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重点声明 

瑞银证券有限责任公司（“瑞银证券”）编制本报告的内容及信息均来源于发行

人对外公布的《际华集团股份有限公司 2019年年度报告》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瑞银证券所作的承诺或声明。 
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第一章  2015年、2018年公司债券概况 

一、发行人名称 

中文名称：际华集团股份有限公司 

英文名称：Jihua Group Corporation Limited 

二、核准情况及核准规模 

1、际华集团股份有限公司 2015年公司债券 

经中国证监会“证监许可[2015]1320 号”文，核准际华集团股份有限公司（以下

简称“际华集团”、“公司”或“发行人”）向合格投资者公开发行总额不超过人民

币 45亿元的公司债券。 

2、际华集团股份有限公司 2018年公司债券 

经中国证监会“证监许可[2018]929 号”文，核准际华集团股份有限公司向合格投

资者公开发行总额不超过人民币 29亿元的公司债券。 

三、2015年、2018年公司债券的主要条款 

（一）15际华 01、15际华 02 

1、债券名称： 际华集团股份有限公司 2015年公司债券（第一期） 

2、 债券简称：15际华 01、15际华 02 

3、 债券代码：122425、122426 

4、 发行日：2015年 8月 7日 

5、 兑付日：品种一（“15际华 01”）的兑付日为 2020年 8月 7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，顺延期间兑付款项不另计利息）；若

投资者行使回售选择权，则回售部分债券的兑付日为 2018年的 8月 7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，顺延期间兑付款项不另计利息）。 

品种二（“15际华 02”）的兑付日为 2022年 8月 7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，顺延期间兑付款项不另计利息）；若投资者行使
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回售选择权，则回售部分债券的兑付日为 2020年的 8月 7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，顺延期间兑付款项不另计利息）。 

6、 债券余额：品种一（“15 际华 01”）债券余额为人民币 13.79 亿元；品种二

（“15际华 02”）债券余额为人民币 5亿元。 

7、 债券期限：品种一（“15际华 01”）为 5年期，附第 3年末发行人上调票面

利率选择权及投资者回售选择权；品种二（“15际华 02”）为 7年期，附第 5年末发

行人上调票面利率选择权及投资者回售选择权。报告期末，品种一（“15际华 01”）

的发行人上调票面利率选择权及投资者回售选择权均已行权；品种二（“15 际华

02”）尚未到行权日。 

8、票面利率：品种一（“15 际华 01”）发行时票面利率为 3.60%，在存续期内

前 3年固定不变，第 3年末发行人有权决定上调后 2年的票面利率，调整幅度为 0至

100个基点（含本数），其中 1 个基点为 0.01%；品种二（“15际华 02”）票面利率

为 3.98%，在存续期内前 5年固定不变；第 5年末发行人有权决定上调后 2年的票面

利率，调整幅度为 0至 100 个基点（含本数），其中 1 个基点为 0.01%。 

9、 还本付息方式：本期债券采用单利按年计息，不计复利，每年付息一次，最

后一期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，本金自本

金兑付日起不另计利息。 

10、 上市或转让交易场所：上海证券交易所。 

11、 发行对象：本期债券发行对象为符合《公司债券发行与交易管理办法》

（“《管理办法》”）规定并在债券登记机构开立合格证券账户的合格投资者（法

律、法规禁止购买者除外）。 

12、 付息兑付情况：本期债券于报告期内不存在未付息、兑付情况。 

13、 募集资金用途：本期债券募集资金中 10.51 亿元用于偿还公司银行贷款，剩

余部分用于补充公司的流动资金。 

（二）15际华 03 

1、债券名称：际华集团股份有限公司 2015年公司债券（第二期） 

2、债券简称：15际华 03 

3、债券代码：122358 
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4、发行日：2015年 9月 15日 

5、兑付日：2022年 9 月 15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，顺延期间兑付款项不另计利息）；若投资者行使回售选择权，则回售部分

