、准备金率连续上调的累积影响，尤其是差别准备金率动态调整措施对贷款

投放的约束作用依然较大，将延续信贷紧缩态势。 为调整和控制通胀预期，预计“连续加息、控流动性、压低

通胀”将有可能成为

２０１１

年我国货币政策的主基调。

在这种背景下，如果央行进一步上调利率紧缩银根，将增加企业获取银行信贷资金的难度，也将提高企

业债务融资的成本。

４

、公司上市以来，资产规模稳定，业务稳健增长

公司上市以来，凭借自身稳健的经营理念和较强的抗风险能力，经受住了国际金融危机和铜价大幅波

动等外部不利因素的冲击，资产和业务规模持续稳健增长，核心竞争力也不断得到加强。

在多年持续稳健经营的基础上，公司目前产能已达到一定规模，行业龙头地位较为稳定，公司拟通过本

次配股募集资金使公司的流动资金更为充沛，并在此基础上对现有产能进行改造升级，进一步提高生产效

率。

５

、公司持续进行自我革新，巩固行业龙头地位

在变化的国内外市场环境下，公司不断调整企业的经营策略，以在市场竞争中抢占先机，并拥有更突出

的核心竞争力。虽然公司一直通过对自身的调整来适应国内外市场环境的变化，但

２０１０

年以来随着铜价的

持续高企及国际金融危机影响的余波未尽，公司仍处于相对严酷的外部环境之下，选择在这个时点进行融

资，将有助于公司继续深入对自身产能的改造和生产效率的提升，坚持不断地进行自我革新和升华，从而在

未来的竞争中更具发展后劲。

（二）运用配股资金偿还银行贷款的必要性

１

、公司资产负债率较高

公司上市前，资产负债率处于较高的水平，

２００５

年

－２００７

年各期末公司的资产负债率（母公司）分别为

６５．６６％

、

７２．３８％

、

７３．７２％

， 主要是由于公司业务的快速扩张和铜价上涨所致， 且符合铜加工行业的普遍特

性。

２００８

年公司上市后，资产负债率大幅下降，资产负债率（母公司）由

２００７

年末的

７３．７２％

下降到

２００８

年

末的

５２．０９％

，资产负债率（合并）由

２００７

年末的

７１．９９％

下降到

２００８

年末的

５４．７４％

。

近年来， 随着铜价持续走高， 以及公司业务的发展与扩张， 公司的资产负债率又逐年上升，

２００８

年、

２００９

年、

２０１０

年和

２０１１

年

１－６

月各期末的资产负债率 （母公司） 分别为

５２．０９％

、

６７．１３％

、

７１．４７％

和

７３．７１％

，资产负债率（合并）分别为

５４．７４％

、

６８．１７％

、

７１．２３％

和

７３．７８％

。

公司

２００９

年以来资产负债率的持续攀升是与主要原材料电解铜价格持续高企、 公司业务规模增长较

快的情况相适应的，符合本行业的特点，不会影响公司的长期偿债能力。然而，资产负债率处于较高水平，还

是会在一定程度上制约公司的持续发展：公司进一步获得银行的授信额度将受到影响，公司流动资金紧张

的情况将难以缓解。流动资金紧张将使公司的新产品开发、业务拓展、技术升级等均受到制约，而且，一旦铜

价突然发生大幅上涨，将给公司的正常生产经营造成较大压力。此外，较高的负债也导致公司的利息支出金

额较大，影响了公司的盈利水平。

２

、公司的负债结构分析

公司的银行贷款规模一直保持在较高水平，特别是

２００９

年以来，公司贷款规模出现显著增长：

２００９

年

末公司银行借款累计余额达到

２０．４６

亿元，比

２００８

年末增幅达

１１８．８３％

；

２０１０

年末银行借款累计余额达到

２４．８６

亿元，比

２００９

年末增幅达

２１．５０％

。 截至

２０１１

年

６

月

３０

日，公司银行借款累计余额达

２８．４７

亿元，比

２０１０

年末增幅达

１４．５３％

， 其中， 公司短期借款和一年内到期的非流动负债之和占贷款总额的比重为

８７．５０％

，公司的短期偿债压力较大。

从应付账款指标来看，

２０１０

年末公司应付账款增长很大，比

２００９

年末增长了

４９．５０％

，公司应付账款金

额的快速增长反映了公司流动资金较为紧张的状况，公司通过对供应商应付账款的占用来缓解自身的流动

