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重要声明 

中天国富证券有限公司（以下简称“中天国富证券”）编制本报告的内容及

信息均来源于发行人对外公布的《重庆两山建设投资集团有限公司 2022 年度财

务报告》等相关公开信息披露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中天国富证券所作的

承诺或声明。在任何情况下，投资者依据本报告所进行的任何作为或不作为，中

天国富证券不承担任何责任。 
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第一章 本期公司债券概要 

一、 本期债券发行依据与发行规模 

本期债券经国家发展和改革委员会《关于重庆两山建设投资有限公司发行公

司债券注册的通知》（发改企业债券【2021】179 号）文件批准公开发行，发行

人将在中国境内公开发行不超过 4.9 亿元（含 4.9 亿元）公司债券。发行人将根

据市场情况等因素与主承销商协商确定本期债券的发行时间、发行规模及其他发

行条款。 

本期债券最终实际发行规模为 4.9 亿元，债券名称“2021 年重庆两山建设投

资有限公司公司债券”（简称“21 渝两山债、21 两山 01”）。 

二、 本期债券主要条款 

1、 债券名称：2021 年重庆两山建设投资有限公司公司债券。 

2、 债券简称：21 渝两山债/21 两山 01。 

3、 债券代码：2180425.IB/184094.SH。 

4、 发行总额：人民币 4.9 亿元。 

5、 发行对象及发行方式：本期债券以簿记建档、集中配售的方式，通过

承销团成员设置的发行网点向中华人民共和国境内机构投资者（国家法律、法规

另有规定除外）公开发行和通过上海证券交易所向机构投资者（国家法律、法规

禁止购买者除外）公开发行。在承销团成员设置的发行网点发行对象为在中央国

债登记结算有限责任公司开户的中国境内合格机构投资者（国家法律、法规另有

规定除外）；在上海证券交易所市场的发行对象为在中国证券登记结算有限责任

公司上海分公司开立合格基金证券账户或 A 股证券账户的机构投资者（国家法

律、法规禁止购买者除外）。 

6、 债券期限：7 年期。 

7、 票面利率：4.4%。 
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8、 还本付息方式：本期债券每年付息一次，每年付息时按债权登记日日

终在债券登记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。本期债券设置本金提前偿还条款，在债券存续期的第 3、4、5、6、

7 年末逐年分别按照债券发行总额 20%、20%、20%、20%、20%的比例偿还债

券本金，每次还本时，本金根据债权登记日日终在债券登记托管机构托管名册上

登记的各债券持有人所持债券面值按上述比例进行分配（每名债券持有人所受偿

的本金金额计算取位到人民币分位，小于分的金额忽略不计）。提前还本年度的

当期应付利息随本金的兑付一起支付，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。 

9、 起息日：2021 年 10 月 29 日。 

10、 付息日：2022 年至 2028 年每年的 10 月 29 日（如遇国家法定节假日或

休息日，则顺延至其后的第 1 个工作日）。 

11、 兑付日：2024 年至 2028 年每年的 10 月 29 日（如遇法定节假日或休息

日，则顺延至其后的第 1 个工作日）。 

12、 担保情况：本期债券无担保。 

13、 信用级别及资信评级机构：经中诚信国际信用评级有限责任公司综合

评定，本期债券的信用等级为 AA+，发行人主体信用等级为 AA+。 

14、 债权代理人：中天国富证券有限公司。 

15、 募集资金用途：本期债券募集资金 4.90 亿元，全部用于置换发行人 2021

年内到期的企业债券本金及利息。 

16、 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 债权代理人履行职责情况 

中天国富证券作为“21 渝两山债/21 两山 01”的债券代理人，在债券发行完

成后，及时向发行人了解关于公司债券存续期募集资金使用情况，在公司债券存

续期内，严格按照《2021 年重庆两山建设投资有限公司公司债券债权代理协议》

中的约定，对发行人资信状况、募集资金管理运用情况、公司债券本息偿付情况

等进行了持续跟踪，按月获取发行人公司债券重大事项排查表，针对发行人重大

事项及时出具债权代理事务报告，并督促公司履行公司债券募集说明书中所约定

义务，积极行使了债权代理人职责，维护债券持有人的合法权益。 

中天国富证券密切关注发行人关于“21 渝两山债/21 两山 01”公司债券的本

息偿付及其他对债券持有人有重大影响的事项，并严格按照《债权代理协议》、

《债券持有人会议规则》等规定或约定履行债券债权代理人的职责。 
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第三章 发行人 2022 年度经营和财务状况 

