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一、 项目简介 

产品名称 聊城市凤凰工业园市政基础设施建设项目（二期）债权产品 
融资规模 2.6 亿元 
产品期限 1/2 年 
预期收益 10-50 万:8.5%-9.0%；50-100 万：8.8%-9.5%；100 万及以上：9.0%-10.0% 
付息方式 季度付息 
融资主体 聊城市凤凰工业园投资开发有限公司 
担保主体 聊城东安国有资本运营集团有限公司 
资金用途 用于补充融资方流动资金 
增信措施 聊城东安国有资本运营集团有限公司提供无限连带责任担保 

二、 区域环境 

项目 GDP GDP 增速 一般公共预算收入 税收收入 转移性收入 政府性基金收入 一般公共预算支出 

2018 346.25 6.1%  36.77   30.21   7.42  0.04 40.16 
2017 573.19 8.0%  35.01   28.43   7.00  0.05 38.07 
2016 520.83 7.0%  31.85   24.18   7.00  0.06 33.87 

凤凰工业园位于聊城市南郊，规划总面积 9.8 平方公里。园区区位独特，交通便利，设施完善，政策优惠，服

务周到，环境优美，成为中外客商投资兴业的理想场所。工业园成立以来，在区委、区政府的领导下,园区建设取得

了突飞猛进的发展，目前，园区基础设施配套，服务功能齐全，已形成水、电、路、通讯、排水“五通一平”及“五

横五纵”的交通格局。管委会对园区实行封闭式管理，“一条龙”服务，形成了园区良好的软硬环境。 

2018 年东昌府区地区生产总值达到 346.25 亿元；当期一般公共预算收入完成 36.77 亿元，其中税收收入 30.21

亿元，占比 82.16%，且近几年来稳步增长，税收收入占其公共预算收入的比重都维持在近 80%的水平，显示东昌府

区财政收入以来源较为稳定的税收为主，其可持续性与稳定性均较好；转移性收入较为平稳，全年收到上级转移支

付 7.42 亿元；政府性基金收入全年完成 0.04 亿元，土地出让能力弱。 

项目 政府债务余额 综合财力 财政自给率 负债率 债务率 

2018 35.93 44.23 91.56% 10.38% 81.23% 
2017 28.13 42.06 91.96% 4.91% 66.88% 
2016 29.39 38.91 94.04% 5.64% 75.53% 

东昌府区地方政府公开债务规模持续扩大，2018 年债务余额为 35.93 亿元，负债率为 10.38%处于较低水平，同

年综合财力实现 44.23 亿元，呈稳定增长状态，相较其综合财力而言，东昌府区地方政府债务率为 81.23%。地方政

府债务规模较小，偿债压力尚处在合理范围。 



 

 

三、 融资方 

1. 基本情况 

公司名称 聊城市凤凰工业园投资开发有限公司 
主体评级 无 
法定代表人 季峰 
注册资本 16 亿元 
注册日期 2003/09/27 
注册地址 东昌府区凤凰工业园 
统一社会信用代码 91371502755437219W 
经营范围 园区土地开发、基础设施建设使用权转让、房地产开发、园林绿化、物业管理、

基础设施投资(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) 
实际控制人 聊城市东昌府区凤凰工业园管理委员会 
是否名单内 否 

2. 股权结构 

 

3. 财务状况 

3.1 资产负债 

项目 2019 年 6 月 2018 年  2017 年 
货币资金 5.29  7.46   6.58  
应收账款  2.46   2.01   1.81  
预付款项  0.85   0.81   0.71  
其他应收款  0.67   0.64   0.62  
存货  22.95   22.85   22.58  
流动资产合计  32.22   33.78   32.28  

51.69%
48%

0.31%

股权结构

聊城市东昌府区凤凰工业园管理委员会 聊城东安国有资本运营有限公司 聊城市东昌府区经济开发投资公司



 

 

固定资产  7.26   7.32   7.44  
在建工程  4.40   1.34   1.30  
无形资产  0.26   0.26   0.27  
非流动资产合计  11.91   8.92   9.01  
资产总计  44.13   42.70   41.29  
应付账款  7.47   8.30   8.46  
预收款项  4.78   4.02   4.25  
应交税金  0.19   0.38   0.36  
应付利息  0.06   0.11   0.11  
其他应付款  6.64   6.43   5.85  
流动负债合计  19.14   19.25   19.04  
长期借款  1.24   1.24   1.24  
非流动负债合计  1.24   1.24   1.24  
负债合计  20.38   20.50   20.28  
所有者权益合计  23.75   22.21   21.00  

