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天瑞集团股份有限公司公司债券 

2018 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 2014

年、2015 年天瑞集团股份有限公司公司债券(简称“本次债券”)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,本公司与天瑞集团股

份有限公司(简称“天瑞集团”或“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,对本次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。 

本公司未对本此债券的投资价值做出任何评价,也未对本次债券

的投资风险做出任何判断。本次债券的投资者应自行判断和承担投资

风险。 

一、 发行人的基本情况 

1、公司名称：天瑞集团股份有限公司 

2、法定代表人：李留法 
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3、注册资本：人民币 125,000.00 万元整 

4、成立日期：2004 年 12 月 21 日 

5、公司类型：股份有限公司(非上市、自然人投资或控股) 

6、住所：河南省汝州市广成东路南侧 

7、经核准的经营范围：控股、投资；计算机及软件应用服务：

科技服务；机械设备及矿山设备销售、废金属加工专用设备销售，铁

路机车车辆配件销售；建筑材料批发；企业管理服务；工程管理服务

和其他专业服务；旅游开发经营；铝业经营；资源开发应经(以上范

围中涉及审批的项目凭相关许可经营)(已发须经批准的项目，经相关

部门批准后方可开展经营活动)。 

 

二、 本次债券基本情况 

① 2014 年第一期天瑞集团股份有限公司公司债券 

1、债券名称： 2014 年第一期天瑞集团股份有限公司公司债券

（简称 “14 天瑞集团债 02”， “14天瑞 02”） 

2、债券代码：1480375.IB，124815.SH 

3、债券存续期间：2014 年 6 月 25 日至 2024 年 6 月 25 日 

4、债券发行额: 人民币 10 亿元 

5、债券期限和利率：本期债券期限为 10 年，在第 5 年、第 8 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，存续期前 5 年票面年利率为 8.50%；

在存续期的第 5 年末，发行人有权选择上调本期债券存续期第 6-8年
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的票面利率 0 至 300 个基点（含本数），债券票面年利率为本期债券

存续期前 5 年票面年利率 8.50%加上上调基点。投资者有权选择在本

期债券的第 5 年末是否将持有的本期债券按面值全部或部分回售给

发行人；在存续期的第 8 年末，发行人有权选择上调本期债券存续期

第 9-10 年的票面利率 0 至 300 个基点，债券票面年利率为本期债券

存续期第 6-8 年票面年利率加上上调基点。投资者有权选择在本期债

券的第 8 年末是否将持有的本期债券按面值全部或部分回售给发行

人。 

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：经联合资信评估有限公司（以下简称“联合”）

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：2014 年 7 月 7 日在银行间债券

市场交易流通，2014 年 7 月 30 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：李留法、李玄煜及李凤娈以个人全部财产为本期

债券到期兑付承担连带责任保证。 

11、债券主承销商：华西证券股份有限公司，国开证券有限责任

公司。 

② 2014 年第二期天瑞集团股份有限公司公司债券 

1、债券名称： 2014 年第二期天瑞集团股份有限公司公司债券
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（简称 “14 天瑞集团债 03”， “14天瑞 03”） 

2、债券代码：1480520.IB，124977.SH 

3、债券存续期间：2014 年 10 月 16 日至 2021 年 10 月 16 日 

4、债券发行额: 人民币 15 亿元 

5、债券期限和利率：本期债券期限为 7 年，在第 3 年、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，存续期前 3 年票面年利率为 7.13%；

在存续期的第 3 年末，发行人有权选择上调本期债券存续期第 4-5年

的票面利率 0 至 300 个基点（含本数），债券票面年利率为本期债券

存续期前 3 年票面年利率 7.13%加上上调基点。投资者有权选择在本

期债券的第 3 年末是否将持有的本期债券按面值全部或部分回售给

发行人；在存续期的第 5 年末，发行人有权选择上调本期债券存续期

第 6-7 年的票面利率 0 至 300 个基点，债券票面年利率为本期债券存

续期第 4-5 年票面年利率加上上调基点。投资者有权选择在本期债券

的第 5 年末是否将持有的本期债券按面值全部或部分回售给发行人。 

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：经联合资信评估有限公司（以下简称“联合”）

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：2014 年 10 月 28 日在银行间债

券市场交易流通，2014 年 11 月 19 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
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所。 

