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天瑞水泥集团有限公司公司债券 

2019 年度发行人履约情况及偿债能力分析报告 

 

华西证券股份有限公司（简称“华西证券”或“本公司”）作为 2013

年天瑞集团水泥有限公司公司债券（简称“本期债券”）的主承销商，

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》（发改办财金[2011]1765 号）的相关要求出具本

报告。 

为出具本报告，自本期债券发行完毕之日起,本公司与天瑞水泥

集团有限公司（曾用名：天瑞集团水泥有限公司，简称“发行人”）进

行接洽，对于出具本报告的有关事务进行了必要的调查。 

本报告依据本公司对有关情况的调查、发行人出具的证明文件进

行判断，对本期债券存续期间所了解的信息进行披露。因本公司不具

备对相关专业事项发表评论意见的资格和能力，在本报告中对有关审

计报告、评估报告等专业数据及事项的引述，不表明本公司对这些报

告、数据的真实性和准确性作出任何明示或默示的保证。 

本公司未对本期债券的投资价值做出任何评价，也未对本期债券

的投资风险做出任何判断。本期债券的投资者应自行判断和承担投资

风险。 

现将截至本报告出具之日的履约情况及偿债能力分析报告如下： 

一、 发行人的基本情况 

1、公司名称：天瑞水泥集团有限公司 
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2、法定代表人：李凤娈 

3、注册资本：59405.2471 万美元 

4、成立日期：2000 年 9 月 28 日 

5、公司类型：有限责任公司（台港澳法人独资） 

6、注册地址：河南省汝州市广成东路 63 号天瑞大厦 

7、经核准的经营范围：原料矿山开采、石灰石销售水泥及辅料、

熟料、建材产品的生产、销售、出口机械设备、仪器仪表、电子设备

(不含汽车电子装置)、零配件的生产、销售、进口煤炭、化工产品、

耐火材料经营机械设备、电子设备及房屋租赁业务道路货物运输业务

技术咨询服务企业管理咨询(不含市场调查)购电、售电。(国家专项规

定的业务除外需许可证的凭证经营)。 

 

二、 本期债券基本情况 

1、债券名称：2013 年天瑞集团水泥有限公司公司债券 （简称 “13

天瑞水泥债”，“13 瑞水泥”） 

2、债券代码：1380054.IB，124161.SH 

3、债券存续期间：2013 年 2 月 4 日到 2021 年 2 月 3 日  

4、债券发行额: 人民币 20 亿元 

5、债券期限和利率：本期债券期限为 8 年，在第 5 年末附发行

人上调票面利率选择权及投资者回售选择权。 

本期债券采用固定利率方式，存续期内票面年利率为 7.10%（该

利率根据 Shibor 基准利率加上基本利差 2.70%确定，Shibor 基准利率
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为发行首日前 5 个工作日全国银行间同业拆借中心在上海银行间同

业拆放利率网（www.shibor.org）上公布的一年期 Shibor(1Y)利率的

算术平均数 4.40%， 基准利率保留两位小数，第三位小数四舍五入）。

本期债券采用单利按年计息，不计复利。在本期债券存续期的第 5 年

末，发行人有权选择上调本期债券存续期后 3 年的票面利率 0 至 100

个基点（含本数），存续期后 3 年的债券票面年利率为本期债券存续

期前 5 年票面年利率 7.10%加上上调基点。 

6、还本付息方式：每年付息一次，到期一次还本，最后一期利

息随本金的兑付一起支付。 

7、债券信用评级：经中证鹏元资信评估股份有限公司（曾用名：

鹏元资信评估有限公司，以下简称“鹏元”）综合评定，发行人主体信

用等级为 AA+，本期债券信用等级为 AA+。 

8、债券上市或交易流通时间：2013 年 2 月 26 日在银行间债券

市场交易流通，2013 年 3 月 11 日在上海证券交易所上市。 

9、债券上市或交易流通地点：银行间债券市场，上海证券交易

所。 

10、债券担保：由天瑞集团铸造有限公司和天瑞旅游发展股份有

限公司共同提供全额无条件不可撤销的连带责任保证担保。 

11、债券主承销商：主承销商为华西证券股份有限公司，副主承

销商为海通证券股份有限公司、宏源证券股份有限公司。 

 

