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上海证券有限责任公司（以下简称“上海证券”）作为 2016 年瑞安市国有资

产投资集团有限公司公司债券（以下简称“本期债券”）的牵头主承销商，按照《国

家发展改革委办公厅关于进一步加强企业债券存续期监管工作有关问题的通知》

（发改办财经[2011]1765 号）文件的有关规定出具本报告。 

本报告的内容及信息源于瑞安市国有资产投资集团有限公司（以下简称“公

司”或“发行人”）对外公布的《瑞安市国有资产投资集团有限公司公司债券 2021

年年度报告》、《瑞安市国有资产投资集团有限公司公司债券 2021 年财务报告及

附注》等相关公开信息披露文件、第三方中介机构出具的专业意见以及发行人向

上海证券提供的其他材料。上海证券对发行人年度履约能力和偿债能力的分析，

均不表明其对本期债券的投资价值或投资者的收益作出实质性判断或者保证。 

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

事项作出独立判断，而不应将本报告中的任何内容据以作为上海证券所做的承诺

或声明。 
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一、本期债券基本要素 

2016 年瑞安市国有资产投资集团有限公司公司债券基本要素如下： 

1、债券简称：16 瑞安债（银行间）、PR 瑞安债（上交所） 

2、发行总额：4.5 亿元 

3、债券余额：0.9 亿元 

4、债券利率：4.56% 

5、债券期限：7 年 

6、发行价格：债券的面值为 100 元，平价发行，以 1,000 元为一个认购单

位。 

7、债券形式及托管方式：本次债券为实名制记账式公司债券。通过上海证

券交易所协议发 行的债券，在中国证券登记公司上海分公司登记托管；通过承

销团成 员公开发行的债券，在中央国债登记公司登记托管。 

8、起息日：2016 年 1 月 27 日 

9、计息期限：2016 年 1 月 27 日至 2023 年 1 月 26 日 

10、还本付息方式：每年付息一次，自债券存续期第 3 年起， 每年按照债

券发行总额的 20%偿还本金。 

11、付息日：2017 年至 2023 年每年的 1 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）。 

12、兑付日：2019 年至 2023 年每年的 1 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）。 

13、债券担保：本次债券由温州市交通投资集团有限公司提供全额无条件不

可撤销连带责任保证担保。 

14、监管银行：中国工商银行股份有限公司瑞安支行。 

15、信用级别：债券信用评级 AA+，主体信用评级 AA+。 
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二、发行人履约情况 

（一）办理上市或交易流通情况 

发行人已按照本期债券募集说明书的约定，在本期债券发行结束后，向有关

证券交易场所或其他主管部门提出上市或交易流通申请。本期债券于 2016 年 2

月 24 日在银行间市场上市流通，简称“16 瑞安债”，证券代码为 1680023.IB；2016

年 3 月 24 日在上海证券交易所上市，简称“16 瑞安债”，证券代码 139021.SH。 

（二）募集资金使用情况 

根据本期债券募集说明书，本期债券发行规模为 4.5 亿元，全部用于瑞安市

江南物流园区一期工程建设。截至 2021 年末，本期债券资金均用于指定用途，

已全部使用完毕。 

（三）本息兑付情况 

本期债券的付息日为 2017 年至 2023 年每年的 1 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），本金兑付日为 2019 年至 2023 年每

年的 1 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）。发

行人已通过债券托管机构按时足额支付了 2017-2022 年的应付利息及 80%的应

付本金，不存在应付本息未及时、足额偿付的情况。 

（四）信息披露情况 

发行人相关信息已在上海证券交易所（www.sse.com.cn）及中国债券信息网

（www.chinabond.com.cn）披露。发行人已按规定披露 2021 年度的年度报告、中

期报告、跟踪评级报告、付息兑付公告，并披露了以下临时公告： 

  



