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重要声明 

西南证券股份有限公司（简称“西南证券”）编制本报告的内容及信息

均来源于发行人2016年3月对外披露的2015年年度报告及其他公开披露

文件以及第三方中介机构出具的专业意见。西南证券对报告中所包含的内

容和信息未进行独立验证，也不就该等内容和信息的真实性、准确性和完

整性作出任何保证或承担任何责任。 

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

对相关事宜作出独立判断，而不应将本报告中的任何内容据以作为西南证

券所作的承诺或声明。在任何情况下，未经西南证券书面许可，不得用作

其他任何用途，投资者依据本报告所进行的任何作为或不作为，西南证券

不承担任何责任。 
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第一章 本期公司债券概要 

一、核准文件和核准规模：本期债券经中国证券监督管理委员会证

监许可[2010]1817 号文核准，河南银鸽实业投资股份有限公司（以下简

称“发行人”或“银鸽投资”）获准一次公开发行不超过8亿元公司债券。 

二、债券名称：2010年河南银鸽实业投资股份有限公司公司债券（简

称“本期债券”）。 

三、债券简称及代码：银债暂停、122060。 

四、发行主体：河南银鸽实业投资股份有限公司。 

五、债券期限：本期债券的期限为：7年期，在第5年末附发行人上

调票面利率选择权和投资者回售选择权。 

六、发行规模：本期债券的发行规模为7.5亿元。 

七、发行人上调票面利率选择权：发行人有权决定是否在本期债券

存续期限的第5年末上调本期债券后2年的票面利率，上调幅度为1至100

个基点（含本数），其中一个基点为0.01%。 

八、投资者回售选择权：本期债券持有人有权选择在本期债券存续

期限的第5个付息日将其持有的本期债券部分或全部按面值回售给发行

人，或者不要求向发行人回售其届时持有的本期债券。 

九、债券利率：本期公司债券的票面利率为 7.09%。票面利率在债

券存续期限前5年保持不变；如发行人行使上调票面利率选择权，未被回

售部分债券在存续期限后2年票面利率为债券存续期限前5年票面利率加

上上调基点，在债券存续期限后2年固定不变。如发行人未行使上调票面
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利率选择权，则未被回售部分债券在存续期限后2年票面利率仍维持原有

票面利率不变。  

十、票面金额：本期债券票面金额为人民币100 元。 

十一、发行价格：本期债券按票面金额平价发行。 

十二、债券形式：本期债券为实名制记账式公司债券。投资者认购

的本期债券在中国证券登记结算有限责任公司上海分公司开立的托管账

户托管记载。 

十三、起息日：本期公司债券的起息日为本期债券的发行首日，即 

2010年12月22 日。 

十四、利息登记日：本期债券的利息登记日为每年付息日前第1个交

易日。在利息登记日当日收市后登记在册的本期债券持有人，均有权就所

持本期债券获得该利息登记日所在计息年度的利息。 

十五、付息日：公司债券的利息自起息日起每年支付一次，在本期

债券存续期限内，自2011年起每年的12月22日为上一个计息年度的付息

日（如遇法定节假日或休息日，则顺延至其后第1个交易日，下同）。 

十六、还本付息方式：本期债券单利按年计息，不计复利，逾期不

另计息。本期债券每年付息一次，到期一次还本，最后一期利息随本金的

兑付一起支付。 

十七、本息支付方式：本期债券本息支付将按照中国证券登记结算

有限责任公司上海分公司的有关规定来统计债券持有人名单，本息支付方

式及其他具体安排按照中国证券登记结算有限责任公司上海分公司的相

关规定办理。 
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十八、担保情况：本期公司债券由漯河银鸽实业集团有限公司提供