债券的兑付日为 2020 年 9 月 15 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，顺延期间兑付款项不另计利息）。 

6、债券余额：本期债券余额为人民币 20亿元。 

7、债券期限：本期债券为 7年期，附第 5年末发行人上调票面利率选择权及投资

者回售选择权。报告期末，本期债券尚未到行权日。 

8、票面利率：票面利率为 4.10%，在存续期内前 5年固定不变，第 5年末发行人

有权决定上调后 2年的票面利率，调整幅度为 0至 100个基点（含本数），其中 1个

基点为 0.01%。 

9、还本付息方式：本期债券采用单利按年计息，不计复利，每年付息一次，最后

一期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，本金自本金

兑付日起不另计利息。 

10、上市或转让交易场所：上海证券交易所。 

11、发行对象：本期债券发行对象为符合《管理办法》规定并在债券登记机构开

立合格证券账户的合格投资者（法律、法规禁止购买者除外）。 

12、付息兑付情况：本期债券于报告期内不存在未付息、兑付情况。 

13、募集资金用途：本期债券募集资金全部用于补充流动资金。 

（三）18际华 01 

1、债券名称：际华集团股份有限公司 2018年公司债券（第一期）（品种一） 

2、债券简称：18际华 01 

3、债券代码：143137 

4、发行日：2018年 7月 20日 

5、兑付日：2023年 7 月 20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；顺延期间兑付款项不另计息）；若投资者行使回售选择权，则回售部分债
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券的兑付日为 2021年 7月 20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；顺延期间兑付款项不另计息）。 

6、债券余额：本期债券余额为人民币 10亿元。 

7、债券期限：本期债券为 5年期，附第 3年末发行人上调票面利率选择权及投资

者回售选择权。报告期末，本期债券尚未到行权日。 

8、票面利率：票面利率为 4.60%，在存续期内前 3年固定不变，第 3年末发行人

有权决定上调后 2年的票面利率。 

9、还本付息方式：本期债券采用单利按年计息，不计复利，每年付息一次，最后

一期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，本金自本金

兑付日起不另计利息。 

10、上市或转让交易场所：上海证券交易所。 

11、发行对象：本期债券发行对象为符合《管理办法》、《投资者适当性管理办

法》等相关规定并在债券登记机构开立合格证券账户的合格投资者（法律、法规禁止

购买者除外）。 

12、付息兑付情况：本期债券于报告期内不存在未付息、兑付情况。 

13、募集资金用途：本期债券募集资金在扣除发行费用后拟用于支付投资者回售

的“15际华 01”公司债券款项，剩余部分（如有）用于补充流动资金。 
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第二章  发行人 2019年度经营及财务情况 

一、发行人基本信息 

中文名称：际华集团股份有限公司 

英文名称：Jihua Group Corporation Limited 

成立日期：2006年 8月 4日 

法定代表人：李义岭 

注册资本：439,162.94万元人民币 

实缴资本：439,162.94万元人民币 

统一社会信用代码：91110000710934270X 

股票已上市地及股票代码：上海证券交易所，代码：601718 

住所：北京市丰台区南四环西路 188号十五区 6号楼 

邮政编码：100020 

联系电话：（010）6370 6008 

互联网网址：http://www.jihuachina.com 

经营范围：对所属企业资产及资本的经营管理；服装鞋帽、轻纺印染、制革装

具、橡胶制品的生产和销售；医药、化工、资源开发的投资与管理；实业项目的投资

与管理；商贸、物流项目的投资与管理；进出口业务；技术开发、技术服务、管理咨

询。（企业依法自主选择经营项目，开展经营活动；依法须经批准的项目，经相关部

门批准后依批准的内容开展经营活动；不得从事本市产业政策禁止和限制类项目的经

营活动。） 

 