三、 发行人履约情况 
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（一）办理上市或交易流通情况 

发行人已按照 2013 年天瑞集团水泥有限公司公司债券（以下简

称“13 天瑞水泥债”）募集说明书的约定,向国家有关主管部门提出在

经批准的交易场所上市的申请。本期债券于 2013 年 2 月 26 日在银行

间市场交易流通,简称“13 天瑞水泥债”,证券代码 1380054.IB。本期债

券于 2013 年 3 月 11 日在上海证券交易所上市流通,简称“13 瑞水泥”,

证券代码 124161.SH。 

（二）募集资金使用情况 

本期债券募集资金总额为 20 亿元，其中 1.60 亿元用于补充公司

营运资金，其余 18.40 亿元用于收购河南省、辽宁省和其它地区的熟

料及水泥生产线。 

截至 2018 年 12 月 31 日，本期债券募集资金已全部用于指定用

途。 

（三）本期债券付息情况 

“13 天瑞水泥债”在存续期内每年 2 月 4 日付息一次，首次付息日

为 2014 年 2 月 7 日（2014 年 2 月 4 日至 2 月 6 日为法定休息日），

天瑞水泥已经按时足额支付利息。截至目前，天瑞水泥不存在延期或

未足额付息的情形。 

（四）发行人信息披露情况 

发行人与本期债券相关的信息均可在中国债券信息网

(www.chinabond.com.cn)查询。已披露的相关文件及时间如下: 

1、《天瑞水泥集团有限公司公司债券担保人天瑞集团铸造有限

http://www.chinabond.com.cn/
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公司 2018 年年度财务报告及附注》（2019 年 4 月 29 日） 

2、《天瑞水泥集团有限公司公司债券 2018 年年度审计报告》

（2019 年 4 月 29 日） 

3、《天瑞水泥集团有限公司公司债券 2018 年年度报告》（2019

年 4 月 29 日） 

4、《天瑞水泥集团有限公司公司债券 2018 年年度报告摘要》

（2019 年 4 月 29 日） 

5、《2013 年天瑞集团水泥有限公司公司债券 2019 年付息公告》

（2019 年 1 月 25 日） 

6、《天瑞集团水泥有限公司公司债券 2018 年半年报》（2018

年 8 月 31 日） 

7、《天瑞水泥集团有限公司董事变更的公告》（2018 年 7 月 5

日） 

8、《天瑞水泥集团有限公司董事发生变动的公告》（2018 年 7

月 2 日） 

9、《天瑞集团水泥有限公司 2018 年度发行人履约情况及偿债

能力分析报告》（2018 年 6 月 27 日） 

10、《2013 年天瑞水泥集团有限公司公司债券 2018 年跟踪信用

评级报告》（2018 年 6 月 27 日） 

11、《天瑞水泥集团有限公司 2017 年审计报告》（2018 年 6 月

27 日） 

12、《天瑞水泥集团有限公司 2017 年公司债券年度报告》（2018
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年 6 月 27 日） 