无条件的不可撤销的连带责任保证担保。 

十九、发行时资信评级情况：经鹏元资信评估有限公司综合评定，

发行人的主体长期信用等级为 AA-，本期债券信用等级为 AA。 

二十、跟踪信用评级情况： 

2011年5月，经鹏元资信跟踪评定，维持发行人主体信用等级AA-，

本期债券信用等级AA。 

2012年4月，经鹏元资信跟踪评定，下调发行人主体信用等级为A+，

本期债券信用等级AA-。 

2013年4月，经鹏元资信跟踪评定，维持发行人主体信用等级为A+，

本期债券信用等级AA-。 

2014年4月，经鹏元资信跟踪评定，本期债券信用等级下调为A，发

行主体长期信用等级下调为A，评级展望调整为负面。 

2015年4月，经鹏元资信跟踪评定，本期债券信用等级下调为BBB+，

发行主体长期信用等级下调为BBB+，评级展望调整为负面。 

2016年4月，经鹏元资信跟踪评定，本期债券信用等级维持为BBB+，

发行主体长期信用等级维持为BBB+，评级展望调整为稳定。 

二十一、风险提示：根据鹏元资信跟踪评定，本期债券信用等级和

发行主体长期信用等级为BBB+，公司偿还债务能力一般，存在一定的违

约风险。提请广大投资者注意。 

二十二、税务提示：根据国家有关税收法律、法规的规定，投资者

投资本期债券所应缴纳的税款由投资者承担。 
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第二章 发行人 2015 年度经营和财务状况 

一、发行人基本情况 

（一）设立及上市情况 

发行人的前身是漯河市第一造纸厂，始建于 1967 年。1993 年 3 月，

经河南省体改委豫体改字[1993]30 号文批准，漯河市第一造纸厂、舞阳

冠军集团公司、舞阳县明宇盐化集团公司、舞阳云鹏集团公司、河南省漯

河市彩色造纸有限公司共同发起并向内部职工定向募集股份设立漯河制

浆造纸股份有限公司，设立时发行人总股本 12,000 万股，股本结构如下： 

股份类型 持股数（万股） 比例（%） 

发起人股 10,400.00 86.67 

其中：国家股 6,394.40 53.29 

法人股 4,005.60 33.38 

内部职工股 1,600.00 13.33 

股份总数 12,000.00 100.00 

注：发起人股均为发行人设立时由发起人经评估并确认净资产的折股

形成，国家股由漯河市第一造纸厂经评估并确认的净资产形成。 

1997 年 1 月，漯河制浆造纸股份有限公司更名为漯河银鸽制浆造纸

股份有限公司。同年 4 月，经中国证监会证监发字第[1997]117 号、118

号文批准，首次公开发行股票 4,000 万股并在上海证券交易所挂牌上市，
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发行人股票上市申请的审核批文号为上海证券交易所[上证发（1997）019

号]，挂牌交易开始日期为 1997 年 4 月 30 日。发行人股本总额变更为

16,000 万股，其中发起人股 10,400 万股，内部职工股 1,600 万股，社会

公众股 4,000 万股。1999 年 12 月发行人更名为河南银鸽实业投资股份

有限公司。 

（二）公司设立以来历次股本和注册资本变动情况 

1、截至 2015 年 12 月 31 日股本变动情况 

(1)1998 年 11 月，经财政部财国字[1998]32 号文件和中国证监会证

监发字第[1998]120 号文批准，发行人按 10:3 向全体股东配股，实际配

售 2,580 万股，其中：向国家股股东配售 900 万股，向社会公众股股东

配售 1,200 万股，向内部职工股股东配售 480 万股。配股完成后，发行

人总股本增至 18,580 万元，股本结构如下： 

股份类型 持股数（万股） 比例（%） 

非流通股 11,300.00 60.82 

其中：国家股 7,294.40 39.26 

法人股 4,005.60 21.56 

内部职工股 2,080.00 11.19 

流通 A 股 5,200.00 27.99 

股份总数 18,580.00 100.00 
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(2)1999 年 11 月，发行人向全体股东每 10 股转增 10 股，发行人总

