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重要声明 

本报告依据《公司债券发行与交易管理办法》（以下简称“《管理办法》”）、

《公司债券受托管理人执业行为准则》、与发行人签署的《债券受托管理协议》

等相关信息披露文件以及义乌市国有资本运营有限公司（以下简称“发行人”）出

具的相关说明文件以及提供的相关资料等，由本次公司债券受托管理人国泰君安

证券股份有限公司（以下简称“国泰君安证券”）编制。 

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泰君安证券所作的

承诺或声明。请投资者独立征询专业机构意见，在任何情况下，投资者不能将本

报告作为投资行为依据。 
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一、发行人名称 

中文名称：义乌市国有资本运营有限公司 

英文名称：Yiwu State - Owned Capital Operation Co., Ltd.  

二、公司债券的核准文件和核准规模 

（一）20义乌07、21义乌01 

2020年5月13日，发行人董事会会议审议通过了发行公司债券事宜，并出具

了《义乌市国有资本运营有限公司第一届董事会2020年第8次会议决议》，同意

发行人面向专业投资者公开发行公司债券，总额不超过28亿元（含28亿元），期

限不超过5年（含5年）。 

2020年5月18日，发行人股东义乌市国资办出具了《关于同意义乌市国有资

本运营有限公司发行公司债券的批复》（义国资办发（2020）18号），同意发行

人面向专业投资者公开发行公司债券，总额不超过28亿元（含28亿元）。期限不

超过5年（含5年）。 

经上海证券交易所审核通过并经中国证监会注册，2020年7月27日中国证监

会出具证监许可[2020]1575号文，同意发行人面向专业投资者公开发行总额不超

过28亿元（含28亿元）的公司债券。 

（二）21义创01、22义创G1 

2020年2月25日，发行人董事会会议审议通过了发行公司债券事宜，并出具

了《义乌市国有资本运营有限公司第一届董事会2020年第7次会议决议》，同意

发行人面向专业投资者公开发行创新创业公司债券，总额不超过10亿元（含10亿

元），期限不超过5年（含5年）。 

2020年3月31日，发行人股东义乌市国资办出具了《关于同意义乌市国有资

本运营有限公司发行公司债券的批复》（义国资办发（2020）13号），同意发行

人面向专业投资者公开发行创新创业公司债券，总额不超过10亿元（含10亿元），

期限不超过5年（含5年）。 

经上海证券交易所审核通过并经中国证监会注册，2020年8月5日中国证监会

出具《关于同意义乌市国有资本运营有限公司向专业投资者公开发行创新创业公

司债券注册的批复》（证监许可[2020]1722号），同意发行人向专业投资者公开
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发行总额不超过10亿元（含10亿元）创新创业公司债券的注册申请。 