二、经营成果分析 

1、发行人主要财务信息 
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（1）主要财务数据   

单位：万元 

项目 2019年12月31日 2018年12月31日 同比变动 

总资产 3,119,742.07 3,170,998.39 -1.62% 

总负债 1,310,969.07 1,359,288.56 -3.55% 

净资产 1,808,773.00 1,811,709.83 -0.16% 

归属母公司股东净资产 1,797,680.96 1,794,977.25 0.15% 

项目 2019年度 2018年度 同比变动 

营业收入 2,115,351.65 2,267,703.82 -6.72% 

营业成本 1,928,916.63 2,068,031.31 -6.73% 

营业利润 12,427.19 5,093.30 143.99% 

利润总额 16,559.41 8,323.34 98.95% 

净利润 5,464.81 -7,815.69 不适用 

归属母公司股东净利润 6,260.23 -6,796.89 不适用 

息税折摊前利润（EBITDA） 87,305.47 85,250.87 2.41% 

经营活动产生现金流量净额 188,620.81 51,096.40 269.15% 

投资活动产生现金流量净额 234,186.15 -2,847.90 不适用 

筹资活动产生现金流量净额 -86,417.52 -25,975.57 不适用 

期末现金及现金等价物余额 648,313.93 311,896.53 107.86% 

 

2019年，公司实现营业收入211.54亿元，同比降低6.72%，主要原因是：一是军队

武警等采购单位消化库存，采购业务同比降低，军品收入同比降低12.17亿元；二是公

司进一步落实聚焦主业、加强实业的发展战略，主动压缩低毛利率的贸易业务，贸易

及其他收入同比降低12.41亿元。 

2019年，公司利润总额实现1.66亿元，同比上升98.95%，主要原因是：与去年同

期相比，本报告期的投资收益较高所致。 

2019年度，经营活动产生的现金流量净额18.86亿元，与去年同期5.11亿元相比，

增加13.75亿元。主要原因：报告期内，公司积极开展“两金”专项压降工作，加大

“两金”责任考核，落实压降责任，取得较好的成果，应收账款同比降低7.01亿元，

存货同比降低14.78亿元。 

 

（2）主要财务指标 

财务指标 2019年12月31日 2018年12月31日 同比变动 

流动比率 2.16 2.61 -17.24% 
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财务指标 2019年12月31日 2018年12月31日 同比变动 

速动比率 1.72 1.87 -8.02% 

资产负债率（%） 42.02 42.87 -1.98% 

财务指标 2019年度 2018年度 同比变动 

应收账款周转率 5.65 6.16 -8.20% 

存货周转率 4.06 4.11 -1.26% 

EBITDA利息保障倍数 3.32 2.83 17.31% 

贷款偿还率 100% 100% - 

利息偿付率 100% 100% - 

注： 

1、EBITDA = 利润总额+计入财务费用的利息支出+折旧+无形资产摊销+长期待摊费用摊销 

2、EBITDA利息保障倍数 = EBITDA÷（计入财务费用的利息支出+资本化利息） 

3、贷款偿还率=实际贷款偿还额÷应偿还贷款额 

4、利息偿付率=实际支付利息÷应付利息 

 

2019年度，公司流动比率、速动比率均有一定程度的下降，资产负债率略有下

降。EBITDA利息保障倍数增长17.31%，主要系公司偿还了部分短期借款，利息支出

同比减少，且利润总额增加所致。 

 

