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声明 
 

国开证券股份有限公司（以下简称“国开证券”）编制本报告的内

容及信息均来源于发行人对外公布的《雅砻江流域水电开发有限公司公

司债券 2022 年年度报告》等相关信息披露文件、第三方中介机构出具的

专业意见及发行人提供的相关材料。 

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国

开证券所作的承诺或声明。 
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第一章    本期债券概况 

一、债券名称 

1、雅砻江流域水电开发有限公司 2022 年面向专业投资者公开发行

绿色公司债券(第一期) 
 

二、债券简称及代码 
 

债券简称 代码 

G22 雅砻 1 185667.SH 
 

三、核准文件及核准规模 
 

本期债券经证监许可〔2021〕3124 号核准，核准规模不超过 50 亿

元。 

四、本期债券的主要条款 

（1）G22 雅砻 1： 

1、发行规模：人民币 10 亿元 

2、票面金额：人民币 100 元 

3、发行价格：人民币 100 元 

4、债券期限：本期债券期限为 3 年 

5、上市场所：上海证券交易所 

6、票面利率：2.97% 

7、起息日：本期债券存续期内每年的 4 月 20 日为该计息年度的起息

日。 

8、付息日：本期债券存续期内每年的 4 月 20 日为上一个计息年度的

付息日（如遇法定节假日或休息日，则顺延至其后的第一个工作日）。 

9、到期日：本期债券到期日为 2025 年 4 月 20 日（遇法定节假日或

休息日顺延至其后的第 1 个工作日）。 

10、计息期间：2022 年 4 月 20 日至 2025 年 4 月 20 日。 
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11、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。 

12、担保情况：本期债券无担保 

13、信用级别：经中诚信国际信用评级有限责任公司综合评定，发行

人主体信用等级为 AAA，本期债券信用等级为 AAA。 

14、募集资金用途：本期债券募集资金 10 亿元，募集资金扣除发行

费用后，拟全部用于偿还绿色产业领域有息债务，支持公司绿色产业领域

的业务发展。 

15、受托管理人：国开证券股份有限公司 
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第二章    受托管理人履职情况 

一、发行人资信情况 

中诚信国际信用评级有限责任公司于 2023 年 6 月 27 日出具了跟踪评

级报告，确定维持雅砻江流域水电开发有限公司主体长期信用评级为

AAA，债项信用等级为 AAA。 

二、担保物资信情况 

本期债券不设担保。 

三、募集资金使用情况 

本期债券募集资金 10 亿元，募集资金扣除发行费用后，拟全部用于

偿还绿色产业领域有息债务，支持公司绿色产业领域的业务发展。 

截至 2022年末，本期募集资金 10亿元，已使用 10亿元，募集资金扣

除发行费用后，全部用于偿还绿色产业领域有息债务，符合《雅砻江流域

水电开发有限公司 2022 年面向专业投资者公开发行绿色公司债券(第一期)

募集说明书》约定。 
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第三章    发行人 2022 年度经营及财务状况 

一、发行人基本情况 

2022 年末，发行人负债总额为 1123.55 亿元；流动负债为 318.45 亿元。

2022 年的营业收入为 222.21 亿元；净利润 73.61 亿元。发行人 2022 年经

营活动产生的现金流量净额为 155.49 亿元，2022 年投资活动产生的现金

流量净额为-80.68 亿元，2022 年筹资活动产生的现金流量净额为-68.04 亿

元。 

二、发行人 2022 年度经营情况 

各业务板块收入成本情况 

单位：人民币亿元 

业务板块 

2022 年末 2021 年末 

营业收

入 

营业

成本 

毛利率

（%） 

收入占

比（%

） 

营业收

入 

营业成

本 

毛利率

（%） 

收入占

比（%） 

主营业务         

电力销售

业务 
222.17 86.84 60.91 99.88 183.11 71.32 61.05 99.84 

其他 0.23 0.15 34.78 0.10 0.25 0.10 61.30 0.14 

其他业务         

其他 0.04 0.01 75.00 0.02 0.04 0.01 75.00 0.02 

合计 222.44 87.00 60.89 100.00 183.40 71.43 61.05 100.00 

 

三、发行人 2022 年度财务情况 

合并资产负债表主要数据 

单位：人民币亿元 

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 26.17 19.33 35.3% 2022 年末，公司货币资金储备

