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安信证券股份有限公司(以下简称“安信证券”)作为“2020年四川

仁寿视高天府投资有限公司城市地下综合管廊建设专项债券”（以下

简称“20天投管廊债”或“20环天债”或“本期债券”）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)文件的有关规定出具本

报告。

为出具本报告，安信证券与眉山环天实业有限公司(以下简称“发

行人”、“公司”)进行接洽，对与出具本报告有关的事项进行了必要的

调查。安信证券未对本期债券的投资价值做出任何评价，也未对本期

债券的投资风险做出任何判断。本期债券的投资者应自行判断和承担

投资风险。
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一、发行人基本情况

公司名称：眉山环天实业有限公司1

住所：四川省眉山市仁寿县视高工业集中区

法定代表人：孟伟

注册资本：317,893.00万元

公司类型：有限责任公司（国有控股）

经营范围：国家政策范围内的项目投资、管理及资产经营；城市

基础设施建设；土地整理；企业孵化管理服务；商品批发、零售（国

家政策禁限的除外）；房屋设施出租、租赁；市政设施管理、维护；

物业管理；保洁服务；环境卫生管理；城市生活垃圾清扫运输服务；

广告设计、制作及代理发布；苗木销售；停车服务；停车场管理服务，

展览展示服务，市政公用工程设计施工，其他土木工程设计施工；互

联网零售及贸易代理；普通货物仓储服务；职业中介服务；公共关系

服务；会议服务；组织文化艺术交流活动（不含营业性演出）；汽车

租赁；酒店管理；弃土场经营；建材生产、销售；砂石生产、加工、

销售。（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）

截至 2020年末，发行人总资产 3,219,455.02万元，总负债

1,904,605.11万元，净资产 1,314,849.91万元，资产负债率 59.16%。

2020年度实现营业收入 63,700.27万元，净利润 9,144.39万元。

二、本期债券基本情况

债券全称
2020年四川仁寿视高天府投资有限公司城市地

下综合管廊建设专项债券

1 注：发行人于 2021年 4月 26日由四川仁寿视高天府投资有限公司更名为眉山环天实业有限公司。
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债券简称
银行间债券市场：20天投管廊债，2080145.IB
上海证券交易所：20环天债，152491.SH

发行人名称 眉山环天实业有限公司

债券期限

本期债券期限为 7年，同时设置本金提前偿付条

款。自债券存续期第 3年末起，逐年分别兑付债

券本金的 20%。

票面利率 5.38%
发行规模 6.3亿元

债券存量 6.3亿元

担保情况
四川省金玉融资担保有限公司为本期债券提供

全额无条件不可撤销的连带责任保证担保。

最新信用评级

评级机构：大公国际资信评估有限公司

最新评级时间：2020年 8月 10日
债项 AAA，主体 AA，评级展望为稳定

三、发行人履约情况

（一）办理上市或交易流通情况

发行人已按照《2020年四川仁寿视高天府投资有限公司城市地

下综合管廊建设专项债券募集说明书》约定，在债券发行完毕后向经

批准的证券交易场所及其他主管部门申请本期债券上市或交易流通。

“20天投管廊债”于 2020年 6月 4日在银行间债券市场上市流通，债

券代码为 2080145.IB。“20 环天债”于 2020年 6月 10日在上海证券

交易所上市流通，债券代码为 152491.SH。

（二）付息兑付情况

本期债券起息日为 2020年 6月 2日，2021年 6月 2日为首个付

息日。发行人在本期债券付息日前三个工作日已将本年度应付利息及

手续费分别足额划付至中央国债登记结算有限公司和中国证券登记

结算有限公司上海分公司指定的账户中，并于 2021年 6月 2日按时
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支付本期债券 2020年 6月 2日至 2021年 6月 1日期间的利息。发行