资金压力，以商业信用作为流动资金的暂时性来源，这种情形可以通过外部融资来得以解决。

３

、公司的利息支出金额较大

公司的利息支出金额较大，这在一定程度上影响了公司的盈利水平，如以本次配股的募集资金偿还部

分银行贷款，可以使公司的财务费用明显下降。

利息支出对公司盈利能力的影响可以用利息支出占同期息税前利润（

ＥＢＩＴ

）的比重来判断，这一指标为

利息保障倍数的倒数，反映了公司的盈利水平对利息负担的消化能力。

２０１０

年以来公司的利息支出占

ＥＢＩＴ

的比重有显著增加， 这主要是由公司近一年一期流动资金紧张、

贷款规模增加、从而利息负担加重所致，这在一定程度上影响了公司的偿债能力和盈利水平。

（三）运用配股资金补充流动资金的必要性

１

、铜价高企带来营运资金压力

铜价高企为铜加工企业带来巨大的营运资金压力，由于对经营性资金的占用中，应收账款和存货是最

主要的两种占用源头，而铜价的上涨将直接导致存货所占用的流动资金加大，且铜价上涨导致公司销售收

入随之增加，对应收账款的影响也十分显著。在企业产销规模和资产周转率基本保持不变的情况下，铜价的

增幅将直接近似转化为公司的营运资金需求的增幅。

虽然公司有较强的盈利能力，能够通过新增利润创造经营性现金流，且公司行业地位突出、商业信用良

好，可以通过对供应商的应付账款的占用缓解流动资金压力，但在铜价大幅波动且持续高企的背景下，充裕

的营运资金将是降低企业经营风险、使企业在竞争中立于不败之地的关键。

２

、难以通过债务融资补充流动资金

如前所述，在趋紧的货币政策背景之下，企业获取银行信贷资金的难度将加大，债务融资的成本也将提

高。 虽然公司作为地方颇具实力的大型企业，有着良好的银行信用记录，也是银行愿意授信的重点客户，但

在信贷收紧的背景下，即使公司能够得到授信额度，在贷款的实际发放过程中也会受制于各种因素，且有些

贷款属于附有条件的贸易性融资（如需要开具信用证，信用证到期再押汇或者海外代付等），不能用于补充

公司流动资金。

因而，在目前银行信贷融资难度加大、成本提高的背景下，公司应选择借助资本市场获取发展所需的资

金，满足自身旺盛的流动资金需求。自公司首发上市以来，公司的业务稳步发展，行业龙头地位得以巩固，在

此时点进行再融资，有利于公司的长远发展和股东利益的最大化。

３

、公司业务整合与升级的需要

公司上市以来，在全球范围内对自身的铜加工产业进行生产和销售布局，并进行一系列的搬迁、改造、

扩建，在产能稳中有升的基础上，重点着眼于技术改造与生产效率的提高。

２０１１

年，随着安徽海亮年产

４．８

万吨高效节能环保精密铜管生产线项目（搬迁、改造原有产能

３

万吨，

新增产能

１．８

万吨）的建成投产和海亮（越南）铜业年产

７．１

万吨铜及铜合金管项目（搬迁、改造原有产能

３．５

万吨，新增产能

３．６

万吨）的如期生产运行，公司铜管生产能力和行业地位均将进一步提升，更好地满足下

游制冷行业铜管的旺盛需求。

另一方面，公司自上市以来未对铜棒生产线进行过大规模的技术改造，公司将于

２０１１

年对科宇公司的

部分铜棒生产线进行全面的搬迁和技术改造，引进新型机器设备并改进工艺路线，淘汰落后产能的同时增

加高端精密铜棒的供应能力，通过主动求变提升铜棒的生产效率和盈利能力。

前述业务整合与升级举措，对公司未来的发展意义深远，上述自我调整完成后，将进一步增强公司的生

存能力和抗风险能力，巩固行业龙头地位，增厚盈利空间，然而上述举措均需要充足的流动资金作为保障，

公司在此时点进行融资，是促进公司长足发展之必须。

三、募集资金运用的可行性

运用营运资金周转率法可以测算出公司未来一年的营运资金需求量，扣除可用于补充公司营运资金的

自有资金后，即可得出公司未来一年需要依靠外部融资来解决的营运资金缺口。 运用销售百分比法可以根

据预计销售额测算出公司的外部融资需求。运用上述两种方法，对公司的融资需求进行测算，结论均表明公

司需通过外部融资解决

８

亿元左右的资金缺口。公司通过本次配股募集资金

８

亿元用于偿还银行贷款和补

充流动资金是合理、可行的。

此外，通过对公司目前的银行贷款情况和未来的流动资金需求的分析，可以看到公司将如何具体运用

配股募集资金，从而使自身的负债结构、资产效率、盈利能力得到改善和提高，在缓解资金压力的同时，促进

