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重要声明 

    瑞信方正证券有限责任公司（以下简称：“瑞信方正证券”）编制本报告的内

容及信息均来源于浙江盾安人工环境股份有限公司（以下简称“盾安环境”、“公

司”或“发行人”）对外披露的《浙江盾安人工环境股份有限公司 2015 年度报告》

等相关公开信息披露文件、发行人提供的证明文件以及第三方中介机构出具的专

业意见。瑞信方正证券对报告中所包含的相关引述内容和信息未进行独立验证，

也不就该等引述内容和信息的真实性、准确性和完整性做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

关事宜做出独立判断，而不应将本报告中的任何内容据以作为瑞信方正证券所作

的承诺或声明。在任何情况下，未经瑞信方正证券书面许可，本报告不得用作其

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，瑞信方正证券不承

担任何责任。 
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第一章 本期债券概要 

核准文件和核准规模：本期债券已经中国证券监督管理委员会证监许可

[2012]722 号文件核准公开发行，核准规模为不超过人民币 12 亿元。 

债券名称：浙江盾安人工环境股份有限公司 2012 年公司债券（以下简称“本期债

券”）。 

债券简称及代码：12 盾安债、112100 

债券期限：5 年 

发行规模：人民币 12 亿元 

债券利率：5.70% 

回售条款：发行人发出关于是否上调本期债券票面利率及上调幅度的公告后，投

资者有权选择在本期债券第 3 个计息年度付息日将其持有的本期债券全部或部

分按面值回售给发行人。本期债券第 3 个计息年度付息日即为回售支付日，公司

将按照深交所和债券登记机构相关业务规则完成回售支付工作。公司发出关于是

否上调本期债券票面利率及上调幅度的公告之日起 3 个交易日内，行使回售权的

债券持有人可通过指定的交易系统进行回售申报，债券持有人的回售申报经确认

后不能撤销，相应的公司债券份额将被冻结交易；回售申报期不进行申报的，则

视为放弃回售选择权，继续持有本期债券并接受上述关于是否上调本期债券票面

利率及上调幅度的决定。 

利率上调选择权：发行人有权决定是否在本期债券存续期的第 3 年末上调本期债

券后续期限的票面利率。发行人将于本期债券第 3 个计息年度付息日前的第 30

个交易日，在中国证监会指定的信息披露媒体上发布关于是否上调本期债券票面

利率以及上调幅度的公告。若发行人未行使利率上调权，则本期债券后续期限票

面利率仍维持原有票面利率不变。 

票面金额：本期债券票面金额为人民币 100 元。 

发行价格：按面值平价发行。 

还本付息的期限和方式：本期债券采取单利按年计息，不计复利，每年付息一次、

到期一次还本，最后一期利息随本金一起支付。在债权登记日当日收市后登记在
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册的本期公司债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公司相关业务规则办理。 

本期债券的付息日期为 2013 年至 2017 年每年的 7 月 27 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；每次付息款项不另计利息。如投资

者行使回售选择权，则其回售部分债券的付息日为 2012 年至 2014 年每年的 7

月 27 日（如遇法定节假日或休息日，则顺延至其后的第 1 个交易日；顺延期间

付息款项不另计利息）。 

本期债券的兑付日期为 2017 年 7 月 27 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；顺延期间兑付款项不另计利息。如投资者行使回售选

择权，则其回售部分债券的兑付日为 2014 年的 7 月 27 日（如遇法定节假日或休

息日，则顺延至其后的第 1 个交易日；顺延期间付息款项不另计利息）。 

担保情况：本期债券由浙江盾安精工集团有限公司（以下简称“盾安精工集团”）

为本期债券提供全额无条件不可撤销的连带责任保证担保。 

信用级别：经联合信用评级有限公司综合评定（联合[2012] 013 号），发行人的

主体信用等级为 AA，本期债券信用等级为 AA。 

债券受托管理人：瑞信方正证券有限责任公司。 

募集资金用途：本期债券募集资金在扣除必要的发行费用后，剩余部分拟用于偿

还商业银行贷款及补充流动资金。 

 