2、报告期内公司经营情况 

公司目前主要从事职业装、职业鞋靴、皮革皮鞋、纺织印染、防护装具等产品的

研发、生产和销售，开展以国内、国际贸易为主的商贸物流业务，拓展以际华园项目

为主的商务服务业务。根据公司聚焦主业、突出实业的战略规划和各业务板块对公司

收入、利润的贡献程度，职业装、职业鞋靴、皮革皮鞋、纺织印染、防护装具业务是

公司目前的核心业务，商贸物流业务是公司提升综合实力的有力补充，际华园业务是

公司探索转型升级的重要发展方向。 

单位：万元 

项目 
2019年度 2018年度 同比变动 

收入 占比% 成本 收入 占比% 成本 收入 成本 

职业装 344,324.68 17.72% 307,288.21 385,703.94 17.24% 334,944.09 -10.73% -8.26% 

纺织印染 207,797.12 10.69% 185,502.88 250,074.09 11.18% 225,624.92 -16.91% -17.78% 

皮革皮鞋 187,474.75 9.65% 154,914.60 198,388.67 8.87% 163,469.98 -5.50% -5.23% 

职业鞋靴 261,625.81 13.46% 238,476.52 300,100.82 13.42% 279,295.94 -12.82% -14.62% 

防护装具 197,907.39 10.18% 180,053.36 215,576.56 9.64% 174,579.36 -8.20% 3.14% 
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项目 
2019年度 2018年度 同比变动 

收入 占比% 成本 收入 占比% 成本 收入 成本 

贸易及其他 841,884.88 43.32% 822,959.44 965,945.29 43.19% 949,377.51 -12.84% -13.32% 

减：内部抵销数 -97,487.58 -5.02% -98,951.59 -79,112.04 -3.54% -80,532.02   

合计 1,943,527.06 100.00% 1,790,243.43 2,236,677.34 100.00% 2,046,759.78 -13.11% -12.53% 

 

（1）职业装 

公司下属 12家全资子公司从事职业装的研发、生产和销售，共有 150余条职业装

生产线，主要产品包括军服类、行业制服类、职业工装、品牌服装及特种功能性服装

和配套产品。职业装及各类服装年生产能力 4253 万套件；各类服饰年生产能力 2047

万件；各类帽子、手套年生产能力 1172万件。 

（2）职业鞋靴 

公司下属 4家全资子公司和 1家意大利控股公司、1家香港控股公司从事职业鞋靴

的研发、生产和销售，拥有 43条职业鞋靴生产线，主要产品包括军用胶鞋、普通劳动

胶鞋、防护功能性胶鞋和橡胶大底等。各类职业鞋靴年生产能力 7437万双；各类橡胶

件年生产能力 4000吨；各类大底年生产能力 300万双；橡胶年生产能力 5万吨。 

（3）皮革皮鞋 

公司下属 4 家全资子公司和 1 家意大利控股公司从事皮革皮鞋的研发、生产和销

售，拥有 24条皮鞋生产线，主要产品包括皮鞋、皮革、毛皮、服装革、两用毛革及其

制品，以及供应部分奢侈品牌专用皮革。各类皮鞋年生产能力 1277万双。 

（4）纺织印染 

公司下属 6 家全资子公司和 1 家意大利控股公司从事纺织印染产品的研发、生产

和销售，主要产品包括棉纱、棉布、棉线、针织面料、针织成衣、服饰产品、染色

布、帆布等。各类纱线年生产能力 24456吨；坯布年生产能力 9187万米；印染色布年

生产能力 7278万米；针织面料年生产能力 9288吨；家纺制品年生产能力 681万件。 

（5）防护装具 

公司防护装具板块主要从事功能性防护制品及装具、环保滤材、高碳铬铁合金等

产品的研发、生产和销售，下属 6家全资子公司从事相关业务。 

（6）商贸物流业务 

公司开展围绕主要业务产业链上下游的国内贸易和以军需品出口为主的国际贸

易。国内贸易主要围绕产业链上下游开展，一方面可以较好把控相关原材料质量和价
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格，另一方面可以保障公司主要产品所需的原料供应安全，更好的满足公司产品生产