 

融资方规模较小，公司资产负债结构简单。截止 2019 年 6 月末，公司资产总计 44.13 亿元，其中流动资产 32.22

亿元，占总资产 73.01%，主要由存货构成。同期公司负债总计 20.38 亿元，其中流动负债 19.14 亿元，占总负债

93.92%，主要为应付账款、预收款项与其他应付款。 

1、 截止 2019 年 6 月末，公司货币资金余额 5.29 亿元，无资金受限情况； 

2、 应收账款余额 2.52 亿元，债务人十分分散，均为当地建筑业民企； 

债务人 余额 年限 

聊城市齐鑫建筑安装工程有限公司 0.22 2-3 年 
聊城市新鹏都建安有限公司 0.21 0-2 年 
聊城市立方建筑安装有限公司 0.08 1-2 年 
赢盛建筑安装工程有限公司 0.06 1-2 年 
中建钢构有限公司 0.04 1 年以内 
合计 0.61  

3、 其他应收款余额 0.67亿元，主要为当地城投平台欠款，其中聊城东安国有资本运营集团有限公司金额最高； 

4、 存货余额 22.95 亿元，为公司资产主要组成部分，其中拟开发土地 4.21 亿元。 

5、 期末公司应付账款金额 7.47 亿元，主要应付单位为民企，账龄超过一年的大额情况如下； 
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单位名称 金额 未偿还原因 

山东聊城建工集团第二建筑工程有限公司 2.30 工程未竣工结算 
山东林圣建工股份有限公司 1.26 资金紧张 
合计 3.57  

6、 其他应付款金额为 6.64 亿元，其中大额内容为应付山东聊城建工集团第一建筑工程有限公司 1.06 亿元。 

7、 融资方仅有一笔长期借款，系聊城市东昌府区凤凰工业园管理委员会参与的信用借款，金额 1.24 亿元。 

科目 2019 年 6 月 2018 年 2017 年 

资产负债率 46.18% 48.01% 49.12% 
流动比率  1.68   1.75   1.70  
速动比率  0.44   0.53   0.47  

截止 2019 年 6 月末，融资方资产负债率达 46.18%，处于较低水平，公司负债规模稳定，随着公司平稳发展资

产负债率有所下降；同期流动比率与速动比率分别为 1.68、0.44，两项短期偿债能力指标均处于较低水平，公司资

金链结构简单，且长期处于紧张状态，短期偿债能力有限。 

3.2 营业利润 

项目 2019 年 6 月 2018 年  
一、营业收入  3.57   3.10  
减：营业成本  2.35   1.21  
税金及附加  0.01   0.01  
销售费用  0.10   0.07  
管理费用  0.16   0.13  
财务费用  0.05   0.10  
二、营业利润  0.91   1.58  
三、利润总额  0.91   1.58  
减：所得税费用  0.23   0.37  
四、净利润  0.68   1.20  

融资方营业收入均为建筑业收入，2018 年及 2019 年上半年分别发生营业收入 3.10 亿元和 3.57 亿元，2019 年

公司营业收入规模明显有所增长，两期公司分别实现净利润 1.20 亿元和 0.68 亿元，利润率明显下降。 

根据公司往来类款项分析，融资方经营活动上下游均为民营企业，公司将工程建设承包给建工集团与林圣建工

等上游企业，工程完工结算后销售给众多建筑安装公司，实现营业收入，公司营业收入来源稳定性较弱。 

3.3 现金流量 

项目 2019 年 6 月 2018 年  2017 年 
一、经营活动产生的现金流量： 

   

销售商品、提供劳务收到的现金  2.16   3.88   4.08  
收到其他与经营活动有关的现金  0.55   1.12   1.06  
经营活动现金流入小计  2.71   5.01   5.14  
购买商品、接受劳务支付的现金  3.06   2.52   2.44  



 

 

