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AR DX BURF BRI, A B AR 7 w143 5l 5
ANMX B A Tk ST U EA )T
I X R T 20 [ 3 2 4 AT AR Wi, AR
DR 20 30 DX A e it e 18 Tl [ X 182 B 7k
P TR TS LT 8% CREFRD
~15% CERD MRAMB R, AR
F AN “HAmAER BB, NHAN

ARG

2018 4F, AREFHINCEN SN 19.31 12
g6, W HREk 8.77 1276 BAIFEN 10.91%,
A LA BT T B 2 2 R S T4 5 T AR i ke
FER R AT EL . 2019 4F 1~3 H, A& SLHRE
WU 0.54 4070, RN, 2R3 E I
BRI H 75 7L IS 45 B U A A TR
BHZF N 13.04%, B 2018 4E ETF 2.13 MNE S
Mo

B 2019 4 3 HE, 2w 32 BEAE i T 5k
RGN H TR A 85.94 426, TR
%t 68.61 1475, 2019~2021 £E i+ RIEFFEHHE 5~10
270, MR H R AEE 1051 1278, B5%
BRI 2.91 4070, AR =i R 5t
1~4 42700 A FIAE B AP A3 Tl J i 1 e A A
Tt H AR BE R S ]

A4 BE20194F3 RS E2ARENERELBIGEERAAFL ($5: FTA)
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FAE R 2N E) A

BeAk, AFEIEAME T “16 & )1FLifi/16

SN FEIH G N X 7@ B, 1%
TH RIS BE 13.70 4278, Btk Yo
s, |l MG BUER L AL
B U BUR SIS 2 I Bk U SR SEELA R -

#2019 4F 5 HIK, %UH 58 st 8.05 14
TC, PRIC A DX IR B, 00 0 ) %87 2 it T
(2) £H8 5 dik b %
BRIZHA, 8] L3RG W GAn 5 R T A
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B RAR; AE Ll bR MEE K, (28
B E, LBV RN BERBNE
BRR; RER=ZFDNE LWAE B —ZHEK
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O A b R A 55 1) S AR RO T
AR THAF . BREEA, THRAFRSE)IKX
Tl [X 7 2% 4 2 5 1) b B P R AR Tk e
8% LR A 15% /A4, HILAN < BRI
N7, BTN A7,

2018 4F, A AN EHERURN 13.36 12
JG, WeH B3k 5.64 1270; EFZ 13.04%. 2019
F1~3 A, AFFIALHEIRION 1.60 27T,
BT 2018 FE{-F A E .

B 2019 F 3 HIR, AnfEE LEG
T H T RIE R 62.40 1270, E5E %t 47.03
{¢.76. 2019~2021 453 miltH Xl 5% 5.16 1470
3.92 {¢.70H1 6.28 44.7C

A5 BE20194F3 AENG 22 A% IEILTRE
(¥45: w. o)

B AL, REGAA RN

A6 N5 EyiE L (45 5. L)

THiiE | ik
£ E o R wams | apn | TEEX
2017 4F 488.30 11.20 11.20 11.20
2018 4F 988.85 21.48 21.48 12.37

AR AR

A 2019 43 HJE, ArfEgE bk
T H RIS 34.16 1470, T e B 32.68
.75 . T H RS 4.64 1278, %R
RRABFFT RN R B

AT RE 2019 4 3 A kNG T B AEBINE
bR E (45 w. 12T)

BB 8% BeFE TR
S L B | A (2019 2020 | 2021
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[fo HhArARESENXMERLE, WA
K H - HH LS R 4% 3% 5 i R 2
HNEIRIE; RIEAFTEZSE )X E L HE
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IR BNFALER G, #5405 R B LEAN 3K
BN NP/A =i J wh 16 2 | 2 /N o 2 L A
N7, EHEEE AT “AETR.
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AR 2R
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2016 4 10 H, Ar5Ibpa8s TE#RE
LA PR A A L A H 5 % L E ROR TR R
NEERR S AR AR (AR “RFER™,
FEMBEA 1.00 1270, AFFEK 60%. RFER
FEN S NNGEA ) X Al S gt it
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BRIFEAWN, A BRI SRIFEZ, 1215
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e

