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岳阳林纸股份有限公司2012年公司债券(第一期)上市公告书
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证券简称：

１２

岳纸

０１

证券代码：

１２２２５７

发行规模： 人民币

８．５

亿元

上市时间：

２０１３

年

６

月

２５

日

上地： 上海证券交易所

第一节 绪言

重要提示

岳阳林纸股份有限公司（以下简称“岳阳林纸”、“公司”、“本公司”或“发行人”）董事会成员已批准本上

市公告书，确信其中不存在任何虚假、误导性陈述或重大遗漏，并对其真实性、准确性、完整性负个别的和连

带的责任。

上海证券交易所（以下简称“上交所”）对本公司债券上市的核准，不表明对该债券的投资价值或者投资

者的收益作出实质性判断或者保证。 因公司经营与收益的变化等引致的投资风险，由购买债券的投资者自

行负责。

岳阳林纸股份有限公司

２０１２

年公司债券（第一期）（以下简称“本期债券”）主体评级为

ＡＡ

，债券信用等

级为

ＡＡＡ

；本期债券上市前，本公司最近一期末的净资产为

５

，

２５５

，

８６５

，

６４３．２７

元（截至

２０１３

年

３

月

３１

日合并

报表中的所有者权益），资产负债率为

６９． １４％

（合并口径）；最近一年经审计的净资产为

５

，

３５４

，

１９５

，

２６０．３９

元（截至

２０１２

年

１２

月

３１

日合并报表中的所有者权益），资产负债率为

６７．７４％

（合并口径）。 公司最近三个会计

年度实现的年均可分配利润为

６７

，

６８２

，

６９１．４５

元（

２０１０

年、

２０１１

年及

２０１２

年合并报表中归属于母公司所有者

的净利润的平均值，其中，

２０１０

年度为追溯调整的数据），预计不少于债券一年利息的

１．５

倍。 发行人近期财

务指标均符合相关标准。

如无特别说明，本上市公告书的简称或名词的释义与《岳阳林纸股份有限公司

２０１２

年公司债券（第一

期）募集说明书》相同。

第二节 发行人简介

一、发行人基本信息：

公司名称： 岳阳林纸股份有限公司

英文名称

Ｙｕｅｙａｎｇ Ｆｏｒｅｓｔ ＆ Ｐａｐｅｒ Ｃｏ．

，

Ｌｔｄ．

注册资本：

１

，

０４３

，

１５９

，

１４８

元

法定代表人： 童来明

公司首次注册登记日期：

２０００

年

９

月

２８

日

公司住所

／

办公地址： 岳阳市城陵矶洪家洲

所属行业： 造纸及纸制品业

股票上市地： 上海证券交易所

股票简称： 岳阳林纸

股票代码：

６００９６３

邮政编码：

４１４００２

电话：

０７３０－８５９０６８３

传真：

０７３０－８５６２２０３

互联网址：

ｈｔｔｐ

：

／／ｗｗｗ．ｙｙｐａｐｅｒ．ｃｏｍ

电子邮箱：

ｚｑ＠ｔｉｇｅｒｆｐ．ｃｏｍ

经营范围：纸浆、机制纸的制造、销售及对泰格林纸集团及其子公司水、电、汽的供应。 经营本企业自产

产品及技术的出口业务；经营本企业生产所需的原辅材料、仪器仪表、机械设备、零配件及技术的进口业务

（国家限定公司经营和国家禁止进口的商品及技术除外）；经营进料加工和“三来一补”业务。

二、发行人设立、上市及股本变更情况

（一）基本情况

岳阳林纸系经湖南省人民政府湘政函［

２０００

］

１４９

号《湖南省人民政府关于同意设立岳阳纸业股份有限

公司的批复》批准，由泰格林纸集团股份有限公司（原名湖南泰格林纸集团有限责任公司）作为主发起人设

立的股份有限公司。 本公司经岳阳市工商行政管理局登记注册，取得注册号为

４３０００００００００５０６６

的《企业法

人营业执照》。 经

２０１０

年

１１

月

１０

日公司第四届董事会第十一次会议、

２０１１

年

２

月

１５

日公司

２０１１

年第一次临时

股东大会审议通过，为适应公司发展的需要，更充分地体现公司林浆纸一体化发展的战略意图，将公司中文

名称由“岳阳纸业股份有限公司”变更为“岳阳林纸股份有限公司”，英文名称由“

ＹＵＥＹＡＮＧ ＰＡＰＥＲ ＣＯ．

，

ＬＴＤ．

”变更为“

ＹＵＥＹＡＮＧ ＦＯＲＥＳＴ ＆ ＰＡＰＥＲ ＣＯ．

，

ＬＴＤ．

”。

公司股票已于

２００４

年

５

月

２５

日在上海证券交易所挂牌交易。 经历次增资后， 公司现有注册资本

１

，

０４３

，

１５９

，

１４８

元，股份总数

１

，

０４３

，

１５９

，

１４８

股，其中无限售条件的流通股份为

８４３

，

１５９

，

１４８

股，有限售条件的流通

股为

２００

，

０００

，

０００

股。

本公司属造纸行业，经营范围为：纸浆、机制纸的制造、销售及对泰格林纸集团及其子公司的水、电、汽

的供应；经营本企业自产产品及技术的出口业务；经营本企业生产所需的原辅材料、仪器仪表、机械设备、零

配件及技术的进口业务（国家限定公司经营和国家禁止进口的商品和技术除外）；经营进料加工和“三来一

补”业务。

（二）公司上市以来历次股本变化情况

１

、

２００４

年首次公开发行上市

经中国证监会出具的证监发行字 ［

２００４

］

４５

号文 《关于核准岳阳纸业股份有限公司公开发行股票的通

知》核准，发行人于

２００４

年

５

月

１０

日通过上海证券交易所公开发行

Ａ

股股票

８

，

０００

万股，每股面值

１

元，发行价

６．６９

元

／

股，实际募集资金净额

５０

，

７６５．５０

万元。 募集资金已于

２００４

年

５

月

１４

日全部到位，并经湖南开元有限责

任会计师事务所出具的开元所［

２００４

］内验字第

００８

号《验资报告》验证。 公司发行上市后的股本结构如下：

股份类别和股东名称 持股数（股） 占总股本比例

一、发起人股

９９

，

８６６

，

７１５ ５５．５２％

其中：湖南省岳阳林纸集团有限责任公司

８５

，

３０６

，

７１５ ４７．４３％

二、社会公众股

８０

，

０００

，

０００ ４４．４８％

合计

１７９

，

８６６

，

７１５ １００．００％

注：发行人控股股东泰格林纸集团前身为湖南泰格林纸集团有限责任公司。 其历次更名情况为：

１９９６

年

１１

月

２８

日岳阳造纸厂（成立于

１９５８

年）改制为湖南省岳阳纸业集团有限责任公司，

２００２

年

１２

月

１３

日更名为

湖南省岳阳林纸集团有限责任公司，

２００４

年

６

月

２１

日更名为湖南泰格林纸集团有限责任公司。

２０１０

年

９

月

２１

日湖南泰格林纸集团有限责任公司原股东与中国纸业签订《重组协议》，

２０１１

年

１

月

２８

日完成泰格林纸集团

股份有限公司的发起设立工作。

２

、

２００５

年资本公积转增股本

２００５

年

６

月

６

日，发行人召开

２００４

年年度股东大会审议通过公司

２００４

年度利润分配及资本公积金转增股

本方案。 发行人以

２００４

年末公司总股本

１７９

，

８６６

，

７１５

股为基数，向全体股东每

１０

股派发现金红利

１．００

元（含

税）；以资本公积金转增股本，每

１０

股转增

５

股，共转增

８９

，

９３３

，

３５８

股。 转增后发行人的股本结构如下：

股份类别和股东名称 持股数（股） 占总股本比例

一、发起人股

１４９

，

８００

，

０７３ ５５．５２％

其中：湖南泰格林纸集团有限责任公司

１２７

，

９６０

，

０７３ ４７．４３％

二、社会公众股

１２０

，

０００

，

０００ ４４．４８％

合计

２６９

，

８００

，

０７３ １００．００％

３

、

２００５

年股权分置改革

发行人于

２００５

年

１１

月

２２

日召开股权分置改革相关股东大会，审议通过公司股权分置改革方案。 根据方

案，发行人的流通股股东每

１０

股获得非流通股股东支付的

３

股对价。 股改方案实施后，发行人股本总数未发

生变化，具体股本结构变化如下：

股份类别和股东名称 持股数（股） 占总股本比例

一、有限售条件的流通股

１１３

，

８００

，

０７３ ４２．１８％

其中：湖南泰格林纸集团有限责任公司

９７

，

２０８

，

６６７ ３６．０３％

二、无限售条件的流通股

１５６

，

０００

，

０００ ５７．８２％

合计

２６９

，

８００

，

０７３ １００．００％

４

、

２００７

年非公开发行

经中国证监会出具的证监发行字［

２００７

］

４３

号文《关于核准岳阳纸业股份有限公司非公开发行股票的通

知》核准，发行人于

２００７

年

３

月

１４

日以每股

１１．１０

元的发行价格，共向

１０

名特定投资者非公开发行

１６

，

５００

万股

人民币普通股（

