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重要声明 

海通证券股份有限公司（以下简称“海通证券”）编制本报告的内容及信

息均来源于中广核风电有限公司（以下简称“发行人”、“公司”或“中广核

风电”）对外公布的《中广核风电有限公司公司 2019年年度报告》等相关公开

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。 

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海通证券所作的

承诺或声明。
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第一章 公司债券概况 

一、核准文件和核准规模 

2018年9月11日，经中国证券监督管理委员会证监许可[2018]1465号文核准，

中广核风电有限公司获准发行不超过人民币30亿元可续期公司债券。 

二、发行主体名称 

中文名称：中广核风电有限公司 

英文名称：CGN Wind Energy Limited 

三、公司债券的主要条款 

（一）18 风电 Y1、18 风电 Y2 

1、债券名称：中广核风电有限公司公开发行 2018 年可续期公司债券(第一

期)。 

2、债券简称及代码：品种一债券简称“18 风电 Y1”、债券代码

“136953.SH”；品种二债券简称“18风电 Y2”、债券代码“136954.SH”。 

3、发行规模：合计人民币10亿元，其中品种一（3+N）7亿元，品种二（5+N）

3亿元。 

4、票面金额及发行价格：本期债券面值100元，按面值平价发行。 

5、债券期限：本期债券分为两个品种，品种一以每3个计息年度为一个周期

（“重新定价周期”），在每3个计息年度（即每个重新定价周期）末附发行人

续期选择权。本期债券品种二以每5个计息年度为一个周期（“重新定价周期”），

在每5个计息年度（即每个重新定价周期）末附发行人续期选择权。 

6、债券利率：品种一（3+N）4.90%，品种二（5+N）5.30%。 

7、还本付息方式：在发行人不行使递延支付利息选择权及续期选择权的情
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况下，每年付息一次，到期一次还本。 

8、付息日：在不行使递延利息支付选择权的情况下，本期债券品种一的付

息日为2019年至2021年间每年的10月15日，如遇法定节假日或休息日延至其后的

第1个交易日，顺延期间不另计息。本期债券品种二的付息日为2019年至2023年

间每年的10月15日，如遇法定节假日或休息日延至其后的第1个交易日，顺延期

间不另计息。若发行人行使续期选择权，则本期债券的期限自该计息年度付息日

起延长一个“重新定价周期”（即品种一延长3年，品种二延长5年），付息日为

重新定价周期每年的10月15日。若发行人行使递延支付利息权，付息日以发行人

公告的《递延支付利息公告》为准。 

9、兑付日：若在本期债券的某一续期选择权行权年度，发行人选择全额兑

付本期债券，则该计息年度的付息日即为本期债券的兑付日（如遇法定节假日或

休息日，则顺延至其后的第1个工作日，顺延期间付息款项不另计息）。 

10、担保方式：本次发行的公司债券无担保。 

11、发行时信用级别：经联合信用评级有限公司综合评定，发行人的主体信

用等级为AAA，本期债券的信用等级为AAA。 

12、最新跟踪信用级别及评级机构：联合信用评级有限公司于2020年6月19

日公布了《中广核风电有限公司公司债券2020年跟踪评级报告》及《信用等级通

知书》（联合[2020]1757号），经联合信用评级综合评定，维持发行人的主体信

用等级为AAA，维持本期债券的信用等级为AAA，评级展望为稳定。 

13、债券受托管理人：海通证券股份有限公司。 

14、登记机构：中国证券登记结算有限责任公司上海分公司。 

（二）19 风电 Y1、19 风电 Y2 

1、债券名称：中广核风电有限公司公开发行 2019 年可续期公司债券(第一

期)。 

2、债券简称及代码：品种一债券简称“19 风电 Y1”、债券代码
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“155916.SH”；品种二债券简称“19风电 Y2”、债券代码“ 155917.SH”。 