支付的各项税费  0.17   0.34   0.36  
支付其他与经营活动有关的现金  1.65   1.25   1.05  
经营活动现金流出小计  4.88   4.11   3.85  
经营活动产生的现金流量净额  -2.17   0.90   1.29  
二、投资活动产生的现金流量 

   

投资活动产生的现金流量净额  -     -0.00   -0.00  
三、现金及现金等价物净增加额  -2.17   0.90   1.29  

2017 年至 2019 年 6 月，融资方现金及现金等价物净增加额分别为 1.29 亿元、0.90 亿元和-2.17 亿元，公司资

金活动集中发生在经营活动，投资活动产生的现金流量极少，两年又一期中公司未发生筹资活动。 

公司经营活动资金流入主要为销售商品、提供劳务收到的现金，资金流出主要为购买商品、接受劳务支付的现

金，与公司经营业务性质一直。2019 年上半年资金转为净流出状态系与代建方结算工程较多，随着下半年营业收入

的陆续确认以及回款情况，公司资金流将有所缓解。 

4. 融资方评价 

融资方聊城市凤凰工业园投资开发有限公司为聊城市凤凰工业园区内平台公司，但随着近几年发展，公司逐渐

往市场化建筑业公司转型，城投平台性质逐渐减弱。公司资产负债结构十分简单，资金链长期处于较为紧张状态；

营业收入方面利润率有所下降但营业收入规模有所上升，公司经营活动与地方政府的关联少，营业收入能力存在不

确定性；截至报告期末公司无融资能力，仅有一笔长期借款为凤凰工业园区管委会借壳借款，公司主要风险来源于

自身经营风险。综上所述，判断融资方延期兑付风险为中等偏高。 

四、 担保方 

1. 基本情况 

公司名称 聊城东安国有资本运营集团有限公司 
曾用名 聊城东安国有资本运营有限公司 
主体评级 无 
法定代表人 张文 
注册资本 3 亿元 
注册地址 聊城市东安国有资本运营有限公司 
注册日期 2013/12/30 
统一社会信用代码 91371500089752689G 
经营范围 授权范围内的资产管理与经营;基础设施投资。(上述经营项目依法须经批准的项

目,经相关部门批准后方可开展经营活动) 
实际控制人 聊城市东昌府区国有资产管理局 
是否名单内 否 



 

 

2. 股权结构 

 

3. 财务状况 

3.1 资产负债 

项 目 2019 年 9 月 2018 年 2017 年 2016 年 
货币资金  4.45   2.02   4.51   1.83  
应收账款  4.12   2.70   0.94   0.29  
预付款项  0.22   0.23   0.06   -    
其他应收款  2.99   4.34   3.27   2.68  
存货  17.12   15.06   14.39   8.40  
其他流动资产  0.20   0.20   0.30   0.30  
流动资产合计  29.10   24.53   23.47   13.50  
可供出售金融资产  0.04   0.04   0.04   0.04  
长期股权投资  8.50   8.50   8.50   -    
投资性房地产  11.91   11.91   11.75   11.50  
固定资产  0.46   0.49   0.00   -    
递延所得税资产  0.01   0.01   0.00   -    
其他非流动资产  1.32   1.32   1.32   2.65  
非流动资产合计  22.24   22.27   21.61   14.18  
资产总计  51.34   46.81   45.09   27.69  
短期借款  -     0.10   1.60   -    
应付账款  0.78   0.38   -     -    
应交税费  0.06   0.05   0.19   0.14  
其他应付款  6.29   2.87   1.75   5.05  
一年内到期的非流动负债  -     4.33   0.54   -    
流动负债合计  7.13   7.72   4.08   5.19  
长期借款  6.91   3.63   7.94   2.12  
长期应付款  2.54   2.07   2.12   -    
递延所得税负债  0.19   0.19   0.15   0.08  
非流动负债合计  9.63   5.88   10.21   2.21  
负债合计  16.77   13.60   14.29   7.40  
所有者权益合计  34.57   33.20   30.80   20.29  

聊城市东昌府区国有资
产管理局

聊城东安国有资本运营
集团有限公司



 

 

 