股本由此增至 37,160 万元。 

(3)2000 年 4 月，发行人 4,160 万股内部职工股上市流通。 

(4)2005 年 6 月 20 日，发行人被中国证监会批准为第二批股权分置

改革试点单位。2005 年 8 月 16 日，发行人 2005 年第一次临时股东大会

审议通过了《公司股权分置改革方案》，具体内容为由原非流通股股东向

原流通股股东按每 10 股送 4 股。方案实施后，发行人股份总数不变，所

有股份均为流通股，原非流通股 22,600 万股转变为有限售条件的流通股

16,776 万股，占发行人总股本的 45.15%，无限售条件的流通股股数增加

到 20,384 万股，占发行人总股本的 54.85%。 

股权分置前后发行人股本结构情况如下表： 

  
股权分置改革前股权结构 股权分置改革后股权结构 

  
股份数量（股） 比例（%） 股份数量（股） 比例（%） 

一、有限售条件的流通股 
226,000,000 60.82 167,760,000 45.15 

国家持股 
145,888,000 39.26 108,292,800 29.15 

其他法人持股 
80,112,000 21.56 59,467,200 16.00 

二、无限售条件的流通股 
145,600,000 39.18 203,840,000 54.85 

人民币普通股 
145,600,000 39.18 203,840,000 54.85 

三、股份总数 
371,600,000 100.00 371,600,000 100.00 

(5)2007 年 8 月 16 日，根据证监会发行字[2007]205 号《关于核准

河南银鸽实业投资股份有限公司非公开发行股票的通知》核准，发行人以
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7.06 元/股向八家机构投资者非公开发行 5,460 万股 A 股，发行人股本总

额由 37,160 万股增加到 42,620 万股。其中银鸽集团以自有资金认购 800

万股，银鸽集团累计持有发行人 11,629.28 万股，占总股本比例为

27.29%。 

(6)2009 年 5 月 27 日，根据中国证券监督管理委员会的核准文件（证

监许可[2008]1413 号），发行人以 5.26 元/股向 3 家机构投资者非公开

发行 124,049,429 股 A 股，发行人股本总额由 426,200,000 元增加到

550,249,429 元。 

（7）根据发行人 2009 年年度股东大会决议，发行人以 2009 年 12 

月 31 日总股本 550,249,429 股为基数，向全体股东以资本公积金按每

10 股转增 5 股的比例转增股本，合计转增股本 275,124,715 股。转增完

成后，发行人总股本增加至 825,374,144 股，新增可流通股份上市流通

日为 2010 年 6 月 22 日。 

（8）2015 年 6 月 8 日，公司收到中国证券监督管理委员会《关于

核准河南银鸽实业投资股份有限公司非公开发行股票的批复》（证监许可

【2015】1086 号），批准公司非公开发行不超过 423,728,813 股新股；

本次发行新增股份已于 2015 年 7 月 7 日在中国证券登记结算有限责任公

司上海分公司办理完毕登记托管手续。 

2、截至 2015 年 12 月 31 日注册资本历次变更情况 

时间 变动情况 注册资本（万元） 

1997 年 1 月 首次公开发行，发行 4,000 万股 16,000.00 
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1998 年 11 月 配股，配售 2,580 万股 18,580.00 

1999 年 11 月 10 转增 10 股 37,160.00 

2007 年 8 月 非公开发行 5,460 万股 42,620.00 

2009 年 5 月 非公开发行 12,404.94 万股 55,024.94 

2010 年 6 月 10 转增 5 股 82,537.41 

2015 年 7 月 非公开发行 42,372.88 万股 124,910.30 

二、发行人2015年度经营情况 

2015 年，国内实体经济增长乏力，造纸行业持续低迷，产能结构性

过剩，市场竞争激烈，销售价格下滑，成本上升，企业盈利空间有限。面

对内外部严峻的经营形势，公司董事会及管理层坚持“稳中求进，改中求

效，积极作为”的工作总基调，强化生产基础管理，创新营销模式，调整

产品结构，淘汰落后产能，加强资本运作，使公司经营环境逐步改善，经

济效益明显提升。 

2015 年，公司共生产白浆 3.96 万吨，较上年同期下降 54.17%,生产

机制纸 58.41 万吨，较上年同期减少 21.49%；实现营业收入 282,023.84

万元，较去年同期减少 6.16%；利润总额为 9,170.17 万元；实现归属于

上市公司股东的净利润 4,677.64 万元。 

三、发行人2015年度财务情况 

1、发行人2015年财务概况 
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公司属于造纸行业，公司的主营业务范围为：纸张、纸浆及其深加工、