6 

第二章 发行人 2015 年度经营状况和财务状况 

一、2015年度业务回顾 

2015年，国际政治环境动荡不安，全球经济依旧疲弱。国内经济在深化改革、

推进经济结构调整、人口红利减少、供给侧结构性改革的背景下面临较大的下行

压力。受整体经济疲软、房地产行业调整、空调成品库存高企、大宗商品价格深

度下跌等多重因素影响，公司紧紧围绕“高端智能制造”转型升级战略目标，加快

布局传感器、人机协作机器人、新能源汽车热管理系统等产业，以“促升级、提

效率、国际化、提升公司整体质量”为指导原则，加大重点领域研发力度，强化

自主创新，积极人才引进、加快新产品推广，加速自动化、信息化改造，提升运

营品质，实施股权融资，加强海外市场开拓力度，构建全球化平台，提升企业核

心竞争力，为公司“十三五”发展奠定坚实基础。 

2015年，公司实现营业收入585,886.08万元，较2014年同比下降11.25%，主

要原因系家用空调行业市场需求有所下降，及公司主要原材料铜、锌、钢等价格

下跌导致产品销售价格有所下降所致。2015年归属于上市公司股东的净利润

8,213.07万元，较2014年同比下降34.93%，主要原因为受整体经济疲软、房地产

行业调整、空调成品库存高企、大宗商品价格深度下跌等影响，家用空调行业需

求下降导致公司传统制冷元器件产品销售较去年同期有所下降；公司积极布局传

感器、人机协作机器人、新能源汽车热管理系统等高端智能制造产业，搭建国际

化平台，加速新产品研发和市场开拓，会相应增加费用，短期内对经营业绩有所

影响。 

2015 年，公司营业收入构成： 

单位：元 

项  目 

2015年 2014年 

同比增减 

  金额 
占营业收

入比重 
金额 

占营业

收入比

重 

营业收入合计 5,858,860,791.94 100% 6,601,451,246.61 100% -11.25% 

分行业 
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通用设备制造业 4,348,887,370.82 74.23% 5,170,946,779.50 78.33% -15.90% 

节能产业 762,683,150.58 13.02% 505,964,972.93 7.66% 50.74% 

其他业务 747,290,270.54 12.75% 924,539,494.18 14.01% -19.17% 

分产品 

制冷设备产业 1,177,685,068.32 20.10% 1,012,963,681.27 15.34% 16.26% 

制冷配件产业 3,171,202,302.50 54.13% 4,157,983,098.23 62.99% -23.73% 

节能产业 762,683,150.58 13.02% 505,964,972.93 7.66% 50.74% 

其他业务 747,290,270.54 12.75% 924,539,494.18 14.01% -19.17% 

分地区 

华东地区 2,578,084,437.50 44.00% 2,866,061,443.76 43.42% -10.05% 

华北地区 1,099,151,832.83 18.76% 608,612,197.61 9.22% 80.60% 

华南地区 672,853,362.94 11.48% 973,376,287.87 14.74% -30.87% 

华中地区 495,525,232.12 8.46% 1,021,509,424.31 15.47% -51.49% 

西南地区 235,846,648.17 4.03% 348,907,101.59 5.29% -32.40% 

东北地区 41,328,515.62 0.71% 37,642,340.20 0.57% 9.79% 

出口 736,070,762.76 12.56% 745,342,451.27 11.29% -1.24% 

占公司营业收入或营业利润 10%以上的行业、产品或地区情况： 

                      单位：元 

 营业收入 营业成本 毛利率 
营业收入比上

年同期增减 

营业成本比上年 

同期增减 

毛利率比上年同 

期增减 

分行业  

通用设备制造业 4,348,887,370.82 3,428,559,304.36 21.16% -15.90% -15.62% -0.27% 

节能产业 762,683,150.58 576,506,328.56 24.41% 50.74% 22.12% 17.71% 

分产品  

制冷设备产业 1,177,685,068.32 872,911,520.13 25.88% 16.26% 14.75% 0.98% 

制冷配件产业 3,171,202,302.50 2,555,647,784.23 19.41% -23.73% -22.61% -1.17% 

节能产业 762,683,150.58 576,506,328.56 24.41% 50.74% 22.12% 17.71% 

分地区  

华东地区 2,578,084,437.50 2,139,308,081.00 17.02% -10.05% -12.13% 13.08% 

华北地区 1,099,151,832.83 919,322,637.40 16.36% 80.60% 76.50% 13.47% 

华南地区 672,853,362.94 545,694,485.00 18.90% -30.87% -30.04% -4.89% 

出口 736,070,762.76 569,399,178.30 22.64% -1.24% -0.37% -2.91% 
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二、2016年业务展望 