Ａ

股），募集资金净额

１７８

，

５４９．７４

万元。 募集资金已于

２００７

年

３

月

１５

日全部到位，并经湖南开元

有限责任会计师事务所出具的开元所［

２００７

］内验字第

００７

号《验资报告》验证。 发行人非公开发行完成后的

股本结构如下：

股份类别和股东名称 股份数额（股） 占总股本比例

一、有限售条件的流通股

２６２

，

２０８

，

６６７ ６０．３１％

其中：湖南泰格林纸集团有限责任公司

９７

，

２０８

，

６６７ ２２．３６％

二、无限售条件的流通股

１７２

，

５９１

，

４０６ ３９．６９％

合计

４３４

，

８００

，

０７３ １００．００％

５

、

２００８

年送转股

经

２００８

年

５

月

２０

日召开的

２００７

年度股东大会审议通过，发行人决定以

２００７

年末股份总数

４３４

，

８００

，

０７３

股

为基数，向全体股东每

１０

股送

１

转

４

派

０．２

元（含税）。 该方案于

２００８

年

６

月

１６

日实施完毕，并经开元信德会计师

事务所出具的开元信德湘验字［

２００８

］第

０３１

号《验资报告》验证。本次送转股完成后，发行人总股本增加

２１７

，

４００

，

０３７

股，增至

６５２

，

２００

，

１１０

股。 发行人送转股后股本结构如下：

股份类别和股东名称 股份数额（股） 占总股本比例

一、有限售条件的流通股

１４５

，

８１３

，

００１ ２２．３６％

其中：湖南泰格林纸集团有限责任公司

１４５

，

８１３

，

００１ ２２．３６％

二、无限售条件的流通股

５０６

，

３８７

，

１０９ ７７．６４％

合计

６５２

，

２００

，

１１０ １００．００％

６

、

２０１０

年配股

经中国证监会出具的证监许可［

２０１０

］

１２５２

号文《关于核准岳阳纸业股份有限公司配股的批复》核准，发

行人于

２０１０

年

１２

月

２４

日向原股东实施配股。 发行人以每

１０

股配

３

股的比例、每股

７．７０

元的发行价格，向全体

股东配售

１９

，

０９５．９０

万股人民币普通股（

Ａ

股），募集资金净额

１４３

，

１２０．９２

万元。募集资金已于

２０１０

年

１２

月

２８

日

全部到位，并经天健会计师事务所有限公司出具天健验［

２０１０

］

２－３０

号《验资报告》验证。 发行人配股完成后

的股本结构如下：

股份类别和股东名称 股份数额（股） 占总股本比例

一、有限售条件的流通股

１３６

，

９４５

，

８８８ １６．２４％

其中：湖南泰格林纸集团有限责任公司

１３６

，

９４５

，

８８８ １６．２４％

二、无限售条件的流通股

７０６

，

２１３

，

２６０ ８３．７６％

合计

８４３

，

１５９

，

１４８ １００．００％

注：湖南泰格林纸集团有限责任公司直接持有公司的有限售条件和无限售条件股份比例合计为

２２．４８％

。

７

、

２０１２

年非公开发行

２０１２

年

１１

月

２１

日，中国证监会出具《关于核准岳阳林纸股份有限公司非公开发行股票的批复》（证监许

可［

２０１２

］

１５６２

号），核准岳阳林纸非公开发行不超过

２

亿股新股。截至本募集说明书出具之日，岳阳林纸已完

成非公开发行，向泰格林纸集团股份有限公司发行新股

２００

，

０００

，

０００

股。 本次非公开发行后，公司股本结构

如下：

股份类别和股东名称 股份数额（股） 占总股本比例

一、有限售条件的流通股

２００

，

０００

，

０００ １９．１７％

其中：泰格林纸集团股份有限公司

２００

，

０００

，

０００ １９．１７％

二、无限售条件的流通股

８４３

，

１５９

，

１４８ ８０．８３％

合计

１

，

０４３

，

１５９

，

１４８ １００．００％

（三）发行人设立以来的重大资产重组情况

２０１０

年

９

月

２１

日，中国纸业投资总公司和湖南省国有资产监督管理委员会、中国华融资产管理公司、湖

南发展投资集团有限公司、湖南财信投资控股有限责任公司、中国长城资产管理公司、湖南经济技术担保公

司、湖南泰格林纸集团有限责任公司等共同签署了《重组协议》。根据协议安排，中国纸业和湖南省国有资产

监督管理委员会、中国华融资产管理公司、湖南发展投资集团有限公司、湖南财信投资控股有限责任公司、

中国长城资产管理公司、湖南经济技术担保公司共同发起设立泰格林纸集团股份有限公司，其中湖南省国

有资产监督管理委员会、中国华融资产管理公司、湖南发展投资集团有限公司、湖南财信投资控股有限责任

公司、中国长城资产管理公司、湖南经济技术担保公司以持有的湖南泰格林纸集团有限责任公司的净资产

出资，中国纸业投资总公司以

２５

亿元现金出资。

２０１１

年

１

月

２８

日，泰格林纸集团在湖南省工商局完成工商变

更登记（企业法人营业执照注册号：

４３００００００００１５６０７

）。

中国纸业是诚通集团的全资子公司。 发行人原控股股东是湖南泰格林纸集团有限责任公司，原实际控

制人是湖南省国有资产监督管理委员会。 重组完成后，发行人的实际控制人变更为诚通集团。

（四）本次公司债券发行前公司的股本结构

截至

２０１２

年

１２

月

３１

日本公司股本结构

股份类型 股数（股） 占总股本比例（

％

）

一、有限售条件的流通股

２００

，

０００

，

０００ １９．１７％

二、无限售条件的流通股

８４３

，

１５９

，

１４８ ８０．８３％

三、股份总数

１

，

０４３

，

１５９

，

１４８ １００％

（五）本次发行前前十名股东的持股情况

截至

２０１２

年

１２

月

３１

日，公司股本总额为

１

，

０４３

，

１５９

，

１４８

股，前十名股东持股情况如下表

序号 股东名称 持股数量（股）

持 股 比 例

（

％

）

有限售条件股数

（股）

股份性质

１

泰格林纸集团股份有限公司

３８９

，

５５６

，

９０１ ３７．３４ ２００

，

０００

，

０００

人民币普通股

２

中国华融资产管理公司

２２

，

２２０

，

６３１ ２．６４ ０

人民币普通股

３

交通银行

－

华安宝利配置证券投资基金

２０

，

２７７

，

５１７ １．９４ ０

人民币普通股

４

交通银行

－

华安策略优选股票型证券投

资基金

１０

，

９１６

，

０２２ １．０５ ０

人民币普通股

５

上海浦东发展银行

－

广发小盘成长股票

型证券投资基金

７

，

９０４

，

４８４ ０．７６ ０

人民币普通股

６

中国建设银行股份有限公司

－

民生加银

红利回报灵活配置混合型证券投资基金

５

，

９９９

，

８６０ ０．５８ ０

人民币普通股

７

李寒光

４

，

２４８

，

７００ ０．４１ ０

人民币普通股

８

广东粤财信托有限公司

－

中鼎三

３

，

７９０

，

０００ ０．３６ ０

人民币普通股

９

岳阳华泰资源开发利用有限责任公司

３

，

２１８

，

６０５ ０．３１ ０

人民币普通股

１０

萧干星

２

，

８７４

，

９６６ ０．２８ ０

人民币普通股

合计

４７１

，

００７

，

６８６ ４５．１６ ０

三、发行人主要业务基本情况

（一）公司主要产品及用途

公司的经营范围：纸浆、机制纸的制造、销售及对泰格林纸集团及其子公司水、电、汽的供应。 经营本企

业自产产品及技术的出口业务；经营本企业生产所需的原辅材料、仪器仪表、机械设备、零配件及技术的进

口业务（国家限定公司经营和国家禁止进口的商品及技术除外）；经营进料加工和“三来一补”业务。

公司属于造纸及纸制品行业，主营业务是机制纸、机制浆的生产和销售及木材种植。

公司拥有五种浆种生产能力，以及数台多功能纸机，可以根据市场需求生产轻涂纸、复印纸、新闻纸、轻

型纸、颜料整饰纸、热敏原纸、淋膜原纸、包装纸等几十种纸，目前生产的主要产品是文化纸（复印纸、轻涂纸

和颜料整饰纸）、包装纸、淋膜原纸和商品浆板。

轻涂纸主要用于印刷美术图片、插图、画报、画册、商标、广告、说明书以及高档书刊、杂志等。

颜料整饰纸主要用于印刷彩色画报、图片、插图、商标、宣传画册、中小学课本等，也用于书籍、文献和杂

志的印刷。

淋膜原纸主要用于不干胶加工原纸，其在原纸上涂膜加工后用于商标、标签、广告表面覆膜、装潢覆膜、

不干胶带纸等。

包装纸主要用在水泥、化工、粮食、食品、日常生活用品等工农业产品包装领域，档案袋、信封等印刷包

装行业，以及复合包装、胶带制作等工业技术用纸领域。

商品浆板中，造纸用浆板用于供无制浆系统的造纸厂或其他加工工业使用，溶解浆用于纺织业。

（二）公司近三年主营业务收入构成（合并报表数据）

１

、按产品分类主营业务收入构成情况