百货销售；技术服务、投资咨询（国家专项规定的除外）。经营本企业自

产产品及相关技术的出口业务；经营本企业生产、科研所需的原辅材料、

机械设备、仪器仪表、零配件及相关技术的进口业务；经营本企业的进料

加工和“三来一补”业务，提供加工、修理修配劳务；废纸、废棉等废旧物

资的经营。（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） 

公司主营业务分行业、分产品、分地区情况如下： 

单位:元 币种:人民币 

主营业务分行业情况 

分行业 营业收入 营业成本 

毛利率

（%） 

营业收入

比上年增

减（%） 

营业成本

比上年增

减（%） 

毛利率比上年

增减（%） 

机制纸 2,294,598,089.36 2,173,253,257.18 5.29 -22.73 -23.09 

增加 0.45 个

百分点 

生态肥 517,794.70 521,999.07 -0.81 -97.19 -96.67 

减少 15.61 

个百分点 

贸易 506,377,296.66 500,127,193.39 1.23                   

主营业务分产品情况 

分产品 营业收入 营业成本 

毛利率

（%） 

营业收入

比上年增

减（%） 

营业成本

比上年增

减（%） 

毛利率比上年

增减（%） 
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文化纸
（含特
种纸） 

601,280,163.94 604,109,854.61 -0.47 -50.79 -48.88 

减少 3.75 个

百分点 

生活纸 879,993,744.29 833,260,863.25 5.31 -0.09 -2.00 

增加 1.85   

个百分点 

包装纸 813,324,181.13 735,882,539.33 9.52 -6.19 -7.31 

增加 1.09   

个百分点 

生态肥 517,794.70 521,999.07 -0.81 -97.19 -96.67 

减少 15.61   

个百分点 

主营业务分地区情况 

分地区 营业收入 营业成本 

毛利率

（%） 

营业收入

比上年增

减（%） 

营业成本

比上年增

减（%） 

毛利率比上年

增减（%） 

内销 2,800,300,699.09 2,672,737,906.69 4.56 -6.05 -5.72 

减少 0.34 个

百分点 

外销 1,192,481.63 1,164,542.95 2.34 -83.66 -82.75 

减少 5.13   

个百分点 

2、发行人主要财务数据摘录 

（1）主要会计数据 

单位：元 币种：人民币 

主要会计数据 2015年 2014年 

本期比上

年同期增

减(%) 

2013年 
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营业收入 2,820,238,363.52 3,005,242,677.17 -6.16 3,514,959,659.12 

归属于上市公司股
东的净利润 

46,776,411.15 -696,492,936.84 不适用 -278,647,676.13 

归属于上市公司股
东的扣除非经常性
损益的净利润 

-293,626,852.44 -720,127,951.66 不适用 -311,788,840.54 

经营活动产生的现
金流量净额 

84,652,888.41 -2,632,428.11 不适用 -119,639,488.99 

 2015年末 2014年末 

本期末比
上年同期
末增减  
（%） 

2013年末 

归属于上市公司股
东的净资产 

2,420,455,715.71 879,643,035.35 175.16 1,576,135,972.19 

总资产 5,075,526,117.52 5,563,788,625.93 -8.78 6,091,292,213.03 

期末总股本 1,249,102,957.00 825,374,144.00 51.34 825,374,144.00 

 

（2）主要财务指标 

主要财务指标 2015年 2014年 
本期比上年同期增减

(%) 
2013年 

基本每股收益（元／股） 0.05 -0.84 不适用 -0.34 

稀释每股收益（元／股） 0.05 -0.84 不适用 -0.34 

扣除非经常性损益后的基本每股收益（
元／股） 

-0.29 -0.87 不适用 -0.38 

加权平均净资产收益率（%） 3.07 -56.72 增加59.79个百分点 -16.30 

扣除非经常性损益后的加权平均净资产
收益率（%） 

-19.25 -58.65 增加39.40个百分点 -18.24 

 

（3）非经常性损益项目和金额 

单位：元 币种：人民币 

非经常性损益项目 2015 年金额 
附注（如
适用） 

2014 年金额 2013 年金额 

非流动资产处置损益 169,524,617.72       -283,653.96 33,958.45 

越权审批，或无正式批准文件，
或偶发性的税收返还、减免 

                        

计入当期损益的政府补助，但与
公司正常经营业务密切相关，符
合国家政策规定、按照一定标准
定额或定量持续享受的政府补助
除外 

211,808,318.39       16,344,457.48 12,011,179.82 

计入当期损益的对非金融企业收
取的资金占用费 

            

