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重要声明  

粤开证券股份有限公司（以下简称“粤开证券”）编制本报告的内容及信息均来

源于上海奉贤发展（集团）有限公司（以下简称“发行人”、“公司”或“奉发集团”）对外

公布的《上海奉贤发展（集团）有限公司公司债券 2021 年年度报告》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。 

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粤开证券所作的承诺

或声明。 
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第一章  本期债券概况  

一、核准文件和核准规模 

2019 年 12 月 6 日，本次债券经中国证券监督管理委员会（以下简称“中国证

监会”）“证监许可[2019]2711 号”文核准公开发行，获准面向合格投资者公开发

行面值总额不超过人民币 10 亿元（含 10 亿元）的公司债券。 

二、本期债券的主要条款 

1、发行主体：上海奉贤发展（集团）有限公司。 

2、债券名称：上海奉贤发展（集团）有限公司 2020 年公开发行公司债券（面

向合格投资者）（第一期）。 

3、发行规模：本次债券核准规模为人民币 10 亿元。 

4、票面金额和发行价格：本期债券面值为 100 元，按面值平价发行。 

5、债券期限：本期债券为 5 年期，附第 3 年末发行人调整票面利率选择权及投

资者回售选择权。 

6、发行人调整票面利率选择权：发行人有权决定是否在本期债券存续期第 3 年

末调整本期债券后 2 年的票面利率。发行人将于本期债券存续期内第 3 个计息年度

付息日前的第 20 个交易日披露关于是否调整本期债券票面利率、调整方式（加/减）

以及调整幅度的通知。若发行人未行使票面利率调整选择权，则本期债券后续期限

票面利率仍维持原有票面利率不变。 

7、投资者回售选择权：发行人发出关于是否调整本期债券票面利率、调整方式

（加/减）以及调整幅度的通知后，债券持有人有权选择在公告的投资者回售登记期

内进行登记，将持有的本期债券按面值全部或部分回售给发行人；若债券持有人未

做登记，则视为继续持有本期债券并接受上述调整。 

8、回售登记期：投资者选择将持有的本期债券全部或部分按面值回售给发行人

的，须于发行人发出关于是否调整本期债券票面利率以及调整幅度的公告之日起 5

个交易日内进行登记。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

面值总额将被冻结交易；回售登记期内不进行申报的，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。 

9、债券形式：实名制记账式公司债券。投资者认购的本期债券在债券登记机构

开立的托管账户托管记载。本期债券发行结束后，债券持有人可按照有关主管机构
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的规定进行债券的转让、质押等操作。 

10、债券利率或其确定方式：本期债券票面利率将根据网下询价簿记结果，由

发行人与簿记管理人按照国家有关规定协商一致在利率区间内确定。本期债券票面

利率采用单利按年计息，不计复利。 

11、还本付息方式：采用单利按年计息，不计复利。每年付息一次，最后一期

利息随本金的兑付一起支付。本期债券本息支付将按照债券登记机构的有关规定来

统计债券持有人名单，本息支付的具体事项按照债券登记机构的相关规定办理。 

12、起息日：本期债券的起息日期为 2020 年 1 月 15 日。 

13、付息日：本期债券的付息日期为 2021 年至 2025 年每年的 1 月 15 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，每次付息款项不另计利息；

若投资者行使回售选择权，则其回售部分债券的付息日为 2021 年至 2023 年每年的

1 月 15 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）。 

14、兑付日：本期债券的兑付日期为 2025 年 1 月 15 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，顺延期间兑付款项不另计利息；若投资者行

使回售选择权，则其回售部分债券的兑付日为 2023 年 1 月 15 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，顺延期间兑付款项不另计利息）。 

15、利息登记日：本期债券的利息登记日按登记机构相关规定处理。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。 

16、支付金额：本期债券于每年的付息日向投资者支付的利息金额为投资者截

至利息登记日收市时所持有的本期债券票面总额与对应的票面年利率的乘积；于兑

付日向投资者支付的本息金额为投资者截至兑付债券登记日收市时所持有的本期债

券最后一期利息及所持有的债券票面总额的本金。 

17、发行方式：本期债券发行采取网下面向合格投资者询价配售的方式，网下

申购由发行人与簿记管理人根据簿记建档情况进行债券配售。 

18、发行对象：本期债券面向在中国证券登记结算有限责任公司开立合格证券

账户（法律、法规禁止购买者除外），并且符合《公司债券发行与交易管理办法》、

《证券期货投资者适当性管理办法》和《上海证券交易所债券市场投资者适当性管
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理办法（2017 年修订）》及相关法律法规规定的可以参与公司债券认购和转让的，