担保方聊城东安公司规模较小，截止 2019 年 9 月末，公司资产总计 51.34 亿元，负债总计 16.77 亿元。公司资

产构成中流动资产占比校对较大，负债结构近几年变化较大，报告期末流动负债占比也相对较高，公司资产负债构

成有所不足。截止 2019 年 9 月末，公司存货余额 17.12 亿元，均为工程开发成本。 

1、 截止 2019 年 9 月末，公司货币资金余额 4.45 亿元，无资金受限情况； 

2、 应收账款余额 4.12 亿元，其中聊城市东昌府区教育局欠款 3.14 亿元，为应收工程款；山东聊城裕隆物业管

理有限公司欠款 0.98 亿元，为应收租金； 

3、 其他应收款余额为 2.99 亿元，其中应收聊城市东昌府区财政局 2.78 亿元，为政府借款。 

科目 2019 年 9 月 2018 年 2017 年 2016 年 

资产负债率 32.66% 29.06% 31.70% 26.72% 
流动比率  4.08   3.18   5.75   2.60  
速动比率  1.65   1.20   2.21   0.98  

截止 2019 年 9 月末，担保方资产负债率仅为 32.66%，处于低水平，公司长期偿债能力强；同期流动比率与速

动比率分别为 4.08、1.65，两项指标均处于正常水平，且相较年初，公司短期偿债能力有所增强。整体而言，担保

方自身偿债能力表现较强。 

3.2 营业利润 

项 目 2019 年 9 月 2018 年 2017 年 2016 年 
一、营业收入  2.22   4.32   4.15   4.14  
减：营业成本  1.66   3.33   3.13   3.10  
税金及附加  0.00   0.00   0.01   0.01  
管理费用  0.06   0.08   0.02   0.01  
财务费用  -0.00   -0.00   0.02   0.10  
资产减值损失  -     0.04   0.01   -    
加：其他收益  0.90   1.26   0.92   -    
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投资收益  -     0.00   -0.00   -    
公允价值变动收益  -     0.16   0.25   0.33  
二、营业利润  1.40   2.29   2.14   1.26  
加：营业外收入  -     -     -     0.85  
减：营业外支出  -     0.00   -     -    
三、利润总额  1.40   2.29   2.14   2.11  
减：所得税费用  0.03   0.12   0.17   0.18  
四、净利润  1.37   2.17   1.97   1.93  

担保方营业收入均来自于工程代建收入。2016-2018 年主营业务收入分别为 3.65 亿元、3.68 亿元、3.92 亿元，

占总收入的 88.23%、88.82%、90.99%，营业收入逐年递增，保持稳定增长趋势，2019 年 1-9 月已经完成收入 2.21 亿

元。2016-2018 年主营业务成本分别为 3.09 亿元、3.12 亿元、3.32 亿元。 

3.3 现金流量 

项 目 2019 年 9 月 2018 年 2017 年 2016 年 
一、经营活动产生的现金流量： 

    

销售商品、提供劳务收到的现金  0.75   2.41   3.31   3.64  
收到其他与经营活动有关的现金  7.07   2.21   1.82   1.09  
经营活动现金流入小计  7.82   4.62   5.13   4.73  
购买商品、接受劳务支付的现金  3.41   3.99   9.12   0.15  
支付给职工以及为职工支付的现金  0.03   0.03   0.01   0.00  
支付的各项税费  0.00   0.00   0.01   0.00  
支付其他与经营活动有关的现金  0.61   0.48   4.20   2.98  
经营活动现金流出小计  4.06   4.51   13.34   3.14  
经营活动产生的现金流量净额  3.76   0.11   -8.21   1.59  
二、投资活动产生的现金流量： 

    

投资活动现金流入小计  -     0.38   1.78   0.32  
投资活动现金流出小计  -     0.67   0.30   1.32  
投资活动产生的现金流量净额  -     -0.29   1.48   -1.00  
三、筹资活动产生的现金流量： 

    

取得借款收到的现金  3.28   1.03   11.18   1.21  
收到其他与筹资活动有关的现金  -     0.60   -     -    
筹资活动现金流入小计  3.28   1.63   11.18   1.21  
偿还债务支付的现金  3.86   3.12   1.10   0.08  
分配股利、利润或偿付利息支付的现金  0.60   0.69   0.47   0.10  
支付其他与筹资活动有关的现金  0.15   0.13   0.21   -    
筹资活动现金流出小计  4.61   3.94   1.78   0.18  
筹资活动产生的现金流量净额  -1.33   -2.31   9.40   1.02  
四、现金及现金等价物净增加额  2.43   -2.49   2.67   1.62  