1、公司2016年工作重点 

2016年是公司“十三五”战略规划开局之年，公司将紧紧围绕“高端智能制造”

转型升级战略目标，以技术、品质双领先为原则，重点提升原有核心产业的新产

品、新区域、新市场份额，夯实核心业务，提高企业盈利能力；加快推进传感器、

新能源汽车热管理系统等高端智能制造产业布局与发展，提升企业核心竞争力；

加强技术创新与合作，加速自动化改造，推进国际化布局，优化激励机制，激发

组织活力，提高企业运营质量，进一步提升企业可持续发展能力。 

（1）夯实核心业务，推进高端智能制造产业发展 

制冷配件产业，在确保原有核心元器件产品行业地位基础上，重点提升新一

代电子膨胀阀、热力膨胀阀、微通道换热器等产品市场占有率；同时加大传感器

在HVAC、汽车、工业等领域的应用与销售，加速新能源汽车热管理系统产业布

局；制冷设备产业，以节能、环保、变频等为主要技术攻克要素，紧抓核电暖通

系统、轨道交通等特种领域发展机遇，拓展轨道交通、海外核电业务，巩固并提

升在核电暖通系统领域的市场份额；节能产业，加快项目建设，重点优化现有项

目运营质量，实现以全网动态平衡为基础的智能分户计量体系，提高智能化管理，

降低运营成本，提升企业盈利，为后续“产业+资本”发展打好基础。 

（2）强化自主研发，为企业升级发展服务 

以公司技术路线图为战略发展方向，优化三级研发体系，加强创新管理；加

大国内外产学研合作，强化中美两地传感器研发互动，深化与上海交通大学研发

新能源汽车热管理系统；打造高精度综合试验室，提升研发平台；以信息和知识

产权、试制试验、科技管理、共性技术等平台，协调联动，资源共享，推动现有

制冷元器件向高端智能化产品升级服务。 

（3）继续推进国际化布局，构建全球化平台 

完善泛亚太、美洲、欧洲分区域营销网络，强化渠道建设、价格体系、客户

管理等贸易体系，加速提升海外市场份额；积极协同客户，参与核电“走出去”

的国家战略部署；按时完成美国田纳西州生产基地建设，加大泰国基地投资，筹

建韩国公司，搭建研发、制造、销售、服务为一体的全球化平台。 

（4）加速精益自动化改造，提高企业运营品质 
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培养设计、制造、安装等自动化团队，推进精益自动化改造，提高生产效率；

