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重要声明 

本报告依据《公司债券发行与交易管理办法》（以下简称《管理办法》）

《公司债券受托管理人执业行为准则》（以下简称《执业行为准则》）《公司

信用类债券信息披露管理办法》《证券交易所公司债券上市规则》（以下简称

“上市规则”）或《证券交易所公司债券挂牌转让规则》（以下简称“挂牌转让规

则”）、江西赣能股份有限公司（以下简称“发行人”或“公司”）与中信建投证券

股份有限公司（以下简称“中信建投证券”或“受托管理人”）签订的《债券受托

管理协议》（以下简称“受托管理协议”）、相关信息披露文件以及发行人提供

的资料等，由受托管理人中信建投证券编制。中信建投证券编制本报告所引用

的财务数据，引自经大信会计师事务所（特殊普通合伙）审计的 2025 年度财务

报告和发行人出具的 2025 年年度报告。本报告其他内容及信息均来源于江西赣

能股份有限公司提供的资料或说明，请投资人关注并独立做出投资判断。 

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中信建投证券所

作的承诺或声明。在任何情况下，未经中信建投证券书面许可，不得将本报告

用作其他任何用途。 
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一、受托管理的公司债券（含企业债券）概况 

由中信建投证券担任受托管理人、江西赣能股份有限公司于 2025 年末前发

行且存续期超过一年的公司债券（含企业债券，不含已兑付债券）包括：25 赣

能 GK01（以下简称“本期债券”），具体情况见下表： 

表：受托管理债券概况 

 

债券代码 524414.SZ 

债券简称 25 赣能 GK01 

债券名称 

江西赣能股份有限公司 2025 年面向专业投资

者公开发行碳中和绿色科技创新公司债券(第

一期) 

债券期限（年） 3 

发行规模（亿元） 3.00 

债券余额（亿元） 3.00 

发行时初始票面利率 2.10% 

调整票面利率时间及调整后票面利率情况

（如发行人行使票面利率调整权） 
不适用 

起息日 2025 年 9 月 23 日 

还本付息方式 
本期债券采用单利计息，付息频率为按年付

息，到期一次还本 

报告期付息日 无 

担保方式 无担保 

主体/债项评级 AA+/AA+
sti 

报告期跟踪主体/债项评级 AA+/AA+
sti 
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二、受托管理人履职情况 

2025 年度（以下简称“报告期”），受托管理人依据《管理办法》《执业行

为准则》、上市规则或挂牌转让规则和其他相关法律、法规、规范性文件及自

律规则的规定以及《受托管理协议》的约定，通过与发行人日常沟通、查阅信

披文件、关注公开市场信息及舆情、交易监测、回访等现场及非现场方式手段，

定期或不定期持续跟踪发行人的资信状况、信用风险状况、募集资金使用情况、

公司债券本息偿付情况、投资者权益保护机制及偿债保障措施实施情况等，并

督促发行人履行公司债券募集说明书、受托管理协议中所约定的义务，积极行

使债券受托管理人职责，维护债券持有人的合法权益。 

报告期内，发行人未发生重大事项。 

报告期内，受托管理人持续跟踪监测公司债券的信用情况，并根据跟踪监

测结果及时开展主动信用管理、风险管理、风险处置等工作。 

三、发行人 2025 年度经营和财务状况 

（一）发行人 2025 年度经营情况 

发行人主要经营范围为许可项目：发电业务、输电业务、供（配）电业务，

水力发电，天然水收集与分配，输电、供电、受电电力设施的安装、维修和试

验，住宿服务，餐饮服务（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） 

一般项目：货物进出口，技术进出口，煤炭洗选，技术服务、技术开发、技术

咨询、技术交流、技术转让、技术推广，电子、机械设备维护（不含特种设

备），非居住房地产租赁，节能管理服务，合同能源管理，通用设备修理，专

用设备修理，工程管理服务，电气设备修理，数据处理和存储支持服务，大数

据服务，物业管理，防洪除涝设施管理，水污染治理，采购代理服务，停车场

服务（除许可业务外，可自主依法经营法律法规非禁止或限制的项目）。 

发行人业务开展情况如下： 
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单位：亿元 

 