13、《2013 年天瑞集团水泥有限公司公司债券回售实施结果公

告》（2018 年 2 月 1 日） 

14、《2013 年天瑞集团水泥有限公司公司债券 2018 年付息公告》

（2018 年 1 月 29 日） 

15、《13 天瑞水泥债投资人回售选择权行使公告》（2018 年 1

月 12 日） 

16、《天瑞水泥集团有限公司关于“13 天瑞水泥债”债券票面利

率上调的公告》（2018 年 1 月 12 日） 

17、《天瑞水泥集团有限公司关于“13 天瑞水泥债”公司债券投

资者回售实施办法的公告》（2017 年 12 月 15 日） 

18、《天瑞水泥集团有限公司关于“13 瑞水泥”公司债券投资者

回售实施办法的公告》（2017 年 12 月 15 日） 

19、《天瑞集团水泥有限公司名称变更公告》（2017 年 12 月 6

日） 

20、《天瑞集团水泥有限公司关于名称变更的公告》（2017 年

11 月 22 日） 

21、《天瑞集团水泥有限公司 2015 年非公开发行公司债券摘牌

公告》（2017 年 9 月 26 日） 

22、《天瑞集团水泥有限公司公开发行 2015年公司债券 2017年

付息公告》（2017 年 9 月 15 日） 

23、《天瑞集团水泥有限公司公司 2017 年半年财务报表及附注
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(含担保人财务报表)》（2017 年 9 月 1 日） 

24、《天瑞集团水泥有限公司公司债券 2017 年半年度报告》

（2017 年 9 月 1 日） 

25、《天瑞集团水泥有限公司公司债券 2017 年半年度报告_摘

要》（2017 年 9 月 1 日） 

26、《天瑞集团水泥有限公司公司债券 2017年半年报-银行间市

场》（2017 年 9 月 1 日） 

27、《天瑞集团水泥有限公司公司债券-担保人 2017 年半年报》

（2017 年 9 月 1 日） 

28、《天瑞集团水泥有限公司公司债券 2017 年度发行人履行情

况及偿债能力分析报告》（2017 年 8 月 31 日） 

29、《天瑞水泥集团有限公司 2015 年度第四期非公开定向债务

融资工具兑付公告》（2017 年 8 月 28 日） 

30、《天瑞集团水泥有限公司公开发行 2015 年公司债券受托管

理事务报告(2016 年度)》（2017 年 6 月 30 日） 

31、《天瑞集团水泥有限公司公开发行 2015年公司债券 2017年

跟踪信用评级报告》（2017 年 6 月 26 日） 

32、《2013 年天瑞集团水泥有限公司公司债券 2017 年跟踪信用

评级报告》（2017 年 6 月 26 日） 

33、《天瑞集团水泥有限公司公司债券 2016 年度报告》（2017

年 4 月 29 日） 

34、《天瑞集团水泥有限公司公司债券 2016 年年度报告》（2017
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年 4 月 29 日） 

35、《天瑞集团水泥有限公司公司债券 2016 年年度报告摘要》

（2017 年 4 月 29 日） 

36、《2013 年天瑞集团水泥有限公司公司债券 2017 年付息公告》

（2017 年 1 月 25 日） 

37、《2013 年天瑞集团水泥有限公司公司债券 2015 年付息公告》

（2017 年 1 月 19 日） 

38、《天瑞集团水泥有限公司关于收到河南证监局实施监管谈

话措施的公告》（2017 年 1 月 9 日） 

39、《关于为天瑞集团水泥有限公司 2016 年非公开发行公司债

券(第三期)等三只债券提供转让服务有关事项的通知》（2017 年 1 月

4 日） 

40、《天瑞集团水泥有限公司关于总经理发生变动的公告》

（2016 年 8 月 31 日） 

41、《天瑞集团水泥有限公司公司债券 2016 年半年度报告》

（2016 年 8 月 31 日） 

42、《天瑞集团水泥有限公司 2013年公司债券 2016年跟踪信用

评级报告》（2016 年 6 月 28 日） 

43、《天瑞集团水泥有限公司公司债券 2015 年年度报告》（2016

年 6 月 20 日） 

44、《天瑞集团水泥有限公司 2015 年度审计报告》（2016 年 4

月 29 日） 
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45、《2013 年天瑞集团水泥有限公司公司债券 2016 年付息公告》