和销售的需求，提高公司在相关产业链的影响力和控制力。公司所属的新兴际华国际

贸易有限公司具有军需品出口资质，主要从事服装、鞋靴、面料、装具等产品的贸易

业务。 

（7）商务服务业务 

际华园项目是公司探索转型升级的重要发展方向之一，项目定位于商业服务、运

动休闲体验、城市郊区度假服务提供商，商业业态主要包括时尚购物、室内极限运

动、特色酒店和餐饮娱乐等。截至 2019年末，公司已经开始布局重庆、长春、西安、

扬中、咸宁、清远等 6 个际华园项目。其中，重庆际华园项目的室内运动休闲中心场

馆、室内滑雪馆正在运营；长春际华园项目一期运动中心预计在 2020年投入运营；其

他项目正处于规划建设阶段。 
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第三章  2015年、2018年公司债券募集资金使用情况 

一、际华集团股份有限公司 2015年公司债券 

本次债券募集资金在扣除发行费用后用于偿还银行贷款及补充流动资金。 

以上募集资金均已使用完毕。公司就公司债券募集资金的使用与计划一致。公司

募集资金专项账户运行规范，各次资金提取前均履行了公司财务制度规定的审批程

序。 

二、际华集团股份有限公司 2018年公司债券 

本次债券募集资金在扣除发行费用后用于支付投资者回售的“15际华 01”公司债

券款项，剩余部分用于补充流动资金。 

以上募集资金均已使用完毕。公司就公司债券募集资金的使用与计划一致。公司

募集资金专项账户运行规范，各次资金提取前均履行了公司财务制度规定的审批程

序。 
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第四章  2015年、2018年公司债券增信机制及偿债保障措施基本情况 

一、际华集团股份有限公司 2015年公司债券 

本次债券无担保及其他增信机制。 

报告期内，公司公司债券的偿债计划及其他保障措施与募集说明书中披露的内容

一致，未发生变更，且均得到有效执行。 

二、际华集团股份有限公司 2018年公司债券 

本次债券无担保及其他增信机制。 

报告期内，公司公司债券的偿债计划及其他保障措施与募集说明书中披露的内容

一致，未发生变更，且均得到有效执行。 
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第五章  债券持有人会议召开情况 

2019年度内未召开债券持有人会议。 
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第六章  2015年、2018年公司债券本息偿付情况 

一、2015年、2018年公司债券的付息日 

1、际华集团股份有限公司 2015年公司债券 

 “15际华 01”的付息日为 2016年至 2020年每年的 8月 7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）；若投资者行使回售选择权，则回售部分债

券的付息日为 2016年至 2018年每年的 8月 7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）。 

“15际华 02”的付息日为 2016年至 2022年每年的 8月 7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）；若投资者行使回售选择权，则回售部分债

券的付息日为 2016年至 2020年每年的 8月 7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）。 

“15际华 03”的付息日为 2016年至 2022年每年的 9月 15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）；若投资者行使回售选择权，则回售部分

债券的付息日为 2016年至 2020年每年的 9月 15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）。 

2、际华集团股份有限公司 2018年公司债券 

“18际华 01”的付息日为 2019年至 2023年每年的 7月 20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）；若投资者行使回售选择权，则回售部分

债券的付息日为 2019年至 2021年每年的 7月 20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）。 

 

二、本报告期实际付息情况 

1、际华集团股份有限公司 2015年公司债券 

根据发行人公告的《际华集团股份有限公司 2015 年公司债券（第一期）2019 年

付息公告》，公司于 2019年 8月 7日支付了 2018年 8月 7日至 2019年 8月 6日期间

的本次债券利息。“15 际华 01”票面利率为 4.60%，每手（面值 1,000元）派发利息

为人民币 46.00 元（含税）。“15 际华 02”票面利率为 3.98%，每手（面值 1,000

元）派发利息为人民币 39.80元（含税）。付息对象为截至 2019年 8月 6日上海证券
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交易所收市后，在中证登上海分公司登记在册的全体“15 际华 01”和“15 际华 02”