单位：万元

项目

２０１２

年

２０１１

年

２０１０

年

销售收入 占比（

％

） 销售收入 占比（

％

） 销售收入 占比（

％

）

颜料整饰纸

１４９

，

２６５．２８ ２３．５０ １４９

，

８１５．８７ ２２．１７ １０７

，

５１０．８２ １８．２６

浆板

１２６

，

１５３．４５ １９．８６ １２２

，

０４７．６５ １８．０６ １２５

，

０７８．６４ ２１．２４

新闻纸

０．００ ０．００ ０．００ ０ ３２５．０２ ０．０６

轻涂纸

８３

，

８５７．８８ １３．２０ １１３

，

７７８．８８ １６．８４ １１８

，

５１８．１７ ２０．１３

包装纸

８６

，

９３８．２３ １３．６９ １０８

，

４８７．６３ １６．０５ ９２

，

９３１．２６ １５．７８

复印纸

３９

，

２１２．６５ ６．１７ ４０

，

７２８．３７ ６．０３ ２６

，

７６２．５０ ４．５５

工业纸

３５

，

２０７．７９ ５．５４ ３４

，

９７２．１９ ５．１８ ２９

，

８８２．４１ ５．０８

淋膜原纸

３０

，

５９５．２０ ４．８２ ３３

，

２８５．７３ ４．９３ ３３

，

３２８．２８ ５．６６

轻型纸

２４

，

０６９．６５ ３．７９ ２０

，

６９７．０４ ３．０６ １５

，

００２．０２ ２．５５

木材销售

７

，

６３３．９３ １．２０ １０

，

３７２．７６ １．５３ １１

，

６７１．０９ １．９８

化工产品

５

，

８４０．０９ ０．９２ ６

，

３９６．８７ ０．９５ ３

，

９６０．７５ ０．６７

热敏原纸

１

，

２６６．０５ ０．２０ ２

，

２４１．７５ ０．３３ ２

，

７７９．０６ ０．４７

浆

－－ －－ １

，

３６２．９８ ０．２ １５９ ０．０３

其他

４５

，

１５８．５４ ７．１１ ３１

，

６０３．０１ ４．６８ ２０

，

８５９．５９ ３．５４

合计

６３５

，

１９８．７４ １００ ６７５

，

７９０．７４ １００ ５８８

，

７６８．６２ １００

注：其他纸类产品包括轻型纸、热敏原纸、工业纸等，化工产品指的是公司子公司骏泰浆纸的子公司怀

化市双阳林化有限公司及其子公司怀化市骏源精细化工有限公司生产的双氧水。

２

、按销售区域分类主营业务收入构成情况

单位：万元

地区名称

２０１２

年

２０１１

年

２０１０

年

销售收入 占比（

％

） 销售收入 占比（

％

） 销售收入 占比（

％

）

华北地区

９４

，

１５９．５８ １４．８２ １１４

，

５４７．１３ １７．３８ ８１

，

７１８．６８ １３．８８

华东地区

１７０

，

９９４．６５ ２６．９２ １４０

，

９７８．５６ ２１．３９ １５４

，

６８１．４８ ２６．２７

华中地区

１７３

，

３５８．２６ ２７．２９ １４２

，

１１６．４０ ２１．５６ １３１

，

２２０．７５ ２２．２９

华南地区

１０７

，

５３７．２７ １６．９３ １７７

，

９０８．８６ ２７．００ １５１

，

７７５．４６ ２５．７８

西北地区

２１

，

３９０．１４ ３．３７ １８

，

１０５．５９ ２．７５ １０

，

１８８．１２ １．７３

西南地区

４３

，

５５２．６１ ６．８６ ３８

，

３６７．２６ ５．８２ ２２

，

３８７．６４ ３．８

其他地区

２４

，

２０６．２３ ３．８１ ２６

，

９９７．３１ ４．１０ ３６

，

７９６．４８ ６．２５

合计

６３５

，

１９８．７５ １００ ６５９

，

０２１．１１ １００ ５８８

，

７６８．６２ １００

注：其他包括除上述地区外的纸产品销售，以及公司对外销售的木材等产品。

四、公司在所处行业中的情况及优势

公司是国内造纸类上市公司中林浆纸一体化的大型企业，区位优势明显，技术实力较强，具备适应市场

需求变化的转产能力。公司在造纸行业经过多年的发展，业务板块已较为齐全，旗下囊括林、浆、纸等全产业

链，且均已具备一定规模。 未来几年，公司进入林浆纸一体化战略的收获期，竞争优势将逐步释放。

１

、“林浆纸一体化”优势

截至

２０１２

年

１２

月

３１

日，公司造纸所需的纸浆大部分以自给为主，并且已控制林业资产近

２００

万亩，成为

国内造纸行业上市公司中拥有林业面积最大的公司。 具有明显的林业资源优势。

林浆纸一体化的优势在于通过一体化来分享各经营环节的利润，降低公司生产经营成本。研究表明，林

浆纸一体化价值体现在：（

１

）林木价格上涨的超额利润。 我国林业产业的森林资源支撑较弱，大规模原料林

基地建设起步较晚，人造板原料林基地的保障程度不到

３０％

，林木资源缺乏造成的供需矛盾将推动林木价

格上涨。（

２

）节约中间费用。林浆一体化节约

２００

元

／

吨左右的木片国内运费，浆纸一体化节约

４００－８００

元

／

吨的

浆板制造成本和运费。（

３

）降低行业风险。林、浆、纸三个环节的利润在不断变化，林浆纸一体化之后，整个产

业链的利润总额可以相对稳定，从而降低投资风险。随着公司进入林浆纸一体化的收获期，公司的林业投资

将带来丰厚利润。 考虑到林浆纸一体化的实施周期长，国内南方地区阔叶林进入轮伐期需要

７

年以上时间，

针叶林需要

１４

年以上时间，公司林浆纸一体化所形成的竞争优势将长期存在。

作为最早实施林浆纸一体化战略的造纸上市公司，相对其他后来者，公司获取林业资源时间早，地租成

本低，因此收益更高，公司具有最早实施该战略的先发优势。

２

、区位优势

林浆纸一体化的实施，需要下列条件：当地的自然环境适宜林地生长；周边地区的林业蓄积量能够满足

浆厂的用材；当地经济不发达，地租成本低且大量土地掌握在地方政府手中；当地至长三角、珠三角或者京

津塘地区的运输成本低。

国内同时具备这四个条件的地区集中在南方地区。

２００７

年

１０

月国家发改委颁布的《造纸产业发展政策》

提出中国造纸行业将“由北向南”转移主要考虑了原料资源的分布区域。 综合考虑林木生长自然环境、运输

成本和产业政策，我国商品林经营区位优势最突出的区域是湖南和湖北二省。

公司地处湖南省洞庭湖畔，是国家“由北向南”造纸产业总体布局的重点发展地区，拥有区位优势。

（

１

）纤维资源丰富。 湖南省林业用地面积达到

１

，

２４０

万公顷，有林地面积达到

９８７

万公顷，森林覆盖率

５３．６７％

，活立木蓄积量

３．２３

亿立方米，每年可提供活立木

２

，

０００

多万立方米；洞庭湖区域现有芦苇面积近

６．６７

万公顷，年产芦苇

８０

万吨左右，芦苇资源丰富；湖南还拥有丰富的龙须草、竹子等用于制浆造纸的各类纤维

原料资源。

（

２

）淡水资源丰富。 速生林建设和造纸产业均需要大量的淡水资源。 湖南省内的湘江、资江、沅江、澧水

四条河流与长江交汇于洞庭湖。洞庭湖出口处城陵矶多年平均径流总量达

３

，

１９４

亿立方米，占螺山站年径流

量的一半，为黄河的

５

倍、太湖的

１０

倍。 公司坐落在长江和洞庭湖交汇的三江口畔，淡水资源丰富。

（

３

）适宜人工造林。国家林业局根据森林分类区划原则，速生林建设主要选择在

４００

毫米等雨量线以东、

优先安排

６００

毫米等雨量线以东地区，包括粤桂琼闽地区、长江中下游地区、黄河下游地区和东北内蒙古地

区四个区域。 湖南省多年年均降雨量为

１

，

２００～１

，

７００

毫米，各地降雨量大于

１

，

０００

毫米的保证率在

９０％

以上。

湖南省林业用地面积在全国处于第七位，森林面积处于第八位，但人工林面积高居第三位，仅次于广西与广

东，反映湖南属国内速生林发展的适宜地区。

优越的地理环境和丰富的造纸资源供给使公司实施林浆纸一体化战略具有天然优势。而作为湖南省造纸行

业的大型企业，公司在整合省内林业和造纸资源方面会得到地方政府更多的行政和经济支持。

３

、技术与设备优势

截至

２０１２

年

１２

月

３１

日，公司拥有多项国家级自主知识产权，其中岳阳林纸（母公司）获国家授权专利

２８

项，正在申请的专利

１７

项；湘江纸业获国家授权发明专利

１５

项，正在申请的专利

８

项；茂源林业获国家授

权专利

３

项；骏泰浆纸获国家授权发明专利

７

项，正在申请的专利

１７

项。 公司近几年研发了国家级与省级

新产品

２０

个，其中轻量涂布纸获

２０００

年国家级新产品、轻型印刷纸获

２００５

年国家级新产品、高级彩印新闻纸

获

２００６

年国家级新产品、彩印超级压光纸获

２００７

年国家级新产品。近年公司成功研发出高白工业淋膜原纸、

静电复印纸、胶带原纸，无碳原纸，无碳复写原纸等高附加值品种。岳阳林纸（母公司）、骏泰浆纸和全资子公

司湘江纸业均被认定为高新技术企业。

公司研发的意大利杨

ＡＰＭＰ

化学机械制浆技术开发应用居国际领先水平，意大利杨

ＡＰＭＰ

新工艺制浆及

其应用项目获