4 

序号 文件名称 时间 

1 
《瑞安市国有资产投资集团有限公司关于公司

信息披露事务负责人变更的公告》 

2021 年 7 月

1 日 

2 
《瑞安市国有资产投资集团有限公司董事及监

事发生变动的公告》 

2021 年 8 月

2 日 

3 
《瑞安市国有资产投资集团有限公司关于公司

信息披露事务负责人变更的公告》 

2021 年 8 月

13 日 

 

  

https://www.chinabond.com.cn/Info/158288295
https://www.chinabond.com.cn/Info/158288295
https://www.chinabond.com.cn/Info/158508912
https://www.chinabond.com.cn/Info/158508912
https://www.chinabond.com.cn/Info/158584171
https://www.chinabond.com.cn/Info/158584171
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三、发行人偿债能力分析 

容诚会计师事务所（特殊普通合伙）对发行人 2021 年度的财务报告及附注

进行了审计，并出具了标准无保留意见的审计报告（容诚审字[2022] 310Z0246号）。

非经特别说明，以下所引用的财务数据，均引自发行人经审计的财务报告及其附

注。 

（一）发行人近两年经审计的主要财务数据及指标 

单位：万元 

序

号 
项目 本年末 上年末 

变动比例

（%） 

变动比例超过 30%

的，说明原因 

1 总资产 3,685,334.65 2,740,752.67 34.46 

主要系 2021 年度账面

货币资金增加和无形资

产中新增项目经营权所

致。 

2 总负债 2,177,419.45 1,436,995.64 51.53 

主要系 2021 年度长期

借款、发行债券以及长

期应付款等负债增加所

致。 

3 净资产 1,507,915.20 1,303,757.03 15.66 - 

4 
归属母公司股东的净

资产 
1,467,196.79 1,277,259.12 14.87 - 

5 资产负债率（%） 59.08 52.43 12.68 - 

7 流动比率 3.60 3.82 -5.76 - 

8 速动比率 1.48 1.31 12.98 - 

9 
期末现金及现金等价

物余额 
400,615.99 123,048.31 225.58 

主要系 2021 年度新发

行债券和银行借款取得

的货币资金增加所致。 

单位：万元 

序

号 
项目 本年度 上年度 

变动比例

（%） 

变动比例超过 30%

的，说明原因 

1 营业收入 142,505.55 179,064.16 -20.42 - 

2 营业成本 103,136.75 153,632.66 -32.87 

主要系 2021 年度销售

房产业务较为稳定，成

本较上年度下降。 

3 利润总额 25,021.33 12,407.45 101.66 
主要系 2021 年度发行

人总体营业状况较稳
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序

号 
项目 本年度 上年度 

变动比例

（%） 

变动比例超过 30%

的，说明原因 

定，营业总成本较上年

下降。 

4 净利润 18,627.27 9,710.74 91.82 同上。 

5 
扣除非经常性损益后

净利润 
15,127.27 5.79 261,165.46 

主要系 2021 年度净利

润主要来自于公司营业

收入。 

6 
归属母公司股东的净

利润 
19,041.06 9,527.90 99.85 同上。 

7 
息税折旧摊销前利润

（EBITDA） 
49,424.44 40,144.36 23.12 - 

8 
经营活动产生的现金

流净额 
82,283.85 106,624.69 -22.83 - 

9 
投资活动产生的现金

流净额 
-343,451.63 -129,676.83 164.85 

主要系 2021 年度构建

固定资产、无形资产和

其他长期资产支付的现

金较上年度增加。 

10 
筹资活动产生的现金

流净额 
538,732.96 37,599.87 1,332.81 

主要系 2021 年度长期

借款、发行债券以及长

期应付款等负债增加所

致。 

11 应收账款周转率 10.35 14.65 -29.35 - 

12 存货周转率 0.10 0.18 -44.44 
主要系近年发行人存货

中开发成本逐年增加。 

13 EBITDA 全部债务比 0.06 0.06 0.00 - 

14 利息保障倍数 1.25 0.72 73.61 

主要系 2021 年发行人

利润总额较去年度增

长。 

15 现金利息保障倍数 3.12 4.02 -22.39 - 

16 EBITDA 利息倍数 1.94 1.10 76.36 

主要系 2021 年发行人

利润总额较去年度增

长。 

17 贷款偿还率（%） 100 100 0 - 

18 利息偿付率（%） 100 100 0 - 

（二）主要资产和负债变动情况 

截至 2021 年末，公司主要资产和负债变动情况如下： 

单位：万元 
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资产项目 本年末余额 上年末余额 
变动比例