公司业务长足发展。

（一）公司营运资金缺口的测算（营运资金周转率法）

营运资金周转次数

＝３６０／

（存货周转天数

＋

应收账款周转天数

－

应付账款周转天数

＋

预付账款周转天数

－

预收账款周转天数）

＝７．９３

次。

２０１１

年销售收入年增长率按

２５％

进行测算（综合考虑产品销量增加及铜价上涨的因素），从而明年所

需的营运资金量

＝

上年度销售收入

×

（

１＋

预计销售收入年增长率）

×

（

１－

上年度销售利润率）

／

营运资金周转次

数

＝１３８

，

８９５．８５

万元。

公司

２０１１

年的营运资金需求量为

１３８

，

８９５．８５

万元，在不考虑通过新增银行贷款补充营运资金的情况

下，公司需补充的营运资金量

＝

营运资金需求量

－

可用于补充公司营运资金金额。

假设公司

２０１０

年末的营运资金余额全部可作为公司

２０１１

年的营运资金贡献，

２０１０

年末公司的营运资

金余额

＝

流动资产

－

流动负债

＝３１

，

６７０．６４

万元，因此，在前述前提下，公司未来的营运资金缺口

＝２０１１

年营运

资金需求量

－２０１０

年末营运资金余额

＝１０７

，

２２５．２１

万元，该资金缺口需要依靠外部融资解决。

（二）公司所需外部融资的测算（销售百分比法）

预计需从外部增加的资金

＝

增加的销售收入

×

经营资产销售百分比

－

增加销售收入

×

经营负债销售百分

比

－

可以动用的金融资产

－

预计销售额

×

计划销售净利率

×

（

１－

股利支付率）

＝ ７９

，

８４６．６４

万元。 其中，仍保守

预测明年预计销售收入年增长率为

２５％

（综合考虑产品销量增加及铜价上涨的因素）。

（三）公司贷款情况和偿还计划

截至

２０１１

年

６

月

３０

日，公司的银行借款规模达

２８４

，

６９７．１６

万元，母公司银行借款规模达

１５１

，

５３８．２９

万元 （美元外币借款按照

２０１１

年

６

月

３０

日中国人民银行公布的

１

美元对人民币

６．４７１６

元的汇率进行折

算）。

从母公司银行借款的币种结构来看，人民币借款规模为

５９

，

９９１．４５

万元，外币借款规模为

９１

，

５４６．８４

万

元，公司负债以外币（美元）借款为主，其占全部借款的比重为

６０．４１％

。

从母公司银行借款的期限结构来看，短期借款和一年内到期的长期借款合计达

１１５

，

９４４．４９

万元，其占

全部借款的比重为

７６．５１％

，公司在短期内有较大的偿债压力。

公司拟将本次配股募集资金中的

４

亿元用于偿还银行贷款，公司将根据募集资金实际到位时间和贷款

的到期时间，综合考虑自身的资金状况，优先偿还上述银行贷款中的人民币短期借款及一年内到期的长期

借款，并结合汇率情况偿还部分即将到期的美元借款。

（四）公司未来的主要流动资金需求

１

、海亮（越南）铜业年产

７．１

万吨铜管项目

本项目

２０１０

年已经建成开始生产，到

２０１１

年预计将释放产能

３

万吨左右，计划销量

２．５

万吨左右，按

照公司目前用于外销的铜管的营业周期平均在

５０

天左右，年营运资金周转次数约

７

次左右的水平，按照

７

万元

／

吨（含税）的销售价格测算，本项目明年预计新增销售收入规模

１７．５

亿元，从而维持项目运行的新增流

动资金需求量约为

２．５

亿元。

２

、安徽海亮年产

４．８

万吨铜管项目

本项目将于

２０１１

年建成投产，

２０１１

年预计将释放产能

３

万吨左右，计划销量

２．５

万吨左右，因本项目

产品主要用于内销，内销应收账款回款较慢，按公司目前用于内销的铜管的营业周期平均在

９０

天左右、年

营运资金周转次数约

４

次左右的水平，按照

７

万元

／

吨（含税）的销售价格测算，销售收入规模

１７．５

亿元，从

而维持项目运行的新增流动资金需求量约为

４．４

亿元。

３

、科宇公司年产