增加 

应收账款 22.27 12.39 79.70% 公司电费次月开票结算收回，

2022 年 12 月份发电量增加，

应收电费增加 

其他应收款 2.78 0.02 13,538.07% 公司新能源项目建设按规定缴

纳的保证金增加 

使用权资产 0.07 0.10 -34.41% 使用权资产折旧，年末使用权

资产账面价值减少 
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短期借款 61.73 37.03 66.69% 公司短期信贷筹资较上期末增

加 

应付账款 12.10 9.14 32.33% 公司结算应付工程款增加，应

付账款较上期末增加 

应付职工薪

酬 

0.70 0.40 76.13% 2022 年计提职工教育经费 

应交税费 10.46 7.53 39.02% 企业所得税按季度缴纳，应交

企业所得税余额增加 

其他应付款 156.83 87.09 80.08% 中游电站全投产，暂估应付款

增加 

其他流动负

债 

0 35.14 -100% 2022 年期末公司未发行短期融

资券 

租赁负债 0.03 0.10 -71.26% 支付租金 

 

合并利润表主要数据 

单位：人民币亿元 

项目 2022 年度 2021 年度 变动比例 
变动比例超过

30%的原因 

营业收入 222.21 183.83 20.88% 不涉及 

营业成本 86.84 71.43 21.57% 不涉及 

营业利润 88.07 76.48 15.15% 不涉及 

利润总额 88.03 76.46 15.13% 不涉及 

净利润 73.61 63.60 15.74% 不涉及 

 

合并现金流量表主要数据 

单位：人民币亿元 

项目 2022 年度 2021 年度 变动比例 
变动比例超过

30%的原因 

经营活动产

生的现金流

量净额 

155.49 130.49 19.16% 不涉及 

投资活动产

生的现金流

量净额 

-80.68 -66.71 20.94% 不涉及 

筹资活动产

生的现金流

量净额 

-68.04 -69.27 -1.78% 不涉及 

 

发行人2021-2022年财务主要数据和指标 
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单位：见下表 

项目 2022 年度/末 2021 年度/末 变动比例 
变动比例超过

30%的原因 

流动比率

（倍数） 
0.17 0.14 21.43% 不涉及 

速动比率

（倍数） 
0.16 0.13 23.08% 不涉及 

资产负债率

（%） 
64.35 64.51 -0.25% 不涉及 

流动资产周

转率（次/

年） 

4.96 5.21 -4.80% 不涉及 

存货周转率

（次/年） 
28.07 22.63 24.04% 不涉及 

总资产周转

率（次/年） 
0.13 0.11 18.18% 不涉及 

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=总负债/总资产*100% 

4、流动资产周转率=营业收入/平均流动资产总额 

5、存货周转率=营业成本/平均存货余额 

6、总资产周转率=营业收入/平均资产总额 

 

四、发行人偿债意愿和能力分析 

发行人的偿债资金来源为日常经营和间接融资。 

（1）发行人盈利能力及日常经营收益 

按照合并报表口径，2022 年度，发行人营业收入为 2,222,141.60 万元，

净利润为 736,051.74 万元。2022年度，发行人经营活动产生的现金流量净

额为 1,554,899.57 万元。总体来看，发行人的经营收入与现金流将为偿付

各期债券本息提供一定保障。 

（2）发行人的资信状况和间接融资能力 

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债务融资。如果由于意外情况
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导致发行人不能及时从预期的还款来源获得足够资金，发行人有可能凭借

自身良好的资信状况以及与金融机构良好的合作关系，通过间接融资筹措

各期债券还本付息所需资金。但由于银行授信并不构成法律意义上的债权

债务关系，并不具有强制力，发行人同样存在无法实现授信取得外部融资

的风险。 
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第四章    发行人募集资金使用及专项账户运作情况与核查情况 

一、本期债券募集资金情况 

本期债券募集资金 10 亿元，募集资金扣除发行费用后，拟全部用于

偿还绿色产业领域有息债务，支持公司绿色产业领域的业务发展。 

二、本期债券募集资金实际使用情况 

本期债券募集资金 10 亿元，募集资金扣除发行费用后，已于 2022 年

全部用于偿还“19 雅砻 01”本金，符合《雅砻江流域水电开发有限公司

2022 年面向专业投资者公开发行绿色公司债券(第一期)募集说明书》约

定。 

三、专项账户开立及运作情况 

发行人、受托管理人与监管银行已签订三方监管协议。发行人在监管

银行开立募集资金专项账户，用于债券募集资金的接收、存储、划转与本

息偿付，并进行专项管理。报告期内，发行人募集资金专项账户运行正

常。 
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第五章    内外部增信机制、偿债保障措施的有效性分析，发生