２００３

年度“国家科技进步二等奖”。

公司是世界上第一个建设了工业化

ＰＲＣ－ＡＰＭＰ

制浆生产线厂家，该生产线采用

ＮａＯＨ

化学预浸、盘磨漂

白技术，生产过程无氯无硫污染，纸浆得率可达

９０％

以上。

公司研究开发了适用于草浆碱回收白泥生产碳酸钙填料的工艺路线和白泥净化筛选设备，研究了高效

碳化法调整

ｐＨ

值工艺等多项具有知识产权的先进技术，填补了国内空白，获得国家优秀技术创新成果奖。

公司生产设备较为先进，其中八号纸机系芬兰美卓公司推出的最新优化概念纸机，其装备水平达到了

国际一流。公司设备管理能力强，

２００６

年，公司获第七届全国设备管理优秀单位，

２００９

年，公司获得第八届全

国设备管理优秀单位。

４

、循环经济优势

公司高度重视环保投入和污染治理，截至目前累积投资超过

１０

亿元，如公司投入

２

，

０００

多万元对废气进

行综合治理，除尘效率达

９９％

以上，完全达标排放；投资

８

，

５００

多万元兴建

７

万

／ｍ３

日的污水处理系统；投资

１１

，

０３０

万元用于脱硫、碱回收增容改造，碱回收项目

５３０

吨

／

日碱炉工程于

２００８

年

１２

月投产。公司

２００８

年实现产值

增长

９％

的同时，能耗总量下降

６．７％

。

２００９

年，岳阳林纸母公司全年吨纸水耗下降

１１％

，电耗下降

２．４％

，汽耗

下降

３％

，按万元产值综合能耗与

２００８

年同比下降

７．５％

。

２０１１

年，公司进一步加强对节水的精细化管理，对节

能目标层层分解，积极开展精细化节能工作，充分发挥节能改造项目的效能，单位产品能耗约下降

６％

。

公司通过采用新工艺、新设备、新材料，从工艺流程、设备管理、节能降耗、资源利用等方面入手进行技

术革新，对制浆造纸产生的消耗、排污进行全程控制，形成了具有经济效益好、示范作用强的循环经济产业

链。 以公司为主体，公司控股股东成为国家循环经济第二批试点单位。

２００８

年

６

月，中华人民共和国环境保护部和国家质量监督检验检疫总局联合发布《制浆造纸工业水污染

物排放标准》，该标准对造纸企业的

ＣＯＤ

排放量进行了明确的规定，自

２００９

年

５

月

１

日起，现有的企业中，制浆

造纸企业执行

１５０

毫克

／

升的排放标准，造纸企业执行

１００

毫克

／

升的排放标准；新建的企业中，制浆造纸企业

执行

９０

毫克

／

升的排放标准，造纸企业执行

８０

毫克

／

升的排放标准。 目前全国制浆造纸工业水污染物的平均排

放水平约为

２００

毫克

／

升，部分企业因无法达到上述环保标准而被迫停产。 近几年，大批造纸企业因为环保问

题被关闭。以湖南地区为例，据不完全统计，

２００７

年环洞庭湖区域

２３４

家造纸企业因环保问题被关停，

２００８

年

湖南非洞庭湖区域的

５９６

家造纸企业中已有

４９６

家企业被关停，

２００９

年长沙关闭

５４

家造纸企业。同时，该标准

规定，自

２０１１

年

７

月

１

日起，现有企业对

ＣＯＤ

排放量执行更加严格的标准，其中，制浆造纸企业执行

９０

毫克

／

升

的排放标准，造纸企业执行

８０

毫克

／

升的排放标准。

２０１１

年

５

月，工信部下达了

２０１１

年淘汰落后产能的目标任务，其中，造纸行业为

７４４．５

万吨，大量技术落

后及环保不达标的造纸企业面临着被淘汰。

公司的循环经济产业链有助于提高资源利用效率，减轻国家实施严格的环保政策及淘汰落后产能带来

的不利影响，成为公司日益重要的竞争力。

５

、产业政策优势

公司是国内造纸上市公司中实施林浆纸一体化的大型企业，而林浆纸一体化是国家造纸产业政策支持

的重点。“十五”期间，国务院批准了《关于加快造纸工业原料林基地建设的若干意见》和《全国林纸一体化工

程建设“十五”及

２０１０

年专项规划》，力推林纸一体化，以实现造纸工业用材由靠商品材供应向造纸林基地供

应的逐步过渡。

２００７

年

１０

月，国家发改委出台《造纸产业发展政策》，鼓励加快推进林纸一体化工程建设，大

力发展木浆，鼓励利用木材采伐剩余物、木材加工剩余物、进口木材和木片等生产木浆，到

２０１０

年力争实现

建设造纸林基地

５００

万公顷、新增木浆生产能力

６４５

万吨的目标。 《轻工业调整和振兴规划》重申，继续实施

《全国林纸一体化工程建设“十五”及

２０１０

年专项规划》，推动林纸一体化发展。

２００９

年

１０

月出台的《林业产业

振兴规划（

２０１０－２０１２

年）》，提出了加快产业结构调整，推动产业升级，确保林业产业的平稳健康发展的目

标。

湖南省政府高度重视林业和造纸业的发展，并将该产业列为全省重点发展的两个产业之一。按照“要将

优势资源向优秀企业家、优势管理团队集中”的精神，湖南省将采取行政、法律和市场相结合的多种手段，对

大公司、大集团予以重点支持，全力打造具有国际竞争力的大型林浆纸一体化企业，依托重点企业带动整个

产业和相关产业发展。

在《湖南省人民政府关于支持造纸及林纸一体化产业发展的意见》（湘政发［

２００８

］

２５

号）中明确指出，对

符合国家《产业结构调整指导目录》鼓励类、《外商投资产业指导目录》鼓励类的林纸一体化产业投资项目，

在投资总额内进口的自用设备，除《国内投资项目不予免税的进口商品目录》和《外商投资项目不予免税的

进口商品目录》所列商品外，按《国务院关于调整进口设备税收政策的通知》（国发［

１９９７

］

３７

号）有关规定，免

征进口关税和进口环节增值税。此外，对于林纸一体化产业重点企业及其控股子公司，符合中部地区扩大增

值税抵扣范围优惠政策适用条件的，可享受扩大增值税抵扣范围的税收优惠。

按照国家有关规定，造纸企业建立内部育林资金制度，可按每消耗

１

立方米木材提取

１０－２０

元的育林资

金，作为造林项目的资本金；对企业用于营造原料林的资金，允许税前留用，计入成本，免征所得税；对利用

“三剩物”和次、小、薪材生产木浆的造纸企业，其增值税享受“即征即退”的优惠政策；对主要依赖林业财政

的重点林区（如怀化市），适当给予财政转移支付，减轻地方财政由于对林业的过度依赖而将负担转至林纸

企业的压力。

６

、交通优势

公司坐落在洞庭湖与长江交汇的城陵矶三江口处， 紧邻两个

５

，

０００

吨级的外贸码头， 北枕长江黄金水

道，西临洞庭湖，东临京广铁路，与京珠高速公路和

１０７

国道相连，水陆交通十分便利。 公司的子公司也有便

利的公路、铁路运输条件。 同时，湖南与经济发达的珠江三角洲及长江三角洲地区毗邻，产品到达目标市场

的运输半径较小，运输成本较低。

７

、质量与品牌优势

公司建立了从原材料投入到产品产出全过程的质量管理体系， 获得了中大华远认证中心颁发的 《（质

量）管理体系认证证书》、《环境管理体系认证证书》和《职业健康安全管理体系认证证书》，子公司湘江纸业

于

２００７

年获得了方圆标志认证集团认证的《（质量）管理体系认证证书》、《环境管理体系认证证书》和《职业

健康安全管理体系认证证书》，产品质量、环境管理和职业健康安全管理三个方面达到国际标准。

２００９

年公

司取得了

ＦＳＣ－ＣＯＣ

森林产销链体系认证和

ＳＧＳ

认证。

公司为国内大型文化用纸、工业用原纸生产企业，产品覆盖全国

３１

个省、市、自治区以及亚洲和东非地

区，产品质量优良，技术力量雄厚。公司开发的专利产品有精制轻量涂布纸、特种颜料整饰胶版纸、轻型印刷

纸、高级彩印新闻纸、低定量铜版纸、高松厚度轻型纸、彩印超级软压光纸、工业淋膜原纸、环保复印纸等数

十个高中档系列纸产品。 其中轻量涂布纸、 轻型印刷纸、 高级彩印新闻纸、 超级压光纸产品分别获

２０００

、

２００５

、

２００６

、

２００７

年国家级新产品证书；环保复印纸专利产品已被国家环保部环境认证中心认定为“国家环

境标志”产品，入选政府采购清单；精制轻量涂布纸还被评为“湖南省出口名牌”产品；

２０１０

年“非木纤维制浆

节能技术”和“高温高能黑液预提取技术”获轻工行业节能减排二等奖和优秀奖，获湖南省科技进步二等奖。

公司获得国家级奖励的情况：

序号 项目 奖项 发证机关 获奖年份

１

轻量涂布印刷纸

２０００

年国家级级新产品、“九

．

五”国家

技术创新优秀新产品奖

国家经贸委

２０００

２

精制高白彩印新闻纸

２００２

年度国家级新产品 国家经贸委

２００２

３

意大利杨

ＡＰＭＰ

新工艺制浆

及其应用

国家科技进步二等奖 国务院

２００３

４

轻型印刷纸

２００５

年国家重点新产品

科技部、商务部、质量监督局、

环境保护总局

２００５

５

高级彩印新闻纸

２００６

年国家重点新产品

科技部、商务部、质量监督局、

环境保护总局

２００６

６

彩印超级压光纸

２００７

年国家重点新产品

科技部、商务部、质量监督局、

环境保护总局

２００７

７

意大利杨

ＡＰＭＰ

浆盘磨漂白

制浆工艺

２００７

年第十届中国专利优秀奖 国家知识产权局

２００８