10、债券担保：李留法、李玄煜及李凤娈以个人全部财产为本期

债券到期兑付承担连带责任保证。 

11、债券主承销商：华西证券股份有限公司，国开证券有限责任

公司。 

③ 2015 年第一期天瑞集团股份有限公司公司债券 

1、债券名称： 2015 年第一期天瑞集团股份有限公司公司债券

（简称 “15 天瑞集团债 01”， “15天瑞 01”） 

2、债券代码：1580001.IB，127053.SH 

3、债券存续期间：2015 年 1 月 15 日至 2021 年 1 月 15 日 

4、债券发行额: 人民币 15 亿元 

5、债券期限和利率：本期债券期限为 6 年，在第 2 年、第 4 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，存续期前 2 年票面年利率为 7.00%；

在存续期的第 2 年末，发行人有权选择上调本期债券存续期第 3-4 年

的票面利率 0 至 300 个基点（含本数），债券票面年利率为本期债券

存续期前 2 年票面年利率 7.00%加上上调基点。投资者有权选择在本

期债券的第 2 年末是否将持有的本期债券按面值全部或部分回售给

发行人；在存续期的第 4 年末，发行人有权选择上调本期债券存续期

第 5-6 年的票面利率 0 至 300 个基点，债券票面年利率为本期债券存

续期第 3-4 年票面年利率加上上调基点。投资者有权选择在本期债券

的第 5 年末是否将持有的本期债券按面值全部或部分回售给发行人。 
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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：经联合资信评估有限公司（以下简称“联合”）

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：2015 年 1 月 17 日在银行间债券

市场交易流通，2015 年 2 月 12 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：李留法、李玄煜及李凤娈以个人全部财产为本期

债券到期兑付承担连带责任保证。 

11、债券主承销商：华西证券股份有限公司，国开证券有限责任

公司。 

④ 2015 年第二期天瑞集团股份有限公司公司债券 

1、债券名称： 2015 年第二期天瑞集团股份有限公司公司债券

（简称 “15 天瑞集团债 02”， “15天瑞 02”） 

2、债券代码：1580033.IB，127099.SH 

3、债券存续期间：2015 年 2 月 6 日至 2021 年 2 月 6 日 

4、债券发行额: 人民币 10 亿元 

5、债券期限和利率：本期债券期限为 6 年，在第 2 年、第 4 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，存续期前 2 年票面年利率为 6.89%；

在存续期的第 2 年末，发行人有权选择上调本期债券存续期第 3-4 年
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的票面利率 0 至 300 个基点（含本数），债券票面年利率为本期债券

存续期前 2 年票面年利率 6.89%加上上调基点。投资者有权选择在本

期债券的第 2 年末是否将持有的本期债券按面值全部或部分回售给

发行人；在存续期的第 4 年末，发行人有权选择上调本期债券存续期

第 5-6 年的票面利率 0 至 300 个基点，债券票面年利率为本期债券存

续期第 3-4 年票面年利率加上上调基点。投资者有权选择在本期债券

的第 5 年末是否将持有的本期债券按面值全部或部分回售给发行人。 

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：经联合资信评估有限公司（以下简称“联合”）

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：2015 年 2 月 27 日在银行间债券

市场交易流通，2015 年 3 月 10 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：李留法、李玄煜及李凤娈以个人全部财产为本期

债券到期兑付承担连带责任保证。 

11、债券主承销商：华西证券股份有限公司，国开证券有限责任

公司。 

 

三、发行人履约情况 

（一）办理上市或交易流通情况 
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天瑞集团股份有限公司已按照 2014 年、2015 年天瑞集团股份有