具备相应风险识别和承担能力的合格投资者。 

19、配售规则：本期债券将根据簿记建档结果按集中配售原则进行配售。本期

债券不向股东配售。 

20、网下配售原则：簿记管理人根据网下询价结果对所有有效申购进行配售，

投资者的获配金额不会超过其有效申购中相应的最大申购金额。簿记管理人将按照

投资者的申购利率从低到高进行簿记建档，按照申购利率从低到高对申购金额进行

累计，当累计金额超过或等于本期债券发行总额时所对应的的最高申购利率确认为

发行利率。申购利率在最终发行利率以下（含发行利率）的投资者原则上按照价格

优先的原则配售；在价格相同的情况下，按照等比例原则进行配售，同时适当考虑

长期合作的投资者优先。 

21、担保情况：本期债券无担保。 

22、募集资金专项账户监管人：发行人聘请了中国银行股份有限公司上海市奉

贤支行作为本期债券的募集资金专项账户监管人。 

23、募集资金专项账户：发行人将在监管银行开设本期债券募集资金专项账户，

用于本期债券募集资金的接收、存储、划转及本息偿付。 

24、信用级别及资信评级机构：经新世纪评级综合评定，本期债券信用等级为

AA+，发行人主体长期信用等级为 AA+。新世纪评级将在本期债券有效存续期间对

发信人进行定期跟踪评级以及不定期跟踪评级。 

25、承销方式：由主承销商组织承销团，采取余额包销的方式承销。 

26、主承销商：粤开证券股份有限公司、国泰君安证券股份有限公司。 

27、簿记管理人、债券受托管理人：粤开证券股份有限公司。 

28、募集资金用途：本期债券募集资金扣除发行费用后，拟全部用于偿还借款。 

29、拟上市地：上海证券交易所。 

30、上市安排：本期已于 2020 年 1 月 22 日在上海证券交易所上市。 

31、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  受托管理人履职情况  

报告期内，粤开证券根据《公司债券受托管理人执业行为准则》等有关规定和

《上海奉贤发展（集团）有限公司 2019 年公开发行公司债券（面向合格投资者）之

债券受托管理协议》等约定，通过舆情监测、定期回访、查阅发行人业务与财务及

其他重大事项相关资料等方式对企业有关情况进行了跟进和督导，履行了受托管理

工作职责。 

2021 年度，粤开证券作为受托管理人督促发行人按时披露了《上海奉贤发展（集

团）有限公司公司债券 2020 年年度报告》、《上海奉贤发展（集团）有限公司公司

债券 2021 年半年度报告》和《2020 年公开发行公司债券（面向合格投资者）（第一

期）受托管理事务报告（2020 年度）》。2021 年度内，发行人未发生需要披露临时

公告的重大事项。 
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第三章  发行人 2021 年度经营和财务状况  

一、发行人 2021 年度经营情况 

发行人经营范围为：房地产开发经营，实业投资，市政公用建设工程施工，

公路路面建设工程专业施工，公路路基建设工程专业施工，公路交通建设工程

专业施工，园林古建筑建设工程专业施工，绿化养护，投资管理，资产管理，

从事环保科技领域内的技术开发、技术服务、技术咨询、技术转让。【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】 

发行人作为上海市奉贤区区属大型国有建筑施工类企业，主要业务承接来自奉

贤区和上海市范围内的基础设施建设项目、保障房开发建设项目及房地产开发建设

项目，并负责奉贤区属公租房的运营和管理，主要业务板块为工程建设与代建、市

政设施工程施工、保障房建设和运营及其他业务等。营业收入构成主要包括工程建

设与代建业务、房地产业务、市政服务业务、土地整理业务、商品销售业务、租赁

业务和景区经营业务等。 

表：2020-2021 年度主营业务收入情况 

单位：万元、% 

业务

板块 

2021 年度 2020 年度 

收入 成本 毛利率 
收入占

比 
收入 成本 毛利率 

收入占

比 

工程

建设

与代

建业

务 

378,020.55 354,034.27 6.35 63.42 315,638.24 291,974.50 7.50 73.86 

房地

产业

务 

131,766.19 116,143.57 11.86 22.11 49,199.02 44,440.99 9.67 11.51 

市政

服务

业务 

66,393.99 59,974.86 9.67 11.14 49,738.08 44,590.34 10.35 11.64 

土地

整理

业务 

876.07 635.40 27.47 0.15 2,979.16 2,723.24 8.59 0.70 

商品

销售

业务 

8,886.24 6,480.85 27.07 1.49 4,688.17 3,445.92 26.50 1.10 
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业务