报告期内公司获得省、部级奖励的情况：

序号 项目 奖项 发证机关

获奖年

份

１

环保型高档文化印刷纸配用废纸脱墨

浆技术研究及应用

湖南省科技进步三等奖 湖南省人民政府

２００９

２

废纸脱墨浆技术研究及其应用

中国轻工业联合会科学技术进

步一等奖

中国轻工业联合会

２００９

３

碱法草浆碱回收白泥高效碳化精制碳

酸钙填料新技术及其产业化

全国造纸行业节能减排优秀技

术创新成果奖二等奖

中国造纸协会

２００９

４

非木纤维制浆节能技术及其应用 湖南省科技进步二等奖 湖南省人民政府

２０１０

５

非木纤维制浆节能技术开发及应用

第二届全国造纸行业节能减排

优秀技术创新成果优秀奖

中国造纸协会、 中国财贸轻

纺烟草工会全国委员会

２０１０

６

黑液高温高浓高效提取技术

第二届全国造纸行业节能减排

职工优秀技术奖三等奖

中国造纸协会、 中国财贸轻

纺烟草工会全国委员会

２０１０

８

、灵活转产优势

公司自产浆品种丰富，能够生产漂白化学木浆、漂白化学苇浆、杨木化机浆、废纸脱墨浆、化学本色浆等

五种浆。 公司的全资子公司骏泰浆纸可以生产溶解浆、改性溶解浆、三滤浆、绝缘浆、本色浆、漂白浆等六种

浆。 公司的纸机多为多功能纸机，能够根据市场需求和生产经营需要，通过调整纸浆配比，及时调整产品结

构，生产轻涂纸、复印纸、轻型纸、颜料整饰纸、热敏原纸、淋膜原纸、包装纸、工业纸等几十种纸种，抵御单一

产品市场所带来的风险。

９

、央企控制优势

２０１０

年

９

月

２１

日，中国纸业与湖南省泰格林纸集团有限责任公司及其原股东签署了《重组协议》，通过发

起设立方式对湖南泰格林纸集团有限公司进行重组，并实现间接控股发行人。 中国纸业是是国务院国资委

监管的大型企业集团———中国诚通控股集团有限公司的全资子公司，集营林、制浆、造纸、印刷等业务于一

体的全产业链大型国有企业，也是造纸行业中最大的中央国有企业，在造纸行业中积累了丰富的行业经验。

发行人成为中国纸业间接控制的子公司后，实现了由地方国企向央企的跃升，面临良好的发展机遇。发

行人作为中国纸业旗下重要的上市公司平台，是中国纸业实现其经营战略思路的重要载体之一。 中国纸业

将向公司引入央企市场化的管理及经营理念，依托央企平台优势，加大公司的机制转变力度，从而进一步提

升公司的运营效率。 同时，中国纸业也将从资本运作方面全力支持岳阳林纸，解决公司发展需要的资金问

题，进一步拓展公司的发展空间。

五、发行人的相关风险

（一）财务风险

１

、资产负债率较高风险

截至

２０１０

年末、

２０１１

年末和

２０１２

年末， 公司资产负债率 （合并报表口径） 分别为

６９．１９％

、

７２．９１％

和

６７．７４％

。 本期债券发行后，假设全部用于偿还公司银行贷款，公司的资产负债率将基本维持原有水平。 合理

的资产负债结构对公司的经营和发展十分重要，如果负债水平不能保持在合理的范围内，公司可能面临一

定的财务风险。

２

、资产流动性风险

造纸行业属资本密集型行业，具有固定资产投资规模大、流动资产比重相对较低的特点。

２０１０

年、

２０１１

年和

２０１２

年，公司流动比率分别为

１．１５

、

０．８９

和

０．９３

，速动比率分别为

０．６８

、

０．４２

和

０．３６

。 近三年公司的流动比

率与速动比率较行业平均水平略低。由于公司生产规模扩大，对短期周转资金需求量增加，一旦负债被动增

加，还债压力增大，本公司将面临潜在的偿债风险。。

３

、经营活动现金流下降风险

２０１０

年、

２０１１

年和

２０１２

年，公司净利润分别为

２６

，

７２９．７３

万元、

１５

，

３７５．９２

万元和

－２１

，

７６８．５７

万元，经营活

动产生的现金流量净额分别为

８６

，

１１１．６３

万元、

３４

，

３６３．６７

万元和

２

，

１５７．１７

万元，变动幅度为

９６．３６％

、

－６０．０９％

和

－９３．７２％

，报告期内公司经营活动现金流量净额波动较大。

４

、短期偿债压力较大风险

截至

２０１０

年末、

２０１１

年末和

２０１２

年末， 公司短期借款余额分别为

２２６

，

６４０．２２

万元、

３１７

，

７９５．９８

万元和

１４１

，

１８１．８７

万元，占总负债的比重分别为

１８．８９％

、

２５．９９％

、

３１．０４％

。 公司

２０１０

年和

２０１１

年短期借款余额始终

维持在

２０

亿元以上，负债余额偏高，一旦资金周转出现困难，负债被动增加，还债压力增大，同时银行规模收

紧，无法及时进行收回再贷时，公司将面临短期偿债压力较大的风险。

５

、存货跌价风险

公司存货按照成本与可变现净值孰低计量。当其可变现净值低于成本时，提取存货跌价准备。公司日常

经营需保持一定数量的存货，截至

２０１０

年末、

２０１１

年末和

２０１２

年末，公司存货余额（合并报表口径）为

３２１

，

１９４．９１

万元、

３８５

，

７６６．０６

万元和

４２９

，

５６７．２３

万元，计提的跌价准备分别为

１８１．３４

万元、

２３６．７４

万元、

２

，

２７６．８８

万

元。 当存货市场价格出现较大波动时，尤其当存货可变现净值低于成本时，企业将面临相应损失，影响公司

的资产和利润水平。 如市场经济不景气，纸产品需求低迷时，公司将面临产成品存货跌价风险。

（二）经营风险

１

、公司产品价格波动的风险

公司主导产品是文化纸、包装纸与商品浆。 由于国内大型造纸企业近年纷纷扩张产能、增大生产规模，

同时造纸行业的需求受宏观经济周期波动影响较大，因此纸品可能因行业产能扩张、宏观经济波动带来供

需不平衡、景气度下降的可能，产生价格波动的风险，从而对公司毛利率及营业收入产生较大影响。 以文化

纸和包装纸为例，

２００９

年上半年，受全球金融危机的影响，造纸行业的需求大幅萎缩，纸产品需求明显下滑，

文化纸和包装纸的价格均出现了不同程度的下降； 随着全球经济的复苏，

２００９

年下半年开始纸产品需求呈

现恢复性增长的态势，其价格也开始上涨，包装纸价格基本保持稳定，但文化纸在

２０１１

年

２

季度后由于供过

于求，价格再次下探，

２０１２

年以来纸产品价格经历先微涨后下跌的行情，仍存在导致发行人纸品价格出现波

动的可能。

２

、原材料供应及能源价格风险

原材料价格上涨会显著影响造纸行业的盈利水平。公司造纸生产所需要的原材料主要包括木材、废纸、

芦苇、浆板和煤炭。 最近三年一期，该等原材料成本占公司主营业务成本占比情况如下表所示。

原材料

２００９

年

２０１０

年

２０１１

年

２０１２

年

木材

松木

３％ ７％ ５％ １％

杨木

１０％ ６％ ６％ ６％

废纸

１０％ １１％ １４％ ９％

浆板

１５％ １６％ ２０％ ３１％

芦苇

５％ ４％ ４％ ３％

煤炭

１８％ １７％ １６％ １４％

木材是公司造纸所需的主要原材料。虽然公司作为林浆纸一体化企业，拥有大量林业资产，但多数林木

尚未进入砍伐期，当前外购木材仍占相当大的比重，木材价格波动对公司盈利能力有较大影响。我国森林资

源较为匮乏，并且随着环保力度加强，木材采伐将会受到更加严格的限制，因此木材价格将长期处于上涨通

道。

２００９

年因金融危机影响导致纸产品需求减少、价格下跌，公司的木材采购价格有所下降，

２０１０

年至

２０１１

年，随着宏观经济的回暖和国家林权制度改革的深入推进，木材价格逐步回升上涨。虽然

２０１２

年上半年有所

回调，但也存在采购价格波动上涨的可能性。

公司造纸所需的废纸包括国内废纸和进口废纸，废纸采购量国外占

６０％

，国内采购量占

４０％

。 废纸的采

购价格从

２００９

年至

２０１１

年始终处于上升通道，虽然

２０１２

年有所回调，但也存在采购价格回涨的可能性。

公司采购的浆板有一部分来自于骏泰浆纸，另外，公司以长期协议方式采购部分进口木浆，并适时采购

少量国内现货作为补充。外购浆板的主要采购国别为巴西、智利和芬兰。浆板近几年价格波动较大。

０１０

年，

金融危机影响逐渐消除，浆板需求回升，价格获得较快上涨；

２０１１

年，由于自

２００９

年以来一些原本暂停的木

浆项目开始重启，这些项目的产能在

２０１１

年始获得释放，浆板价格又有所回调，

２０１２

年以来始终保持低位波

动的状态。

公司生产中还需芦苇作为原材料。由于近年来，湘鄂两省等主要产苇地区遭遇异常性气候，导致大面积

减产，造成供需缺口较大，因此原材料采购中芦苇价格涨幅最大，公司芦苇采购价格在报告期内涨幅超过

２５％

。

此外，造纸需要消耗大量的电力和蒸汽。目前公司生产所需的电力和蒸汽主要由公司自备热电厂供应。

公司自备热电厂所需的煤炭需要外购，煤炭价格的波动对公司的生产成本产生较大的影响。 相对于大型火

电企业等用煤大户，公司煤炭采购议价能力较弱，而且以短期合同为主，受煤炭价格波动影响大。

２０１２

年煤

炭价格经历了先下跌后上涨再下跌的周期波动，公司盈利可能面临生产成本的波动影响。