（2016 年 1 月 26 日） 

46、《天瑞集团水泥有限公司 2013年公司债券 2015年跟踪信用

评级报告》（2015 年 6 月 30 日） 

47、《天瑞集团水泥有限公司 2014 年度审计报告》（2015 年 6

月 29 日） 

48、《天瑞集团水泥有限公司关于 2015 年第一期短融募集资金

用途变更的公告》（2015 年 6 月 1 日） 

49、《天瑞集团水泥有限公司 2014 年年度报告》（2015 年 4 月

30 日） 

50、《天瑞集团水泥有限公司关于股东股权变动的公告》（2015

年 4 月 16 日） 

51、《2013 年天瑞集团水泥有限公司公司债券 2015 年付息公告》

（2014 年 1 月 28 日） 

52、《天瑞集团水泥有限公司间接股东股权变动公告》（2014

年 11 月 27 日） 

53、《天瑞集团水泥有限公司公司债券 2013 年审计报告》（2014

年 6 月 30 日） 

54、《2013 年天瑞集团水泥有限公司公司债券 2014 年跟踪评级

报告》（2014 年 6 月 30 日） 

55、《2013 年天瑞集团水泥有限公司公司债券 2014 年付息公告》

（2014 年 1 月 30 日） 



10 

 

56、《天瑞集团水泥有限公司章程、法定代表人及董事变更公告》

（2013 年 7 月 30 日） 

57、《2013 年天瑞集团水泥有限公司公司债券交易流通信息》

（2013 年 2 月 25 日） 

 

四、 发行人的偿债能力 

亚太（集团）会计师事务所（特殊普通合伙）对发行人 2018 年

度的财务报告进行了审计,并出具了标准无保留意见的审计报告（亚

会 B 审字[2019]1422 号）。以下所引用的财务数据均引自上述审计报

告。 

（一）偿债能力财务指标分析 

  单位：万元 

项目 2018 年 12 月 31 日 2017 年 12 月 31 日 

流动资产 1,232,929.07 1,023,420.52 

非流动资产 1,411,368.53 1,471,905.06 

总资产 2,644,297.60 2,495,325.58 

流动负债 757,279.75 935,687.96 

非流动负债 589,754.02 403,406.23 

总负债 1,347,033.76 1,339,094.19 

所有者权益 1,297,263.84 1,156,231.39 

流动比率（倍） 1.63 1.09 

速动比率（倍） 1.51 0.99 

资产负债率（%） 50.94 53.66 

注： 

1. 流动比率=流动资产/流动负债 

2. 速动比率=（流动资产-存货）/流动负债 

3. 资产负债率=负债总额/资产总额 

截至 2018 年 12 月 31 日，天瑞水泥总资产为 2,644,297.60 万元，

所有者权益为 1,297,263.84 万元，分别较 2017 年同比增加 5.97%和

12.20%。总负债为 1,347,033.76 万元，较 2017 年同比增加 0.59%。 
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从短期偿债指标来看，发行人 2018 年末的流动比率和速动比率