限公司公司债券募集说明书的约定,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。 

2014 年第一期天瑞集团股份有限公司公司债券已于 2014 年 7 月

7 日在银行间市场交易流通 ,简称“14 天瑞集团债 02”,证券代码

1480375.IB；本期债券于 2014 年 7 月 30 日在上海证券交易所上市流

通,简称“14天瑞 02”,证券代码 124815.SH。 

2014 年第二期天瑞集团股份有限公司公司债券已于 2014 年 10

月 28 日在银行间市场交易流通,简称“14 天瑞集团债 03”,证券代码

1480520.IB；本期债券于 2014 年 11 月 19 日在上海证券交易所上市

流通,简称“14天瑞 03”,证券代码 124977.SH。 

2015 年第一期天瑞集团股份有限公司公司债券已于 2015 年 1 月

17 日在银行间市场交易流通,简称“15 天瑞集团债 01”,证券代码

1580001.IB；本期债券于 2015 年 2 月 12 日在上海证券交易所上市流

通,简称“15天瑞 01”,证券代码 127053.SH。 

2015 年第二期天瑞集团股份有限公司公司债券已于 2015 年 2 月

27 日在银行间市场交易流通,简称“15 天瑞集团债 02”,证券代码

1580033.IB；本期债券于 2015 年 3 月 10 日在上海证券交易所上市流

通,简称“15天瑞 02”,证券代码 127099.SH。 

（二）募集资金使用情况 

发行人于 2014 年发行的“14 天瑞集团债 02、14 天瑞 02”和“14 

天瑞集团债 03、14 天瑞 03”，2015 年发行的“15 天瑞集团债 01、15
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天瑞 01”和“15 天瑞集团债 02、15 天瑞 02”共募集资金 50 亿元，

全部用于收购、拆除、转产、改造河南、辽宁等相关区域内化解水泥

产能过剩项目，整体项目总投资 123 亿元。 

截至 2017 年底，本次债券实际募集资金用途与核准的发债用途

一致。 

（三）本次债券付息情况 

“14 天瑞集团债 02、14 天瑞 02”在存续期内每年 6 月 25 日付息

一次，首次付息日为 2015 年 6 月 25 日，天瑞集团已经按时足额支付

利息。截止目前，本期债券不存在延期或未足额付息的情形。 

“14 天瑞集团债 03、14 天瑞 03”在存续期内每年 10 月 16 日付息

一次，首次付息日为 2015 年 10 月 16 日，天瑞集团已经按时足额支

付利息。截止目前，本期债券不存在延期或未足额付息的情形。 

“15 天瑞集团债 01、15 天瑞 01”在存续期内每年 1 月 15 日付息

一次，首次付息日为 2016 年 1 月 15 日，天瑞集团已经按时足额支付

利息。截止目前，本期债券不存在延期或未足额付息的情形。 

“15 天瑞集团债 02、15 天瑞 02”在存续期内每年 2 月 6 日付息一

次，首次付息日为 2016 年 2 月 15 日（因春节顺延），天瑞集团已经

按时足额支付利息。截止目前，本期债券不存在延期或未足额付息的

情形。 

（四）发行人信息披露情况 

发行人与本次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: 

http://www.chinabond.com.cn/
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1、《2014 年第一期天瑞集团股份有限公司公司债券 2018 年付息

公告》（2018 年 06 月 15 日) 

2、《2014 年第一期天瑞集团股份有限公司公司债券 2018 年付息

公告》（2018 年 06 月 14 日) 

3、《天瑞集团股份有限公司公司债券 2017 年年度报告摘要》

（2018 年 05 月 16 日) 

4、《天瑞集团 2017 年度审计报告》（2018 年 04 月 28 日) 

5、《天瑞集团股份有限公司公司债券 2017 年年度报告》（2018

年 04 月 28 日) 

6、《2015 年第二期天瑞集团股份有限公司公司债券 2018 年付息

公告》（2018 年 01 月 30 日) 

7、《2015 年第二期天瑞集团股份有限公司公司债券 2018 年付息

公告》（2018 年 01 月 29 日) 

8、《2015 年第一期天瑞集团股份有限公司公司债券 2018 年付息

公告》（2018 年 01 月 08 日) 

9、《2014 年第二期天瑞集团股份有限公司公司债券回售实施结

果公告》（2017 年 11 月 07 日) 

10、《2014年第二期天瑞集团股份有限公司公司债券回售实施结

果公告》（2017 年 10 月 12 日) 

11、《2014 年第二期天瑞集团股份有限公司公司债券 2017 年付

息公告》（2017 年 10 月 09 日) 

12、《投资人回售选择权行使权公告(14 天瑞集团债 03)》（2017
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年 09 月 20 日) 

13、《天瑞集团股份有限公司关于“14 天瑞集团债 03”债券票面

利率上调的公告》（2017 年 09 月 11 日) 

14、《天瑞集团股份有限公司关于“14 天瑞 03”债券票面利率上

调的公告》（2017 年 09 月 11 日) 

15、《天瑞集团股份有限公司公司债券2017年度发行人履约情况

及偿债能力分析报告》（2017 年 09 月 01 日) 

16、《天瑞集团股份有限公司 2017 年半年度财务报表》（2017

年 08 月 31 日) 

