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重要声明 

安信证券股份有限公司（以下简称“安信证券”）作为 2023 年安徽平天湖

投资控股集团有限公司公司债券（以下简称“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）、《公司信用类债券信息披露管理办法》、《公司

债券受托管理人执业行为准则》等有关规定出具本报告。 

本报告的内容及信息均来源于安徽平天湖投资控股集团有限公司（以下简称

“发行人”）对外公布的《安徽平天湖投资控股集团有限公司审计报告》（亚会

审字（2023 第 01110285 号）、《安徽平天湖投资控股集团有限公司公司债券年

度报告（2022 年）》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。安信证券对发行人年度履约能力和偿债能力的分析，

均不表明其对本期债券的投资价值或投资者的收益作出实质性判断或者保证。 

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

事宜作出独立判断，而不应将本报告中的任何内容据以作为安信证券所作的承诺

或声明。
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一、 本期债券基本情况 

（一）本期债券基本要素 

1. 债券名称：2023年安徽平天湖投资控股集团有限公司公司债券 

2. 债券简称：23平天湖债（银行间）、23平天湖（上交所） 

3. 证券代码：2380118.IB（银行间）、184781.SH（上交所） 

4. 发行规模：6亿元人民币 

5. 债券余额：6亿元人民币 

6. 票面利率：4.23% 

7. 发行首日：2023年4月12日 

8. 债券期限：本期债券期限为7年，附本金提前偿还条款，从第5个计息年

度开始偿还本金，第5、6、7个计息年度末分别按本期债券发行总额30%、30%和

40%的比例偿还本金。 

此外，在本期债券存续期的第5个计息年度末附设发行人调整票面利率选择

权及投资者回售选择权。 

9. 还本付息方式：本期债券每年付息一次，分次还本，在债券存续期的第

5至第7个计息年度末，分别按本期债券发行总额的30%、30%、40%的比例偿还

本金，前4年每年应付利息单独支付，后3年每年的应付利息随当年兑付的本金部

分一起支付。 

每年还本时，本金根据债权登记日日终在托管机构名册上登记的各债券持

有人所持债券面值占当年债券存续余额的比例进行分配（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）。每年付息时，

利息根据债权登记日日终在托管机构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，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。 

在本期债券存续期内，投资者行使回售选择权后，自债券存续的第5至第7年，

发行人分别按照剩余债券的每百元本金值的30%、30%和40%的比例偿还债券本

金。当期利息随本金一起支付。 

10. 发行人调整票面利率选择权：在本期债券存续期的第5个计息年度末，发

行人可选择在原债券票面利率基础上上调或下调0-300个基点（含本数），最终调
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整幅度以《票面利率调整及投资者回售实施办法的公告》为准。 

11. 投资者回售选择权：发行人发出关于是否调整本期债券票面利率及调整

幅度的公告后，本期债券持有人有权选择在公告的投资者回售登记期内进行登记，

将其持有的本期债券按面值全部或部分回售给发行人；或选择继续持有本期债券。

投资者行使回售选择权后，自债券存续的第5至第7年，发行人分别按照剩余债券

的每百元本金值的30%、30%和40%的比例偿还债券本金。 

12. 付息日：本期债券付息日为2024年至2030年每年的4月14日；若投资者行

使回售选择权，则其回售部分债券的付息日为2024年至2028年每年的4月14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）。 

13. 兑付日：本期债券的兑付日为2028年至2030年每年的4月14日；若投资者

选择行使回售选择权，则本期债券回售部分的兑付日为2028年4月14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）。 