１．８

万吨精密铜棒线技改项目

本次技改完成后将新增铜棒产能

０．８

万吨，按公司目前铜棒的营业周期平均在

７０

天左右、年营运资金

周转次数约

５

次左右的水平，按照

４．５

万元

／

吨（含税）的销售价格测算，新增销售收入规模

４

亿元，从而维持

项目运行的新增流动资金需求量约为

０．８

亿元。

４

、如铜价继续上涨将增加的流动资金需求

前述项目的新增流动资金均是基于铜价维持在当前价位不变的前提下进行测算的， 如果铜价上涨，销

售价格将随之上涨，在周转次数不变的情况下，项目运行均将对流动资金产生更多的需求。 铜价上涨

１

，

０００

元

／

吨，在加工费不变的情况下，销售价格将上涨

１

，

０００

元

／

吨，按公司

２０１０

年营运资金周转次数

７．９３

次测

算，每吨产品就将新增营运资金需求

１２６

元。 如不考虑产销量扩张的因素，按

２０１０

年公司

１７９

，

６７５

吨的产

销量规模，则对应铜价每上涨

１

，

０００

元

／

吨，公司的营运资金需求即相应增加

２

，

２６６

万元。

四、募集资金运用对公司的影响

（一）改善财务结构，增强偿债能力

公司

２０１１

年

６

月

３０

日的资产负债率（母公司）为

７３．７１％

，在本次配股募集资金

８

亿元运用完毕后，将

使公司的资产负债率（母公司）下降至

６０．４８％

，公司的财务结构将得到很大改善。

按照

２０１１

年

６

月

３０

日的资产负债表进行测算，配股前后公司资产负债率的变化情况如下表：

单位：万元

合并报表 母公司报表

发行前 发行后 发行前 发行后

总资产

６２２

，

６５２．５４ ６６２

，

６５２．５４ ４８５

，

１５８．６７ ５２５

，

１５８．６７

总负债

４５９

，

４１３．５３ ４１９

，

４１３．５３ ３５７

，

６３３．９２ ３１７

，

６３３．９２

净资产

１６３

，

２３９．０１ ２４３

，

２３９．０１ １２７

，

５２４．７５ ２０７

，

５２４．７５

资产负债率（

％

）（合并

／

母公司）

７３．７８％ ６３．２９％ ７３．７１％ ６０．４８％

在资产负债率大幅下降的同时，本次配股将使公司的偿债能力得到增强，公司的各项偿债能力指标均

将得到改善，具体如下表：

发行前 发行后

流动比率

１．００ １．２１

速动比率

０．７１ ０．８９

利息保障倍数

２．６５ ４．３１

附注：利息保障倍数的变化，按照发行后利息支出减少

５

，

０４８

万元进行测算。

（二）降低财务费用，提升盈利能力

按照

２０１１

年

６

月

３０

日一年期的银行贷款利率

６．３１％

进行测算，本次配股募集资金

８

亿元用于偿还银

行贷款和补充流动资金后， 公司每年可节省的财务费用

＝

偿还银行贷款金额

×

实际贷款年利率

＋

补充流动资

金金额

×

实际贷款年利率

＝４００

，

０００

，

０００×６．３１％＋４００

，

０００

，

０００×６．３１％＝５

，

０４８

万元。

本次配股后公司的财务费用可降低

５

，

０４８

万元，其中，直接减少原利息支出

２

，

５２４

万元，募股资金补充

流动资金而减少向银行新增借款从而节省利息支出

２

，

５２４

万元。 财务费用的大幅降低，将使公司全年的利

润总额增加

５

，

０４８

万元，净利润增加

３

，

７８６

万元，从而降低公司的财务负担，提升公司的盈利能力。

（三）本次配股对每股收益和净资产收益率的影响

１

、测算基于的假设条件

以公司

２０１１

年

１－６

月的相关数据进行模拟测算，假定本次配股募集资金

８

亿元，其中

４

亿元用于偿还

银行贷款，剩余

４

亿元用于补充流动资金，且假设募集资金于

２０１１

年

１

月到账实施。

以下分析测算需采用的相关指标和假设条件如下：

指标 数值 备注

２０１１

年

１－６

月归属于母公司的净利润

９８

，

１６４

，

４５４．３８