业务板块 

2025 年度 2024 年度 

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 

（%） 

火电 69.93 55.45 20.70 94.52 65.90 56.43 14.36 95.21 

水电 0.68 0.61 9.07 0.91 1.19 0.68 43.14 1.72 

光伏发电 2.68 1.43 46.64 3.63 1.77 0.99 43.88 2.55 

风电 0.21 0.14 33.71 0.29 0.00 0.00 - 0.00 

其他 0.48 0.39 19.25 0.66 0.35 0.26 26.15 0.51 

合计 73.98 58.02 21.58 100.00 69.21 58.36 15.68 100.00 

（二）发行人 2025 年度财务状况 

表：发行人 2025 年度主要会计数据和财务指标 

单位：万元 

 

项目 2025 年度/末 2024 年度/末 增减变动情况（%） 

资产总计 2,175,524.94 1,740,245.40 25.01 

负债合计 1,421,181.50 1,147,784.44 23.82 

所有者权益合计 754,343.44 592,460.95 27.32 

归属母公司所有者权益合计 644,571.34 575,430.17 12.02 

营业收入 739,819.66 692,094.57 6.90 

营业成本 580,191.17 583,627.54 -0.59 

营业利润 114,400.10 68,805.30 66.27 

利润总额 114,383.84 71,178.53 60.70 

净利润 106,268.26 70,862.59 49.96 

归属母公司所有者的净利润 100,661.13 71,405.27 40.97 

经营活动产生的现金流量净

额 
218,153.52 123,723.53 76.32 

投资活动产生的现金流量净

额 
-425,965.07 -377,533.33 -12.83 

筹资活动产生的现金流量净

额 
227,190.24 228,913.05 -0.75 

现金及现金等价物净增加额 19,378.70 -24,896.75 177.84 

EBITDA 利息保障倍数 7.13 5.80 22.93 

资产负债率（%） 65.33 65.96 -0.95 

流动比率 0.57 0.88 -35.23 
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速动比率 0.28 0.42 -33.33 

 

四、募集资金使用及专项账户运作情况 

（一）募集资金使用情况 

截至报告期末，报告期内涉及募集资金使用的本期债券，募集资金约定用

途与最终用途情况如下表所示：  

 

表：25 赣能 GK01 募集资金使用情况 

债券代码：524414.SZ 

债券简称：25 赣能 GK01 

发行金额：3.00 亿元 

募集资金约定用途 募集资金最终用途 

本期债券募集资金扣除发行费用后,拟将 1.1

亿元用于置换发行人在本期债券发行前 12

个月内投入绿色项目的自有资金支出,1.1 亿

元用于偿还用于绿色项目的贷款,0.8 亿元用

于绿色项目建设运营. 

与约定用途一致  

 

报告期内，发行人不涉及募集资金用途调整。受托管理人按季度对募集资

金使用情况进行核查，经核查，截至报告期末，上述列表中本期债券募集资金

最终用途与约定用途一致。 

发行人为科创企业类发行人，本期债券募集资金用途涉及的募投项目建设

进度良好，科技创新发展效果良好。 

发行人为绿色公司债券发行人，发行人发行的绿色公司债券 25 赣能 GK01

扣除发行费用后,拟将 1.1 亿元用于置换发行人在本期债券发行前 12 个月内投入

绿色项目的自有资金支出,1.1 亿元用于偿还用于绿色项目的贷款,0.8 亿元用于绿

色项目建设运营，截至 2025 年末，具体核查情况如下： 

表：25 赣能 GK01 绿色项目情况 

债券代码 524414.SZ 

债券简称 25 赣能 GK01 

募集总金额 30,000.00万元 
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已使用金额 28,663.07万元 