& 8 AR (4% Feb. %)

oW H 2017 & 2018 4F
fitK i 922.72 908.03
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15 KA FE TR, YE3K 5575 K AL EE FRUON
FIRLAT /N HLF) 7K 3 — RSO, 338 R SR MU% B

A 2019 4 3 HIR, AFHEEMEHE 23 /M
5K,

2018 4F, A#E]SEEIK RN 0.23 147G,
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PN 0.04 1278, EFZ-77.59%.

(5) REZTHRILS
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A 5 AT AT I =S IR A KR
GRCT 2017 F2)H, 2018 45, AnlHFi#
ITHREE, RWEEROLFZBRNFIEF 2
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AFIRMET 2018 FM SRS, FE Rk
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B 2018 )i, A H] B EH 956.05 12
JG, ALK 2.24%. B g5/ LA 7= N
F, it 68.85%, FHAAE BRI RS AR I L
B, BB PERES .

A9 NEAKFEEMARMEN (F45: 20 %)

2017 ¢ 2018 4E 201943 A
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JC, [FELLEEH TR WNRSE, M4 52.74
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270 - K K 166.73 127G, [FA] ELIE 1K 19.64%,
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i sh ¥ 223.85 1270, [AIHLIEK 14.34%,
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67.14 1270, HHIRTE BB 7.02%, IR
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B RIESZIR, FHHhE 41.79 {470 L HUAE
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PR, 53 16.27 /70 MWW K A T B a2
I

B 2019 45 3 IR, A\ B 541 979.94
1276, B 2018 IR K 2.50%, FMshErs b
68.78%, Bt A KIIRFRRAE o BHAE A ] %R
HIH AW, 7SR AR R 3 5571

TRIFIEAC, 2 7] SRR Ab b BB S 4T oK
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2. FARLEM

RIZHAA, N8 TR AR AR T, R
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B 2018 FE, A F A E M 387.59
270, RIS TR, 328 R /D HUR R B Ik
DFTE. 2018 4F, AFIBEM GRS, 5
PRSI ZR S, BBt A A 10.23 1278,
IF) B[R] )11 DX SR [ ) 50 4 = b A ) A B
2 ) BRI R B IR A A 4
JIE AR S MDA AR 9.74 44T . AT i
A A o S5 AR RR T o

B2 2019 % 3 AR, A8 A&
386.32 1470, % 2018 EJi& N P 0.33%, Sl
KGR AT AR KA

10 D8 EZAEARTAZRBAREL (4 14T, %)

2017 £ 2018 £ 201943 H

A £l dith kX G £l dith
AR 14.66 2.69 9.81 1.73 12.40 2.09
SR B 8.91 1.64 8.77 1.54 7.57 1.28
FHoft R4S R 60.26 11.07 4236 7.45 48.15 8.11
—4E A B AR B 1 AR 39.67 7.29 105.26 18.52 103.87 17.50
FEh s 128.59 23.63 175.99 30.96 185.10 3118
K1 2 209.60 38.51 179.98 31.66 199.04 33.53
A i 97.06 17.83 107.85 18.97 105.57 17.78
KIARATIR B L TR ATHO 98.09 18.02 99.41 17.49 98.70 16.63
E ] iy 415.65 76.37 392.47 69.04 408.52 68.82
ki =Yl 544.25 100.00 568.46 100.00 593.62 100.00
LB A 49.10 12.56 49.10 12.67 49.10 12.71
AN 284.19 72.72 284.68 73.45 284.68 73.69
ARG BEARE 37.93 9.71 43.25 11.16 42.01 10.87
FEERE ST 390.82 100.00 387.59 100.00 386.32 100.00
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R B T KIRIE AT E . MK SE, RS
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P TR RIS 1 AFELAN I 42.88%, 1~3 4F
)7 45.15%. HAlRNAT K 42.36 1276, FIEETR
F% 29.69%, FEENLRIUEE: (7.80 1470) Fl—¥%
AR (32.591270); WK E, 1404
W 27.01% 1~3 F1 15 32.13%. 3 FLL |
1) 15 40.86%, BEARMKESEAK . —F A B AR
WBh T 105.26 1476, BB AR KR 3E
65.59 {270, HA—F N B IIER. B
i gs . KIARAT 7308 64.15 1278 32.55
{275 8.55 1275