17、《天瑞集团股份有限公司公司债券2017年半年度报告》（2017

年 08 月 31 日) 

18、《天瑞集团股份有限公司公司债券 2017 年半年度报告摘要》

（2017 年 08 月 31 日) 

19、《天瑞集团股份有限公司关于“14 天瑞 03”公司债券投资者

回售实施办法的公告》（2017 年 08 月 30 日) 

20、《天瑞集团股份有限公司关于“14 天瑞集团债 03”公司债券

投资者回售实施办法的公告》（2017 年 08 月 22 日) 

21、《天瑞集团股份有限公司跟踪评级报告》（2017 年 06 月 26

日) 

22、《2014 年第一期天瑞集团股份有限公司公司债券 2017 年付

息公告》（2017 年 06 月 19 日) 

23、《天瑞集团股份有限公司公司债券 2016 年年度报告》（2017
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年 06 月 15 日) 

24、《天瑞集团股份有限公司公司债券 2016 年度报告》（2017

年 04 月 29 日) 

25、《天瑞集团股份有限公司公司债券 2016 年年度报告摘要》

（2017 年 04 月 29 日) 

26、《2015年第二期天瑞集团股份有限公司公司债券回售实施结

果公告》（2017 年 01 月 26 日) 

27、《2015 年第二期天瑞集团股份有限公司公司债券 2017 年付

息公告》（2017 年 01 月 19 日) 

28、《2015年第一期天瑞集团股份有限公司公司债券回售实施结

果公告》（2017 年 01 月 13 日) 

29、《2015 年第一期天瑞集团股份有限公司公司债券 2017 年付

息公告》（2017 年 01 月 09 日) 

30、《15 天瑞 02 投资人回售选择权行使公告(最新稿-以此为准)》

（2017 年 01 月 09 日) 

31、《15 天瑞 02 投资人回售选择权行使公告(以此为准)》（2017

年 01 月 09 日) 

32、《2015 年第一期天瑞集团股份有限公司公司债券 2017 年付

息公告》（2017 年 01 月 06 日) 

33、《2014 年第二期天瑞集团股份有限公司公司债券 2016 年付

息公告》（2016 年 10 月 10 日）； 

34、《天瑞集团股份有限公司公司债券跟踪评级报告》（2016
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年 6 月 29 日）； 

35、《2014 年第一期天瑞集团股份有限公司公司债券 2016 年付

息公告》（2016 年 6 月 17 日）； 

36、《天瑞集团股份有限公司公司债券 2015 年度报告》（2016

年 5 月 4 日）； 

37、《2015 年第二期天瑞集团股份有限公司公司债券 2016 年付

息公告》（2016 年 2 月 1 日）； 

38、《2015 年第一期天瑞集团股份有限公司公司债券 2016 年付

息公告》（2016 年 1 月 8 日）； 

39、《联合资信关于天瑞集团股份有限公司的关注公告》（2015

年 12 月 04 日）； 

40、《天瑞集团股份有限公司关于山水水泥发出清盘公告的澄清

公告》（2015 年 11 月 13 日）； 

41、《2014 年第二期天瑞集团股份有限公司公司债券 2015 年付

息公告》（2015 年 10 月 9 日）； 

42、《天瑞集团股份有限公司公司债券 2015 年跟踪评级报告》

（2015 年 6 月 29 日）； 

43、《天瑞集团股份有限公司 2014 年度审计报告》（2015 年 6

月 29 日）； 

44、《2014 年第一期天瑞集团股份有限公司公司债券 2015 年付

息公告》（2015 年 6 月 17 日）； 

45、《天瑞集团股份有限公司 2014 年年度报告》（2015 年 4 月
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30 日）； 

46、《债券交易流通要素公告（15 天瑞集团债 02）》 （2015

年 2 月 26 日）； 

47、《债券交易流通要素公告（5 天瑞集团债 01）》（2015 年 1

月 26 日）； 

48、《债券交易流通要素公告（14 天瑞集团债 03）》（2014 年

10 月 27 日）； 

49、《债券交易流通要素公告（14 天瑞集团债 02）》（2014 年

7 月 4 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 2017 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[2018]1589 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 

