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华泰联合证券有限责任公司（以下简称“华泰联合证券”）作为

2020 年宜昌高新投资开发有限公司公司债券（以下简称“20 宜昌高

投债”）的主承销商及债权代理人，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）文件的有关规定出具本报告。 

本报告的内容及信息源于宜昌高新投资开发有限公司（以下简称

“发行人”、“公司”）对外公布的公开信息披露文件、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。华泰联合证券对公司年

度履约情况和偿债能力的分析，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

者应对相关事宜作出独立判断，而不应将本报告中的任何内容据以作

为华泰联合证券所作的承诺或声明。 

一、发行人履约情况 

（一）办理上市或交易流通情况 

宜昌高新投资开发有限公司已按照《2020 年宜昌高新投资开发

有限公司公司债券募集说明书》的约定，在发行完毕后一个月内向有

关证券交易场所或其他主管部门申请上市或交易流通。具体上市流通

信息如下： 
债券名称 2020 年宜昌高新投资开发有限公司公司债券 

债券简称 20 宜昌高投债 

债券代码 2080199.IB、152533.SH 

起息日 2020 年 8 月 25 日 

发行人名称 宜昌高新投资开发有限公司 

债券期限 5 年 

发行规模 10.89 亿元 

债券余额 10.89 亿元 

担保情况 本期债券无担保 
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交易场所 上海证券交易所、银行间债券市场 

最新信用评级 
评级机构：上海新世纪资信评估投资服务有限公司  
最新评级时间：2021 年 6 月 11 日 
债项 AA+，主体 AA+，评级展望为稳定 

（二）募集资金使用情况 

根据本期债券募集说明书，本期债券募集资金 10.89 亿元，全部

用于偿还发行人往期企业债券在 2020 年内应支付的本金及利息。截

至本报告出具日，募集资金已按约定用途使用完毕，募集资金使用不

存在违规情形，不存在与募集说明书中的约定用途不一致的情况。 

（三）本息兑付情况 

本期债券每年付息一次，每年付息时按债权登记日日终在托管机

构托管名册上登记的各债券持有人所持债券面值所应获利息进行支

付；到期一次还本，末期利息随本金一并支付。年度付息款项自付息

日起不另计利息，到期兑付款项自兑付日起不另计利息。 

本期债券下一付息日为 2023 年 8 月 25 日。 

（四）信息披露情况 

发 行 人 相 关 信 息 均 已 按 要 求 在 中 国 债 券 信 息 网

（www.chinabond.com.cn）和上海证券交易所网站（www.sse.com.cn）

进行披露，未发现发行人存在应披未披或者披露信息不准确的情形。 

二、发行人偿债能力分析 

投资者在阅读以下财务信息时，应当参照发行人 2021 年度及

2022 年度完整的经审计的财务报告及其附注。 

（一）偿债指标分析 
项目 2022 年末 2021 年末 

资产负债率 58.99% 57.71% 

流动比率 4.40 13.31 

速动比率 1.67 4.48 

项目 2022 年 2021 年 
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EBITDA（亿元） 6.29 4.98 