未使用金额 1,336.93万元 

绿色项目数量 7 

绿色项目名称 

赣能南昌赣江新区60MW渔光互补光伏发电

项目、赣能江西上饶左畲一期150MW光伏

发电项目（第一阶段50MW）、赣能江西上

饶左畲一期150MW光伏发电项目（第二阶

段 46MW）、上高县徐家渡镇万坑赣能

50MW农（渔）光互补光伏发电项目、上高

县泗溪镇马岗赣能50MW农（渔）光互补光

伏发电项目、上高县敖山镇赣能50MW农

（渔）光互补光伏发电项目、修水大湖山风

电场项目 

项目进展情况  

本期债券募集资金拟投放项目为6个陆上光

伏发电项目以及1个陆上风力发电项目，除

赣能南昌赣江新区60MW渔光互补光伏发电

项目尚处于在建阶段外，其余项目均已完工

投产，运营情况良好。 
1个项目符合《目录》中的“三、清洁能源产

业-3.2清洁能源-3.2.2可再生能源设施建设与

运营-3.2.2.1风力发电设施建设和运营”中“利

用风能发电的设施建设和运营”的内容；6个

项目符合《目录》中的“三、清洁能源产业-

3.2清洁能源-3.2.2可再生能源设施建设与运

营-3.2.2.2太阳能利用设施建设和运营”中“利

用太阳能发电的设施建设和运营”内容，同

时属于《深圳证券交易所公司债券发行上市

审核业务指引第7号——专项品种公司债

券》中碳中和项目的清洁能源类项目 

预期或实际环境效益 

本期债券募投项目中风力发电项目和光伏发

电项目投入运营后，预计可实现年二氧化碳

减排量338,939.22吨，年替代化石能源量

140,908.23吨标准煤，年二氧化硫减排量

40.61吨，年氮氧化物减排量65.08吨，年烟

尘减排量8.32吨。按照本期债券募集资金投

放规模占项目总投资比例进行折算，本期债

券募集资金预计可实现年二氧化碳减排量

65,836.12吨，年替代化石能源量27,370.25吨

标准煤，年二氧化硫减排量7.89吨，年氮氧

化物减排量12.64吨，年烟尘减排量1.62吨 

 

（二）募集资金专项账户运作情况 

发行人、受托管理人与监管银行已签订三方监管协议。发行人在监管银行

开立募集资金专项账户，用于债券募集资金的接收、存储、划转，并进行专项

管理。报告期内，发行人募集资金专项账户运行正常。 
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（三）固定资产投资项目 

25 赣能 GK01 募集资金用途涉及固定资产投资项目。报告期内，受托管理

人于 2025 年 12 月对募投项目建设运营情况进行了现场检查，未发现项目建设

运营情况发生重大不利变化。 

五、发行人偿债意愿和能力分析 

（一）发行人偿债意愿分析 

按照合并报表口径，2024 年度和 2025 年度，发行人营业收入分别为

692,094.57 万元和 739,819.66 万元，净利润分别为 70,862.59 万元和 106,268.26

万元。2024 年度和 2025 年度，发行人经营活动产生的现金流量净额分别为

123,723.53 万元和 218,153.52 万元。总体来看，发行人经营情况稳定，运作规

范，偿债意愿未发生重大不利变化。 

（二）发行人偿债能力分析 

报告期内，发行人盈利能力、资产负债结构、融资能力和现金流基本稳定，

未发生影响偿债能力的重大不利变化。 

发行人现持有已注册待发行公司债券批文规模 17.00 亿元。必要时，还可

通过注册发行新的公司债券募集资金偿还存续债务。 

中信建投证券将持续关注发行人偿债能力及偿债意愿的变化情况。 

六、内外部增信机制、偿债保障措施执行情况及有效性分析 

（一）内外部增信机制的变动情况及有效性分析 

中信建投证券受托管理的发行人存续债券中，无债券设有增信机制安排。   

 