三、公司债券的主要条款 

（一）20义乌07、21义乌01 

债券名称 

义乌市国有资本运营有限公司

2020年公开发行公司债券（第三

期） 

义乌市国有资本运营有限公司

2021年面向专业投资者公开发

行公司债券（第一期） 

债券简称 20义乌07 21义乌01 

债券代码 175537.SH 188566.SH 

发行规模（亿） 10 5 

票面利率（当期） 4.37% 3.84% 

回售选择权 无 无 

调整票面利率选择权 无 无 

担保情况 无担保 无担保 

信用等级 
主体AA+、评级展望稳定；债项

AA+ 

主体AA+、评级展望稳定；债

项AA+ 

债券受托管理人 国泰君安证券股份有限公司 国泰君安证券股份有限公司 

募集资金用途 

募集资金扣除发行费用后拟使用

不超过8亿元偿还公司债务,剩余

部分用于补充流动资金。 

募集资金扣除发行费用后拟将

全部用于偿还公司债务。 

（二）21义创01、22义创G1 

债券名称 

义乌市国有资本运营有限公司

2021年公开发行创新创业公司

债券（第一期）（品种一） 

义乌市国有资本运营有限公司

2022年面向专业投资者公开发

行创新创业公司债券（第一

期） 

债券简称 21义创01 22义创G1 

债券代码 175621.SH 185962.SH 

发行规模（亿） 5 5 

票面利率（当期） 3.97% 3.15% 

回售选择权 无 无 

调整票面利率选择权 无 无 

担保情况 无担保 无担保 

信用等级 
主体AA+、评级展望稳定；债

项AA+ 

主体AA+、评级展望稳定；无

债项评级 

债券受托管理人 国泰君安证券股份有限公司 国泰君安证券股份有限公司 

募集资金用途 

募集资金扣除发行费用后,拟将

不少于7亿元用于公司直接或设

立基金投资创新创业公司的股

权,不多于3亿元用于补充公司日

常经营活动所需的营运资金。 

募集资金扣除发行费用后,拟将

不少于70%用于公司直接或设

立基金投资创新创业公司的股

权,剩余部分用于补充公司日常

经营活动所需的营运资金。 

四、重大事项 

国泰君安证券作为发行人的受托管理人，持续密切关注对债券持有人权益有

重大影响的事项，积极履行受托管理人职责，全力维护债券持有人的合法权益。
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受托管理人根据《公司债发行与交易管理办法》、《募集说明书》、《债券受托管理

协议》、《债券持有人会议规则》等的规定及约定，现就发行人信用评级发生调整

事宜报告如下： 

（一）评级机构名称：中诚信国际信用评级有限公司（以下简称“中诚信国

际”） 

（二）前次评级结论：中诚信国际于 2023 年 6 月 2 日出具了《义乌市国有

资本运营有限公司 2023 年面向专业投资者公开发行公司债券（第一期）信用评

级报告》，评定“23 义乌 G1”的债项信用等级为 AA+，评级结果有效期为 2023 年

6 月 2 日起至受评债项的存续期。中诚信国际于 2023 年 6 月 14 日出具了《义乌

市国有资本运营有限公司 2023 年度跟踪评级报告》，维持公司主体信用等级为

AA+，评级展望为稳定，维持“19 义乌 01”、“20 义乌 02”、“20 义乌 07”、“19 义

纾 01”、“21 义创 01”、“21 义乌 01”、“22 义乌 01”、“22 义乌 03”、“20 义乌国资

（疫情防控债）MTN002”、“21 义乌国资 MTN001”、“21 义乌国资 MTN004”、

“21 义乌国资 MTN005”、“21 义乌国资 MTN006”、“21 义乌国资 MTN007”、“22

义乌国资 MTN001”、“22 义乌国资 MTN002”、“22 义乌国资 MTN003”、“22 义

乌国资 MTN004”、“22 义乌国资 MTN005”、“22 义乌国资 MTN006”和“23 义乌

国资 MTN001”的债项信用等级为 AA+，评级结果有效期为 2023 年 6 月 14 日起

至跟踪债项的存续期。中诚信国际于 2023 年 7 月 18 日出具了《义乌市国有资本

运营有限公司 2023 年度第二期中期票据信用评级报告》，评定“23 义乌国资

MTN002”的债项信用等级为 AA+，评级结果有效期为 2023 年 7 月 18 日起至受

评债项的存续期。中诚信国际于 2023 年 8 月 22 日出具了《义乌市国有资本运营

有限公司 2023 年度第三期中期票据信用评级报告》，评定“23 义乌国资 MTN003”

的债项信用等级为 AA+，评级结果有效期为 2023 年 8 月 22 日起至受评债项的

存续期。 

（三）调整对象及调整后的评级结论：中诚信国际决定将义乌市国有资本运

营有限公司（以下简称“义乌国资”或“发行人”）的主体信用等级由 AA+调升

至 AAA，评级展望为稳定；将“19 义乌 01”、“20 义乌 02”、“20 义乌 07”、“19 义

纾 01”、“21 义创 01”、“21 义乌 01”、“22 义乌 01”、“22 义乌 03”、“20 义乌国资

（疫情防控债）MTN002”、“21 义乌国资 MTN001”、“21 义乌国资 MTN004”、
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“21 义乌国资 MTN005”、“21 义乌国资 MTN006”、“21 义乌国资 MTN007”、