 2017 年 2016 年 

流动资产 1,523,656.37 1,633,894.27 

非流动资产 5,356,867.21 5,391,546.48 

总资产 6,880,523.58 7,025,440.74 

流动负债 1,930,642.63 1,976,686.96 

非流动负债 1,561,034.61 1,805,200.87 

总负债 3,491,677.24 3,781,887.83 

所有者权益 3,388,846.34 3,243,552.91 

流动比率（倍） 0.79 0.83 

速动比率（倍） 0.71 0.76 

资产负债率（%） 50.75 53.83 

注： 

1. 流动比率=流动资产/流动负债 
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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 

截止 2017 年 12 月 31 日，天瑞集团总资产为 6,880,523.58 万元，

较 2016 年同比减少 2.06%；总负债为 3,491,677.24 万元，较 2016 年

同比减少 7.67%；所有者权益为 3,388,846.34 万元，较 2016 年同比增

长 4.48%。 

从短期偿债指标来看，发行人 2017 年末的流动比率和速动比率

分别为 0.79 和 0.71，较 2016 年末分别同比减少 4.82%和 6.58%，发

行人短期偿债能力较之前稍为减弱。 

从长期偿债指标来看，发行人 2017 年末的资产负债率为 50.75%， 

较 2016 年减少 3.08 个百分点，发行人长期偿债能力略微减弱。 

（二）发行人盈利能力及现金流状况 

单位：万元 

项目 2017 年 2016 年 

营业总收入 1,592,287.75 935,564.73 

营业总成本 1,510,116.39 949,032.99 

利润总额 183,219.55 79,208.59 

净利润 140,658.36 63,526.89 

经营活动产生的现金流量净额 303,263.21 342,260.72 

投资活动产生的现金流量净额 17,069.70 -71,318.80 

筹资活动产生的现金流量净额 -340,957.87 -467,756.85 

现金及现金等价物净增加额 -20,921.36 -198,286.39 

发行人 2017 年实现营业总收入 1,592,287.75 万元，较 2016 年增

长 70.20%；净利润额为 140,658.36 万元，较 2016 年增长 121.42%，

上升的原因主要是为加快水泥供给侧结构性改革，政府、协会加大力

度推进水泥错峰生产，水泥价格出现较大幅度的上涨。 

现金流方面，2017 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 303,263.21 万元、
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17,069.70 万元、-340,957.87 万元。 

经营活动现金流量净额较 2016 年减少 11.39%，整体变化不大。 

投资活动现金流量净额较 2016 年增长 88,388.50 万元，主要由于

2017 年公司增加对财务公司的投资。 

筹资活动现金流量净额较 2016 年增长 27.11%，处于稳定增长状

态。 

现金及现金等价物净增加额较 2016 年增加 177,365.03 万元，主

要是由于公司投资活动相关的现金流变化较大，且筹资活动现金流稳

定增长所致。 

 

五、 发行人经营情况 

1、营业收入构成 

  单位：万元 

项目 2017 年 2016 年 

水泥板块 1,243,720.32 684,381.38 

旅游板块 49,595.79 48,265.63 

铸造板块 96,689.55 51,819.13 

焦化板块 172,103.55 92,401.95 

其他收入 15,871.50 51,305.48 

合计 1,577,980.70 928,173.57 

2、营业收入、成本、费用情况 

  单位：万元 

项目 2017 年 2016 年 

一、营业总收入 1,592,287.75 935,564.73 

其中：营业收入 1,592,147.02 935,502.98 

二、营业总成本 1,510,116.39 949,032.99 

其中：营业成本 1,217,848.49 696,058.61 

营业税金及附加 17,091.56 10,135.84 

销售费用 47,945.56 43,913.13 

管理费用 70,219.70 64,644.01 

财务费用 156,994.05 134,446.77 
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资产减值损失 17.04 -165.37 