B 2018 R, AR IR BT 392.47
{276, TRIEL TR 5.58%. i, KU ZRFE L
B 14.13%, N 179.98 1278, 36 M
47.46 {070 FRIEME K 76.26 1270 I fE K
21.99 {ZTC TR PP K 34.27 1275« 2 7 N A
77 WK R0 107.85 147G, 2018 3 KATM
WIS AT 17.50 1270, AR IINAT K
99.41 1276, HA &L IRATK 68.03 147G,
AT LA R EERE N X BUR X A
T I T SR A T R b T R I H 1) A
FIRAT L T 42, 2018 KPR AT (10157 55 B e
TR CHEARAN BH; KIARATRE
BRMBHTI, BNEEMS. HAdERS)
£ 32 2 2 [ R vl N A ) IR T A AR B TR
G DL SCE PR TIT A I IXCAR 50 & R B8 5 4
HikAlk (HREK AR FEERF A
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B2 2019 43 H K, 2\ 55 S 41 593.62
{276, #2018 KM K 4.43%, FERKH
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A BB, HTARAKIARNAT FOAH
BAEMR, MABREKPGSEZE. 558
2018 4FJi, o~ FRE G A 5% 428.16 147G,
[ 11.67%; AR5 4 25.44%-
WS KW 5% 15 74.56%, 50305 5% 5 Heig -
EIRRMESE T 14.68 AN 4 1, L HIf % fgH
B INE ., W55 A4ERE, #E 2018 K,
O )P AR R R R S A 45 B AL T
R FER S B K E 59.46%A1 52.49%, H

TR 55 B RE BT, R KIS R
AAL LR B R /NMIE T P2 45.16%. AR
2019 4F 3 K, A" %G 46555 2018
IR K 2.86%, N 440.38 1270, HrhE
5t 2% 0 1R B 5 K B 6t 55 40l 7 B 23.88% Al
76.12%, FLIAEEGUE IR [, %60
i, ARG AR 51 55 Bt A L S B fE K
53 45 T AR 53 0] B T2 60.58%+53.27%
H146.46%, A BEARA S5 A ARFREE BT i
SRS RIRE, 2019~2021 4E, AT 55
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18T, FRREE AN IR . Bl A 2 RIAEEE
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K.
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EANE R R BT 3.77 AN E 2 A 16.62%,
ACIREE= 5V R i AR ENT o L

2w H 1) 2 FH DA 45 9 P R0 B 2% F N
F, 2018 FFHAE B A 5.59 {e.ot, B EFET
B& 18.95%, LRI LIRS N FEAHI 55 2% FH U3
AETEL, WA SR RN 8.32%, L R 1.33
ANE AL A E R 2 A RE ) T .

2018 4F, AW HARY R 2.18 1478,
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2524076, EERIEE AR FTEL
[F 1, 2 @ FE SR 7.19 1276, [ E BT
14.81%, BURF AN 2 5] R R B S

MR FahrE, 2018 4F, AF B EAKZE
FIEAFETRFE 0.08 MH S MAE 1.46%, 517"
SR EAE ETF 020 NE D HE 1.53%. A
GIRGR VAL EE P
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276, FH24F 2018 FEAAFULN 4.00%; Sl
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4. BRI
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BRK, 2BFHNLAREATLHD; BLF
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M. AN BEKRELES MK,
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MERNE127.27M070, HAp, &R SR
3SR B 437.1442 78, D& RNEE A
55.29%, B FAEI34.79%4 FT ETE, HAEK
NSEELRE 555 B HiAth 5 280 30 A R 1)
490131270, FENARK BUM M K AR
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BIWHE S, ZEAIH RS LI ERA
RKULEHEMIE; XA M52 EFRDH
KL 4:64.7510.70, F B NEEIE B H R
Pidro 20184, ARLE N ENMERE
A-5.8344.70, 1EIH IEFE 71,