分别为 1.63 和 1.51，较 2017 年末分别同比增加 49.54%和 52.53%，

发行人短期偿债能力大幅上升。 

从长期偿债指标来看，发行人 2018 年末的资产负债率为 50.94%，

较 2017 年末下降 2.72 个百分点，发行人长期偿债能力有所提升。 

（二）盈利能力及现金流状况 

单位：万元 

项目 2018 年 2017 年 

营业总收入 1,009,786.14 885,754.75 

营业总成本 846,668.78 771,056.70 

利润总额 201,699.05 149,569.23 

净利润 150,246.19 111,981.49 

经营活动产生的现金流量净额 359,427.14 268,211.93 

投资活动产生的现金流量净额 -151,200.72 -29,384.82 

筹资活动产生的现金流量净额 -151,576.27 -213,153.23 

现金及现金等价物净增加额 56,650.52 25,673.77 

发行人主营业务收入主要为水泥及其熟料的销售收入，2018 年

度,发行人实现营业总收入 1,009,786.14 万元，较 2017 年增加 14.00%；

净利润额为 150,246.19 万元，较 2017 年增长 34.17%，主要是为加快

水泥供给侧结构性改革，政府和协会加大力度推进水泥错峰生产，行

业经济形势逐渐好转，水泥价格出现较大幅度的上涨。 

现金流方面，2018 年度发行人经营活动净现金流量净额、投资

活动现金流量净额、筹资活动现金流量净额分别为 359,427.14 万元、

-151,200.72 万元、-151,576.27 万元。 

经营活动净现金流量净额较 2017 年增长 34.00%，主要是由于

2018 年销售收款比采购付款增长较多。 

投资性现金流量净额较 2017 年减少 121,815.90 万元，主要由于
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2018 年发行人增加对财务公司的投资。 

筹资活动净现金流量净额较 2017 年增加了 61,576.96 万元，主要

由于 2018 年子公司进行 20 亿债转股。 

 

五、 发行人经营情况 

（一）主营业务收入构成 

  单位：万元 

项目 2018 年 2017 年 

水泥 914,170.66 815,680.38 

熟料 70,983.81 46,750.69 

其他 15,269.37 19,211.44 

合计 1,000,423.85 881,642.50 

（二）营业收入、成本、费用情况 

  单位：万元 

项目 2018 年 2017 年 

一、营业总收入 1,009,786.14 885,754.75 

二、营业总成本 846,668.78 771,056.70 

其中：营业成本 666,099.54 600,458.82 

营业税金及附加 18,723.45 14,256.54 

销售费用 33,527.86 34,336.09 

管理费用 35,342.52 38,260.52 

财务费用 92,354.82 81,291.60 

资产减值损失 -444.61 2,453.12 

加：公允价值变动损益 - - 

投资收益 596.52 451.00 

其他收益 38,307.28 32,664.54 

三、营业利润 201,699.05 147,835.02 

加：营业外收入 2,299.57 2,155.38 

减：营业外支出 2,351.12 421.17 

四、利润总额 201,647.50 149,569.23 

减：所得税费用 51,101.31 37,587.74 

五、净利润 150,246.19 111,981.49 

发行人 2018 年营业总收入为 1,009,786.14 万元，较 2017 年增加

14.00%，营业总收入的大幅增长主要是由于水泥价格出现较大幅度的



13 

 

上涨。 

发行人 2018 年营业税金及附加为 18,723.45 万元，较 2017 年增

加 31.33%，营业税金及附加增加主要为资源税、土地使用税等的增

加。 

发行人 2018 年资产减值损失为-444.61 万元，较 2017 年减少 

2,897.73 万元。 

发行人 2018 年度无公允价值变动收益。 

发行人 2018 年营业利润为 201,699.05 万元，较 2017 年增长  

36.44%，主要因为 2018 年水泥价格上涨，公司业绩上涨。 

发行人 2018 年营业外收入为 2,299.57 万元，较 2017 年增长 

6.69%。 

发行人 2018 年利润总额为 201,647.50 万元，净利润为 150,246.19

万元，较 2017 年分别增加 34.82%和 34.17%，主要是由于 2018 年水

泥行业经济形势逐渐好转，水泥价格上涨，从而使得 2018 年利润总

额和净利润增加。 

 

六、 发行人已发行尚未兑付的债券 

截至本报告出具之日，发行人已发行尚未兑付的直接债务融资情

况如下表： 

发行主体 债券名称 类型 期限 起息日 到期日 发行利率 
债券余额

(亿元) 

天瑞水泥

集团有限

公司 

13 天瑞水泥债 企业债 8 年 2013/02/04 2021/02/04 7.10% 20.00 

15 天瑞债 
公开发行公

司债 
5 年 2015/09/25 2020/09/25 5.95% 2.11 

http://180.96.8.44/FixedIncome/BDCR/!COMMANDPARAM(1400,WindCode=122476.SH,SubjectID=854)
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      合计：22.11 

 