加：公允价值变动损益 239.27 32,399.98 

投资收益 62,735.22 14,847.31 

三、营业利润 181,097.86 33,968.69 

加：营业外收入 2,813.34 46,052.43 

减：营业外支出 691.64 812.53 

四、利润总额 183,219.55 79,208.59 

减：所得税费用 42,561.19 15,681.70 

五、净利润 140,658.36 63,526.89 

发行人 2017年营业收入为 159.21 亿元，较 2016 年增长 70.19%， 

营业成本为 121.78 亿元，同比增长 74.96%，收入增幅略小于成本。 

发行人 2017 年期间费用 27.52 亿元，较 2016 年增长 13.25%，增

幅较为平稳。 

发行人 2017 年实现公允价值变动收益合计 239.27 万元，较 2016

年减少 99.26%，主要为所持上市公司股票价值下跌所致。 

发行人 2017 年获得投资收益为 6.27 亿元，较上年增长 4,79 亿元，

主要是由于交易性金融资产和权益法核算收益大幅上涨。 

发行人 2017年营业外收入为 0.28 亿元，较 2016 年减少 93.89%，

主要是由于政府补助大幅减少所致。 

发行人 2017 年实现营业利润 18.11 亿元，较上年大幅增长 14.71

亿；利润总额为 18.31 亿元，净利润为 14.07 亿元，分别较上年增长

131.31%和 121.57%，上升的原因主要是水泥行业经济形势逐渐好转，

水泥价格大幅上涨，从而使得 2017 年净利润大幅利润上升增加。 

2017 年度发行人合并报表范围内新合并河南安永水泥有限责任

公司和中原天瑞电力有限公司，所占权益比例均为 100.00%。 
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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) 

天瑞集团

股份有限

公司 

15 天瑞集团债 02 企业债 6 年 2015/02/06 2021/02/06 6.89% 10.00 

15 天瑞集团债 01 企业债 6 年 2015/01/15 2021/01/15 7.00% 15.00 

14 天瑞集团债 03 企业债 7 年 2014/10/16 2021/10/16 7.13% 14.00 

14 天瑞集团债 02 企业债 10 年 2014/06/25 2024/06/25 8.50% 10.00 

       合计：49.00 

截至本报告出具之日，发行人子公司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) 

天瑞集团

水泥有限

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% 10.00 

16 瑞泥 01 
非公开发行

公司债 
2 年 2016/08/25 2018/08/25 7.00% 4.00 

16 瑞泥 02 
非公开发行

公司债 
2 年 2016/09/20 2018/09/20 7.00% 9.00 

16 瑞泥 03 
非公开发行

公司债 
2 年 2016/10/21 2018/10/21 7.00% 6.00 

       合计：49.00 

注：1、发行人间接持有天瑞集团水泥有限公司 67.62%股份。 

2、发行人间接持有中国天瑞集团水泥有限公司 67.62%股份，该

公司发行过香港公司移民债，共认购 8,150 万港币。该债券于 2014

年12月2日由Convoy Investment Services Limited–Client A/C认购，

http://180.96.8.44/FixedIncome/BDCR/!COMMANDPARAM(1400,WindCode=122476.SH,SubjectID=854)
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认购金额为 4,600 万港币，票息为 6.50%，到期日为 2022 年 12 月 2

日；于 2015 年 3 月 4 日由张宛丽认购，认购金额为 500 万港币，票

息为 6.00%，到期日为 2020 年 3 月 4 日；于 2015 年 3 月 17 日由

Convoy Investment Services Limited–Client A/C 认购，认购金额为

1,000 万港币,票息为 6.50%，到期日为 2023 年 3 月 17 日；于 2015

年 4 月 10 日由李玉琛认购，认购金为 500 万港币，票息为 6.50%，

到期日为 2023 年 4 月 10 日；于 2015 年 5 月 13 日由李振宇认购，认

购金额为 500 万港币，票息为 6.50%，到期日为 2023 年 5 月 13 日；

于 2015 年 6 月 9 日，由黄克非认购，认购金额为 500 万港币，票息

为 6.50%，到期日为 2023 年 6 月 9 日；于 2015 年 7 月 16 日，由林

麗貞认购，认购金额为 300 万港币，票息为 6.50%，到期日为 2023

年 7 月 16 日；于 2015 年 10 月 23 日，由張長青先生认购，认购金

额为 250 万港币，票息为 6.00%，到期日为 2020 年 10 月 23 日；于

2015 年 11 月 9 日, 由聖杰先生认购，认购金额为 500 万 港币，票息

为 6.50%，到期日为 2023 年 11 月 9 日。  

 

七、 存续期内跟踪评级情况 

2018 年 6 月 25 日，联合资信评估有限公司通过跟踪评级，确定

维持发行人主体长期信用等级为 AA，评级展望为稳定；并维持“14

天瑞集团债 02、14 天瑞 02”，“14 天瑞集团债 03、14 天瑞 03”；

“15 天瑞集团债 01、15 天瑞 01”和“15 天瑞集团债 02、15 天瑞 02”

AA+的信用等级。 
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公司作为河南省水泥行业整合主体，跟踪期内，通过兼并重组，