综上，公司未来经营中原材料和能源价格波动对公司未来盈利能力的稳定性产生一定影响。

３

、技术进步与产品替代风险

造纸行业以机器设备为主的固定资产占总资产的比重较高，是公司的主要生产性资产。 随着造纸行业

技术研发速度的加快，有可能因技术进步而加速折旧，影响企业的盈利水平。

随着信息科技的进步和互联网行业的发展，文件无纸化和电子出版读物迅速增长，对造纸行业将产生

一定冲击。 另外，国内产品更新换代较快，造纸产品的发展趋势是以低定量纸替换高定量纸，以高性能纸品

替代低性能纸品，各种工业技术用纸及特种文化、生活、医疗用纸等新产品不断涌现。 虽然公司的技术研发

能力强，而且有较强的转产能力，但如果公司开发的新产品市场定位失误或新产品规模化生产方面落后于

竞争对手，可能会对公司的持续发展产生一定影响。

（三）管理风险

随着公司资产规模和生产能力的进一步扩大，在生产管理、质量管理、财务管理、营销管理以及资源整

合等方面将对公司提出更高的要求。 如果公司管理层素质及管理水平不能适应公司规模迅速扩张的需要，

管理制度、组织模式不能随着公司规模的扩大而及时进行调整和完善，将影响公司的应变能力和发展活力，

进而削弱公司的市场竞争力。

（四）政策风险

１

、产业相关政策执行风险

近年来，国家相继颁布实施了多项行业政策，有助于淘汰落后产能，改善造纸业未来几年的供求关系。

２００４

年

１

月，国家发改委制定了《全国林纸一体化工程建设“十五”及

２０１０

年专项规划》，提出制浆造纸企业和

营造林业基地，以资本和经济利益等多种形式为纽带，着力培育和发展林纸一体化的大公司、大集团，建立

集制浆造纸与植树造林于一体的产业化新格局。

２００７

年

１０

月，国家发改委制定了《造纸产业发展政策》，其中

指出，我国将通过优化造纸产业布局、原料结构和产品结构，转变增长方式，构建林业和造纸业结合、行业装

备先进、生产清洁、增长持续、循环节约、竞争有序的现代造纸产业。

２００９

年

５

月，国务院出台了《轻工业调整

和振兴规划》，指出要通过引进消化吸收国外技术和关键设备，加快技术改造步伐，淘汰高耗能、高耗水、污

染大、效率低的落后工艺和设备，推进企业节能减排，并继续推动林纸一体化发展，提高国产木浆比重。

２０１０

年

４

月

６

日，国务院发布了《国务院关于进一步加强淘汰落后产能工作的通知》，在电力、煤炭、造纸等行业淘

汰落后产能。

２００８

年以来，不少省份大量小规模的制浆造纸企业被关闭，但是不排除未来上述政策执行力度放松、行

业内的落后产能继续生产的可能。若国家关于加快造纸落后产能淘汰等推进产业结构升级的政策在各个地

方不能得到有效落实，也将可能在一定程度上影响公司的发展速度和经营业绩。

２

、环保政策风险

造纸属重污染行业，其污染主要是来自生产过程产生的工业废水和少量的粉尘、噪音等。公司长期以来

注重环境保护，认真贯彻执行国家和省市有关环保的法规和政策，重视环保投入，制订环境管理制度，设置

专门环境检测机构，在各子公司设立专人负责环保工作，定期对全公司区域内的环保设施进行检查，并对影

响环保的环节及时反馈。虽然目前公司符合环保核查要求，但若今后国家提高环保标准，将使公司加大对污

染治理的投入，提高公司经营成本，将可能对公司收益产生一定影响。

第三节 债券发行概况

一、债券名称

岳阳林纸股份有限公司

２０１２

年公司债券（第一期）。

二、核准情况

本期债券已经中国证券监督管理委员会证监许可［

２０１３

］

１２３

号文核准发行。

三、发行总额

本期债券的发行规模为【

８．５

】亿元。

四、发行方式及发行对象

（一）发行方式

本期债券发行采取网上面向社会公众投资者公开发行和网下面向机构投资者询价、簿记配售相结合的

方式。网上申购按“时间优先”的原则实时成交，网下申购由发行人与保荐人（主承销商）根据网下询价、簿记

情况进行配售。 具体发行安排将根据上海证券交易所的相关规定进行。

（二）发行对象

（

１

）网上发行：持有中国证券登记结算有限责任公司开立的首位为

Ａ

、

Ｂ

、

Ｄ

、

Ｆ

证券账户的社会公众投资

者（法律、法规禁止购买者除外）。

（

２

）网下发行：在中国证券登记结算有限责任公司开立合格证券账户的机构投资者（法律、法规禁止购

买者除外）。

五、票面金额和发行价格

本期债券面值

１００

元，按面值平价发行。

六、债券期限

本期债券为

５

年期（

３＋２

），为固定利率债券，附发行人第

３

年末上调票面利率选择权及投资者回售选择

权。

七、债券票面利率

本期债券为固定利率债券，票面利率为 【

５．０４

】

％

。 在债券存续期内前

３

年固定不变。

发行人在本期债券存续期的第

３

年末有权决定是否上调票面利率，上调幅度为

０

至

１００

个基点（含本数），

其中一个基点为

０．０１％

。

八、还本付息的期限和方式

本期公司债券按年付息、到期一次还本。 利息每年支付一次，最后一期利息随本金一起支付。

本期债券若投资者部分或全部行使回售选择权，则回售部分债券的利息和本金在

２０１６

年【

５

】月【

２９

】

日一起支付。

起息日：为公司债券的发行首日，即

２０１３

年【

５

】月【

２９

】日。

付息日：本期债券存续期间，自

２０１４

年起每年【

５

】月【

２９

】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

个工作日）。

到期日：

２０１８

年【

５

】月【

２９

】日，到期支付本金及最后一期利息（如遇法定节假日或休息日，则顺延至其后

的第

１

个工作日）。

公司债券付息的债权登记日为每年付息日的前

１

个交易日，到期本息的债权登记日为到期日前

６

个工作

日。 在债权登记日当日收市后登记在册的本期公司债券持有人均有权获得上一计息年度的债券利息或本

金。 本期公司债券的付息和本金兑付工作按照登记机构相关业务规则办理。

九、本期债券发行的主承销商及承销团成员

本期债券由主承销商招商证券股份有限公司（以下简称“招商证券”）负责组建承销团，以余额包销的方

式承销。

本期债券的保荐人、主承销商、债券受托管理人、上市推荐人均为招商证券。 分销商为海通证券股份有

限公司和华林证券有限责任公司。

十、债券信用等级

根据联合信用评级有限公司出具的《岳阳林纸股份有限公司

２０１２

年公司债券信用评级分析报告》，公司

的主体信用等级为

ＡＡ

，本期债券信用等级为

ＡＡＡ

。 在本期公司债券的存续期内，资信评级机构将在评级报

告正式出具后每年进行定期或不定期跟踪评级。

十一、担保情况

本期债券由中国诚通控股集团有限公司提供全额不可撤销连带责任保证担保。

十二、募集资金的验资确认

本次债券发行人民币【

８．５

】亿元，网上公开发行【

０．２１４３８

】亿元，网下发行【

８．２８５６２

】亿元。 本期债券扣除

发行费用之后的募集资金净额已于

２０１３

年【

６

】月【

４

】日汇入发行人指定的银行账户。发行人聘请的天健会计

师事务所对本期债券网上发行认购冻结资金、网下配售认购冻结资金、募集资金到位情况以及债券实际募

集资金情况分别出具了编号为天健湘验［

２０１３

］

１８

号、天健湘验［

２０１３

］

１７

号、天健湘验［

２０１３

］

１９

号的验资报

告。

十三、回购交易安排

经上交所同意，本次债券上市后可进行新质押式回购交易，具体折算率等事宜按登记公司相关规定执

行。

第四节 债券上市与托管基本情况

一、本期公司债券上市基本情况

经上交所同意，本期债券将于

２０１３

年

６

月

２５

日起在上交所挂牌交易。 本期债券品种简称为“

１２

岳纸

０１

”，

上市代码为“

１２２２５７

”。本期债券已向上海证券交易所提出申请，上市后可以进行新质押式回购交易，具体折

算率等事宜按中国证券登记结算有限责任公司相关规定执行。

二、本期公司债券的托管情况

根据中国证券登记结算有限责任公司上海分公司提供的债券托管证明，本期债券已全部托管在登记公

司。

第五节 发行人主要财务状况

一、最近三年财务报告审计情况

本公司

２０１０

年度的财务报告经天健会计师事务所有限公司审计，

２０１１

年度和

２０１２

年度的财务报告经天

健会计师事务所（特殊普通合伙）审计，均被出具了标准无保留意见的审计报告（文号分别为：天健审［

２０１１

］

２－８９

号、天健审［

２０１２

］

２－７２

号和天健审［

２０１３

］

２－１３７

号）。

二、最近三年的财务报表

本公司最近三年的财务报表请详见公司于上交所公告的

２０１０

年、

２０１１

年、

２０１２

年年度报告。

三、最近三年的主要财务指标

指标

２０１２．１２．３１／

２０１２

年

２０１１．１２．３１／

２０１１

年

２０１０．１２．３１／

２０１０

年

流动比率

０．９３ ０．８９ １．１５

速动比率

０．３６ ０．４２ ０．６８

资产负债率（合并）（

％

）

６７．７４ ７２．９１ ６９．１９

资产负债率（母公司）（

％

）