（%） 

变动比例超过 30%的，说明

原因 

货币资金 401,081.81 124,156.11 223.05 

主要系 2021 年发行人新发行

债券和银行借款取得的货币资

金增加所致。 

预付款项 7,071.69 4,458.00 58.63 
主要系子公司基投公司新增预

付款项。 

其他应收款 373,086.04 335,940.48 11.06 - 

存货 1,192,913.84 961,568.20 24.06 - 

其他流动资产 35,825.29 25,077.81 42.86 
主要系预缴税金及待抵扣进项

税增加。 

长期应收款 15,764.78 39,887.80 -60.48 
主要系 2021 年度发行人项目

结算。 

固定资产 130,066.43 120,647.15 7.81 - 

在建工程 548,179.87 470,255.63 16.57 - 

无形资产 263,805.31 39,463.98 568.47 
主要系 2021 年发行人新增项

目经营权。 

长期待摊费用 1,536.69 2,733.66 -43.79 

主要系摊销所致，且部分房租

因执行新租赁准则列报至使用

权资产。 

递延所得税资产 2,736.89 2,008.70 36.25 
主要系坏账准备等暂时性差异

导致。 

单位：万元 

负债项目 本年末余额 上年末余额 

变动比

例

（%） 

变动比例超过 30%的，说

明原因 

短期借款 
19,018.85 39,138.14 -51.41 

主要系发行人偿还部分短

期银行借款所致。 

应付账款 
36,709.28 21,744.46 68.82 

主要系增加业务往来应付

款项所致。 

预收款项 
5,633.06 101,191.14 -94.43 

主要系部分预收款项确认

为收入所致。 

合同负债 
147,387.19 -    - 

主要系会计政策变更导致

科目变动所致。 

应交税费 

7,810.01 5,201.87 50.14 

主要系部分公司盈利本期

应交所得税金额增加所

致。 

其他应付款 266,305.81 152,164.63 75.01 主要系新增款项所致。 

一年内到期

的非流动负

债 

56,495.66 24,403.13 131.51 
主要系一年内需支付的有

息负债增加所致。 
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其他流动负

债 
19,365.08 36,112.75 -46.38 

主要系期末无短期应付债

券所致。 

长期借款 
382,342.80 162,068.87 135.91 

主要系报告期内增加部分

借款所致。 

应付债券 
565,791.32 388,000.00 45.82 

主要系报告期内新发行债

券所致。 

长期应付款 
646,940.35 474,222.36 36.42 

主要系专项应付款中收到

项目资金增加所致。 

递延收益 
17,077.13 25,478.50 -32.97 

主要系收到补贴款项所

致。 

递延所得税

负债 
2,845.16 4,053.00 -29.80 

主要系其他综合收益变动

导致。 

（三）营业收入构成情况 

发行人作为瑞安市政府重点构建的综合性投资、建设与经营主体，自成立以

来，始终按照可持续发展的要求，通过市场化运作，统筹经营相关的政府性资源，

在促进瑞安市经济和社会发展中发挥了较大的作用。目前，公司核心业务涵盖开

发区建设、交通道路等城市基础设施建设与运营、旧城改造与安置房建设、水务、

国有资产经营和管理等。发行人目前的营业收入主要来源于物业销售、自来水业

务、管道安装业务和土地回售业务收入。物业销售、水务和管道安装收入占主营

业务收入的比例较大，是发行人稳定的收入和现金流来源。最近两年，发行人收