3、发行规模：合计人民币20亿元，其中品种一（3+N）13亿元，品种二（5+N）

7亿元。 

4、票面金额及发行价格：本期债券面值100元，按面值平价发行。 

5、债券期限：本期债券分为两个品种，品种一以每3个计息年度为一个周期

（“重新定价周期”），在每3个计息年度（即每个重新定价周期）末附发行人

续期选择权。本期债券品种二以每5个计息年度为一个周期（“重新定价周期”），

在每5个计息年度（即每个重新定价周期）末附发行人续期选择权。 

6、债券利率：品种一（3+N）4.24%，品种二（5+N）4.69%。 

7、还本付息方式：在发行人不行使递延支付利息选择权及续期选择权的情

况下，每年付息一次，到期一次还本。 

8、付息日：在不行使递延利息支付选择权的情况下，本期债券品种一的付

息日为2020年至2023年间每年的6月14日，如遇法定节假日或休息日延至其后的

第1个交易日，顺延期间不另计息。本期债券品种二的付息日为2020年至2024年

间每年的6月14日，如遇法定节假日或休息日延至其后的第1个交易日，顺延期间

不另计息。若发行人行使续期选择权，则本期债券的期限自该计息年度付息日起

延长一个“重新定价周期”（即品种一延长3年，品种二延长5年），付息日为重

新定价周期每年的6月14日。若发行人行使递延支付利息权，付息日以发行人公

告的《递延支付利息公告》为准。 

9、兑付日：若在本期债券的某一续期选择权行权年度，发行人选择全额兑

付本期债券，则该计息年度的付息日即为本期债券的兑付日（如遇法定节假日或

休息日，则顺延至其后的第1个工作日，顺延期间付息款项不另计息）。 

10、担保方式：本次发行的公司债券无担保。 

11、发行时信用级别：经联合信用评级有限公司综合评定，发行人的主体信

用等级为AAA，本期债券的信用等级为AAA。 
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12、最新跟踪信用级别及评级机构：联合信用评级有限公司于 2020 年 6 月

19日公布了《中广核风电有限公司公司债券 2020年跟踪评级报告》及《信用等

级通知书》（联合[2020]1757号），经联合信用评级综合评定，维持发行人的主体

信用等级为 AAA，维持本期债券的信用等级为 AAA，评级展望为稳定。 

13、债券受托管理人：海通证券股份有限公司。 

14、登记机构：中国证券登记结算有限责任公司上海分公司。 
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第二章 发行人2019年度经营和财务状况 

一、发行人基本情况 

发行人名称 ： 中广核风电有限公司 

英文名称 ： CGN Wind Energy Limited 

注册资本 ： 14,423,539,538.68元 

注册地址 ： 北京市丰台区南四环西路 188号 12区 2号楼 

法定代表人 ： 李亦伦 

成立日期 ： 2010年 5月 25日    

联系电话 ： 010-83622452 

互联网址 ： www.cgnwp.com.cn 

电子邮箱 ： liu-chao@cgnpc.com.cn 

经营范围 ： 风力发电项目的投资、开发、建设、管理；风电产品、

设备及零部件的销售；提供风电项目的咨询服务；技术

咨询、技术服务、技术转让。（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、发行人 2019 年度经营情况 

发行人主营业务板块为外销电力板块，具体为风力发电相关业务，包括前

期对风力发电产的投资建设、运营维护；后期风电产品的销售等。发行人在国内

风力资源丰富的地区建立风场，利用风力发电机将风能转化为电能，最后将电能

输送到公共电网上，销售电价按照当地上网电价进行结算。 

公司主营业务非常突出，截止 2019 年末实现营业总收入 1,165,276.75 万

元，其中电力业务收入 1,154,834.00 万元，占比 99.10%，电力销售毛利率为

53.36%，近几年公司营业毛利率均维持较高水平。公司风电装机容量高速增长，
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风电站选址战略不断调整优化，主营业务收入明显增长，主要原因是公司合理布