企业取得子公司、联营企业及合
营企业的投资成本小于取得投资
时应享有被投资单位可辨认净资
产公允价值产生的收益 
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非货币性资产交换损益         

委托他人投资或管理资产的损益             

因不可抗力因素，如遭受自然灾
害而计提的各项资产减值准备 

        

债务重组损益         

企业重组费用，如安置职工的支
出、整合费用等 

        

交易价格显失公允的交易产生的
超过公允价值部分的损益 

        

同一控制下企业合并产生的子公
司期初至合并日的当期净损益 

        

与公司正常经营业务无关的或有
事项产生的损益 

        

除同公司正常经营业务相关的有
效套期保值业务外，持有交易性
金融资产、交易性金融负债产生
的公允价值变动损益，以及处置
交易性金融资产、交易性金融负
债和可供出售金融资产取得的投
资收益 

        

单独进行减值测试的应收款项减
值准备转回 

        

对外委托贷款取得的损益         

采用公允价值模式进行后续计量
的投资性房地产公允价值变动产
生的损益 

        

根据税收、会计等法律、法规的
要求对当期损益进行一次性调整
对当期损益的影响 

        

受托经营取得的托管费收入             

除上述各项之外的其他营业外收
入和支出 

7,954,021.29       5,314,936.16 293,785.90 

其他符合非经常性损益定义的损
益项目 

-3,029,633.65       8,249,950.11 29,383,047.45 

          

          

少数股东权益影响额 -750,305.21       498,957.65 -513,213.03 

所得税影响额 -45,103,754.95       -6,489,632.62 -8,067,594.18 

合计 340,403,263.59       23,635,014.82 33,141,164.41 
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第三章 发行人募集资金使用情况 