14. 募集资金用途：本期债券的募集资金将根据国家发改委的相关规定，全

部用于出资池州市光荣平天湖产业投资基金合伙企业（有限合伙）。 

15. 债券担保：本期债券由安徽省信用融资担保集团有限公司提供全额无条

件不可撤销连带责任保证担保。 

16. 信用级别：经联合资信评估股份有限公司综合评定，发行人主体长期信

用级别为AA，本期债券信用级别为AAA。 

（二）本期债券评级情况 

根据联合资信评估股份有限公司通过2022年7月22日出具的《2023年安徽平

天湖投资控股集团有限公司公司债券信用评级报告》（联合[2022]3173号），评定

公司主体长期信用等级为AA，本期债券的信用等级为AAA，评级展望为稳定。 

联合资信评估股份有限公司将密切关注发行人的经营管理状况、外部经营环

境及本期债券相关信息，将在债券信用评级有效期内持续进行跟踪评级，跟踪评

级包括定期跟踪评级和不定期跟踪评级，请投资者及时关注。  
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二、 债权代理人履职情况 

本期债券于 2023 年 4 月 12 日开始发行，2022 年度不涉及债权代理人履职

情况。 
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三、 发行人的经营与财务情况 

（一） 发行人基本情况 

截至本报告出具日，发行人控股股东为池州市投资控股集团有限公司，实际

控制人为池州市政府国有资产监督管理委员会。发行人的经营范围为：承担园区

基础设施、基础产业、交通及市政公用事业项目投资、融资、建设、运营和管理

任务；从事授权范围内国有资产经营管理和资本运作，实施项目投资管理、产业

投资管理、资产收益管理、产权监督管理、资产重组和运营；土地开发整理、标

准化厂房建设、半导体基地建设、安置房及保障性住房建设；国内贸易及贸易代

理；对全资、控股、参股企业行使出资人权利，经营相关领域的产品或服务。（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）。 

2022年度，发行人的主营业务收入来源于土地整理、工程建设、租赁业务、

蒸汽销售、贸易业务和其他业务收入。 

（二） 发行人经营情况 

2022 年发行人营业收入 49,772.75 万元，同比增长 7.39%；净利润 8,176.91

万元，同比减少 10.74%。 

发行人业务板块情况 
单位：万元 

业务板块 

2022 年 2021 年 

主营业

务收入 
主营业

务成本 
毛利率

（%） 

收入 
占比

（%） 

主营业

务收入 
主营业

务成本 
毛利率

（%） 

收入 
占比

（%） 

土地整理 20,532.25 16,834.52 18.01 41.25 10,893.93 3,486.06 68.00 23.51 

安置房代建

业务 
- - - - 18,089.49 13,915.00 23.08 39.03 

工程建设 2,053.61 2,101.00 -2.31 4.13 - - - - 

租赁业务 2,937.33 2,066.21 29.66 5.90 2,132.31 1,691.41 20.68 4.60 

蒸汽销售 4,465.83 3,772.89 15.52 8.97 3,742.50 2,760.73 26.23 8.07 

经营权转让 - - - - 3,057.90 2,850.95 6.77 6.60 

贸易业务 11,055.56 10,858.88 1.78 22.21 3,446.35 3,403.99 1.23 7.44 

其他业务 8,728.18 5,136.42 41.15 17.54 4,984.53 3,968.09 20.39 10.76 

合计 49,772.75 40,769.92 18.09 100.00 46,347.01 32,076.23 30.79 100.00 

发行人各业务板块主营业务收入、主营业务成本、毛利率等指标同比变动在
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30%以上的，分析如下： 