５３．５４ ５９．３４％ ５５．９９％

应收账款周转率（次）

７．５７ １０．０３ １４．４９

存货周转率（次）

１．３６ １．６０ １．６０

息税折旧摊销前利润（万元）

８５

，

７６３．２９ １２７

，

８４１．２９ １２６

，

０１７．４５

利息保障倍数

０．５７ １．３１ １．７６

每股净资产（元

／

股）

５．１３ ５．３９ ６．３３

每股经营活动的现金流量净额（元

／

股）

０．０２ ０．４０８ １．０２１

每股净现金流量（元

／

股）

－０．３５ －１．２２２ １．６１９

数据来源： 按公司各年财务报表计算，其中

２０１０

年为追溯调整数据

上述财务指标的计算方法如下：

流动比率

＝

流动资产

／

流动负债

速动比率

＝

（流动资产

－

存货）

／

流动负债

资产负债率

＝

总负债

／

总资产

应收账款周转率

＝

营业收入

／

应收账款平均余额

存货周转率

＝

营业成本

／

存货平均余额

息税折旧摊销前利润

＝

利润总额

＋

计入财务费用的利息支出

＋

折旧

＋

摊销

利息保障倍数

＝

（归属于母公司股东的净利润

＋

所得税费用

＋

财务费用）

／

财务费用每股净资产

＝

所有者权

益

／

年末普通股股份总数

每股经营活动的现金流量净额

＝

经营活动产生的现金流量净额

／

期末股本总额

第六节 本期债券偿债计划和保障措施

一、偿债计划

本期债券的起息日为【

２０１３

】年【

５

】月【

２９

】日，债券利息自起息日起每年支付一次。【

２０１４

】年至【

２０１８

】年

每年的【

５

】月【

２９

】日为本期债券的上一个计息年度的付息日，若投资者行使回售选择权，则自【

２０１４

】年至

【

２０１６

】年每年【

５

】月【

２９

】日为上一个计息年度的未回售部分债券的付息日。 （如遇法定节假日或休息日，则

顺延至其后的第

１

个工作日）

本期债券的本金支付日为【

２０１８

】年【

５

】月【

２９

】日，若投资者行使回售选择权，则回售部分债券的本金支

付日为【

２０１６

】年【

５

】月【

２９

】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）

本期债券本金及利息的支付将通过债券登记托管机构和有关机构办理。支付的具体事项将按照有关规

定，由公司在中国证监会指定媒体上发布的公告中加以说明。

二、偿债资金来源分析

公司将根据本期公司债券本息未来到期支付安排制定年度、月度资金运用计划，合理调度分配资金，保

证按期支付到期利息和本金。 本期公司债券偿债的资金保障和来源主要为公司实现的利润，经营活动产生

的现金流及银行借款等。

１

、公司的盈利能力是偿还资金的保障

公司的营业收入和营业利润是本期债券偿债资金的可靠保障。 公司

２０１０

年度、

２０１１

年度和

２０１２

年的营

业收入（合并报表）分别为

６１３

，

８３８．４１

万元、

６９６

，

５０１．１４

万元和

６５４

，

２４７．９７

万元。 营业利润（合并报表）分别达

到

２３

，

９９４．９５

万元、

９

，

２９６．０２

万元和

－３３

，

８３１．９０

万元。 归属于母公司的净利润（合并报表）分别为

２６

，

７２９．７３

万

元、

１５

，

３９０．５９

万元和

－２１

，

８１５．５１

万元。

２０１２

年，公司主营业务毛利

９８

，

５４０．４０

万元，毛利率

１５．０６％

，属于行业

领先水平。 公司认为，目前的营业利润足够支付本期债券每年的利息，并且随着公司主营业务的发展，公司

有足够能力在本期债券到期日一次性偿付本金。

２

、公司经营活动产生的现金流

公司偿付本期公司债券本息的资金主要来源于经营活动产生的现金流。

２０１０

、

２０１１

和

２０１２

年度公司经

营活动产生的现金流量净额（合并报表）分别为

８６

，

１１１．６３

万元、

３４

，

３６３．６７

万元和

２

，

１５７．１７

万元。 近三年公司

的现金收入比呈不断下降的趋势，

２０１０～２０１２

年分别为

９９．４４％

、

８３．９７％

和

５６．４７％

。

公司应收账款的账龄整体较短， 应收账款账龄在

３

个月以内的占比为

７７．２８％

、

４－１２

个月的占比为

１６．９８％

，可以实现经营现金的快速回流；同时，公司还通过票据贴现、应收账款抵押等方式快速获得流动资

金。

结合公司上市以来的经营情况看，随着公司业务的不断发展，公司的营业收入有望进一步提升，经营性

现金流也将保持较为充裕的水平，从而为偿还本期债务本息提供保障。

３

、公司直接和间接融资渠道

公司自成立以来，重合同，守信用，按时偿还债务，并形成了良好的资信记录。 公司与国内主要银行，如

建设银行、农业银行、工商银行、交通银行、光大银行等都有业务往来并建立了长期的合作伙伴关系。本公司

将在债券存续期内进一步密切与银行的合作关系，预留银行授信额度，以确保本期债券按期支付本息。

截至

２０１２

年

１２

月底，公司从多家商业银行获得综合授信总额

１４６．２４

亿元，其中未使用额度为

５９．３６

亿元，

公司间接融资渠道畅通。

三、其他应急保障方案

１

、流动资产变现

公司长期保持稳健的财务政策，注重对流动性的管理，资产流动性良好，必要时可以通过流动资产变现

来补充偿债资金。 截至

２０１２

年

１２

月

３１

日，公司流动资产余额为

７００

，

２９７．９６

万元，不含存货的流动资产余额

２７０

，

７３０．７３

万元。 其中，应收票据为

７６

，

７２１．４４

万元、

３

个月以内的应收帐款为

６８

，

８７６．９８

万元、

３

个月内的其他

应收款为

１

，

３６０．８４

万元。 业务的不断发展，将为公司营业收入、经营利润以及经营性现金流的持续稳定增长

奠定基础，为公司稳定的偿债能力提供保障。

２

、担保人为本期债券提供了全额无条件不可撤销连带责任保证

担保人中国诚通控股集团有限公司为本期债券发行出具了担保函，承诺对本期债券本息的到期兑付提

供全额无条件不可撤销的连带责任保证担保。担保范围包括本期债券的全部本金及利息、违约金、损害赔偿

金、实现债权的费用和其他应支付的费用。

截至

２０１２

年

９

月

３０

日，诚通集团拥有农业银行、中国银行、工商银行等多家银行的授信总额为

４８８．５６

亿

元，其中已使用授信额度为

２７４．９１

亿元，尚未使用额度

２１３．６５

亿元。

四、本期公司债券的偿债保障措施

为了充分、有效地维护债券持有人的利益，发行人为债券的按时、足额偿付制定了一系列工作计划，包

括确定专门部门与人员、安排偿债资金、制定管理措施、做好组织协调、加强信息披露等等，努力形成一套确

保债券安全兑付的保障措施。

（一）制定《债券持有人会议规则》

公司按照《试点办法》制定了公司债券的《债券持有人会议规则》，约定债券持有人通过债券持有人会议

行使权利的范围、程序和其他重要事项，为保障公司债券的本息及时足额偿付做出了合理的制度安排。

（二）聘请公司债券受托管理人

公司按照《试点办法》聘请了公司债券的受托管理人，签订了《债券受托管理协议》。 在公司债券的存续

期内，公司债券受托管理人依照协议的约定维护公司债券持有人的利益。

（三）中国诚通控股集团有限公司为本期公司债券提供担保

中国诚通控股集团有限公司为本期公司债券提供无条件不可撤销的连带责任保证担保。

（四）提高盈利能力，加强资金管理，优化负债结构

公司财务制度严谨，管理规范，应收帐款周转率、存货周转率等指标良好，公司财务政策稳健。公司将继

续努力提升主营业务的盈利能力和产品的市场竞争能力，以提高公司资产回报率；公司将继续加强对应收

账款和存货的管理，以提高应收账款周转率和存货周转率，从而增强公司获取现金的能力。

（五）设立专门的偿付工作小组，制定偿付办法

本公司将严格按照《财务管理制度》、《财务资金管理办法》等制度严格使用募集资金。 公司指定公司财

务管理部牵头负责公司债券偿付工作，在每年的财务预算中落实安排公司债券本息的偿付资金，保证本息

的如期偿付，保障债券持有人的利益。 在公司债券每年的利息偿付日之前和本金兑付日之前的十五个工作

日内，公司将专门成立偿付工作小组，偿付工作小组组成人员包括公司财务管理部等相关部门人员，负责利

息的偿付及与之相关的工作。 公司保证在每年利息支付前三天确保付息资金进入专门帐户，在债券到期前

一周确保本金兑付资金进入专门帐户。

（六）严格的信息披露

发行人将遵循真实、准确、完整的信息披露原则，使公司偿债能力、募集资金使用等情况受到债券持有

人、债券受托管理人和股东的监督，防范偿债风险。

（七）发行人承诺

根据公司

２０１２

年第六次临时股东大会的决议，公司股东大会授权董事会在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之情形时，公司将至少采取如下措施：