局，装机容量高速增长，促进了公司收入的快速增长。 

截至 2019 年 12 月末，发行人在全国设立了多家分公司及项目公司，主要

包括中广核风力发电有限公司、中广核楚雄牟定风力发电有限公司、中广核如东

海上风力发电有限公司、中广核湖北大悟风力发电有限公司、中广核贵州龙里风

力发电有限公司、吉林中广核风力发电有限公司等。公司各运营主体经营范围主

要是：风力发电项目开发、建设、运营、维护，风力发电技术咨询和服务；并均

取得发电类电力业务许可证。发行人近三年销售收入持续增长，主要原因为公司

吸取了限电对公司利润影响的教训，调整装机布局，战略发展实现从北向南的转

移，尽管 2016 年受小风年影响，但整体呈回升态势；同时公司项目开发力度加

大，新投运项目增加使得装机容量上升。 

公司经营区域较广，涉及 25个省市，主要分布在内蒙古、新疆、云南和贵

州等地，现正逐步向东部及南部不限电地区转移，如山东、广东等地，其装机在

地区风电总装机均占有一定份额区域地位较为重要。 

公司装机大部分分布在风力资源的丰富地区，虽然在限电地区装机占比较

高，但公司发电利用率仍高于全国平均水平，在风电类企业中处于较好水平；未

来公司装机分布将逐渐向不限电地区转移，发电效率或将进一步提升。公司风电

装机分布区域广泛（表 5-13），主要分布在内蒙古、新疆、湖北、贵州及云南等

地，其中内蒙古地区装机占比 11.82%，新疆地区装机占比 8.47%，湖北地区装机

占比 8.82%，贵州地区装机占比 7.21%，云南地区装机占比 6.56%，以上地区风

力资源丰富，特别是内蒙古地区，是国内风电装机的集中地。我国北方地区受输

电通道能力不足及系统调峰（调频）能力不足等技术原因，会出现风电场的风机

空转的现象，即所谓的弃风限电。虽然以上地区弃风现象较为严重，但弃风现象

并不增加公司运营成本，只是影响企业经营收入。 

目前公司积极抢占不限电地区的风力资源，在公司获得的风电场址资源中，

不限电地区的资源占比有所提升。未来公司将加大对不限电地区的风电投资，根

据公司规划，公司除已开工限电地区项目外，剩余投资项目全部集中于非限电地
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区，经营区域逐步转向东部沿海及南方地区，如山东、山西、安徽、浙江、云南

等地，在役 1,170.54万千瓦装机中，约 2/3为非限电地区装机。 

三、发行人 2019 年度财务状况 

根据发行人2019年年度报告，截止2019年12月31日，发行人总资产为

10,271,531.27万元，较上年同期增长19.17%；所有者权益合计2,984,727.57万

元，较上年同期增长24.35%。2019年度，发行人实现营业收入1,165,276.75万元，

较上年同期增长18.16%；实现归属于母公司股东的净利润255,274.47万元，较上

年同期增长18.06%。 

1、发行人盈利能力 

2019年度，发行人合并利润表主要数据如下： 

单位：人民币万元 

项目 2019年度 2018年度 同比变动 

营业收入 1,165,276.75 986,207.20 18.16% 

营业成本 543,343.14 468,318.60 16.02% 

销售费用 - 74.68 - 

管理费用 47,305.11 27,515.75 71.92% 

财务费用 236,274.17 227,826.38 3.71% 

投资收益 1,137.48 1,270.11 -10.44% 

营业利润 333,911.89 267,498.64 24.83% 

营业外收入 4,311.76 1,792.10 140.60% 

利润总额 313,904.71 251,461.49 24.83% 

净利润 267,288.19 224,081.61 19.28% 

 

2019 年度，发行人营业收入为 1,165,276.75 万元，较 2018 年增长

179,069.55 万元，增幅为 18.16%。发行人近年来营业收入保持强劲增长，主要

原因是公司运营规模扩大，售电量增加。 

2、发行人资产负债状况 
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2019年末，发行人合并资产负债表主要数据如下： 

单位：人民币万元 

项目 2019年12月31日 2018年12月31日 同比变动 

资产总额 10,271,531.27 8,619,459.06 19.17% 

负债总额 7,286,803.71 6,219,266.07 17.17% 

归属于母公司股东的权益 2,630,656.39 2,180,718.49 20.63% 

所有者权益总额 2,984,727.57 2,400,192.99 24.35% 

2019年末，发行人资产总额为人民币10,271,531.27万元，同比增19.17%，

发行人近年来总资产稳步增长，主要是因为近年陆续投入新建风电场项目，使得

固定资产持续增加所致。发行人近三年流动资产和非流动资产占总资产比重均较

为稳定，其中固定资产占比较大符合电力行业特点。 

2019 年末，发行人负债总额为 7,286,803.71 万元，同比增加 17.17%。发

行人负债规模维持在较高水平，主要原因为发行人近年来固定资产投资规模较大，

负债规模不断增长，融资结构以长期借款及债券为主。 

3、发行人现金流量状况 

2019年度，发行人合并现金流量表主要数据如下： 

单位：人民币万元 

项目 2019年度 2018 年度 同比变动 

经营活动产生的现金流量净额 698,562.43 739,109.86 -5.49% 

投资活动产生的现金流量净额 -1,437,428.89 -1,153,579.67 24.61% 

筹资活动产生的现金流量净额 1,060,755.18 471,773.73 124.84% 

现金及现金等价物净增加额 321,950.47 57,152.44 463.32% 

发行人2019年经营活动产生的现金净流量为698,562.43万元，同比减少

5.49%;投资活动产生的现金净流量为-1,437,428.89万元，净流出同比增长；筹

资活动产生的现金净流量为1,060,755.18万元，同比增长124.84%。 

四、发行人偿债意愿和能力分析 

截至本报告出具之日，发行人发行的各类债券及债务融资工具均未出现延
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迟支付到期利息及本金的情况，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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第三章 发行人募集资金使用及专项账户运作情况 