1、土地整理业务营业收入同比增长 88.47%，营业成本同比增长 382.91%，

毛利率同比减少 73.51%，主要系 2022 年该业务规模扩大，且包含了土地收回收

入，该部分毛利率偏低，导致板块整体毛利率降低。 

2、安置房代建业务营业收入为 0，主要系该板块 2022 年未结算收入。 

3、租赁业务营业收入同比增长 37.75%，营业成本同比增长 22.16%，毛利率

同比增长 43.42%，主要系电子信息产业园四期建设完成后转入投资性房地产，

新建产业园租金较高，毛利率有所提升。 

4、蒸汽销售业务营业收入同比增长 19.33%，营业成本同比增长 36.66%，毛

利率同比减少 40.83%，主要系 2022 年发行人对池州经济技术开发区内企业实行

扶持政策，蒸汽费价格降低，故毛利率同比减少。 

5、经营权转让业务营业收入为 0，主要系该经营权转让已于 2021 年完成，

2022 年无收入。 

6、贸易业务营业收入同比增长 220.79%，营业成本同比增长 219.00%，毛利

率同比增加 44.72%，主要系该业务于 2020年新设，起步阶段业务规模扩张较快，

且产生一定规模效应，毛利润相应增加。 

（三） 发行人财务状况 

本报告中发行人的财务数据来源于经亚太（集团）会计师事务所（特殊普通

合伙）审计的无保留意见《安徽平天湖投资控股集团有限公司审计报告》（亚会

审字（2023）第 01110285 号）。 

建议投资者在阅读以下财务信息时，参照发行人 2021 年度及 2022 年度完整

的经审计的财务报告。 

表：主要资产项目变动情况 

单位：万元、% 

资产项目 2022 年末 2021 年末 变动 
比例 变动比例超过 30%的原因 

货币资金 18,455.20 34,528.99 -46.55 主要系期末银行存款余额减少所

致。 
应收票据 240.00 60.00 300.00 主要系银行承兑汇票增加所致。 

应收账款 93,473.71 70,673.74 32.26 主要系应收池州经济技术开发区

管理委员会款项增加所致。 

预付款项 52,811.15 9,013.86 485.89 
主要系新增上海华悦投资发展有

限公司商品房预付款所致。 
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资产项目 2022 年末 2021 年末 变动 
比例 变动比例超过 30%的原因 