人已按时付息，不存在应付本息未付的情况。

（三）募集资金使用情况

本期债券募集资金 63,000.00万元，其中 37,800.00万元用于天府

大道仁寿视高段地下综合管廊工程项目，25,200.00万元用于补充公

司营运资金。

截至本报告报出日，本期债券募集资金已基本使用完毕。本期债

券募集资金总额 63,000.00万元，除去本期债券承销费，募集资金净

额 62,073.90万元，其中支付募投项目工程款项 37,819.80万元，支付

发行人运营资金 24,273.90万元。

具体情况如下：

募集资金使用情况

单位：万元

债券简称 募集资金净额 已使用金额 监管账户余额

20天投管廊债 62,073.90 62,093.70 0.2

注：已使用债券资金额度与监管账户余额之和大于募集资金总额，是因为期间监管账户

结息。

（四）账户及资金监管情况

根据《2017年四川仁寿视高天府投资有限公司公司债券募集资

金账户及偿债账户监管协议》的约定，浙商银行股份有限公司成都分

行接受发行人委托，作为本期债券募集资金及募集资金专户、偿债资

金专户的监管人。发行人严格按照本期债券《募集说明书》的约定使

用和管理募集资金及偿债资金，并在浙商银行股份有限公司成都分行
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为本期债券开设了募集资金专户及偿债资金专户。本期债券募集资金

的使用用途与募集说明书的相关承诺一致，未用于弥补亏损、非生产

性支出、房地产买卖、股票买卖等高风险投资和公司其他项目投资，

募集资金监管账户运作规范。

（五）发行人信息披露情况

报告期内，发行人与本期债券相关的信息在中国债券信息网

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

已披露的相关文件及时间如下：

1、发行人于 2020年 8月 11日在中国债券信息网、上海证券交

易所网站披露《四川仁寿视高天府投资有限公司主体与相关债项 2020

年度跟踪评级报告》；

2、发行人于 2020年 8月 28日在中国债券信息网、上海证券交

易所网站披露《四川仁寿视高天府投资有限公司公司债券半年度报告

（2020年）》、《四川仁寿视高天府投资有限公司公司债券半年度

报告摘要（2020年）》、《四川仁寿视高天府投资有限公司 2020年

半年度报表（含担保人报表）》；

3、发行人于 2020年 11月 27日在中国债券信息网、上海证券交

易所网站披露《关于四川仁寿视高天府投资有限公司董事、监事、高

级管理人员及法定代表人变动的公告》；

4、发行人于 2020年 12月 17日在中国债券信息网、上海证券交

易所网站披露《关于四川仁寿视高天府投资有限公司入股四川银行股

份有限公司的公告》；
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5、发行人于 2020年 12月 17日在中国债券信息网、上海证券交

易所网站披露《关于四川仁寿视高天府投资有限公司吸收合并天府新

区仁寿视高城市公共资源管理有限公司的公告》；

6、发行人于 2021年 4月 28日在上海证券交易所网站，于 2021

年 5月 17日在中国债券信息网披露《四川仁寿视高天府投资有限公

司关于公司名称变更及债务承继的公告》，中国债券信息网披露日期

晚于上海证券交易所披露日期系需完成中债登债务承继前置手续所

致；

7、发行人于 2021年 4月 29日在中国债券信息网、上海证券交

易所网站披露《眉山环天实业有限公司公司债券 2020年年度报告》、

《眉山环天实业有限公司公司债券 2020年年度报告摘要》、《眉山

环天实业有限公司公司债券 2020年年度财务报告及附注(含担保人财

务报告)》；

8、发行人于 2021年 5月 24日在中国债券信息网、上海证券交

易所网站披露《2020年四川仁寿视高天府投资有限公司城市地下综

合管廊建设专项债券 2021年付息公告》；

四、发行人偿债能力分析

亚太（集团）会计师事务所（特殊普通合伙）对发行人 2020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

会审字（2021）第 01520044号）。以下所引用的财务数据均引自上

述审计报告，且均为合并口径。

发行人 2019-2020年合并报表主要财务数据和财务指标如下：
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主要财务数据和财务指标