板块 

2021 年度 2020 年度 

收入 成本 毛利率 
收入占

比 
收入 成本 毛利率 

收入占

比 

租赁

业务 
9,522.11 8,138.65 14.53 1.60 4,837.03 4,224.60 12.66 1.13 

景区

经营

业务 

568.79 885.62 -55.70 0.10 290.22 653.58 -125.20 0.07 

合计 596,033.93 546,293.23 8.35 100.00 427,369.93 392,053.16 8.26 100.00 

二、发行人 2021 年度财务情况 

1、主要会计数据和财务指标及变动原因 

单位：万元 

项目 
2021 年末/ 

2021 年度 

2021 年初1/ 

2020 年度 
变动比例 变动比例超过 30%的原因 

总资产 2,592,350.35 2,381,730.00 8.84% - 

总负债 1,440,592.78 1,371,305.70 5.05% - 

净资产 1,151,757.57 1,010,424.30 13.99% - 

归属母公司股东的净

资产 
1,131,883.67 990,453.65 14.28% - 

资产负债率 55.57% 57.58% -3.48% - 

扣除商誉及无形资产

后的资产负债率 
56.28% 58.38% -3.49% - 

流动比率 2.20 2.67 -17.48% - 

速动比率 1.28 1.65 -22.72% - 

期末现金及现金等价

物余额 
287,384.53 317,077.92 -9.36% - 

营业收入 597,675.97 434,043.58 37.70% 

房地产业务收入大幅增加，主要

是系 4个经适房确认收入，1个

商品房尾盘销售所致 

营业成本 546,293.23 392,711.76 39.11% 

房地产业务成本大幅增加，主要

是系 4个经适房个商品房尾盘销

售销售结转成本所致，和营业收

入变动保持一致 

利润总额 25,544.75 26,441.96 -3.39% - 

净利润 17,030.14 18,695.06 -8.91% - 

扣除非经常性损益后

净利润 
7,996.15 10,154.85 -21.26% - 

归属母公司股东的净 17,126.89 18,647.62 -8.16% - 

 
1 由于发行人 2021 年开始执行新金融工具准则、新收入准则、新租赁准则，2021 年期初数较 2020 年期末

数有所调整，因此为保持财务数据连续性和可比性，本报告使用 2021 年初财务数据和财务指标进行对比分

析。 
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项目 
2021 年末/ 

2021 年度 

2021 年初1/ 

2020 年度 
变动比例 变动比例超过 30%的原因 

利润 

息税折旧摊销前利润

（EBITDA） 
44,659.62 45,218.68 -1.24% - 

经营活动产生的现金

流净额 
-15,081.10 -20,268.35 -25.59% - 

投资活动产生的现金

流净额 
-101,783.09 -58,650.01 73.54% 

主要系“购建固定资产、无形资

产和其他长期资产所支付的现金

”增加，对东方美谷论坛酒店、

海港 65-01工程和南桥源城市更

新改造项目等在建工程的投资所

致 

筹资活动产生的现金

流净额 
87,170.80 151,898.06 -42.61% 

主要系新增借款、偿还借款均有

所减少所致 

应收账款周转率 2.70 2.86 -6.20% - 

存货周转率 1.08 0.81 33.33% 主要系营业成本增加所致 

EBITDA 全部债务比 4.78% 5.62% -14.95% - 

EBITDA 利息保障倍

数 
1.32 1.49 -11.41% - 

贷款偿还率 100% 100% 0.00% - 

利息偿付率 100% 100% 0.00% - 

2、主要资产负债情况及变动原因 

单位：万元 

资产负债项目 2021 年末 2021 年初 变动比例 
变动比例超过 30%的，说明原

因 

货币资金 291,768.23 327,632.23 -10.95% - 

应收账款 230,636.21 181,734.73 26.91% - 

预付款项 5,621.03 9,463.75 -40.60% 

一年以内的预付账款（电费、银

行利息费用、设备采购及部分

工程预付款）减少 

其他应收款 122,855.61 187,791.52 -34.58% 

收回部分对农工商房地产集团

奉发（上海）置业有限公司、常

熟宝龙房地产开发有限公司其

他应收款 

存货 525,831.99 487,169.25 7.94% - 

合同资产 43,881.22 29,737.06 47.56% 

新收入准则变更，已确认收入

但无收款权的应收款作为合同

资产核算 

其他流动资产 27,815.90 47,376.12 -41.29% 增值税进项税及预缴税金减少 

债权投资 486.03 486.78 -0.15% - 
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长期股权投资 30,613.84 11,712.60 161.38% 