其他应收款 134,124.42 151,651.58 -11.56 - 

存货 411,287.58 412,681.79 -0.34 - 

其他权益工具投

资 
19,430.42 14,140.43 37.41 

主要系新增对池州市光荣平天湖

产业投资基金合伙企业（有限合

伙）3,300.00 万及安徽软仪科技

有限责任公司投资 1,999.99 万所

致。 

投资性房地产 109,500.62 60,925.51 79.73 
主要系电子信息产业园四期由在

建工程转入投资性房地产等所

致。 

在建工程 62,173.44 40,457.54 53.68 

主要系新建电子信息产业园污

水处理厂二期，新增标准化厂

房及改善人居环境建设项目投

入所致。 
无形资产 42,145.64 43,557.19 -3.24 - 

其他非流动资产 7,182.91 2,382.91 201.43 
主要系新增池州经济开发区经路

道路项目管理有限公司 4,800.00
万项目资产预付款。 

资产总计 958,250.69 848,519.43 12.93 - 

表：主要负债项目变动情况 

单位：万元、% 

资产项目 2022 年末 2021 年末 
变动

比例 
变动比例超过 30%的原因 

短期借款 24,050.00 15,264.00 57.56 
主要系增加池州九华农村商业

银行股份有限公司流动贷款。 

应付账款 8,121.50 2,355.39 244.81 

主要系新增池州经济技术开发

区 管 理 委 员 会 应 付 账 款

2,286.00 万，安徽省池州恒实商

品混凝土有限责任公司应付账

款 2,080.00 万。 

合同负债 395.67 1,246.13 -68.25 
系本期安徽省池州杰达职业技

术学校有限公司已划出，无驾

校学费与租金款项所致。 

应付职工薪酬 287.55 217.73 32.07 系增加短期薪酬费用。 

一年内到期的非

流动负债 
24,050.02 50,047.04 -51.95 系一年内到期债务减少所致。 

其他流动负债 641.85 242.44 164.75 系担保赔偿准备金增加所致。 

长期借款 144,132.91 56,713.91 154.14 系长期借款增加所致。 

应付债券 94,663.48 108,932.18 -13.10 - 

其他非流动负债 69,574.86 40,042.96 73.75 系融资租赁余额增加所致。 



9 

资产项目 2022 年末 2021 年末 
变动

比例 
变动比例超过 30%的原因 

负债合计 441,384.62 349,899.68 26.15 - 

表：主要财务指标变动情况 

单位：万元、% 

项目 
2022 年末

/2022 年度 
2021 年末

/2021 年度 
变动 
比例 

变动比例 
超过 30%的原因 

营业总收入 49,772.75 46,347.01 7.39 - 

营业总成本 50,429.82 39,111.43 28.94 - 

利润总额 9,061.49 13,127.55 -30.97 
主要系报告期内土地整

理及蒸汽业务成本增加

较快。 

净利润 8,176.91 9,161.11 -10.74 - 

归属于母公司所有者的

净利润 
8,198.63 9,128.56 -10.19 - 

经营活动产生的现金流

量净额 
18,075.67 19,781.36 -8.62 - 

投资活动产生的现金流

量净额 
-97,267.41 -23,673.09 -310.88 

主要系购建固定资产、无

形资产和其他长期资产

支付的现金增多。 

筹资活动产生的现金流

量净额 
63,117.96 11,789.08 435.39 

主要系收到融资租赁款

及污水厂二期专项债资

金，同时偿债支付的现金

减少所致。 

流动比率（倍） 5.44 4.72 15.23 - 

速动比率（倍） 2.31 1.86 23.84 - 

资产负债率 46.06 41.24 11.70 - 

EBITDA 15,747.94 19,139.50 -17.72 - 

EBITDA 利息保障倍数 0.89 1.25 -28.72 - 

总资产周转率（次） 0.06 0.06 -2.96 - 

营业毛利率 18.09% 30.79% -41.26 

主要系报告期内土地整

理业务，包含了土地收回

收入，成本升高；蒸汽费

价格实行优惠政策，毛利

率降低。 

净资产收益率 1.61% 1.85% -13.07 - 
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四、 发行人募集资金使用及专项账户运作情况与核查情况 

本期债券于 2023 年 4 月 12 日开始发行，2022 年度不涉及募集资金使用及

专项账户运作。 
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五、 内外部增信机制、偿债保障措施的有效性分析 