单位：万元

序号 项目 2020年末/年度 2019年末/年度

1 总资产 3,219,455.02 929,380.42

2 总负债 1,904,605.11 526,789.46

3 净资产 1,314,849.91 402,590.96

4 归属母公司股东的净资

产
1,314,849.91 402,590.96

5 资产负债率（%） 59.16% 56.68%

6 扣除商誉及无形资产后

的资产负债率（%）
69.30% 57.48%

7 流动比率 1.04 3.70

8 速动比率 0.16 0.95

9 期末现金及现金等价物

余额
72,241.06 51,811.24

10 营业收入 63,700.27 51,370.89

11 营业成本 50,238.60 42,765.50

12 利润总额 12,706.12 9,928.08

13 净利润 9,144.39 8,782.36

14 扣除非经常性损益后净

利润
9,042.22 8,382.47

15 归属母公司股东的净利

润
9,144.39 8,782.36

16 息税折旧摊销前利润

（EBITDA） 15,636.78 12,338.60

17 经营活动产生的现金流

净额
-15,232.17 -82,067.02

18 投资活动产生的现金流

净额
-1,122,493.46 -135,779.21

19 筹资活动产生的现金流

净额
1,158,155.44 198,510.25

20 应收账款周转率 0.64 0.49

21 存货周转率 0.05 0.08

22 EBITDA全部债务比 0.04 0.04

23 利息保障倍数 0.68 0.56
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24 现金利息保障倍数 -0.73 -3.93

25 EBITDA利息倍数 0.75 0.59

26 贷款偿还率（%） 100% 100%

27 利息偿付率（%） 100% 100%

简要合并资产负债表

单位：万元

序号 项目 2020年末 2019年末

1 流动资产 1,432,789.76 896,383.02

2 非流动资产 1,786,665.26 32,997.39

3 资产总计 3,219,455.02 929,380.42

4 流动负债 1,381,371.79 242,489.66

5 非流动负债 523,233.33 284,299.80

6 一年内到期的非流动负债 40,206.06 55,050.00

7 负债合计 1,904,605.11 526,789.46

8 归属于母公司所有者权益 1,314,849.91 402,590.96

9 所有者权益合计 1,314,849.91 402,590.96

10 负债和所有者权益合计 3,219,455.02 929,380.42

简要合并利润表

单位：万元

序号 项目 2020年度 2019年度

1 营业收入 63,700.27 51,370.89

2 营业成本 50,238.60 42,765.50

3 利润总额 12,706.12 9,928.08

4 净利润 9,144.39 8,782.36

5 归属于母公司所有者的

净利润
9,144.39 8,782.36

6 少数股东损益 - -

简要合并现金流量表

单位：万元

序号 项目 2020年度 2019年度
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1 经营活动产生的现金流净额 -15,232.17 -82,067.02

2 投资活动产生的现金流净额 -1,122,493.46 -135,779.21

3 筹资活动产生的现金流净额 1,158,155.44 198,510.25

4 现金及现金等价物净增加额 20,429.82 -19,335.98

（一）发行人偿债能力财务指标情况

发行人近两年主要偿债能力指标

单位：万元

序号 项目 2020年末/年度 2019年末/年度

1 流动比率 1.04 3.70
2 速动比率 0.16 0.95
3 资产负债率（%） 59.16 56.68
4 EBITDA（万元） 15,636.78 12,338.60
5 EBITDA利息保障倍数 0.75 0.59
6 贷款偿还率 100% 100%
7 利息偿付率 100% 100%

注：1、流动比率=流动资产/流动负债

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

4、EBITDA =利润总额+计入财务费用的利息支出+折旧+摊销

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

息支出）

6、贷款偿还率=实际贷款偿还额/应偿还贷款额

2020年 4月 10日，眉山天府新区投资集团有限公司将持有眉山

环天发展有限公司的 67.86%股权，天府新区彭山工业投资有限公司

将持有眉山环天发展有限公司的 32.14%股权无偿划转给发行人。眉

山环天发展有限公司主营业务包括安置房修建、商品房开发等。截至

2020年末，眉山环天发展有限公司总资产 1,482,900.62万元，净资产

268,190.96万元，资产负债率 81.91%；2020年度实现营业收入 0万

元，净利润-1,663.63万元。
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从短期偿债能力看，发行人 2019年、2020年流动比率分别为 3.70

