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17 Je 5000 /37 100.00 )
18 H AR 200 Ji TG 100.00 il
19 R4 3076 JiJt 100.00 IR
20 AEE YL 2300 /it 100.00 )
21 BRI 640 JiJt 100.00 TR
22 B 17258 Fit 100.00 B
23 R A 11500 /37t 100.00 B
24 wIla 30000 /57T 100.00 s
25 KIBTE R 1000 it 97.00 IRIR
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	注：1. 短期债务计算时已包含其他流动负债中的短期债券；2. 现金类资产已剔除使用受限的货币资金；3. 2015年发行的20亿元永续债及2017年发行的40亿元永续债未纳入全部债务，包含在权益中。
	声  明

	一、主体概况
	本期债券拟募集资金40亿元，其中16亿元用于补充营运资金，24亿元用于项目投资。
	项目投资部分将分别用于旅游景区业务、文旅创意业务及移动出行业务。
	表1  本期债券募集资金投向（单位：亿元）
	资料来源：公司提供
	（1）旅游景区业务：该类项目主要是用于规划设计、开发建设、投资整合公司旅游景区相关资源，实施景区业务拓展。
	公司景区景点业务的主要经营模式为：以景区+酒店+餐饮为主的实体经营模式，盈利模式为以收取门票为主、带动客房、餐饮、电瓶车等二次消费的盈利方式。北京野生动物园是集野生动物驯养繁殖、科学研究、科普教育和休闲旅游于一体的国家4A级景区。野生动物园近年来业绩逐年上涨，2017年入园人数超过120万人次，同比增长16%，实现收入1.6亿元，利润总额0.6亿元，同比增幅达到25%。园区分为自驾游览区、步行游览区、猛兽体验区三大动物展区，北京野生动物园步行游览区升级改造（一期）建设项目主要为原有场馆的改造修缮及...
	（2）文旅创意业务：该类项目主要是结合通州城市副中心战略定位，积极打造竞争优势突出、中国特色鲜明、世界级的主题公园和文旅创意新区，丰富和完善文旅产品的内涵与价值，促进地区经济结构的转型发展。
	通州文化旅游区环球主题公园项目土方填垫工程位于北京市通州区，预计总投资12.44亿，截至2018年3月末已完成投资7.50亿元。工程于2016年正式启动，是通州文化旅游区环球项目重要的基础性工程，总土方施工量超过1000万立方米。现土地已由发行人通过招拍挂方式公开取得并已缴足全部土地出让金，整理完成后将作为北京环球影城等文化旅游项目建设用地。
	（3）移动出行业务：北京首汽（集团）股份有限公司（以下简称“首汽集团”）确立了“实业+互联网+资本”的发展模式，形成了以“首汽租车”、“首汽约车”、“GOFUN新能源分时租车”三个平台为主体的首汽移动出行产业格局，未来两年首汽集团将继续扩大网点布局及平台运营。
	截至2017年末，首汽租赁有限责任公司（以下简称“首汽租赁”）覆盖城市79个，车队规模达到近5万辆，位列全国三甲，网络覆盖城市73个，服务网点超过900家。2017年度，首汽租赁营业收入31.98亿元，净利润0.44亿元。为保证服务质量，首汽租赁车辆于2018年开始进入更换期，同时公司业务将进一步布局重庆、南京、三亚、珠江三角洲等地，全年资金需求超过40亿元，主要用于车辆购置、相应GPS配置、基建装修和信息设备等固定资产购置。
	公司是全国旅游业中资产规模最大的企业集团之一，是推动北京市旅游业发展的龙头企业。2015～2017年，公司营业总收入分别为385.17亿元、436.61亿元和491.69亿元；净利润分别为0.82亿元、6.68亿元和3.38亿元，三年平均净利润为3.63亿元，能够覆盖本期债券利息。同期，公司经营活动现金流量净额分别为26.46亿元、44.24亿元和42.68亿元，公司经营业务现金流呈持续大额净流入，经营活动获取现金的能力较强。公司营业收入稳定，盈利能力较强，是本期债券按时偿付的基础。
	本期债券募集资金主要用于公司旅游景区业务、文旅创意业务和移动出行业务开展，北京野生动物园步行游览区升级改造（一期）建设项目、通州文化旅游区环球主题公园项目土方填垫工程和首汽租赁固定资产购置项目的建设推进将有助于突出公司具有竞争优势的经营品牌，更好的实现公司产业链条各环节的有机结合。上述项目所带来稳定的经营性现金流入，为本期债券的还本付息提供了基本保障。
	三、宏观经济和政策环境
	四、行业及区域经济环境
	五、基础素质分析
	六、管理分析
	八、经营分析
	（1）未来发展战略和规划
	酒店板块，公司将找准目标客群市场，全面打造满足消费者需求出发、适销对路的餐饮、住宿产品和服务；餐饮板块，公司将巩固现有的市场格局，深耕“小而精”的开店模式，加大品牌食品研发力度，满足大众化消费需求；商业板块，公司将加大调整力度，全面推进体验式、个性化场景打造，引领生活方式转换，提升聚客能力。旅行社板块，公司将全面进行线上线下深度融合，加快建立客源营销组织体系；景区板块，公司将加强规范管理，不断丰富园区内旅游要素，增强游客的体验感与互动性。此外，公司在推动创新发展的同时，将严控经营成本费用，依托集中...
	总体看，公司未来发展思路明确，规划切实可行。
	（2）在建及拟建投资项目分析
	表7  截至2017年底公司主要拟建在建工程情况（单位：亿元）
	资料来源：公司提供
	注：上述北京环球主题公园及度假区项目为总投资情况（包含土地支出且为投资统计口径），公司按照持股比例履行出资。
	十一、债权保护条款分析