公司水泥板块在河南省和辽宁省区域市场占有率有所提高。跟踪期内，

受水泥价格上涨的影响，公司营业收入有所提升。公司实际控制人李

留法及公司第二大股东李留法夫人李凤娈及李玄煜（李留法之子）为

存续期内公司债券的到期兑付提供连带责任保证的承诺，同时，公司

与国家开发银行股份有限公司河南分行签署了《开发性金融支持协

议》，为公司存续期内债券偿付本息，以解决公司本息偿付困难，上

述承诺及协议对债券的安全性提供了一定的保障作用。 

跟踪期内，随着煤炭价格上涨，公司燃料成本大幅提升。期间费

用较高，对利润构成一定侵蚀；非经常性损益对公司利润影响大。公

司在建工程规模大，未来将面临一定资金支出压力。公司短期债务规

模较大，存在一定短期偿债压力。公司所有者权益中土地使用权评估

价值占比大；资产中无形资产占比高；其他应收款规模较大，对公司

资金形成一定占用。 

 

八、 增信机制情况 

（一）担保人情况   

李留法（持有发行人 70%股份）、李凤娈（持有发行人 30％股

份）及李玄煜（与李留法系父子关系，与李凤娈系母子关系）承诺：

同意以个人全部财产为天瑞集团股份有限公司发行 50 亿元天瑞集

团股份有限公司公司债券的到期兑付（包括本金、利息及其他应承担

的费用）承担连带责任保证。 
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（二）其他增信 

根据天瑞集团与国家开发银行股份有限公司河南省分行（简称

“国开行河南分行”）签订的《开发性金融支持协议》，本次债券存

续期内，当发行人对本次债券付息和本金兑付发生临时资金流动性不

足时，由国开行河南分行在符合该行各项贷款条件并经该行贷款审批

程序批准前提下，于每次付息和本金兑付日前 20 个工作日给予发行

人不超过本次债券本息偿还金额的支持贷款（具体金额依据每次付息

和本金兑付的偿债资金缺口为准），该贷款仅用于为本次债券偿付本

息，以解决发行人本次债券本息的偿付。 

 

九、 重大事项 

收购中国山水水泥集团有限公司及其债务违约处理进展 

（一）收购进展 

2015 年 4 月 16 日，天瑞集团收购中国山水水泥集团有限公司（香

港上市公司，00691，简称“山水水泥”）总计 951,462,000 股股份，

占其股本 28.16%。 

2015 年 12 月 1 日，山水水泥在香港召开特别股东大会，表决通

过了天瑞集团推荐成员进入董事会的议案。李留法、李和平、廖耀强、

华国威、张家华、黄海青、何文琪、张钰明、罗沛昌入选董事会。其

中李留法、李和平任执行董事。同日，山水水泥董事会委任李留法为

董事长、李和平为行政总裁。 

2015 年 12 月 3 日，新一届山水水泥董事会对山东山水水泥集团
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有限公司（山水水泥境内主要运营主体，简称“山东山水”）董事会

及管理层进行改组，委任李和平、李茂恒、宓敬田、赵永魁、于玉川、

赵利平、陈仲圣、高勇及杨勇正为董事。委任李和平为山东山水董事

会主席及法定代表人；委任宓敬田为山东山水副主席；委任刘现良为

山东山水监事。同时，山水水泥对山东山水公司章程作出修订。 

2016 年 2 月 1 日起，山东山水新一届管理层已顺利接管山东山

水总部及所有附属子公司，除山东山水的公章外，山东山水和及其附

属公司的全部印章和证照已全部取回并发还各附属子公司。 

2016 年 4 月 16 日，山水水泥公布，旗下山东山水已经递交公司

公章的申请，惟须待中国有关机关批准。 

2017 年 3 月 13 日，山水水泥公布，已通过并向山东山水董事会

发出下列的股东决议，免除李茂桓、于玉川、赵利平和陈仲圣于山东

山水的董事职务，免除刘现良于山东山水的监事职务。 

2017 年 4 月 10 日，山东水泥公布，其全资附属公司山东山水部

分位于济南的办公楼被山东山水前副董事长宓敬田及其团伙非法占

领，山东山水依靠济南当地政府，在济南警方的协助下收回山东山水

位于济南的办公楼。 

2017 年 10 月 27 日，山东水泥公告，公司接获香港联交所发出

日期为 2017 年 10 月 23 日的函件，以知会公司展开取消本公司上市

地位的程序，以向公司提供额外时间至 2018 年 6 月 30 日恢复公众持

股量及解决导致公司不适合上市的事宜。倘公司未能完成上述行动，

联交所将向上市委员会建议执行取消公司上市地位的程序。 
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截至 2017 年 12 月 31 日，山东山水总部的经营管理层主要由原