一、发行人基本情况 

中文名称： 重庆两山建设投资集团有限公司 

法定代表人： 李正洪 

设立日期： 2010 年 3 月 27 日 

注册号/统一社会信用代码： 915002275520327643 

注册资本： 68,500.00 万元 

住所： 重庆市璧山区璧泉街道双星大道 8 号 

办公地址： 重庆市璧山区璧泉街道双星大道 50 号 7 幢 5-1 

邮政编码： 402760 

信息披露事务负责人： 邓光强，副总经理 

电话号码： 023-41555012 

传真号码： 023-41555900 

经营范围： 

许可项目：房地产开发经营，保税仓库经营，海关监管

货物仓储服务（不含危险化学品），报关业务（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，

具体经营项目以相关部门批准文件或许可证件为准） 

一般项目：授权的土地整治；从事投资业务（不得从事

吸收公众存款或变相吸收公众存款、发放贷款以及证

券、期货等金融业务）；基础设施建设；公共设施建设；

授权的国有资产经营管理；房地产开发(凭相关资质证

书执业)；销售：建材、花卉苗木；水资源开发、农田

灌溉、水利投资与管理；生活污水、工业废水环境污染

治理、生活垃圾、工业固体废物环境污染治理，住房租

赁，非居住房地产租赁（除依法须经批准的项目外，凭

营业执照依法自主开展经营活动） 

（一）发行人历史沿革情况 

1、2010年 3月 27日，公司设立 

2010 年 3月 25日，璧山县人民政府（以下简称“璧山县政府”）作出《关

于组建重庆两山建设投资有限公司的通知》（编号：璧山府发[2010]35 号），

决定组建重庆两山建设投资有限公司；公司性质为具有独立法人资格的国有独资

公司；注册资本金为 5亿元（其中现金 1亿元，实物资产土地使用权 4亿元）；
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璧山县财政局为出资人。该出资经重庆华信会计师事务所有限公司出具《验资报

告》（编号：重华信会验[2010]113号）验证。公司设立时的股权结构如下： 

股东名称 
认缴出资额

（万元） 

实缴出资额

（万元） 
持股比例 出资方式 

璧山县财政局 50,000.00 50,000.00 100.00% 货币、土地使用权 

2、公司历次注册资本变更 

（1）2010 年 9 月，第一次增资 

2010 年 9 月 27 日，公司的股东璧山县财政局作出《重庆两山建设投资有限

公司决定》，决定增加公司注册资本 7,500 万元，由股东璧山县财政局用货币方

式增资。该出资经重庆华信会计师事务所有限公司出具《验资报告》（编号：重

华信会验[2010]566 号）验证。 

至此，公司的股权结构如下： 

股东名称 
认缴出资额

（万元） 

实缴出资额

（万元） 
持股比例 出资方式 

璧山县财政局 57,500.00 57,500.00 100.00% 货币、土地使用权 

3、2016 年 3 月，第三次增资、变更注册地址 

2016 年 3 月 8 日，公司的股东重庆市璧山区财政局作出《重庆两山建设投

资有限公司决议》，同意增加公司注册资本 10,000 万元，由新股东中国农发重点

建设基金有限公司用货币方式增资；增资完成后公司注册资本为 68,500.00 万元，

实收资本为 68,500.00 万元；将公司注册地址变更为重庆市璧山区璧泉街道双星

大道 8 号。 

4、2019 年 1 月，合并吸收子公司 

2019年1月，根据重庆市璧山区人民政府《重庆市璧山区人民政府关于同意

无偿划转重庆市璧山区城市建设投资有限公司股权的批复》（璧山府[2019]92

号），公司控股股东璧山区财政局以2019年1月1日为基准日将重庆市璧山区城市

建设投资有限公司股权无偿划转给发行人，重庆市璧山区城市建设投资有限公司

成为发行人的二级子公司，截至募集说明书签署日，相关工商变更已完成。 

截至受托报告签署日，发行人现有注册资本为68,500.00万元，持有重庆市璧
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山 区 市 场 监 督 管 理 局 核 发 的 《 营 业 执 照 》， 统 一 社 会 信 用 代 码 为

915002275520327643，公司的股权结构如下： 

股东名称 
认缴出资额

（万元） 

实缴出资额

（万元） 
持股比例 出资方式 

重庆市璧山区财政局 58,500.00 58,500.00 85.40% 货币、土地使用权 

中国农发重点建设基

金有限公司 
10,000.00 10,000.00 14.60% 货币 

合计 68,500.00 68,500.00 100.00% - 

5、实际控制人及控股股东变更、经营地址变更、名称变更 

根据中共重庆市璧山区委办公室关于印发《重庆市璧山区区属国有企业“一

企一策”深化改革方案》的通知（璧山委办[2022]84号）以及《璧山区深化国有

企业改革整体方案》的通知（璧山委办[2022]45号通知），重庆市璧山区财政局

将其持有的本公司58,500.00万元的股权（持股比例85.4%）转让给重庆市璧山区

国有资产管理中心。上述变更于2022年11月03日经公司股东会表决通过，本次股

权转让完成后公司控股股东及实际控制人变更为重庆市璧山区国有资产管理中

心，持有本公司85.4%股权；将公司名称变更为重庆两山建设投资集团有限公司。 

2023年01月19日公司召开了股东大会，作出决议将本公司住所变更为：重庆

市璧山区璧泉街道双星大道50号7幢5-1。 

（二）发行人股权结构 

截至本报告出具日，发行人股权结构情况如下： 

 