20184F, A FIHLTEEN I AR 3 E IR
[ 45 B WA B4 DA RS Im URT R T I Wi
(R FRIVA 7 S USRI 4 TR NS oA 5 4%
POEANA RN . FIHA, T ES I A
FEE 9 T A B R A f T E e
N TR NEER [ 52 57 TR 3 =SS A B
G, RSO HAL 53 BEE A S I I 4:9.44
275, Tt R I ) S BRIV 72 o S H )
M4z. 20184, AL BHHRS) A KIS =
HRIUN-29.074076, 520174527142 7015 H
FE, B4

20184F, 2>\ S AU B 34:101.32
.55, R KGR KA46.03%, U HAL 5% %
T BN % I B 4 T BN AR R G AL AL AN B A7
H3, 20184 RN, SH4.0912 6. BRERH

W, A SIS S ILEI NI AR
B[R A B 2 B2 s 3 = A I 4 i s AR
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2019%E1~3H, ARIGEENTEEUSE
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	重庆市合川城市建设投资（集团）有限公司跟踪评级报告
	重庆市合川城市建设投资（集团）有限公司
	跟踪评级报告
	财务数据
	重庆市合川城市建设投资（集团）有限公司（以下简称“公司”）是重庆市合川区唯一的城市基础设施投资建设主
	声  明