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。

五、其他保障措施

发行人保证按照债券发行条款约定的还本付息安排向债券持有人支付债券利息及兑付债券本金，若公

司不能按时支付债券利息或债券到期不能兑付本金，对于逾期未付的利息或本金，公司将根据逾期天数按

罚息利率向债券持有人支付利息，罚息利率为债券票面利率水平上加收

３０％

。

当发行人未按时支付债券的本金、利息和

／

或逾期利息，或发生其他违约情况时，债券受托管理人将依据

《债券受托管理协议》代表债券持有人向发行人和

／

或担保人进行追索。 如果债券受托管理人未按《债券受托

管理协议》履行其职责，债券持有人有权直接依法向发行人和

／

或担保人进行追索，并追究债券受托管理人的

违约责任。

第七节 债券跟踪评级安排说明

根据监管部门和评级机构对跟踪评级的有关要求，评级机构将在本期债券存续期内，每年进行一次定

期跟踪评级，并在本期债券存续期内根据有关情况进行不定期跟踪评级。

发行人应按评级机构跟踪评级资料清单的要求，提供有关财务报告以及其他相关资料。 如发行人及担

保主体发生重大变化，或发生可能对信用等级产生较大影响的重大事件，应及时通知评级机构并提供有关

资料。

评级机构将密切关注发行人的经营管理状况及相关信息，如发现发行人或本期债券相关要素出现重大

变化，或发现其存在或出现可能对信用等级产生较大影响的重大事件时，评级机构将落实有关情况并及时

评估其对信用等级产生的影响，据以确认或调整本期债券的信用等级。

如发行人不能及时提供上述跟踪评级资料及情况， 评级机构将根据有关情况进行分析并调整信用等

级，必要时可公布信用等级暂时失效，直至提供相关资料。

跟踪评级结果等相关信息将通过评级公司网站予以公告，并抄送监管部门、发行人及保荐机构。

发行人亦将通过上海证券交易所网站将上述跟踪评级结果及报告予以公布备查，投资者可以在上证所

网站查询上述跟踪评级结果及报告。

评级公司网站：

ｗｗｗ．ｌｉａｎｈｅｃｒｅｄｉｔｒａｔｉｎｇ．ｃｏｍ．ｃｎ

上海证券交易所网站：

ｗｗｗ．ｓｓｅ．ｃｏｍ．ｃｎ

第八节 发行人近三年是否存在违法违规情况的说明

截至本上市公告书公告之日，发行人最近三年在所有重大方面不存在违反适用法律、行政法规的情况。

第九节 募集资金的运用

本期公司债券募集资金

８．５

亿元，主要用于偿还部分银行贷款与补充公司流动资金。

第十节 其他重要事项

一、公司最近一期末的对外担保情况

截至

２０１２

年

１２

月

３１

日，公司及其控股子公司的对外担保情况具体如下：

公司对控股子公司的担保情况

２０１２

年对控股子公司担保发生额合计（万元）

８５

，

２３９．８１

２０１２

年末对控股子公司担保余额合计（万元）

１１７

，

２３９．８１

公司担保总额情况（包括对控股公司的担保）

２０１２

年末担保总额（万元）

１１７

，

２３９．８１

担保总额占公司净资产的比例

２１．９１％

截至

２０１２

年

１２

月

３１

日，公司除为其相关控股子公司提供担保外，不存在向第三方提供担保的情况。

截至

２０１２

年

１２

月

３１

日，公司控股子公司均不存在对外担保的情况。

二、公司未决诉讼或仲裁事项

截至本募集说明书签署日，公司不存在对公司财务状况、经营成果、声誉、

业务活动、未来前景等可能产生较大影响的未决诉讼或仲裁事项。

第十一节 有关当事人

（一）发行人

名 称：岳阳林纸股份有限公司

办公地址：岳阳市城陵矶洪家洲

法定代表人：童来明

联系人： 施湘燕、顾吉顺

联系电话：

０７３０－８５９０６８３

传 真：

０７３０－８５６２２０３

（二）保荐人（主承销商）

名 称：招商证券股份有限公司

办公地址：深圳市福田区益田路江苏大厦

Ａ

座

３８－４５

层

法定代表人：宫少林

项目主办人：张成恩、叶晶、任强伟、

项目组成员：张成恩、叶晶、任强伟、于明礼

联系电话：

０１０－５７６０１７２９

传 真：

０１０－５７６０１７７０

（三）分销机构

１

、海通证券股份有限公司

住所：上海市广东路

６８９

号海通证券大厦

办公地址：北京市海淀区中关村南大街甲

５６

号方圆大厦写字楼

２３

层

法定代表人：王开国

联系人：熊欣

电话：

０１０－８８０２７１８３

传真：

０１０－８８０２７１９０

２

、华林证券有限责任公司

住所：深圳市福田区民田路

１７８

号华融大厦

５

、

６

楼

办公地址：北京市西城区金融街

３５

号国际企业大厦

Ａ

座

１７

层 （邮政编码：

１０００３３

）

法定代表人：薛荣年

联系人：陈业茂、孙怡婷

电话：

０２１－２０２８１２８９

、

０１０－８８０９１４４８

传真：

０１０－８８０９１７９６

（四）发行人律师事务所

名 称：北京市君都律师事务所

办公地址：北京市朝阳区建国门外大街永安东里甲

３

号通用国际中心

Ｂ

座

１５０８Ｄ

法定代表人：景旭

签字律师： 宋文、李雅慧

联系电话：

０１０－５８６９９００５

传 真：

０１０－５８６９９００２

（五）审计机构

名 称： 天健会计师事务所（特殊普通合伙）

办公地址： 杭州市西溪路

１２８

号

９

楼

法定代表人：胡少先

签字注册会计师：贺焕华、刘钢跃

联系电话：

０７３１－８５１７９８７７

传 真：

０７３１－８５１７９８０１

（六）资信评级机构

名 称： 联合信用评级有限公司

办公地址：天津市和平区曲阜道

８０

号（建设路门）

４

层

法定代表人：吴金善

经办人： 刘洪涛、罗昌明

联系电话：

０２２－５８３５６９１２

传 真：

０２２－５８３８６９８９

（七）担保人

名 称：中国诚通控股集团有限公司

办公地址：北京丰台区南四环西路

１８８

号总部基地

６

区

１７

号楼

法定代表人：马正武

联系人： 秦炬

联系电话：

０１０－８３６７３０７５

传 真：

０１０－８３６７３０６６

（八）债券受托管理人

名 称：招商证券股份有限公司

办公地址：深圳市福田区益田路江苏大厦

Ａ

座

３８－４５

层

法定代表人： 宫少林

电话：

０７５５－８２９４３６６６

传真：

０７５５－８２９４３１２１

（九）主承销商收款银行

名 称：招商银行深纺大厦支行

账户户名：招商证券股份有限公司

收款账号：

４４２０１５１８３０００５２５０４４１７

（十）公司债券申请上市交易场所

名 称：上海证券交易所

注册地址： 上海市浦东南路

５２８

号证券大厦

法定代表人：黄红元

电话：

０２１－６８８０８８８８

传真：

０２１－６８８０４８６８

邮政编码：

２００１２０

（十一）公司债券登记机构

名 称：中国证券登记结算有限责任公司上海分公司

办公地址：上海市浦东新区陆家嘴东路

１６６

号中国保险大厦

总经理： 王迪彬

联系电话：

０２１－３８８７４８００

传 真：

０２１－６８８７００５９

发行人与本次发行有关的中介机构及其负责人、高级管理人员及经办人员之间不存在直接或间接的股

权关系或其他利害关系。

第十二节 备查文件目录

除本上市公告书披露的资料外，备查文件如下：

（一）发行人

２０１０

、

２０１１

、

２０１２

年的财务报告和审计报告；

（二）保荐机构出具的发行保荐书；

（三）法律意见书；

（四）资信评级报告；

（五）担保函；

（六）中国证监会核准本次发行的文件。

投资者可到前述发行人或保荐人（主承销商）住所地查阅本上市公告书全文及上述备查文件。

发行人:岳阳林纸股份有限公司

保荐人、主承销商、债券受托管理人:招商证券股份有限公司

2013年6月24日
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Disclosure

信息披露

zqsb@stcn.com� (0755)83501750

保荐人、主承销商、债券受托管理人、上市推荐人

(住所:深圳市福田区益田路江苏大厦A座38-45层)

2013年6月