和 1.04，速动比率分别为 0.95和 0.16，发行人 2020年流动比率和速

动比率分别较 2019年减少 71.89%和 83.16%，主要系本年度眉山环天

发展有限公司纳入合并范围，导致应付账款、预收款项、其他应付款

等流动负债科目大幅度增长所致。发行人 2019年、2020年 EBITDA

分别为 12,338.60万元和 15,636.78万元，EBITDA利息保障倍数分别

为 0.59和 0.75。发行人 2020年 EBITDA和 EBITDA利息保障倍数分

别较 2019年增长 26.73%和 27.12%。

从长期偿债能力来看，发行人 2019年末、2020年末总资产分别

为 929,380.42万元和 3,219,455.02万元，2020年末总资产较 2019年

末增加 246.41%，主要是本年度眉山环天发展有限公司纳入合并范

围，使存货和固定资产等大幅升高所致。发行人 2019年末、2020年

末总负债分别为 526,789.46万元和 1,904,605.11万元，2020年末总负

债较 2019 年末增加 261.55%，主要是本年度眉山环天发展有限公司

纳入合并范围，导致负债总额大幅升高所致。发行人 2019年末、2020

年末资产负债率分别为 56.68%和 59.16%，保持行业一般水平。发行

人资产负债结构合理，发行人将注重优化债务结构，提升自身偿债能

力。

总体来看，发行人近年来业务规模不断提升，需要合理的对外融

资来保障公司正常运营所需的流动资金及优化债务结构，未来随着发

行人代建项目逐渐竣工验收，项目投资资金将逐步回流。发行人近年
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借款偿还率为 100%，无不良信用记录，具有较好的持续融资能力和

偿债能力。

（二）发行人盈利能力情况

发行人近两年的主要盈利能力指标

单位：万元

序号 项目 2020年度 2019年度

1 营业收入 63,700.27 51,370.89

2 营业成本 50,238.60 42,765.50

3 财务费用 1,453.92 1,209.01

4 营业利润 12,711.96 10,020.27

5 利润总额 12,706.12 9,928.08

6 净利润 9,144.39 8,782.36

7 净资产收益率 1.06% 2.24%

8 总资产收益率 0.44% 1.08%

注：1、总资产收益率=净利润/总资产平均额

2、净资产收益率=净利润/所有者权益平均额

2019 年、2020 年发行人营业收入分别为 51,370.89 万元和

63,700.27万元，2020年营业收入较 2019年上升，主要是 2020年内

新增沙石、弃土收入和汽车租赁收入所致。2019年、2020年发行人

营业利润分别为 10,020.27 万元和 12,711.96万元，2020 年营业利润

较 2019 年增加 26.86%，主要是发行人 2020年度新增多项业务故营

业利润上升。2019年、2020年发行人总资产收益率分别为 1.08%和

0.44%，净资产收益率分别为 2.24%和 1.06%，2020年总资产收益率、

净资产收益率较 2019年分别下降 59.25%和 52.68%，主要是发行人将

眉山环天发展有限公司纳入合并范围，总资产、所有者权益大幅增加

所致。
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发行人营业收入主要来源于基础设施建设收入，该业务板块有前