重大变化的，说明基本情况及处理结果 

本期债券不设增信机制。 

为维护本次债券持有人的合法权益，发行人为本次债券采取了如下的

偿债保障措施。 

（一）指定专门部门进行债券偿付工作 

发行人指定财务管理部负责本次债券的偿付工作，自本次债券发行之

日起至付息期或兑付结束，财务管理部全面负责本次债券利息支付、本金

兑付及相关事务，并在需要的情况下继续处理付息期或兑付结束后有关事

宜，以保障债券持有人的利益。 

（二）制定并严格执行资金管理计划 

本次债券发行后，发行人将根据债务结构情况进一步加强公司的资产

负债管理、流动性管理、募集资金使用管理、资金管理等，并将根据债券

本息未来到期应付情况制定资金运用计划，保证资金按计划调度，严格按

照本募集说明书的约定履行本息兑付义务，以充分保障投资者的利益。 

（三）充分发挥债券受托管理人的作用 

发行人已按照《管理办法》的规定，聘请国开证券担任本次债券的债

券受托管理人，并与国开证券订立了《债券受托管理协议》。 

发行人将严格按照《债券受托管理协议》的规定，配合债券受托管理

人履行职责，在发行人可能出现债券违约时及时通知债券受托管理人并以

公告方式通知债券持有人，便于启动相应违约事件处理程序，或根据《债

券受托管理协议》采取其他必要的措施。在本次债券存续期限内，国开证

券依照《债券受托管理协议》的约定维护本次债券持有人的利益。 

有关债券受托管理人的权利和义务，详见本募集说明书“第十二节 

债券受托管理人”。 
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（四）制定《债券持有人会议规则》 

发行人已按照《管理办法》第五十四条之规定与债券受托管理人为本

次债券制定了《债券持有人会议规则》。《债券持有人会议规则》约定了

本次债券持有人通过债券持有人会议行使权利的范围、程序和其他重要事

项，为保障本次债券持有人权益做出了合理的制度安排。有关《债券持有

人会议规则》的具体条款，详见本募集说明书“第十一节 债券持有人会

议”。 

（五）设置偿债资金专户 

为了保证本次债券本息按期兑付，保障投资者利益，发行人将在监管

银行设置偿债资金专户，偿债资金来源于发行人稳健经营产生的现金流。

发行人将提前安排必要的还本付息资金，保证按时还本付息。监管银行将

履行监管的职责，切实保障发行人按时、足额提取偿债资金。偿债资金专

户内的资金除用于本次债券的本金兑付和支付债券利息以及银行结算费用

外，不得用于其他用途。 

（六）严格的信息披露 

发行人将遵循真实、准确、完整的信息披露原则，使发行人偿债能

力、募集资金使用等情况受到债券持有人、债券受托管理人和股东的监

督，防范偿债风险。发行人将在日常加强履行报告、信息披露及风险提示

义务，完善信息披露及风险提示服务机制。发行人将根据《证券法》、

《管理办法》、《上市规则》等相关法律、法规、规章及《公司章程》、

《债券受托管理协议》规定及时、公平的履行信息披露义务，确保所披露

或者报送的信息真实、准确、完整，不得有虚假记载、误导性陈述或者重

大遗漏。 

报告期内，发行人各项偿债保障措施具有有效性。 
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第六章    发行人信息披露义务履行的核查情况 

 

一、报告期内发行人披露的定期报告、临时报告和其他兑付兑息公告

情况 

发现行人相关信息已在上海证券交易所（www.sse.com.cn）等媒体披露。 

报告期内，发行人披露的定期报告如下： 

披露时间 公告内容 

2022-8-31 雅砻江流域水电开发有限公司 2022 年公司债券中期报告 

2022-8-31 雅砻江流域水电开发有限公司 2022 年半年度报告 

2022-5-10 雅砻江流域水电开发有限公司 2022 年跟踪评级报告 

2022-4-29 雅砻江流域水电开发有限公司 2021 年公司债券年度报告 

2022-4-29 雅砻江流域水电开发有限公司 2021 年度财务报告 

报告期内，发行人披露的其他公告如下： 

披露时间 公告内容 

2022-11-25 雅砻江流域水电开发有限公司关于董事被立案调查的公告 

2022-8-25 雅砻江流域水电开发有限公司监事发生变动的公告 

 

二、发行人信息披露义务履行的核查情况 

经核查，暂未发现发行人在信息披露义务方面存在问题。
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第七章    债券持有人会议召开情况 