（二）偿债保障措施及变动情况 

1、发行人偿债保障措施承诺 

（1）发行人承诺，本期债券的偿债资金将主要来源于发行人合并报表范围

主体的货币资金。 

发行人承诺在本期债券每次付息、兑付日（含分期偿还、赎回）前 20 个交
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易日货币资金均不低于每次应偿付金额的 20%；在本期债券每次回售资金发放

日前 5 个交易日货币资金均不低于每次应偿付金额的 50%。 

（2）为便于本期债券受托管理人及持有人等了解、监测资金变化情况，发

行人承诺： 

1）发行人根据募集说明书约定，向受托管理人提供本息偿付日前的货币资

金余额及受限情况。 

2）发行人于本息偿付日前定期跟踪、监测偿债资金来源稳定性情况。如出

现偿债资金来源低于承诺要求的，发行人将及时采取资产变现、催收账款和提

升经营业绩等措施，并确保下一个监测期间偿债资金来源相关指标满足承诺相

关要求。 

3）如发行人在连续两个监测期间均未达承诺要求的，发行人应在最近一次

付息或兑付日前提前归集资金。发行人应最晚于最近一次付息或兑付日前 1 个

月内归集偿债资金的 20%，并应最晚于最近一次付息或兑付日前 5 个交易日归

集偿债资金的 50%。 

4）当发行人偿债资金来源稳定性发生较大变化、未履行承诺或预计将无法

满足本期债券本金、利息等相关偿付要求的，发行人应及时采取和落实相应措

施，在 2 个交易日内告知受托管理人并履行信息披露义务。 

如发行人违反偿债资金来源稳定性承诺且未按照上述条款约定归集偿债资

金的，持有人有权要求发行人按照本节“2、救济措施”的约定采取负面事项救济

措施。 

2、救济措施 

（1）如发行人违反本节相关承诺要求且未能在“1、发行人偿债保障措施承

诺”第 2 条约定期限恢复相关承诺要求或采取相关措施的，经持有本期债券 30%

以上的持有人要求，发行人将于收到要求后的次日立即采取如下救济措施，争

取通过债券持有人会议等形式与债券持有人就违反承诺事项达成和解： 

1）在 30 自然日内为本期债券增加担保或其他增信措施。 

2）在 30 个自然日提供并落实经本期债券持有人认可的其他和解方案。 

（2）持有人要求发行人实施救济措施的，发行人应当在 2 个交易日内告知

受托管理人并履行信息披露义务，并及时披露救济措施的落实进展。 
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报告期内， 本期债券偿债计划及偿债保障措施未发生重大变化，未触发投

资者权益保护条款约定的承诺事项。 

（三）偿债保障措施的执行情况及有效性分析 

发行人制定《债券持有人会议规则》，设立专门部门负责债券偿付工作，

严格履行信息披露义务。报告期内，发行人按照募集说明书的约定执行各项偿

债保障措施。 

七、债券的本息偿付情况 

（一）本息偿付安排 

 

债券代码 债券简称 还本付息方式 付息日 
债券期限

（年） 
到期日 

524414.SZ 
25 赣能
GK01 

本期债券采用单

利计息，付息频

率为按年付息，

到期一次还本 

每年 9 月

23 日 
3 

2028 年 9 月

23 日 

注：付息日如遇非交易日，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。 

（二）报告期内本息偿付情况 

报告期内，中信建投证券受托管理的发行人存续债券不涉及本息偿付。 

八、募集说明书中约定的其他义务 

无。 

九、债券持有人会议召开的情况 

报告期内，未发生须召开债券持有人会议的事项。 

十、发行人出现重大事项的情况 

报告期内，发行人未出现重大事项。 
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十一、与发行人偿债能力和增信措施有关的其他情况及受托管理人

采取的应对措施及相应成效 

报告期内，除本报告前文所述重大事项外，未发生其他与发行人偿债能力

和增信措施有关的事项，受托管理人已按照受托管理协议约定履行相关职责。 

  