未经审计

２０１１

年

１

月

１

日归属于母公司的所有者权益

１

，

６１０

，

６０２

，

６８９．８３

———

配股前的股本

４００

，

１００

，

０００

股 ———

本次配股数

１２０

，

０３０

，

０００

股 假设按照

１０

配

３

的比例进行配股

配股后

２０１１

年

１－６

月归属于母公司的模拟

净利润

１１７

，

０９４

，

４５４．３８

假设

２０１１

年

１

月发行

配股后的加权平均总股本

５００

，

１２５

，

０００．００

假设

２０１１

年

１

月发行

配股后的加权平均净资产

２

，

３２６

，

３５１

，

５８３．６９

假设

２０１１

年

１

月发行

公司所得税率

２５％

———

一年期银行贷款利率

６．３１％ ２０１１

年

６

月

３０

日银行贷款利率

配股发行后，

２０１１

年第上半年的归属母公司的模拟净利润

＝

归属母公司的净利润

＋

［每年节省的财务成本

×

６／１２×

（

１－

上市公司适用所得税税率）］

＝９８

，

１６４

，

４５４．３８＋

［

５０

，

４８０

，

０００×６／１２×

（

１－２５％

）］

＝ １１７

，

０９４

，

４５４．３８

元。

２

、配股后每股收益的测算

发行后的

２０１１

年上半年的基本每股收益

＝２０１１

年上半年的归属母公司的模拟净利润

／２０１１

年

１

月配股

后的加权平均净资产

＝ ０．２３４１

元

／

股。

３

、配股后净资产收益率的测算

发行后的加权平均净资产收益率

＝Ｐ０／

（

Ｅ０＋ＮＰ÷２＋Ｅｉ×Ｍｉ÷Ｍ０

–

Ｅｊ×Ｍｊ÷Ｍ０±Ｅｋ×Ｍｋ÷Ｍ０

）

＝２０１１

年上半年

的归属母公司的模拟净利润

／２０１１

年

１

月配股后的加权平均净资产

＝５．０３％

。

４

、配股前后主要盈利指标的比较

根据前述测算，配股前后主要盈利指标的比较情况如下表：

指标 配股前 配股后

每股收益（元

／

股）

０．２４５３ ０．２３４１

加权平均净资产收益率（

％

）

６．１５％ ５．０３％

公司配股后，因公司股份数增加和净资产规模变化较大，所以公司的每股收益和净资产收益率在配股

后将略有下降。

（四）符合全体股东利益的最大化

本次配股后，公司合并报表的资产负债率将由

７３．７８％

下降至

６３．２９％

，流动比率将由

１．００

上升至

１．２１

，

速动比率将由

０．７１

上升至

０．８９

，财务费用可降低

５

，

０４８

万元。 配股募集资金的运用，可以使公司的负债结

构、资产效率、偿债能力和盈利能力得到改善和提高，在缓解资金压力的同时，促进公司业务长足发展，符合

全体股东利益的最大化。

第六节 备查文件

除配股说明书及摘要所披露的资料外，发行人按照中国证监会的要求将下列备查文件备置于发行人及

保荐机构（主承销商）处，并在深交所网站

ｗｗｗ．ｓｚｓｅ．ｃｎ

披露，便于投资者查阅。

备查文件：

１

、海亮股份最近三年的财务报告和审计报告及最近一期的财务报告；

２

、保荐机构出具的发行保荐书；

３

、法律意见书和律师工作报告；

４

、注册会计师关于前次募集资金使用情况的鉴证报告；

５

、中国证监会核准本次发行的文件；

６

、其他与本次发行有关的重要文件。

上述备查文件查阅时间、地点、电话及联系人如下：

１

、查阅时间：

工作日上午

９

：

３０

———

１１

：

３０

，下午

２

：

００

———

５

：

００

２

、查阅地点：

浙江海亮股份有限公司

地址：浙江省诸暨市店口镇工业区

联系人：邵国勇、朱琳

电话：

０５７５－８７０６９０３３ ８７６６９３３３

广发证券股份有限公司

地址：广州市天河区天河北路

１８３－１８７

号大都会广场

４３

楼（

４３０１－４３１６

房）

联系人：吴克卫、付竹、姜楠、崔海峰、王振华、王勍然

电话：

０２０－８７５５５８８８

(

上接

D2

版

)