入和成本构成如下表： 

单位：万元 

业务板块 

本期 上年同期 

营业收入 营业成本 
毛利率

（%） 

收入

占比

（%

） 

营业收入 营业成本 
毛利率

（%） 

收入

占比

（%

） 

房屋销售 55,723.32 49,604.98 10.95 39.07 118,947.84 113,325.71 4.71 66.42 

自来水 31,161.34 20,303.20 34.94 21.88 26,797.43 20,155.78 24.63 14.97 

管道安装 4,620.33 4,260.11 6.52 3.23 4,260.11 3,265.87 23.26 2.40 

租金 7,027.53 3,458.93 50.00 4.91 5,072.60 1,922.77 62.75 2.85 

辅料销售 152.44 80.53 50.00 0.14 138.03 124.31 0.00 0.06 

委托运营 9,788.81 5,127.15 47.96 6.87 5,240.13 3,345.46 36.54 2.91 

沙、砂石销售 1,670.56 1,621.86 5.88 1.19 2,694.22 1,122.01 59.26 1.51 

服务 3,981.58 2,042.00 50.00 2.81 5,124.24 575.33 88.24 2.85 

其他 28,379.65  16,988.08  41.54 19.90 10,789.54 9,795.43 9.26 6.03 

合计 142,505.55  103,486.84  27.70 100 179,064.16 153,632.66 14.19 100 
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2021 年度，公司业务收入规模、成本同比减少 20.42%、32.64%。 

1、房屋销售：该板块与上年同期相比营业收入减少 53.15%，营业成本减少

56.23%，毛利率增长 132.30%，主要由于本年销售房产业务稳定，且由

于部分房产拍卖，单价高于安置，导致毛利增加。 

2、自来水：该板块与上年同期相比毛利率增长 40.59%，主要由于售水量增

加，收入增加，成本主要为固定成本支出，相对稳定，毛利增加。 

3、管道安装：该板块与上年同期相比营业成本增加 30.44%，毛利率减少

66.59%，主要由于收入发生平稳，维护及人工费用增加。 

4、租金：该板块与上年同期相比营业收入增加 38.54%，营业成本增加

79.89%，主要由于出租业务量增加，成本主要系出租房产折旧。 

5、辅料销售：该板块与上年同期相比营业成本减少 35.22%，毛利率增长

374.53%，由于其规模较小，无具体变动。 

6、委托运营：该板块与上年同期相比营业收入增长 86.80%，营业成本增长

53.26%，毛利率增长 31.71%，主要本年交投公司新增业务，毛利较高。 

7、沙、砂石销售：该板块与上年同期相比营业收入减少 37.99%，营业成本

增长 44.55%，毛利率减少 95.00%，主要由于去年毛利较高系油差冲减相

关成本，导致毛利率上升，本年为正常销售服务。 

8、服务：该板块与上年同期相比营业收入减少 22.30%，营业成本增长

254.93%，毛利率减少 45.12%，主要由于其他明细中属于服务性质的成

本配比服务收入。 

（四）现金流变动情况 

2021 年度，公司经营活动产生的现金流量净额为 82,283.85 万元，同比下降

24,340.84 万元，公司经营活动产生的现金流量净额较上年减少，主要系公司所

处行业投入大、周期相对较长的特性所致。 
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2021 年度，公司投资活动产生的现金流净额为-34,3451.63 万元，同比下降