	重庆市合川城市建设投资（集团）有限公司
	跟踪评级报告
	一、跟踪评级原因
	二、企业基本情况
	跟踪期内，公司股东及实际控制人未发生变化，仍为重庆市合川区国有资产保质增值营运中心�（以下简称“合川
	跟踪期内，公司职能定位和经营范围未发生变化。截至2019年3月底，公司合并范围内共有25家子公司，其
	截至2018年底，公司合并资产总额956.05亿元，所有者权益387.59亿元（含少数股东权益6.3
	截至2019年3月底，公司合并资产总额979.94亿元，所有者权益386.32亿元（含少数股东权益6
	三、债券概况与募集资金使用情况
	资料来源：联合资信整理
	四、行业及区域经济环境
	1.行业概况
	2.行业政策
	3.行业发展
	4.区域经济
	公司是重庆市合川区唯一的城市基础设施投资建设主体，承担了区域内基础设施建设、土地一级整理、工业园区开
	跟踪期内，合川区经济持续增长，固定资产投资增速较快，为公司创造了良好的外部环境。
	五、基础素质分析
	1.股权状况
	2.外部支持
	3.企业信用记录
	根据《企业信用报告（银行版专业版）》，（机构信用代码：G10500117000039405），截至2
	截至2019年6月9日，未发现公司被列入全国失信被执行人名单。
	六、管理分析
	跟踪期内，公司在治理结构、管理制度等方面无重大变化，公司管理制度执行情况良好。但公司对2016年整合
	七、经营分析
	跟踪期内，公司营业收入略有下滑，收入来源仍保持稳定，毛利率水平有所提升。
	2018年，公司实现营业收入67.18亿元，较上年下降5.97%，仍主要来自代建业务、土地整治及出让
	2018年，公司综合毛利率17.12%，同比上升3.65个百分点，主要系毛利率较高的土地出让业务收入
	2019年1~3月，公司实现营业收入2.69亿元，相当于2018年全年营业收入的4.00%，由于20
	资料来源：公司提供
	此外，公司还承担了“16合川专项债/16合川投”募投项目合川区城市停车场建设，该项目计划总投资13.
	跟踪期内，公司土地整治业务仍立足于合川工业园区内，整治项目稳步推进但回款情况仍欠佳；公司土地出让规模
	公司土地整治业务的实施主体主要为子公司工投公司。跟踪期内，工投公司与合川区工业园区管委会约定的土地整
	2018年，公司确认土地整治收入13.36亿元，收到回款5.64亿元；毛利率13.04%。2019年
	截至2019年3月底，公司在建土地整治项目计划总投资62.40亿元，已完成投资47.03亿元。201
	公司土地出让业务实施主体主要为公司本部和子公司农投公司，其经营模式有所不同。其中公司本部与合川区财政
	2018年，公司确认土地出让收入21.48亿元，同比大幅增长91.79%，实际回款12.37亿元；毛
	截至2019年3月底，公司在建土地出让项目计划总投资34.16亿元，已完成投资32.68亿元。拟建项
	（3）商品销售业务
	跟踪期内，受下游客户采购量下降影响，公司商品销售收入大幅下降；贸易板块大幅提升了公司营业收入水平，但
	2016年10月，公司与北京赛普工信投资管理有限公司共同出资设立重庆天宇星辰供应链服务有限公司（以下
	目前，公司主要下游客户仅为联营企业（公司持股10%）重庆恒芯天际科技有限公司（以下简称“恒芯天际”）
	八、财务分析
	公司提供了2018年财务报告，中审众环会计师事务所（特殊普通合伙）对该财务报告进行了审计，并出具了标
	截至2018年底，公司合并范围子公司共25家，其中4家为新设立纳入，1家为吸收合并纳入，另有2家子公
	1.资产质量
	跟踪期内，公司资产规模保持增长；应收账款占比进一步增长，土地整理和代建项目账面价值仍很大，对公司资金
	截至2018年底，公司资产总额956.05亿元，同比增长2.24%。资产结构以流动资产为主，占比68
	截至2018年底，公司流动资产658.21亿元，同比略有下降。从构成看，货币资金52.74亿元，以银
	截至2018年底，公司非流动资产297.84亿元，同比增长11.14%。从构成看，投资性房地产24.
	截至2018年底，公司受限资产账面价值67.14亿元，占期末资产总额的7.02%，受限比率一般。其中
	截至2019年3月底，公司资产总额979.94亿元，较2018年底增长2.50%，流动资产占比68.
	2.资本结构
	跟踪期内，公司所有者权益略有下降，权益结构整体保持稳定。
	截至2018年底，公司所有者权益387.59亿元，同比略有下降，主要系少数股东权益减少所致。2018
	截至2019年3月底，公司所有者权益386.32亿元，较2018年底下降0.33%，实收资本和资本公
	跟踪期内，公司负债规模扩大，债务负担有所上升，有息债务中短期债务增幅明显，公司存在较大的集中偿付压力
	截至2018年底，公司负债总额568.46亿元，同比增长4.45%，其中非流动负债占比69.04%，
	截至2018年底，公司流动负债175.99亿元，同比大幅增长36.86%，主要系一年内到期的非流动负
	截至2018年底，公司非流动负债392.47亿元，同比下降5.58%。其中，长期借款同比下降14.1
	截至2019年3月底，公司负债总额593.62亿元，较2018年底增长4.43%，主要系长期借款增加
	有息债务方面，由于公司长期应付款为有息债务性质，应调整至长期债务核算。截至2018年底，公司调整后全
	3.盈利能力
	跟踪期内，公司营业收入有所下降，自身盈利能力仍较弱，利润总额对财政补贴依赖程度仍较高。
	2018年，公司实现营业收入67.18亿元，同比下降5.97%，营业成本同比下降9.94%。营业利润
	公司期间费用以财务费用和管理费用为主，2018年期间费用为5.59亿元，较上年下降18.95%，主要
	2018年，公司获得其他收益2.18亿元，主要为合川区政府提供的财政补贴，较上年减少2.52亿元，主
	4.现金流分析
	5.偿债能力
	九、存续债券偿债能力分析
	十、结论