一、募集说明书中约定的募集资金使用计划 

（一）18 风电 Y1、18 风电 Y2 

发行人经中国证监会“证监许可[2018]1465号文”批准，于 2018年 10月

10日公开发行人民币 10亿元的可续期公司债券。本期债券募集资金总额扣除承

销费用后的募集资金净额已按约定汇入发行人指定的银行账户。 

根据发行人 2018年 10月 9日公告的《中广核风电有限公司公开发行 2018

年可续期公司债券（第一期）募集说明书》相关约定，本期债券募集资金拟用于

偿还公司债务。 

（二）19 风电 Y1、19 风电 Y2 

发行人经中国证监会“证监许可[2018]1465 号文”批准，于 2019 年 6 月

11日公开发行人民币 20亿元的可续期公司债券。本期债券募集资金总额扣除承

销费用后的募集资金净额已按约定汇入发行人指定的银行账户。 

根据发行人 2019年 6月 10日公告的《中广核风电有限公司公开发行 2019

年可续期公司债券（第一期）募集说明书》相关约定，本期债券募集资金拟用于

偿还公司债务。 

二、公司债券募集资金实际使用情况及专项账户运作情况 

（一）18 风电 Y1、18 风电 Y2 

截至 2018 年末，18 风电 Y1、18 风电 Y2 的募集资金已全部使用完毕，本

报告期不涉及募集资金的使用情况。 

（二）19 风电 Y1、19 风电 Y2 

根据发行人于 2020 年 4 月 30 日对外披露的 2019 年年度报告的相关内容，
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本期债券募集资金已全部用于偿还到期债务。 
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第四章 公司债券增信措施的有效性及偿债保障措施的执行

情况 

一、公司债券增信措施的有效性 

18风电Y1、18风电Y2、19风电Y1及19风电Y2，均不涉及增信措施。 

二、偿债保障措施的执行情况 

截至 2019 年 12 月 31 日，18 风电 Y1、18 风电 Y2、19 风电 Y1 及 19 风电

Y2 偿债计划及其他保障措施未发生变更，在报告期内按照募集说明书相关约定

执行正常。 
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第五章 公司债券本息偿付情况 

（一）18 风电 Y1、18 风电 Y2 

本期债券 3+N年期品种的付息日为 2019年至 2021年每年的 10月 15日，

前述日期如遇法定节假日或休息日，则兑付顺延至下一个交易日，顺延期间不

另计息；本期债券 5+N年期品种的付息日为 2019年至 2023年每年的 10月 15

日，前述日期如遇法定节假日或休息日，则兑付顺延至下一个交易日，顺延期

间不另计息。 

根据 2019年 10月 8日公告的《中广核风电有限公司公开发行 2018年可续

期公司债券（第一期）2019年付息公告》，发行人已于 2019年 10月 15日支付

了本期债券自 2018年 10月 15日至 2019年 10月 14日期间的利息。 

截至本报告出具之日，本期债券未出现延迟支付到期利息的情况。 

截至本报告出具之日，公司可续期公司债券不存在续期情况、利率跳升情况、

利息递延情况、强制付息情况等事项。根据《企业会计准则第 22 号——金融工

具确认和计量》（财政部令第 33号）、根据《企业会计准则第 37号——金融工具

列报》（财会[2014]23号）和《关于印发<金融负债与权益工具的区分及相关会计

处理规定>的通知》（财会[2014]13号），公司将“中广核风电有限公司公开发行

2018年可续期公司债券”分类为权益工具。 

（二）19 风电 Y1、19 风电 Y2 

本期债券 3+N年期品种的付息日为 2020年至 2022年每年的 6月 14日，前

述日期如遇法定节假日或休息日，则兑付顺延至下一个交易日，顺延期间不另

计息；本期债券 5+N年期品种的付息日为 2020年至 2024年每年的 6月 14日，

前述日期如遇法定节假日或休息日，则兑付顺延至下一个交易日，顺延期间不

另计息。 
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根据 2020年 6月 8日公告的《中广核风电有限公司公开发行 2019年可续