持有人。 

根据发行人公告的《际华集团股份有限公司 2015 年公司债券（第二期）2019 年

付息公告》，公司于 2019年 9月 16日支付了 2018年 9月 15日至 2019年 9月 14日期

间的本次债券利息。“15 际华 03”票面利率为 4.10%，每手（面值 1,000 元）派发利

息为人民币 41.00元（含税）。付息对象为截至 2019年 9月 12日上海证券交易所收市

后，在中证登上海分公司登记在册的全体“15际华 03”持有人。 

截至本受托管理事务报告出具之日，本次债券未出现延迟支付到期本息的情况。 

2、际华集团股份有限公司 2018年公司债券 

根据发行人公告的《际华集团股份有限公司 2018 年公司债券（第一期）（品种

一）2019年付息公告》，公司于 2019年 7月 22日支付了 2018年 7月 20日至 2019年

7月 19日期间的本次债券利息。“18际华 01”票面利率为 4.60%，每手（面值 1,000

元）派发利息为人民币 46.00元（含税）。付息对象为截至 2019年 7月 19日上海证券

交易所收市后，在中证登上海分公司登记在册的全体“18际华 01”持有人。 

截至本受托管理事务报告出具之日，本次债券未出现延迟支付到期本息的情况。 
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第七章  发行人偿债意愿和能力分析 

截至本报告出具日，“15际华 01”、“15际华 02”、“15际华 03”及“18际华

01”未出现延迟支付到期本息的情况，发行人生产经营及财务指标未出现重大不利变

化，发行人偿债意愿及偿债能力正常。 
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第八章  2015年、2018年公司债券跟踪评级情况 

根据中诚信证券评估有限公司出具的《际华集团股份有限公司 2015 年公司债券

（第一期、第二期）跟踪评级报告（2019）》（信评委函字【2019】跟踪 737 号），

中诚信证券评估有限公司通过对际华集团股份有限公司及“15 际华 01”、“15 际华

02”及“15际华 03”的信用状况进行了跟踪分析，确定：际华集团股份有限公司主体

信用等级为 AAA，评级展望稳定，“15际华 01”、“15际华 02”及“15际华 03”

的信用等级为 AAA。 

根据中诚信证券评估有限公司出具的《际华集团股份有限公司 2018 年公司债券

（第一期）（品种一）跟踪评级报告（2019）》（信评委函字【2019】跟踪 738

号），中诚信证券评估有限公司通过对际华集团股份有限公司及“18际华 01”进行了

跟踪分析，确定：际华集团股份有限公司主体信用等级为 AAA，评级展望稳定，“18

际华 01”的信用等级为 AAA。 
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第九章  受托管理人履行职责情况 

瑞银证券作为“15际华 01”、“15际华 02”、“15际华 03”及“18际华 01”

的受托管理人，于报告期内严格按照《公司债券受托管理人执业行为准则》、《募集

说明书》及《受托管理协议》等规定和约定履行了债券受托管理人各项职责。 

发行人子公司新兴际华国际贸易有限公司与张家港保税区长江国际港务有限公司

发生港口作业合同纠纷，并向武汉海事法院提起诉讼，债券受托管理人已就该情况出

具了相应的受托管理事务临时报告。具体请见发行人于 2019 年 10月 11日披露的《瑞

银证券有限责任公司关于际华集团股份有限公司 2015 年、2018 年公司债券重大事项

受托管理事务临时报告》。 
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第十章 负责处理与公司债券相关事务专人的变动情况 

截至本受托管理事务报告出具之日，发行人负责处理与公司债券相关事务的专人

未发生变动。
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第十一章 其他事项 

2019 年，发行人不存在对公司财务状况、经营成果、声誉、业务活动、未来前景

等可能产生较大影响的事项。 
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（本页无正文，为瑞银证券有限责任公司《际华集团股份有限公司 2015年、2018年

公司债券受托管理事务报告（2019年度）》盖章页） 

 

 

 

 

 

瑞银证券有限责任公司 

年    月    日 