期投入大，回款速度慢，且建设时间具有一定周期性，故发行人主营

业务收入具有一定的波动性。但发行人作为天府新区眉山片区基础设

施建设重要平台，发行人拥有长期且稳定的收入来源。同时，在眉山

市人民政府的大力支持下，发行人近年来的业务发展趋势较为良好。

（三）发行人现金流量情况

发行人近两年的现金流量情况

单位：万元

序号 项目 2020年度 2019年度

1 经营活动现金流入合计 189,874.58 100,627.20

2 经营活动现金流出合计 205,106.75 182,694.22

3 经营活动产生的现金流量净额 -15,232.17 -82,067.02

4 投资活动现金流入合计 27,293.23 25,514.65

5 投资活动现金流出合计 1,149,786.69 161,293.86

6 投资活动产生的现金流量净额 -1,122,493.46 -135,779.21

7 筹资活动现金流入合计 1,269,182.89 374,982.42

8 筹资活动现金流出合计 111,027.44 176,472.17

9 筹资活动产生的现金流量净额 1,158,155.44 198,510.25

10 期末现金及现金等价物余额 72,241.06 51,811.24

发行人 2019年度、2020年度经营活动产生的现金流量净额分别

为-82,067.02万元和-15,232.17万元，2020年度经营活动产生的现金

流量净额较 2019年度增加 66,834.85万元，主要是本年度销售商品、

提供劳务收到的现金增加所致。发行人 2019年度、2020年度投资活

动产生的现金流量净额分别为-135,779.21万元和-1,122,493.46万元，

连续两年净流出，且 2020年度投资活动产生的现金净流出较 2019年

增加 986,714.25万元，主要是本年度购建固定资产、无形资产和其他
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长期资产支付的现金和投资支付的现金大幅度增加所致。发行人 2019

年度、2020 年度的筹资活动产生的现金流量净额分别为 198,510.25

万元和 1,158,155.44万元，2020年度筹资活动产生的现金流量净额较

2019 年增加 959,645.19万元，主要是本年度收到其他与筹资活动有

关的现金大幅度增加所致。发行人 2019年度、2020年度期末现金及

现金等价物余额分别为 51,811.24万元和 72,241.06万元，2020 年末

现金及现金等价物余额较 2019年末增加 20,429.82万元，主要是发行

人筹资活动现金流量净额大幅增多所致。

（四）发行人重大事项情况

报告期内，发行人不存在对其产生重大不利影响的重大诉讼、仲

裁或受到重大行政处罚的事项；控股股东、实际控制人及其董监高不

存在被司法机关调查、被采取强制措施或被列为失信被执行人等事

项；不存在负面舆情。

五、担保人相关情况

（一）担保人基本情况

担保人名称：四川省金玉融资担保有限公司

最新评级：2021年 5月 19日，主体评级 AAA

评级机构：中证鹏元资信评估股份有限公司

（二）担保人财务情况

担保人 2020年的合并财务报表由四川华信（集团）会计师事务

所（特殊普通合伙）审计，该会计师事务所出具了标准无保留意见的

审计报告（川华信审(2021)审字第 0206-007号）。以下所引用的财务

数据，非经特别说明，均引自该审计报告。投资者在阅读以下财务信
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息时，应当参照担保人 2020年度完整的经审计的财务报告及其附注。

担保人主要财务数据

单位：万元

项目 2020年末/度 2019年末/度

资产总计 598,479.67 571,339.29

股东权益合计 523,285.49 521,126.57

资产负债率 12.56% 8.79%

营业收入 20,516.80 14,068.84

营业利润 22,217.11 19,506.29

利润总额 22,213.05 19,505.69

净利润 20,840.03 14,636.27

经营活动产生的现金流量净额 23,651.31 8,657.32

六、发行人存续债券情况

截至本报告出具日，发行人存续期债券共有三只，具体情况如下：

债券简称 债券代码 发行日期 起息日 到期日期

当前

余额

(亿)

票面

利率

（%）

发行

期限

（年）

债券

类别

20环天小微

债 01/20环微

01

2080419.IB/
139461.SH 2020-12-25 2020-12-29 2024-12-29 4.00 6.50 3+1

一般

企业

债

20仁寿视高

PPN001 032000736.IB 2020-08-25 2020-08-27 2025-08-27 6.00 5.50 3+2 定向

工具

20天投管廊

债/20环天债

2080145.IB/
152491.SH 2020-05-29 2020-06-02 2027-06-02 6.30 5.38 7

一般

企业

债

特此公告。

（以下无正文）
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