（三）发行人控股股东与实际控制人 
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截至本报告出具日，重庆市璧山区国有资产管理中心持有发行人 85.40%的

股份，另一股东为中国农发重点建设基金有限公司，持有发行人 14.60%的股份。

发行人的控股股东和实际控制人均为重庆市璧山区国有资产管理中心。 

二、发行人 2022 年经营情况 

发行人主要从事土地整理、市政基础设施建设和房屋出租、出售等业务，在

璧山区市场占有率稳定。从收入构成情况来看，土地整理业务收入和基础设施建

设业务收入是公司经营性收入的最主要来源。 

2022 年度发行人各业务板块主营业收入结构情况如下： 

单位：亿元、% 

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

（%） 

土地整理 14.02 13.48 3.85 71.09 19.25 18.28 5.04 91.88 

工程回购 2.89 2.66 8.00 14.68 1.13 1.11 1.77 5.39 

代建 0.09 - 100.00 0.46 0.07 - 100.00 0.33 

其他 2.71 2.24 17.40 13.77 0.50 0.32 36.00 2.40 

合计 19.72 18.38 6.77 100.00 20.95 19.71 5.92 100.00 

2022 年度发行人各业务板块收入、成本及毛利具体情况如下： 

业务板块 营业收入 营业成本 
毛利率

（%） 

营业收入

比上年同

期增减

（%） 

营业成本

比上年同

期增减

（%） 

毛利率比

上年同期

增减（%） 

土地整理 14.02 13.48 3.85 -27.19 -26.27 -24.63 

工程回购 2.89 2.66 8.00 156.30 140.12 373.91 

代建 0.09 - 100.00 30.14 - - 

其他 2.71 2.24 17.40 439.86 605.57 -63.83 

合计 19.72 18.38 6.77 -5.90 -6.72 14.79 

三、发行人 2022 年度财务情况 

项目 2022 年度/末 2021 年度/末 

总资产（万元） 5,155,200.58 4,622,958.44 

总负债（万元） 2,251,447.79 1,740,983.35 

所有者权益（万元） 2,903,752.79 2,881,975.09 

归属母公司股东的所有者权益（万元） 2,903,006.58 2,881,249.29 
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资产负债率（%） 43.67 37.66 

扣除商誉及无形资产后的资产负债率（%） 47.34 41.19 

流动比率 6.58 8.70 

速动比率 2.31 3.13 

期末现金及现金等价物余额 139,192.65 250,487.78 

营业收入（万元） 213,027.74 215,165.67 

营业成本（万元） 229,585.62 233,978.30 

利润总额（万元） 36,233.51 32,084.00 

净利润（万元） 35,276.73 31,083.18 

归属母公司股东的净利润（万元） 35,254.60 31,058.97 

息税折旧摊销前利润（EBITDA） 72,561.84 59,576.15 

经营活动产生的现金流净额（万元） -262,779.75 -104,945.41 

投资活动产生的现金流净额（万元） -153,136.62 28,085.41 

筹资活动产生的现金流净额（万元） 304,621.24 139,396.15 

应收账款周转率 0.31 0.33 

存货周转率 0.10 0.10 

EBITDA 全部债务比 5.19 4.29 

EBITDA 利息倍数 1.52 2.35 

贷款偿还率（%） 100.00% 100.00% 

利息偿付率（%） 100.00% 100.00% 
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第四章 发行人募集资金使用情况 

一、本期债券募集资金情况 

本期债券发行金额为人民币 4.90 亿元，按照募集说明书约定，本期债券募

集资金全部用于置换发行人 2021 年内到期的企业债券（即：“17 渝两山债”）本

金及利息，本期债券扣除承销费用之后的净募集资金已全部汇入发行人本期债券

募集资金监管专项账户。 

二、本期债券募集资金实际使用情况 

截至本报告出具日，本期债券募集资金已按照募集说明书约定全部使用完

毕，募集资金专项账户运作情况正常。 
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第五章 发行人偿债保障措施的执行情况 