期公司债券（第一期）2020年付息公告》，发行人已于 2020年 6月 15日支付

了本期债券自 2019年 6月 14日至 2020年 6月 13日期间的利息。 

截至本报告出具之日，本期债券未出现延迟支付到期利息的情况。 

截至本报告出具之日，公司可续期公司债券不存在续期情况、利率跳升情况、

利息递延情况、强制付息情况等事项。根据《企业会计准则第 22 号——金融工

具确认和计量》（财政部令第 33号）、根据《企业会计准则第 37号——金融工具

列报》（财会[2014]23号）和《关于印发<金融负债与权益工具的区分及相关会计

处理规定>的通知》（财会[2014]13号），公司将“中广核风电有限公司公开发行

2019年可续期公司债券”分类为权益工具。 
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第六章 债券持有人会议召开情况 

本报告期内，18 风电 Y1、18 风电 Y2、19 风电 Y1 及 19 风电 Y2 及发行人

未出现触发持有人会议的事项。 
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第七章 公司债券跟踪评级情况 

（一）18 风电 Y1、18 风电 Y2 

“18 风电 Y1”及“18 风电 Y2”的信用评级机构为联合信用评级有限公司

（以下简称“联合评级”）。联合评级于 2018 年完成了对本期债券的初次评级。

根据《中广核风电有限公司公开发行 2018 年可续期公司债券信用评级报告》及

《信用等级公告》（联合[2018]1471号），经联合评级综合评定，发行人的主体信

用等级为 AAA，本期债券的信用等级为 AAA。 

根据中国证监会相关规定、评级行业惯例以及联合评级的评级制度相关规

定，自首次评级报告出具之日（以评级报告上注明日期为准）起，联合评级将在

本期债券信用级别有效期内或者本期债券存续期内，持续关注本期债券发行人外

部经营环境变化、经营或财务状况变化以及本期债券偿债保障情况等因素，以对

本期债券的信用风险进行持续跟踪。跟踪评级包括定期和不定期跟踪评级。 

在跟踪评级期限内，联合评级将于发行主体年度报告公布后两个月内完成

该年度的定期跟踪评级，并发布定期跟踪评级结果及报告；在此期限内，如发行

主体发生可能影响本期债券信用级别的重大事件，应及时通知联合评级，并提供

相关资料，联合评级将就该事项进行调研、分析并发布不定期跟踪评级结果。 

联合信用评级有限公司于 2020年 6月 19日公布了《中广核风电有限公司公

司债券 2020年跟踪评级报告》及《信用等级通知书》（联合[2020]1757号），经

联合信用评级综合评定，维持发行人的主体信用等级为 AAA，维持本期债券的信

用等级为 AAA，评级展望为稳定。 

（二）19 风电 Y1、19 风电 Y2 

“19 风电 Y1”及“19 风电 Y2”的信用评级机构为联合信用评级有限公司

（以下简称“联合评级”）。联合评级于 2019 年完成了对本期债券的初次评级。

根据《中广核风电有限公司公开发行 2019 年可续期公司债券（第一期）信用评

级报告》及《信用等级公告》（联合[2019]868号），经联合评级综合评定，发行
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人的主体信用等级为 AAA，本期债券的信用等级为 AAA。 

根据中国证监会相关规定、评级行业惯例以及联合评级的评级制度相关规

定，自首次评级报告出具之日（以评级报告上注明日期为准）起，联合评级将在

本期债券信用级别有效期内或者本期债券存续期内，持续关注本期债券发行人外

部经营环境变化、经营或财务状况变化以及本期债券偿债保障情况等因素，以对

本期债券的信用风险进行持续跟踪。跟踪评级包括定期和不定期跟踪评级。 

在跟踪评级期限内，联合评级将于发行主体年度报告公布后两个月内完成

该年度的定期跟踪评级，并发布定期跟踪评级结果及报告；在此期限内，如发行

主体发生可能影响本期债券信用级别的重大事件，应及时通知联合评级，并提供

相关资料，联合评级将就该事项进行调研、分析并发布不定期跟踪评级结果。 

联合信用评级有限公司于2020年6月19日公布了《中广核风电有限公司公司

债券2020年跟踪评级报告》及《信用等级通知书》（联合[2020]1757号），经联合

信用评级综合评定，维持发行人的主体信用等级为AAA，维持本期债券的信用等

级为AAA，评级展望为稳定。 
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第八章 负责处理与公司债券相关事务专人的变动情况 

报告期内，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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第九章 受托管理人职责履行情况 

报告期内，海通证券根据《公司债券受托管理人执业行为准则》等有关规

定和公司债券《受托管理协议》等约定，通过舆情监测、业务提示及现场回访

等方式对企业有关情况进行了跟进和督导，履行了受托管理工作职责。 
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第十章 其他情况 

无。  
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