EBITDA 利息保障倍数 1.14 0.48 

贷款偿付率 100.00% 100.00% 

利息偿付率 100.00% 100.00% 

1、短期偿债能力 

2021 年末和 2022 年末，发行人流动比率分别为 13.31 和 4.40，

速动比率分别 4.48 和 1.67。2022 年，发行人流动比率和速动比率大

幅下降，主要系发行人流动负债占比增高所致。尽管发行人流动比率

和速动比率有所下降但仍处于较高水平，流动资产对流动负债的覆盖

率较高，有着良好的抗风险能力。总体来看，发行人短期偿债能力较

好。 

2、长期偿债能力 

2021 年末和 2022 年末，发行人资产负债率分别为 57.71%和

58.99%，整体呈上升趋势，但仍处于相对合理水平。报告期内发行人

资产负债率逐渐增大，主要是随着发行人相关项目的推进，投入金额

持续增加，债务融资规模随之相应增长。但发行人资产负债率始终维

持在较低水平，对债权人利益的保护程度较高。 

3、EBITDA 利息保障倍数 

2021 年末和 2022 年末，发行人 EBITDA 利息保障倍数分别为

0.48 和 1.14。总体来看，发行人的 EBITDA 利息保障倍数上升。随着

发行人长期借款的到期以及大量工程项目的开展，发行人未来可能面

临较大偿债压力。但是发行人目前业务发展较好，拥有较为稳定的经

营性收益，同时每年均获得相应的财政补贴，为债务的如期偿付提供

了保障。 

4、偿付率 

从贷款偿还率来看，发行人自成立以来，始终坚持稳健发展的原

则，按期偿还有关债务。在生产经营过程中，发行人与商业银行等金
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融机构建立了长期的良好合作关系。发行人各项贷款本息到期均能按

时偿付，从未出现逾期情况。 

从各项偿债指标来看，发行人资产负债率、流动性以及偿债保障

较好，长短期债务实际偿付能力正常。总体来看，发行人偿债风险较

小。 

（二）盈利能力分析 

1、盈利情况分析 

2021-2022 年，发行人主要盈利能力分析如下： 
单位：万元、% 

项目 2022 年度 2021 年度 

营业收入 677,783.73 542,587.27 

营业成本 670,944.56 524,218.50 

净利润 45,120.79 37,340.12 

毛利率 1.01 3.39 

总资产收益率 1.14 1.05 

净资产收益率 2.74 2.47 

2021-2022 年，发行人营业收入分别为 542,587.27 万元和

677,783.73 万元，总体呈现上升趋势。2022 年，发行人营业收入较

2021 年增加 135,196.46 万元，增幅为 24.92%，主要系贸易业务及工

程代建业务增长较大导致。 

2021-2022 年，发行人毛利率分别为 3.39%和 1.01%。报告期内，

发行人毛利率下降主要系贸易收入毛利率较低且公司贸易收入占比

扩大所致。 

2021-2022 年，发行人总资产收益率分别为 1.05%和 1.14%，净

资产收益率分别为 2.47%和 2.74%，维持稳定。 

2、期间费用分析 
单位：万元、% 
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项目 
2022 年度 2021 年度 

金额 占比 金额 占比 

销售费用 1,843.04 0.27 1,548.24 0.29 

管理费用 5,745.89 0.85 3,127.76 0.58 

财务费用 -12,076.89 -1.78 1,977.92 0.36 

期间费用合计 -4,487.96 -0.66 6,653.92 1.23 

营业收入 677,783.73 542,587.27 

2021-2022 年，发行人期间费用合计分别为 6,653.92 万元和-

4,487.96 万元，占各期营业收入之比分别为 1.23%和-0.66%，占营业

收入比例较低。2022 年发行人的期间费用为负，主要系计入财务费用

的利息收入增加所致。 

2021-2022 年，发行人销售费用分别为 1,548.24 万元和 1,843.04

万元，占各期营业收入之比分别为 0.29%和 0.27%，主要为广告费和

业务宣传费用及佣金，占比较低。 

2021-2022 年，发行人管理费用分别为 3,127.76 万元和 5,745.89

万元，占各期营业收入之比分别为 0.58%和 0.85%。发行人管理费用

为期间费用的最主要构成部分。发行人 2022 年管理费用较 2021 年增

加 2,618.13 万元，增幅为 83.71%，主要系折旧摊销费用增加所致。 

2021-2022 年，发行人财务费用分别为 1,977.92 万元和-12,076.89

万元，占各期营业收入之比分别为 0.36%和-1.78%，主要为财务利息

支出。发行人 2022 年财务费用较 2021 年减少 14,054.81 万元，主要

系计入财务费用的利息收入增加所致。 

综上所述，发行人履约情况较好，经营状况稳定，公司资产负债

率、流动性等指标均正常，偿债保障程度较高。 

以上情况，特此公告。 

（以下无正文） 
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