七、 存续期内跟踪评级情况 

2019 年 6 月 26 日，中证鹏元资信评估股份有限公司对发行人及

本期债券跟踪评级报告的结果为本期债券信用等级维持 AA+，公司

主体长期信用等级维持为 AA+，评级展望维持稳定。 

公司是国家重点支持的 12 家大型水泥企业集团之一，水泥及熟

料在河南省及辽宁省具有规模优势。供给侧改革推动公司水泥及熟料

价格保持上涨、主业盈利能力增强，经营净现金流表现良好。公司流

动性改善、盈利水平提升及良好的经营净现金流提升了公司财务安全

性。天瑞铸造及天瑞旅游提供的全额无条件不可撤销连带责任保证担

保为本期债券本息偿付提供一定保障。 

水泥行业仍面临产能过剩，未来需关注河南省水泥下游需求放缓

及辽宁省水泥市场分散对区域水泥供需关系及价格、公司经营业绩产

生的不利影响。公司水泥及熟料产能利用率继续下降且水泥产能利用

率低。截至 2018 年末，公司有息债务合计 101.89 亿元，占负债总额

的比重为 75.64%，有息债务规模仍较大；公司对外担保余额合计 10.45

亿元，占期末净资产的比重为 8.06%，被担保对象均为公司关联方且

未设置反担保措施，存在一定或有负债风险。 

 

八、 担保人相关情况 

本期债券由天瑞集团铸造有限公司和天瑞旅游发展股份有限公
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司（2017 年 1 月 23 日更名为天瑞旅游集团股份有限公司）共同提供

全额无条件不可撤销的连带责任保证担保。 

（一）担保人基本情况 

1、天瑞集团铸造有限公司 

公司名称：  天瑞集团铸造有限公司 

法定代表人： 杨永前 

注册资本： 50,000 万元 

公司类型： 有限责任公司 

注册地址： 河南省汝州市临汝镇汽车站南 

经核准的经营范围： 铸造件设计制造，机械制造，冶金

铸造工业设备设计制造、计算机应

用服务、技术推广和科技服务。（以

上范围中凡涉及专项许可的项目凭

许可证和有关批准文件经营）；从事

货物和技术进出口业务。（国家法律

法规规定应经审批方可经营或者禁

止进出口的货物和技术除外）。 

2、天瑞旅游集团股份有限公司 

公司名称：  天瑞旅游集团股份有限公司 

法定代表人： 徐二川 

注册资本： 1,080,000 万元 

公司类型： 其他股份有限公司（非上市） 
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注册地址： 河南省鲁山县赵村乡上汤村 

经核准的经营范围： 旅游资源和旅游项目的开发经营；

住宿，餐饮，洗浴服务；会议及展

览服务；停车服务；大型活动组织

服务；旅游咨询服务；文化体育用

品（国家限制的除外）；旅游商品，

旅游纪念品的销售；百货的销售；

预包装食品零售；卷烟、雪茄烟零

售（凭许可证经营）；农副产品销售；

旅客票务代理。 

（二）担保人履约能力情况 

1、天瑞集团铸造有限公司 

截至 2018 年 12 月 31 日，公司总资产为 117.82 亿元，所有者权

益为 83.78 亿元，2018 年度实现营业收入 9.33 亿元，净利润 0.88 亿

元，经营情况良好。 

2018 年末公司流动资产为 33.82 亿元，其中货币资金为 6.39 亿

元。 

2、天瑞旅游集团股份有限公司 

截至 2018 年 12 月 31 日，公司总资产为 239.83 亿元，所有者权

益为 185.09 亿元，2018 年度实现营业收入 4.94 亿元，利润总额 1.43

亿元。 

2018年末公司流动资产为17.48亿元，其中货币资金为1.36亿元。 
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综上所述，天瑞集团铸造有限公司与天瑞旅游集团股份有限公司

经营情况良好，盈利能力稳定，流动资产变现能力强，货币资金充足，

能够保障本期债券的还本付息。 

以上情况，特此公告。 

（本页以下无正文）