（一） 内外部增信机制 

本期债券通过第三方保证担保方式增信，由安徽省信用融资担保集团有限公

司（以下简称“担保人”）提供全额无条件不可撤销连带责任保证担保。 

担保人的主要财务数据（经审计）如下： 

单位：万元、% 

项目 截至 2022 年末/2022 年度 截至 2021 年末/2021 年度 

资产合计 3,364,184.87 3,447,943.25 

所有者权益总计 2,469,741.51 2,357,449.88 

负债合计 894,443.37 1,090,493.37 

资产负债率 26.59 31.63 

营业收入 102,433.99 422,763.43 

净利润 10,781.92 4,696.64 

担保人最新主体评级为东方金诚国际信用评估有限公司于 2022年 6月 24日

给予的 AAA，评级展望为稳定。担保人为安徽省政府全资持有的政策性担保公

司，股东及资本实力雄厚，风险分担机制完善，能为代偿本期债券提供有利保障。 

（二） 偿债保障措施 

1、募投基金产生的收益 

发行人本次募投项目为出资政府出资产业投资基金，基金主要投资方向包括

但不限于：半导体、集成电路、智能制造、硬科技、智慧城市、新一代信息技术、

节能环保等国家重点发展的战略新兴产业领域。发行人持续加强所投资项目的内

部管理，以降低成本，保证项目投产后的预期收益，为本期债券的偿付提供稳定

的收入和现金流保证。 

发行人本期债券募集资金出资的政府出资产业投资基金将投向较高发展前

景的产业领域，能够保障较高的收益率水平，发行人最终将通过上市、股权转让、

股权回购等市场通行做法退出。 

若出现上述市场化退出收益存在不能覆盖本期债券还本付息金额的，发行人

将通过自身盈利能力筹集偿债资金，充分运用剩余授信额度筹集临时性周转资金，

处置自身优质易变现资产等方式，切实保障债券持有人的合法权益。 

2、发行人良好的财务经营情况是本期债券按期偿付的基础  



12 

安徽平天湖投资控股集团有限公司是池州经济技术开发区重要建设主体，在

池州经济技术开发区的战略地位较为显著。近年来，发行人盈利水平持续稳定，

良好的经营业绩为本期债券的到期偿还提供了主要资金来源。2020 年至 2022 年，

发行人营业收入分别为 42,043.76 万元、46,347.01 万元及 49,772.75 万元，归母

净利润分别为 9,106.90 万元、9,128.56 万元及 8,198.63 万元。发行人良好的区域

优势、较强的盈利能力和良好的资产状况是本期债券本息按期偿付的有力支撑。 

3、良好的资信水平为本期债券提供了必要的补充 

发行人资信情况良好，经营情况稳定，运作规范，具有广泛的融资渠道和较

强的融资能力，可通过资本市场进行直接债务融资。同时，发行人拥有良好的信

贷记录，较好的市场声誉，与农业发展银行、交通银行、光大银行、徽商银行、

合肥科技银行等多家银行均建立了长期稳定的信贷业务关系，具有较强的间接融

资能力。 

因此，在本次公司债券兑付遇到突发性的资金周转问题时，发行人将可以通

过银行贷款及外部融资渠道等多种方式获得流动性支持，发行人良好的综合实力

和优良的资信为本次公司债券的偿还提供有力保障。 

4、强大的政府支持力度 

发行人的控股股东及实际控制人是池州经济技术开发区管理委员会，发行人

是池州经济技术开发区重要建设主体。发行人在项目建设、财政补贴等方面持续

得到政府有力的支持。2020 年至 2022 年，发行人分别为获得政府补助 4,650.60

万元、5,802.94 万元及 9,579.00 万元；此外还在项目的取得、推进，融资等各个

环节给予公司大力支持，为公司顺利开展业务及履行偿债义务提供有力支撑。 

5、担保人提供全额无条件不可撤销连带责任保证担保将增加本期债券的偿

付保障 

安徽省信用融资担保集团有限公司为本期债券提供了全额无条件不可撤销

连带责任保证担保。如果由于发行人自身因素而导致本期债券不能按期兑付，安

徽省信用融资担保集团有限公司将按照本期债券《担保函》的相关约定将本期债

券的本金、利息、受益人实现主债权的费用，按时划入本期债券托管机构指定的

账户，用于保障债券投资者相关合法权益。 

（三） 其他偿债保障措施 

1、制定并严格执行资金管理计划 
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本期债券发行后，发行人根据债务结构情况持续加强公司的资产负债管理、