“22 义乌国资 MTN001”、“22 义乌国资 MTN002”、“22 义乌国资 MTN003”、

“22 义乌国资 MTN004”、“22 义乌国资 MTN005”、“22 义乌国资 MTN006”、

“23 义乌国资 MTN001”、“23 义乌 G1”、“23 义乌国资 MTN002”和“23 义乌

国资 MTN003”的债项信用等级由 AA+调升至 AAA。 

（四）调整原因 

1、义乌市作为国内行程最长的中欧班列“义新欧”班列的始发港，依托

国际商贸城发展进出口贸易，促进浙江省融入“一带一路”建设。义乌市被誉

为世界“小商品之都”，是全国首个县级国家级国际贸易综合改革试验区、全

国 18 个改革开放典型地区之一。义乌国际商贸城被中国国家旅游局授予中

国首个 AAAA 级购物旅游区，被联合国、世界银行等国际权威机构誉为全

球最大的小商品批发市场。2023 年 1-9 月，义乌小商品城实现成交额 1,660.19

亿元，同比增长 13.6%。以国际商贸城为依托，义乌市通过“义新欧”、“义甬

舟”等通道辐射全球，成为了共建“一带一路”重要的国际枢纽城，构建起

了“买全球、卖全球”的贸易格局。2019-2022 年，义乌对“一带一路”沿线

国家进出口合计额实现 34.49%的增幅。2023 年以来义乌市国际贸易较为活

跃，前三季度全市实现进出口总额 4,321.0 亿元，同比增长 22.0%。2023 年

11 月，甬金铁路完成全线铺轨，促进了义乌与世界第一大港宁波舟山港的互

联互通，进一步完善了义乌市面向全球的贸易通道。此外，2023 年 9 月，习

近平总书记在浙江省金华市先后考察了义乌市后宅街道李祖村、义乌国际商

贸城，了解当地因地制宜发展特色产业、推进乡村振兴和发展对外贸易、推

动高质量发展等情况,对于义乌市加快国际商贸城高质量发展、推进共同富

裕具有重要意义。 

2、义乌市经济运行持续恢复向好，2023 年前三季度经济增速处于全国

前列。义乌市在“2023 全国县域高质量发展百强”榜单中位列第 7 位，受益于

固定资产投资、消费、进出口快速增长，2023 年前三季度，义乌市实现地区

生产总值 1,406.4 亿元，按可比价计算，同比增长 8.7%，增速分别高于全省

（6.3%）和全国（5.2%）2.4 个百分点和 3.5 个百分点；完成一般公共预算

收入 122.62 亿元，同比增长 7.5%，其中税收收入 112.45 亿元，同比增长
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8.3%；完成政府性基金收入 170.67 亿元，同比增长 66.1%。此外，2023 年义乌