加快实施机器人替换项目，强化工艺布局，提升产品品质，降低制造成本，提高

企业运营品质。 

 （5）优化激励机制，激发组织活力 

围绕“优结构、建梯队、国际化、强组织”的人力资源规划，积极人才引进，

推进人力资源国际化管理；强化技术、品质和营销队伍建设，优化人员结构；逐

步建立主要技能岗位、中高层管理人员梯队管理，强化组织建设；建立科学评价

和激励机制，激发组织活力。 

2、公司可能面对的风险分析 

（1）市场波动风险 

国内外经济环境发展的不确定性，将对市场需求、主要原材料价格等产生一

定的影响。公司将通过深入实施升级转型战略，加快“高端智能制造”产业发展，

加大研发力度，强化成熟产业的终端管控，促进新产品、新业务、新领域的快速

拓展，并通过适当联动定价机制，继续实行套期保值等措施，确保公司稳健发展。 

（2）劳动力成本持续上升风险 

“刘易斯拐点”的到来和人口红利的逐步消失，劳动力成本将逐年上升，一定

程度上压缩了公司的盈利空间。公司将通过自动化、智能化、信息化的推进，减

员增效，提高企业经济效益。 

（3）海外市场拓展风险 

国际化发展是公司战略目标，公司已在美国、泰国、日本、德国等地设立子

公司，并将积极拓展韩国、欧洲等其他区域市场。在海外市场布局中，可能会面

临当地自然灾害的发生、政治经济局势不稳定、法律体系发生重大变化等风险。

公司将严格执行投资管理流程，重点把握风险点控制，因地制宜，稳步有序推进。 

（4）两率波动风险 

随着国外市场开拓力度的进一步加大，汇率的波动将对公司盈利产生一定的

影响。公司将根据实际需要，通过远期结汇等手段，减少汇率波动风险；通过进

一步强化内部管控，加快资产周转，搭建融资平台，创新融资方式，降低财务成

本。 
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三、2015年度财务状况 

1、公司主要财务数据摘要 

单位：万元 

项 目 2015 年度 2014 年度 增 减 

资产总额 1,035,268.44 1,039,755.67 -4,487.23  

负债总额 662,207.62 686,676.96 -24,469.34  

股东权益总额 373,060.82 353,078.71 19,982.11  

归属于母公司所有者权益 370,387.58 349,432.55 20,955.03  

营业收入 585,886.08 660,145.12 -74,259.04  

净利润 6,778.18 10,531.23 -3,753.05  

归属于母公司股东的净利润 8,213.07 12,622.05 -4,408.98  

2、公司主要偿债能力财务指标 

指 标 2015 年度 2014 年度 

流动比率 0.77 0.89 

速动比率 0.59 0.69 

资产负债率 63.97% 66.04% 

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 ＝ 负债合计 / 资产合计 



11 

第三章 本期公司债券担保人资信情况 

浙江盾安精工集团有限公司（以下简称“盾安精工集团”）为本期债券提供

全额无条件不可撤销的连带责任保证担保。 

盾安精工集团为盾安环境的控股股东，主要经营范围为研究、制造、销售：

电气、电子器件、电子设备及配件、汽车农机配件、五金配件；批发零售：金属

材料、建筑材料、食用农产品、化工产品（除危险化学品）；实业投资：从事货

物及技术的进出口业务（上述经营范围不含国家法律法规规定禁止、限制和许可

经营的项目）。 

截至2015年底，盾安精工母公司总资产为总资产为433,796万元，资产负债

率为48.12%，净资产收益率为5.68%，流动比率与速动比率分别为2.41倍和1.54

倍。以上数据未经审计。 

 

第四章 募集资金使用情况 

本期债券发行规模不超过12亿元。本期债券募集资金款项，在扣除必要的发

行费用后，剩余部分将用于偿还银行贷款及补充流动资金。 

截至2012年12月31日，本次募集资金已经全部使用完毕，其中偿还银行贷款

4.26亿元，剩余部分用于补充流动资金。2015年内无募集资金使用。 
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第五章 本期债券本息偿付情况 

根据2015年7月20日公告的《浙江盾安人工环境股份有限公司2012年公司债

券2015年付息公告》，发行人已于2015年7月27日支付2014年7月27日至2015年7

月26日期间的利息。本次付息每1手（面值人民币1,000元）“ 12盾安债” 派发

利息为人民币57.00元（含税）。 

截至本受托管理事务报告出具之日，本期债券未出现延迟支付到期利息的情

况。 

 

第六章 专项偿债账户情况 

本期债券发行人并未设置专项偿债账户。 

 

第七章 债券持有人会议召开的情况 

2015 年，发行人未发生须召开债券持有人会议的事项，未召开债券持有人

会议。 

 

第八章 本期公司债券跟踪评级情况 

2016 年 5 月，联合信用评级有限公司完成了对本期债券的跟踪评级，并发

布了《浙江盾安人工环境股份有限公司 2012 年公司债券跟踪评级分析报告》（联

合[2016]408 号）。联合评级的跟踪评估结果为：“维持盾安环境的主体长期信用

等级为 AA，评级展望为‘稳定’，同时维持‘12 盾安债’AA 的信用等级”。 
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第九章 负责本次债券事务的专人的变动情况 

报告期内，发行人及债券受托管理人负责处理与公司债券相关事务的专人未

发生变动。 

 

第十章 其他重要事项 

    截至 2015 年 12 月 31 日，盾安环境无应披露未披露的重大或有事项。 
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