对上海如福企业管理有限公

司、未来空间（上海）实业发展

有限公司等投资成本增加，被

投资单位农工商房地产集团奉

发（上海）置业有限公司等所有

者权益增加 

其他权益工具

投资 
5,774.05 5,774.05 0.00% - 

投资性房地产 1,089,074.47 836,161.69 30.25% 
政府划入公租房，东方美谷论

坛酒店完工后转入 

固定资产 51,526.13 51,037.80 0.96% - 

在建工程 116,758.56 163,486.98 -28.58% - 

使用权资产 2,525.75 3,670.12 -31.18% 房屋及建筑物计提折旧增加 

无形资产 32,753.79 32,953.51 -0.61% - 

长期待摊费用 13,694.80 5,167.83 165.00% 
政府无偿划入房源的装修费摊

销 

递延所得税资

产 
732.75 373.99 95.93% 

计提坏账准备，对应的递延所

得税资产增加 

短期借款 60,067.96 31,000.00 93.77% 新增短期借款补流 

应付账款 72,179.50 24,113.88 199.33% 
协卓置业东方美谷论坛酒店计

提暂估工程款 

合同负债 169,110.72 278,128.56 -39.20% 经适房房款 2021 年结转收入 

应交税费 33,072.59 10,554.62 213.35% 增值税及附加增加 

其他应付款 148,744.84 105,811.12 40.58% 企业往来款增加 

一年内到期的

非流动负债 
83,466.66 25,819.00 223.28% 协勇置业 4.9 亿项目贷到期 

长期借款 484,771.42 449,915.00 7.75% - 

应付债券 305,655.84 298,104.82 2.53% - 

租赁负债 1,599.07 3,670.12 -56.43% 
部分转入一年内到期的非流动

负债 

长期应付款 54,251.32 130,270.76 -58.35% 

汤臣臻园专项应付款减少4亿，

南桥源城市更新专项工程专项

应付款减少 3.7 亿 

递延收益 18,149.91 7,471.11 142.93% 
收到住房租赁补助资金 1.1 亿

元 

递延所得税负

债 
9,522.94 6,446.71 47.72% 

投资性房地产公允价值变动增

加 
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第四章债券募集资金使用的核查情况  

发行人本期债券的募集资金规模为 10 亿元人民币，扣除发行费用后，已全部用

于偿还公司债务。受托管理人查阅了发行人募集资金专项账户对账单与银行还款凭

证，全部用于偿还子公司上海高屋置业有限公司的银行借款，未转借他人，未用于

弥补亏损和非生产性支出，未直接或者间接将募集资金用于房地产业务、未用于购

置土地，未用于金融产品投资，严格按照募集资金约定用途来使用。 
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第五章发行人偿债意愿和能力分析  

一、偿债能力分析 

1、短期偿债能力 

2021 年初和 2021 年末，发行人的流动比率分别 2.67 和 2.20；速动比率分别为

1.65 和 1.28，发行人流动比率与速动比率处于合理水平但略有下降。主要系一年内

到期的非流动负债大幅增加所致。其中，一年内到期的非流动负债大幅增加，系协

勇置业 4.9 亿项目贷到期从长期借款转入一年内到期的非流动负债。整体而言，发

行人短期偿债能力有充足保障。 

2、长期偿债能力 

2021 年初和 2021 年末，发行人资产负债率分别为 57.58%和 55.57%，发行人资

产负债率基本保持稳定且处于合理水平。发行人长期偿债能力有充足保障。 

3、特别偿债应急保障方案 

发行人资信良好，融资能力稳定。发行人主要以银行贷款、债券融资为主要融

资渠道。发行人与各大银行一直保持长期良好的合作关系，授信额度充沛，间接融

资渠道畅通。截至 2021 年末，发行人流动资产合计为 124.84 亿元，其中可随时用

于支付的非受限货币资金余额为 28.74 亿元。若发生偿债资金不足情况，发行人可

通过流动资产变现等手段来获取偿债应急保障资金。 

二、偿债意愿分析 

截至本报告出具之日，发行人发行的各类债券及债务融资工具均未出现延迟支

付到期利息及本金的情况，生产经营及财务指标未发现重大不利变化，发行人偿债

意愿正常。 
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第六章增信措施的有效性分析  

本期债券无增信措施。 
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第七章债券本息偿付情况  

本期债券付息日为 2021 年至 2025 年每年的 1 月 15 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）。 

本期债券到期一次还本。本金支付日为 2025 年 1 月 15 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，顺延期间兑付款项不另计利息）；若投资

者行使回售选择权，则其回售部分债券的兑付日为 2023 年 1 月 15 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，顺延期间兑付款项不另计利息）。 

2021 年 1 月 15 日，本期债券已按时完成第一次付息。2022 年 1 月 17 日，本期

债券已按时完成第二次付息。截至本报告出具之日，本期债券尚未到本金支付日。 
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第八章债券持有人会议召开情况  

截至本报告出具之日，本期债券尚未召开债券持有人会议。 
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第九章可能影响发行人偿债能力的重大事项及受托管理人采

取的应对措施  

2021 年度，发行人未发生可能影响发行人偿债能力的重大事项。 
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第十章本期债券跟踪评级情况  

上海新世纪资信评估投资服务有限公司分别于 2020年 6月 24日和 2021年 6月

7 日在上海证券交易所网站披露了本期债券跟踪评级报告，发行人主体评级和本期

债券债项评级均为 AA+，未发生变化。 

 