一、本期公司债券募集资金情况 

根据2010年12月20日《2010年河南银鸽实业投资股份有限公司公司

债券发行公告》，本期债券发行总额为人民币7.5亿元，发行价格为每张

人民币100元，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

资者协议发行相结合的方式。经上海证券交易所同意，本公司人民币7.5

亿元2010年河南银鸽实业投资股份有限公司公司债券于2010年12月30

日在上海证券交易所挂牌交易，证券简称“10银鸽债”，证券代码“122060”。

募集资金已于2010年12月27日汇入发行人在交通银行郑州文化路支行开

立的募集资金专户内（专户帐号：411060500018180055203）。亚太（集

团）会计师事务所有限公司于2010年12月27日对此出具了亚会验字

【2010】042号验资报告。 

根据本期公司债券募集说明书的相关内容，拟用其中2-4亿元偿还银

行贷款，优化公司债务结构，剩余资金补充公司流动资金，改善公司资金

状况。 

二、本期公司债券募集资金实际使用情况 

根据发行人的相关说明，本期公司债券募集资金均按本期公司债券披

露使用用途专款专用。截至2011年12月31日止，发行人已用其中2.1亿元

偿还银行贷款，优化公司债务结构，其余资金用来补充流动资金，改善公

司资金状况。 
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第四章 本期公司债券保证人情况 

漯河银鸽实业集团有限公司（以下简称：“银鸽集团”）为本期债券的

还本付息提供无条件的不可撤销的连带责任保证担保，担保范围包括本期

债券全部本金及利息，以及违约金、损害赔偿金、实现债权的全部费用和

其他应支付的费用。 

银鸽集团是于2002年9月由漯河市财政局、漯河市经济发展投资总公

司投资设立的有限公司，2011年内由于国有股权无偿划转至河南煤业化

工集团有限责任公司。截至2015年12月31日，银鸽集团注册资本215,880

万元，其中河南能源化工集团有限公司（原“河南煤业化工集团有限责任

公司”，以下简称“河南能源化工集团”）出资215,880万元，占注册资本的

100%，为一人有限责任公司。 

截至2015年12月31日，银鸽集团持有银鸽投资591,438,503股，占

银鸽投资总股本的47.35%。按2016年3月31日收盘价测算，银鸽集团持

有银鸽投资的股权市值约为27亿元。另外银鸽集团还持有河南银鸽地产

有限公司100%的股权和漯河银鸽物业管理有限公司76%的股权。 

银鸽集团主要业务为银鸽投资的造纸业务，房地产和物业收入占比较

低，2015 年银鸽集团房屋销售收入和物业管理费收入分别为 3.69 万元和

64.39 万元。2011 年银鸽集团控股股东变更为河南能源化工集团，河南

能源化工集团是一家以煤炭、化工、有色金属为主的大型国有独资能源企

业集团，2015 年位列《财富》中文网发布的世界 500 强名单第 364 位，

实力较为雄厚。截至 2015 年末，银鸽集团总资产为 625,205.32 万元，
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同比略有提升，所有者权益合计 280,002.94 万元，同比上升了 59.61%，

2015 年银鸽集团实现营业收入 282,111.30 万元，利润总额 12,439.40

万元（以上财务数据摘自亚太（集团）会计师事务所（特殊普通合伙）出

具的亚会 B 审字（2016）0819 号审计报告）。 
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第五章 债券持有人会议召开的情况 

2015年度内，未召开债券持有人会议。 
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第六章 本期公司债券本息偿付情况 

本期债券于2010年12月22日正式起息，2015年度内，发行人已于

2015年12月22日向债券持有人支付了2014年12月22日至2015年12月21

日期间的利息，相关付息具体事宜已予以公告。 
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第七章 本期公司债券跟踪评级情况 

本期债券的信用评级机构鹏元资信于2016年4月发布了《河南银鸽实

业投资股份有限公司2010年公司债券2016年跟踪信用评级报告》。 

在追踪评级报告中，鹏元资信将本期公司债券的2016年跟踪评级结

果为：本期债券信用等级维持为BBB+，发行主体长期信用等级维持为

BBB+，评级展望调整为稳定。 
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第八章 发行人其他情况 

1、非公开发行事项。发行人于 2014 年 10 月 9 日召开的第三次临时

股东大会审议并通过了关于发行人非公开发行 A 股股票的相关议案。本

次非公开发行募集资金总额不超过 15 亿元，在扣除相关发行费后，将全

部用于补充公司流动资金和偿还银行贷款。根据公司公告，该申请已于

2015 年 4 月 10 日通过中国证监会发审核委员会审核通过。 

2、西南证券股份有限公司作为本期债券的受托管理人，持续关注银

鸽投资的资信状况。由于公司 2013 年及 2014 年连续两年亏损，上海证

券交易所对银鸽投资作出《关于对 2010 年河南银鸽实业投资股份有限公

司公司债券实施暂停上市的决定》。银鸽投资于 2015 年 4 月 3 日，就该

决定的内容及相关事项向投资者发布了公告。公司债券自 2015 年 4 月 8

日起正式暂停上市。 

3、2016 年 3 月 28 日，公司第八届董事会第九次会议审议通过了《关

于申请公司债券恢复上市交易的议案》。公司已于 2016 年 3 月 30 日向

上海证券交易所提交了恢复“银债暂停”上市交易的申请。根据公司收到的

上海证券交易所发来的《关于河南银鸽实业投资股份有限公司 2010 年公

司债券恢复上市的通知》，公司债券“银债暂停”自 2016 年 4 月 15 日恢

复上市，债券简称由“银债暂停”变更为“10 银鸽债”，债券代码“122060”

不变。 

4、公司根据《河南银鸽实业投资股份有限公司公开发行公司债券募

集说明书》相关条款，在债券存续期限的第 5 年末上调债券票面利率 100
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个基点至 8.09%，并在债券存续期后 2 年固定不变；并在 2015 年 12 月

11 日、2015 年 12 月 14 日，对“银债暂停”实施了回售申报，根据中国证

券登记结算有限责任公司上海分公司的统计，公司债券回售申报有效数量

为 657,626,000 元。本次回售实施完毕后，“银债暂停”公司债券在上海

证券交易所上市并交易的数量为 92,374,000 元。并按期支付了 2015 年

的公司债券利息款。 

西南证券股份有限公司将继续切实履行债券受托管理人职责，督促公

司积极改善经营状况，并按照债券募集说明书等相关公告中约定的时间及

方式进行本期债券的派息及到期兑付工作，维护债券持有人的合法权益。 
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