市政府在融资、担保、投资和资金管理等方面出台了 9 项管理办法，加强对下属

国企的投融资管理，同时出台了国资风险防控应急预案办法，建立“12+6+1”债务

偿还机制，进一步完善了地方债务管控体系。义乌市经济实力稳步增强，债务管

控体系逐步完善，为发行人业务发展提供了良好的外部环境。 

3、义乌国资作为义乌市最重要的国有资产运营和基础设施建设主体，对义

乌市的经济发展具有重要作用。发行人业务涉及市场经营、商品销售、交通客运、

仓储物流、水务板块、基础设施、房地产开发、酒店服务、展览广告等九大板块，

承担了义乌市主要的基础设施和安置房建设任务，同时在交通客运和水务领域具

有垄断地位，且市场经营业务对义乌的小商品市场发展具有重要作用。根据 2023

年 9 月出台的《2023 年度义乌市国资国企改革创新行动实施方案》（以下简称

“《实施方案》”），义乌市政府划转义乌市双江湖开发集团有限公司和义乌市环

境集团有限公司各 40%股份至义乌国资。此外，2023 年义乌市政府批准成立义

乌自由贸易发展区投资开发有限公司（以下简称“自贸投发”），由义乌国资持股

49%。上述措施完善了义乌市“1＋N”控股、参股的全覆盖布局，支持义乌国资财

务大管家能力建设，集中管理国有资本、资产、资金和基金，义乌国资职能重要

性进一步提升。 

4、发行人深度参与国家级顶层合作倡议“一带一路”和浙江省重大战略平台

义甬舟开放大通道的建设，为义乌市发展国际商贸业务提供了重要的交通基础设

施支持。发行人下属义乌市国际陆港集团有限公司（以下简称“陆港集团”）是义

乌市唯一主营仓储物流业务的国企，是中国物流与采购联合会评定的中国物流企

业最高级别的 5A 物流企业。截至 2023 年 9 月末，发行人义新欧铁路物流中心

已基本完工，“义甬舟大通道”福田物流园区项目一标段已开工。同时，发行人通

过参股浙江海港义乌枢纽港有限公司（陆港集团持股 40%）参与金甬铁路苏溪集

装箱办理站项目的建设，该项目是为义乌国际商贸城服务并提供海铁联运进出口

集装箱相关港口服务功能和综合物流服务的物流中心。发行人还将通过自贸投发

参与义乌自贸区的基础设施建设。上述项目建设有利于推动义乌国际陆港与宁波

舟山港一体化发展，完善义乌市作为宁波舟山港“第六港区”的职能，促进义甬

舟开放大通道更加互联互通。此外，陆港集团已开通义乌到马尼拉的国际货运航
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线，助力义乌市打造“一带一路”桥头堡。中诚信国际认为，发行人仓储物

流业务覆盖的物流场站在义乌市经济发展中发挥重要作用，随着义新欧铁路

物流中心等重大项目的开展，发行人仓储物流业务将迎来新的增长。发行人

物流场站资产不断优化提升，有利于吸引各类专业物流功能区建设和集聚物

流大企业大项目，推动义乌物流业整体运行质量和效率不断提升，从而为发

行人带来更加稳定的现金流。 

5、发行人不断推进数字市场建设进程，服务于全省加快建设国家数字

经济创新发展试验区的战略目标，响应义乌市“电商换市”的产业部署，提高

自身可持续发展能力。发行人下属浙江中国小商品城集团股份有限公司以国

际商贸城二区东市场为试点打造数字市场样板，升级 chinagoods 数贸服务平

台，同时，总投资 83.21 亿元的第六代市场核心标志项目全球数贸中心一期

完成 40.7%，二期处于地下室施工阶段，传统市场数字化改造稳步推进。此

外，总投资 80.85 亿元的国际电子商务城建设进度已超过 90%。中诚信国际

认为，发行人上述项目的建设符合浙江省“数字浙江”的战略部署，有利于

完善义乌市数字贸易生态设施，实现“数字+电商+自贸区”协同发展，提高

自身市场化经营能力。 

6、发行人在市场化转型、财政补贴等方面持续获得政府支持。根据 2023

年 9 月出台的《实施方案》，义乌市政府计划在市属企业中重点培育 50 家连

续三年盈利的企业，同时培育 5 家上市后备企业，上述企业主要系从义乌国

资下属子公司中选取，实施计划的落地，可进一步提高义乌国资的市场化经

营能力。近年来义乌市政府持续给与发行人财政资金支持，2018 年-2023 年

9 月末，义乌国资累计获得财政资金约 1,044 亿元，其中计入其他收益的政

府补助累计约为 116 亿元。 

总体来看，义乌市经济发展态势较好，为发行人业务可持续发展创造良

好的外部环境。义乌国资作为义乌市最重要的国有资产运营和基础设施建设

主体，对义乌市的经济发展具有重要作用，且发行人业务开展符合国家政策

导向，重大项目的落地对浙江省和义乌市的重大平台建设具有重要意义。随

着义乌市国资企业“1＋N”布局的完善，义乌国资战略地位进一步提高，未

来或将持续获得有力的政府支持。 
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五、提醒投资者关注的风险 

作为本次债券的主承销商与受托管理人，国泰君安证券已督促发行人对照相

关规章制度及业务指引规定对信用评级发生调整事宜予以披露，发行人已于上海

证券交易所网站披露《义乌市国有资本运营有限公司关于信用评级发生调整的公

告》，并对上述事项进行详细披露。国泰君安证券后续将密切关注发行人对“20

义乌 07”、“21 义创 01”、“21 义乌 01”、“22 义创 G1”的本息偿付情况以及其他

对债券持有人利益有重大影响的事项，并将严格按照《公司债券受托管理人执业

行为准则》、债券募集说明书及受托管理协议等规定和约定履行债券受托管理人

职责。 

特此提请投资者关注上述事宜并做出独立判断，债券持有人有权根据《债券

持有人会议规则》等规定提议召开持有人会议。 

六、受托管理人的联系方式 

有关受托管理人的具体履职情况，请咨询受托管理人的指定联系人。 

联系人：禹辰年 

联系电话：021-38677324 

 

（以下无正文） 