山水控股高管人员担任。天瑞集团委派的管理人员未能进入山东山水

经营管理层正常开展工作，天瑞集团尚未实际控制山东山水。 

 

（二）债务违约处理进展 

2015 年 11 月 12 日山东山水水泥集团有限公司 2015 年度第一期

超短期融资券未按期足额兑付本息，构成实质违约；同年 12 月 31 日

天瑞集团提供人民币 6,100 万元贷款，该笔贷款为无抵押、免息且无

固定还款期。2016 年 1 月 4 日山东山水支付其违约的超短融“15 山

水 SCP001”利息 6,082 万元；1 月 8 日山东山水新任副总经理、财务

总监赵永魁称山东山水已与债权银行达成协议，将于半年内将金额为

20 亿人民币的“15 山水 SCP001”违约债务全部付清。 

2015 年 7 月 20 日，山水水泥触发 2020 年到期的 7.50%优先票据

的赎回；2016 年 1 月 8 日，山东山水新任副总经理、财务总监赵永

魁称将在 2 个月内完成 5 亿美元的兑付。 

2016 年 1 月 21 日，山东山水发出公告，宣布公司未能按照约定

筹措足额偿债资金，山东山水水泥集团有限公司 2013 年度第一期中

期票据不能按期足额偿付，构成实质违约。 

2015 年 11 月 12 日，山水水泥子公司中国先锋水泥（香港）有

限公司需偿还总额约为 5,000 万美元的贷款，该笔贷款已经确定由山

水水泥提供信用保证、天瑞集团代偿利息， 

2015 年 11 月 11 日山东山水 6 亿元的循环贷款提前到期，并要
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求立即偿还。该笔贷款同样由山水水泥提供担保。 

截至 2016 年 1 月 12 日，共计 29 家金融机构向山东山水提起诉

讼，要求山东山水偿还各类债务共计 28.02 亿元。2016 年 1 月 8 日，

济南市中级人民法院已经就其中一起诉讼作出判决，要求山东山水自

判决起 10 日内偿还原告广发银行股份有限公司济南分行贷款本金

2.25 亿元及利息。 

2016 年 2 月 14 日，山东山水公告公司 2015 年度第二期超短期

融资券不能按期足额偿付。天瑞集团同意向山水水泥授出贷款融资

（无抵押、免息及无固定还款期），以偿还融资券的利息。 

2016 年 12 月 15 日山水水泥公告，山东山水、天瑞集团与中国

信达资产管理股份有限公司山东省分公司订立债权投资框架协议，中

国信达资产管理股份有限公司山东省分公司及其关联方拟投资不低

于人民币 80 亿元用于山东山水解决债务违约问题及补充流动资金。 

2017 年 5 月 15 日，山水水泥公告，由于山东山水无法按规定时

间筹集资金，由山东山水于中国银行间市场发行，于二零一七年五月

十二日到期及代码为“14 山水 MTN002”的中期票据已违约。 

受山水水泥违约影响，天瑞集团短期内暂时没有公开发行债券，

发行人目前付息正常，外部评级维持主体长期信用等级为 AA,债项信

用等级为 AA+。同时，该事件对天瑞集团的正常经营影响有限，发行

人目前生产经营一切正常。 

 

（三）天瑞集团债回售事宜 
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2019 年 1 月 15 日为“15 天瑞集团债 01/15 天瑞 01”回售日、

目前债券余额 15 亿元；2019 年 2月 6日为“15 天瑞集团债 02/15天

瑞 02”回售日、目前债券余额 10 亿元；2019 年 6 月 25日为“14天

瑞集团债 02/14 天瑞 02”回售日、目前债券余额 10 亿元；2019 年

10 月 16 日为“14 天瑞集团债 03/14 天瑞 03”回售日、目前债券余

额 14.3 亿元；2019 年 50 亿元天瑞集团债券集中进入回售期，如回

售量大，将对发行人的还本付息产生压力。 

以上情况，特此公告。 

（本页以下无正文）