一、增信措施及变动情况 

本期债券无担保。 

二、偿债保障措施及是否发生重大变化 

报告期内，发行人本期债券偿债保障措施没有发生重大变化 
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第六章 债券持有人会议召开的情况 

2022 年度，无触发需召开债券持有人会议的情形，本期债券未召开债券持

有人会议。 
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第七章 本期债券本息偿付情况 

本期债券的付息日为 2022 年至 2028 年每年的 10 月 29 日为上一个计息年度

的付息日，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

付息款项不另计息。 

本期债券的本金兑付日为 2024 年至 2028 年每年的 10 月 29 日为上一个计息

年度的付息日，如遇法定节假日或休息日，则顺延至其后的第 1 个工作日）顺延

期间兑付款不另计利息。 

发行人已于 2022 年 10 月 29 日完成第 1 个计息年度的利息兑付。截至本报

告出具之日，发行人均按时足额兑息，“21 渝两山债”尚未到兑付本金的时间，

暂不存在兑付兑息违约情况。 
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第八章 发行人在公司债券募集说明书中约定的其他义

务的执行情况 

根据本期债券募集说明书中有关约定，本期债券不涉及新增地方政府债务，

发行人承诺本期债券的募集资金本期债券募集资金 4.9 亿元，全部用于置换发行

人 2021 年内到期的企业债券（即：“17 渝两山债”）本金及利息。在偿债保障措

施完善、不影响债券信用级别、募投项目符合国家宏观调控政策、固定资产投资

管理法规制度和产业政策的前提下，如变更募集资金投向，用于其他符合国家鼓

励方向的项目建设，发行人应依法变更募集资金用途。 

为保障本期债券本息偿付资金能够按时、足额到位，发行人承诺“17 渝两

山债”募投项目未来所产生的收入将优先用于本期债券还本付息。 

2022 年度，未发生发行人违反上述约定或承诺的情形。 
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第九章 本期债券跟踪评级情况 

中诚信国际信用评级有限责任公司于 2022年 6月 10日对本期债券出具了最

新的跟踪评级报告，评级结论（主体）AA+，评级结论（债项）AA+，评级展望：

稳定。发行人未被列入信用观察名单，债券安全性很强，受不利经济环境的影响

较小，违约风险很低。 
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第十章 其他事项 

经债权代理人中天国富证券有限公司核查，2022 年度本期债券存续期内重

大事项情况如下： 

（一）发行人生产经营状况（包括经营方针、经营范围、生产经营外部条

件等）发生重大变化； 

经核查，2022 年内发行人未涉及。 

（二）发行人主要资产被抵押、质押、出售、转让、报废、查封、扣押或

者冻结等； 

经核查，2022 年内发行人未涉及。 

（三）发行人发生到期债务违约或者延迟支付债务情况； 

经核查，2022 年内发行人未涉及。 

（四）当年累计新增借款或者对外提供担保超过上年末净资产的百分之二

十； 

经核查，2022 年内发行人未涉及。 

（五）发行人放弃债权或者财产超过上年末净资产的百分之十； 

经核查，2022 年内发行人未涉及。 

（六）发行人发生超过上年末净资产百分之十的重大损失； 

经核查，2022 年内发行人未涉及。 

（七）发行人作出减资、合并、分立、分拆、解散、申请破产及其他涉及

发行人主体变更的决定； 

经核查，2022 年内发行人未涉及。 

（八）发行人的实际控制人、控股股东、三分之一以上的董事、三分之二

以上的监事、董事长或者总经理发生变动；董事长或者总经理无法履行职责； 

经核查，2022 年内发行人未涉及。 
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（九）发行人涉及重大诉讼、仲裁事项或者受到重大行政处罚； 

经核查，2022 年内发行人未涉及。 

（十）发行人涉嫌违法行为被有关机关调查，发行人的董事、监事和高级

管理人员涉嫌违法行为被有关机关调查或者被采取强制措施； 

经核查，2022 年内发行人未涉及。 

（十一）增信机构、担保物或者其他偿债保障措施发生重大变化，如出现

增信机构债务或者增信义务违约、担保物价值大幅减值或者偿债措施保障效力

大幅降低等事项； 

经核查，2022 年内发行人未涉及。 

（十二）债券信用评级发生变化； 

经核查，2022 年内发行人未涉及。 

（十三）其他对债券持有人权益有重大影响的事项。 

经核查，2022 年内发行人未涉及。 

中天国富证券有限公司作为本期债券的债权代理人将本着诚信、谨慎、有效

的原则，以维护全体债券持有人的最大利益为行事原则；持续关注重庆两山建设

投资集团有限公司的经营情况、财务状况及资信状况，积极履行债权代理人职责

维护债券持有人的合法权益。 

（以下无正文） 
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