担保方公司规模较小，现金流量发生额也相对较低。公司近几年现金流情况整体平稳，除 2017 年外其他年度

基本保持量入为出的状态。公司筹资能力一般，经营活动则体现灵活。整体而言公司现金流量稳定。 



 

 

4. 债务状况 

截止 2019 年末，担保方有息负债合计 8.00 亿元，融资明细如下： 

序号 借款对象 借款余额 借款期限 利率

（%） 
方式 

1 国家开发银行 0.69 2016.9.20--2021.09.20 6.5 担保借款 
3 山东省国际信托（齐鲁银行济南

泉城支行）/置换为民生银行贷款 
2.95 2017.02.31-2020.10.31 5.8 担保借款 

4 上海远东国际融资租赁公司 0.77 2017.10.18-2022.10.18 7.4 融资租赁 
5 上海远东国际融资租赁公司 0.73 2017.10.18-2022.10.18 7.4 融资租赁 
6 上海远东宏信融资租赁 0.73 2017.10.20-2022.10.20 7.4 融资租赁 
7 中垠融资租赁有限公司 0.43 2018.10.10-2021.10.10 9 融资租赁 
8 国泰租赁有限公司 0.31 2019.4.20-2022.4.20 11.5 融资租赁 
9 济宁银行聊城分行 1.4 2019.12.13-2029.12.10 8 

 

合计 
 

8.00 
   

据以披露信息，统计到担保方在项目存续期间的几年内有息负债到期情况如下： 

年份 2020 2021 2022 

金额 2.95 1.11 2.54 

5. 担保方评价 

担保方聊城东安同样为东昌府国有资产监督管理局直接控股的区级平台，但公司规模小，平台重要性较低。公

司资产负债结构均有待改善，资产流动性差，流动负债占比高。公司营业收入能力相较期规模表现良好，由于公司

营业成本相对较低、期间费用较少，公司盈利能力表现较强。此外，项目存续期间内，担保方有息负债到期集中，

但公司负债资产负债率低，负债规模小，偿债压力处于较低水平。综上所述，判断担保方延期兑付风险为中等偏低。 

五、 总结 

凤凰工业园位于聊城市南郊，规划总面积 9.8 平方公里。东昌府区一般公共预算收入稳步增长，税收收入来源

稳定，可持续性较好；转移性收入较为平稳。东昌府区地方政府公开债务规模持续扩大，相较其综合财力而言，地

方政府债务规模较小，偿债压力尚处在合理范围。 

融资方聊城市凤凰工业园投资开发有限公司为聊城市凤凰工业园区内平台公司，但随着近几年发展，公司逐渐

往市场化建筑业公司转型，城投平台性质逐渐减弱。公司资产负债结构十分简单，资金链长期处于较为紧张状态；

营业收入方面利润率有所下降但营业收入规模有所上升，公司经营活动与地方政府的关联少，营业收入能力存在不

确定性；截至报告期末公司无融资能力，仅有一笔长期借款为凤凰工业园区管委会借壳借款，公司主要风险来源于

自身经营风险。综上所述，判断融资方延期兑付风险为中等偏高。 



 

 

担保方聊城东安同样为东昌府国有资产监督管理局直接控股的区级平台，但公司规模小，平台重要性较低。公

司资产负债结构均有待改善，资产流动性差，流动负债占比高。公司营业收入能力相较期规模表现良好，由于公司

营业成本相对较低、期间费用较少，公司盈利能力表现较强。此外，项目存续期间内，担保方有息负债到期集中，

但公司负债资产负债率低，负债规模小，偿债压力处于较低水平。综上所述，判断担保方延期兑付风险为中等偏低。 

本项目涉及两家平台公司，其中融资方凤凰工投为园区平台，担保方东安国资委东昌府区区级平台；融资方逐

渐转型中脱离城投平台性质，市场化程度较高，经营业务与政府关联较弱，融资能力差；担保方情况良好，资金来

源稳定，且公司 2020 年债券发行计划通过，公司对本项目的担保保障较强。综上所述，判断本项目延期兑付风险

为中等偏高。 
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