2022年度，发行人未发生须召开债券持有人会议的事项，未召开债券

持有人会议。 
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第八章    募集说明书中约定的其他义务的执行情况 

无 
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第九章    发行人偿债保障措施的执行情况以及公司债券的本息

偿付情况 

为维护本次债券持有人的合法权益，发行人为本次债券采取了如下的

偿债保障措施。 

（一）指定专门部门进行债券偿付工作 

发行人指定财务管理部负责本次债券的偿付工作，自本次债券发行之

日起至付息期或兑付结束，财务管理部全面负责本次债券利息支付、本金

兑付及相关事务，并在需要的情况下继续处理付息期或兑付结束后有关事

宜，以保障债券持有人的利益。 

（二）制定并严格执行资金管理计划 

本次债券发行后，发行人将根据债务结构情况进一步加强公司的资产

负债管理、流动性管理、募集资金使用管理、资金管理等，并将根据债券

本息未来到期应付情况制定资金运用计划，保证资金按计划调度，严格按

照本募集说明书的约定履行本息兑付义务，以充分保障投资者的利益。 

（三）充分发挥债券受托管理人的作用 

发行人已按照《管理办法》的规定，聘请国开证券担任本次债券的债

券受托管理人，并与国开证券订立了《债券受托管理协议》。 

发行人将严格按照《债券受托管理协议》的规定，配合债券受托管理

人履行职责，在发行人可能出现债券违约时及时通知债券受托管理人并以

公告方式通知债券持有人，便于启动相应违约事件处理程序，或根据《债

券受托管理协议》采取其他必要的措施。在本次债券存续期限内，国开证

券依照《债券受托管理协议》的约定维护本次债券持有人的利益。 

有关债券受托管理人的权利和义务，详见本募集说明书“第十二节 

债券受托管理人”。 

（四）制定《债券持有人会议规则》 
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发行人已按照《管理办法》第五十四条之规定与债券受托管理人为本

次债券制定了《债券持有人会议规则》。《债券持有人会议规则》约定了

本次债券持有人通过债券持有人会议行使权利的范围、程序和其他重要事

项，为保障本次债券持有人权益做出了合理的制度安排。有关《债券持有

人会议规则》的具体条款，详见本募集说明书“第十一节 债券持有人会

议”。 

（五）设置偿债资金专户 

为了保证本次债券本息按期兑付，保障投资者利益，发行人将在监管

银行设置偿债资金专户，偿债资金来源于发行人稳健经营产生的现金流。

发行人将提前安排必要的还本付息资金，保证按时还本付息。监管银行将

履行监管的职责，切实保障发行人按时、足额提取偿债资金。偿债资金专

户内的资金除用于本次债券的本金兑付和支付债券利息以及银行结算费用

外，不得用于其他用途。 

（六）严格的信息披露 

发行人将遵循真实、准确、完整的信息披露原则，使发行人偿债能力、

募集资金使用等情况受到债券持有人、债券受托管理人和股东的监督，防

范偿债风险。发行人将在日常加强履行报告、信息披露及风险提示义务，

完善信息披露及风险提示服务机制。发行人将根据《证券法》、《管理办

法》、《上市规则》等相关法律、法规、规章及《公司章程》、《债券受

托管理协议》规定及时、公平的履行信息披露义务，确保所披露或者报送

的信息真实、准确、完整，不得有虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏。 

报告期内，发行人按照募集说明书的约定执行各项偿债保障措施。 

2023 年 4 月 20 日，发行人按期偿还利息 2970 万元。 
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第十章    本期债券跟踪评级情况 

中诚信国际信用评级有限责任公司于 2023 年 6 月 27 日出具了跟踪评

级报告，信评委函字[2023]跟踪 1408 号，确定维持雅砻江流域水电开发有

限公司主体长期信用评级为 AAA，债项评级 AAA，评级展望为稳定。 
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第十一章    其他事项 

 

一、发行人的对外担保情况 

发行人 2022 年末对外担保余额为 0 亿元。 

二、发行人涉及的重大未决诉讼或仲裁事项 

无 

三、相关当事人 

无 

四、其他重大事项 

1、2022 年 8 月，发行人年度监事变更超过三分之一。发行人已就该

事项发布公告，受托管理人已就该事项发受托管理事务报告。 

2、2022年 11月，发行人副董事长刘体斌被调查。发行人已就该事项

发布公告，受托管理人已就该事项发布受托管理事务报告。 

  