流动性管理、募集资金使用管理、资金管理等，并根据债券本息未来到期应付情

况制定年度、月度资金运用计划，保证资金按计划调度，及时、足额地准备偿债

资金用于每年的利息支付以及到期本金的兑付，以充分保障投资者的利益。 

2、设立募集资金账户及偿债资金专项账户 

发行人为本期债券设立募集资金账户及偿债资金专项账户。募集资金账户是

存放本期债券募集资金，发行人支取和使用募集资金的专项账户。本期债券存续

期间的本息兑付工作通过偿债专户完成。 

3、严格履行信息披露义务 

发行人遵循真实、准确、完整、及时的信息披露原则，按监管有关规定、《债

权代理协议》和本期债券募集说明书的约定进行信息披露，使公司偿债能力、募

集资金使用等情况受到债券持有人、债权代理人和监管银行的监督，防范偿债风

险，充分保障债券持有人的权益。 

4、充分发挥债权代理人的作用 

本期债券引入了债权代理人制度，由债权代理人代表债券持有人对公司的相

关情况进行监督，并在债券本息无法按时偿付时，代表债券持有人，采取一切必

要及可行的措施，保护债券持有人的正当利益。 

发行人严格按照《债权代理协议》的规定，配合债权代理人履行职责，定期

向债权代理人提供公司的相关财务资料，并在公司可能出现债券违约时及时通知

债权代理人，便于债权代理人及时依据《债权代理协议》采取必要的措施。 

5、制定《债券持有人会议规则》 

发行人根据法律法规的要求，制定本期债券《债券持有人会议规则》，约定

债券持有人通过债券持有人会议行使权利的权限范围、程序及其他重要事项，为

保障公司债券本息足额偿付作出合理的制度安排。



14 
 

六、 债券偿债保障措施执行及债券本息偿付情况 

本期债券于 2023 年 4 月 12 日开始发行，2022 年度不涉及债券偿债保障措

施执行及债券本息偿付情况。 
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七、 发行人在募集说明书中约定的其他义务的执行情况 

本期债券于 2023 年 4 月 12 日开始发行，2022 年度不涉及募集说明书中约

定的其他义务的执行情况。 
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八、 债券持有人会议召开情况 

本期债券于 2023 年 4 月 12 日开始发行，2022 年度不涉及召开债券持有人

会议。 
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九、 发行人偿债意愿和能力分析 

（一）发行人偿债意愿分析 

最近三年发行人连续盈利，经营情况良好，资产负债率较低，债务结构良

好，既往债券均及时按期兑付，具有较高的偿债意愿，将严格按照兑付兑息安排

履行债券偿付义务。 

（二）发行人偿债能力分析 

1、 实际控制人和股东情况 

2022 年内，发行人的控股股东和实际控制人未发生变更，均为池州经济技术开

发区管委会 1。 

2、 经营及财务情况 

详见“三、 发行人的经营与财务情况”。 

3、 有息债务情况 

截至 2022 年末，发行人有息债务（含利息）余额为 31.33 亿元，同比增长

26.64%，有息债务占公司总资产比例为 32.69%，处于合理水平，不会对发行人

偿债能力产生不利影响，发行人无逾期债务。 

表：截至 2022 年末发行人有息债务分类 

单位：亿元 

有息债务类别 

到期时间 

金额合计 
已逾期 

6 个月以内

（含） 
6 个月（不含）

至 1 年（含） 
超过 1 年

（不含） 

公司信用类债券 - - 1.40 9.47 10.87 

银行贷款 - - 0.94 16.32 17.26 

非银行金融机构

贷款 
- - - 2.81 2.81 

其他有息债务 - - - 0.39 0.39 

4、 受限资产情况 

截至 2022 年末，发行人受限资产为 5.28 亿元，占净资产比例 10.21%，占

比较低。 

 
1 2023 年 4 月末，发行人的控股股东变更为池州市投资控股集团有限公司，实际控制人变更为池州市政府

国有资产监督管理委员会。 
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表：截至 2022 年末发行人受限资产明细 

单位：万元 

项目 账面价值 受限原因 

存货 9,849.29 

借款抵押 投资性房地产 1,334.56 

无形资产 41,571.49 

合计 52,755.33 - 

5、 对外担保情况 

截至 2022 年末，发行人对外担保余额为 3.21 亿元，同比增长 181.58%，主

要系新增对池州建设投资集团有限公司的 1.80 亿元担保；对外担保余额占净资

产比例为 6.21%，占比较低。 

综上所述，发行人 2022 年度内经营正常，财务状况良好，偿债能力较强。 
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十、 与发行人偿债能力和增信措施有关的其他情况 

（一）涉及的重大未决诉讼、仲裁或媒体普遍质疑的事项 

2022 年度，公司及其重要子公司不存在涉及重大未决诉讼、仲裁或媒体普

遍质疑的相关事项。 

（二）相关当事人及债权代理人变动情况 

本期债券于 2023 年 4 月 12 日开始发行，2022 年度不涉及本期债券的债权

代理人、资信评级机构、审计机构等中介机构变更的情况。 
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