213,774.80 万元，公司投资活动产生的现金净额较上年度减少，主要系主要系

2021 年度构建固定资产、无形资产和其他长期资产支付的现金较上年度增加。 

2021 年度，公司筹资活动产生的现金流净额 538,732.96 万元，同比增加

501,133.09 万元，公司筹资活动产生的现金流量净额较上年度增加，主要系主要

系发行人 2021 年度长期借款、发行债券以及长期应付款等负债增加所致。 

2021 年末，公司期末现金及现金等价物余额 400,615.99 万元，同比增加

277,567.68 万元，主要系发行人 2021 年度增加银行借款发行债券等举债行为使

得账面现金增加所致。 

综上，发行人 2021 年度现金流相关变化符合发行人所处行业特性，相关变

化对本次债券的本息偿付能力影响较小。 

（五）对外担保情况 

截至 2021 年末，发行人对外担保为 26.11 亿元，占发行人 2021 年末总资产

的比重为 7.08%，占净资产的比重为 17.31%。发行人对外担保对象主要为温州

市、瑞安市两地国有企业，资信相对较好，上述担保对发行人偿债能力影响较小。 

（六）受限资产 

截至 2021 年末，发行人受限资产为 25.76 亿元，主要为：1、货币资金 465.83

万元，受限原因为保证金、和复垦基金；2、固资产 15,585.78 万元，因银行借款

不动产权抵押受限；3、无形资产 395.66 万元，因银行借款不动产权抵押受限；

4、存货 241,133.77 万元, 因银行借款不动产权抵押受限。上述受限资产金额占

发行人 2021 年末总资产的比重为 6.99%，占净资产的比重为 17.08%，（除上述

受限资产外，发行人还存在未来收益权质押借款余额为 195,832.95 万元，发行人

还存在对子公司瑞安传媒集团有限公司股权质押，出质股权数额为 544.68，借款

余额 2,580.00 万元），对发行人偿债能力影响较小。 
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四、发行人最新债券发行情况 

截至报告出具日，除本期债券外，发行人已发行未兑付的公司信用类债券如

下表所示： 

序

号 
证券简称 

发行规模

（亿元） 

债券余额

（亿元） 
债券品种 起息日 到期日 

1 22 瑞安债 01 5 5 企业债 2022 年 4 月 11 日 2029 年 4 月 11 日 

2 21 瑞安债 01 5 5 企业债 2021 年 9 月 13 日 2028 年 9 月 13 日 

3 22 瑞资 02 4.4 4.4 私募债 2022 年 5 月 20 日 2027 年 5 月 20 日 

4 22 瑞资 01 17.50 17.50 私募债 2022 年 2 月 25 日 2027 年 2 月 25 日 

5 21 瑞资 01 7.70 7.70 私募债 2021 年 12 月 23 日 2026 年 12 月 23 日 

6 21 瑞安国投 MTN 3 3 中期票据 2021 年 8 月 20 日 2026 年 8 月 20 日 

7 19 瑞安 04 3.40 3.40 私募债 2019 年 5 月 29 日 2024 年 5 月 29 日 

8 19 瑞安 03 3.60 3.60 私募债 2019 年 5 月 29 日 2024 年 5 月 29 日 

9 18 瑞专债 01 7 7 企业债 2018 年 9 月 12 日 2028 年 9 月 12 日 

截至本报告出具日，上述债券均按时付息，不涉及违约。 
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五、担保人最新情况 

本期债券由温州市交通发展集团有限公司提供全额无条件不可撤销连带责

任保证担保。截至目前，增信机制、偿债保障措施无变化。 

致同会计师事务所（特殊普通合伙）已对担保人 2021 年度财务报告及附注

进行了审计，并出具标准无保留意见的审计报告（致同审字【2022】第 331A002543

号），该审计报告的查阅地址详见： 

139021_20220523_3_f37M4xOu.pdf (sse.com.cn) 

下列引用的财务数据，非经特别说明，均引自该审计报告。投资者在阅读以

下信息时，应当参照担保人已披露的未到期债券情况及其评级情况和 2021 年度

完整的经审计的财务报告及其附注。 

单位：亿元 

项目 本期 上年同期 

资产总计 651.70 649.59 

负债总计 432.99 435.34 

所有者权益 218.71 214.25 

资产负债率（%） 66.44 67.02 

营业收入 32.36 19.79 

利润总额 -5.47 -13.57 

净利润 -7.22 -14.18 

经营活动产生的现金流量

净额 
12.37 6.83 

综上所述，发行人资产负债结构合理，偿债能力较强。发行人良好的业务发

展前景和盈利能力为其债务偿还提供了良好保障。总体而言，发行人偿付能力较

好。 

以上情况，特此公告。 

 

（以下无正文）

http://www.sse.com.cn/disclosure/bond/announcement/corporate/c/new/2022-05-23/139021_20220523_3_f37M4xOu.pdf



