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重要声明 

广发证券股份有限公司（“广发证券”）编制本报告的内容及信息均来源于

海南瑞泽新型建材股份有限公司（简称“发行人”、“公司”、“海南瑞泽”）

对外公布的《海南瑞泽新型建材股份有限公司2017年年度报告》等相关公开信息

披露文件以及第三方中介机构出具的专业意见。广发证券对报告中所包含的相关

引述内容和信息未进行独立验证，也不就该等引述内容和信息的真实性、准确性

和完整性做出任何保证或承担任何责任。  

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广发证券所作的承诺

或声明。在任何情况下，投资者依据本报告所进行的任何作为或不作为，广发证

券不承担任何责任。 
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第一章  本期公司债券概况 

一、核准文件和核准规模：经中国证券监督管理委员会（以下简称“证监会”）

《关于核准海南瑞泽新型建材股份有限公司公开发行公司债券的批复》（证监许

可[2013]804 号）核准，海南瑞泽获准发行不超过人民币 2.8 亿元的公司债券。  

二、债券名称：海南瑞泽新型建材股份有限公司 2012 年公司债券 

三、债券简称：12 瑞泽债；债券代码：112189 

四、发行主体：海南瑞泽新型建材股份有限公司  

五、发行规模：人民币 2.8 亿元  

六、票面金额和发行价格：本期公司债券面值 100 元，按面值发行。  

七、债券期限：本期公司债券期限为 5 年（附第三年末发行人上调票面利

率选择权和投资者回售选择权）  

八、债券形式：实名制记账式公司债券 

九、债券利率：本期公司债券票面利率为 7.00%  

十、还本付息的期限和方式：本期公司债券按年付息、到期一次还本。即，

利息每年支付一次，最后一期利息随本金一起支付，不计复利，逾期不另计利息。 

十一、赎回条款/回售条款：本期公司债券设置投资者回售选择权条款 

十二、担保人及担保方式：本期公司债券由广东省融资再担保有限公司提供

无条件的不可撤销的连带责任保证 

十三、发行时信用级别：经鹏元资信评估有限公司（简称“鹏元资信”）评

定，发行人主体信用等级为 AA-，本期公司债券的信用等级为 AA+。  

十四、跟踪评级结果：根据鹏元资信出具的 2017 年跟踪信用评级报告，发

行人主体长期信用等级维持为 AA-，本期公司债券的信用等级维持为 AAA。 

十五、债券受托管理人：广发证券股份有限公司 
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第二章  发行人 2017 年度经营和财务状况 

一、发行人基本情况 

截至本报告签署之日，海南瑞泽的基本情况如下： 

中文名称： 海南瑞泽新型建材股份有限公司 

英文全称： Hainan RuiZe New Building Material Co., Ltd. 

注册资本： 人民币 1,074,267,206 元 

法定代表人： 张海林 

成立日期： 2002 年 4 月 27 日（2008 年 8 月 28 日整体变更为股份有限公司） 

上市时间： 2011 年 7 月 7 日 证券简称及代码： 海南瑞泽  002596 

注册地： 海南省三亚市崖城镇创意产业园区中央大道 9 号 

邮政编码： 572025 

经营范围： 

商品混凝土生产与销售；混凝土制品生产与销售；建筑材料销售；水泥生产

与销售，交通运输（仅限分支机构经营）；园林建设、园林绿化设计、施工、

给排水管管道安装、室内装修、市政工程施工。 

主营业务： 商品混凝土、水泥的生产和销售、园林绿化业务、市政环卫和垃圾清运业务。 

电话： 0898-88710266 传真： 0898-88710266 

网址： www.hnruize.com 电子邮箱： RZXC_@hotmail.com 

注：注册资本变更暂未进行工商变更登记。 

公司实际控制人为张海林、冯活灵和张艺林。截至本报告签署之日，张海林、

冯活灵、张艺林以及张海林、张艺林先生共同控制的三亚大兴集团有限公司、三

亚厚德投资管理有限公司合计持有公司股份 44,036.47 万股，占公司总股本的

40.99%。 

张海林先生：1968 年出生，中国籍，无境外永久居留权，身份证号：

440106196805******，本科学历，现任公司董事长、总经理。张海林先生 1990

年毕业于华南农业大学园林专业，1990 年至 1992 年任职于广州市绿化公司，1993

年以来，先后创立了三亚大兴实业有限公司（现更名为三亚大兴集团有限公司）

http://www.hnruize.com/
mailto:RZXC_@hotmail.com
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等企业，2002 年创立公司前身三亚瑞泽。 

冯活灵先生：1958 年出生，中国籍，无境外永久居留权，身份证号：

440723195812******，高中学历。冯活灵先生 1976 年毕业于恩平县牛江中学，

1979 年赴华南师范大学学习电器修理，先后从事水电工程工作和经营进出口贸

易业务并创办实业，2002 年 4 月与张海林、张艺林一起创立公司前身三亚瑞泽，

2002 年 4 月至 2008 年 7 月任三亚瑞泽监事。冯活灵先生现任恩平市瑞祥房地产

开发有限公司执行董事兼经理。 

张艺林先生：1971 年出生，中国籍，无境外永久居留权，身份证号：

440104197109******，大专学历。张艺林先生 1995 年毕业于海南大学园林工程

专业，1993 年以来，先后创立了三亚大兴实业有限公司（现更名为三亚大兴集

团有限公司）等企业，2002 年创立公司前身三亚瑞泽。张艺林先生现任三亚厚

德投资管理有限公司执行董事。 

二、发行人 2017 年度经营情况 

2017年，公司实现营业收入287,754.23万元，比上年同期增长56.17%；营业

成本232,743.56万元，比上年同期增长60.64%；实现归属于上市公司股东净利润

17,620.44万元，比上年同期增长150.94%。 

公司主营业务主要包括商品混凝土、水泥业务、园林绿化业务。 

1、商品混凝土。得益于国家及区域市场经济稳中向好，商品混凝土产品两

大重点需求终端基础设施建设、房地产开发投资的快速增长，报告期内公司商品

混凝土销售方量同比增长13.50%，实现营业收入同比增长31.15%。受销售量及

原材料价格上涨的影响，公司商品混凝土营业成本同比增长33.62%。2017年度实

现营业收入137,380.83万元，毛利率16.81%。 

2、水泥业务。报告期内，得益于供给侧改革的深入、国家环保政策趋严以

及错峰生产对供给端的限制，水泥价格持续攀升，并持续在高位运行，受行业大

环境的影响，报告期内公司水泥实现销量156.17万吨，同比增长29.35%，实现营

业收入较上年同期增长62.34%。受销售量增长以及原材料煤、石灰石价格上涨的

影响，公司水泥板块营业成本同比增长65.11%。2017年度实现营业收入52,601.12

万元，毛利率20.13%。 
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3、园林绿化业务。随着宏观政策推动、城镇化进程的加快以及居民对环境

质量要求的不断提高，“生态文明建设”、“美丽中国”概念反复强调，国内对

环境治理、市政卫生管理等方面投入不断加大，受益于此，报告期内公司积极创

新业务模式，抓住发展机遇，以海南为依托，布局西南、华南，拓展省外业务的

市场份额，营业收入取得了大幅提升；同时，由于园林绿化各项目之间毛利率不

同，报告期内毛利率高的项目的权重有所下降，拉低了公司整个园林绿化业务的

毛利率水平。2017年度实现营业收入97,772.28万元，毛利率21.81%。 

三、发行人 2017 年度财务情况 

海南瑞泽 2017 年财务报告业经根据立信会计师事务所（特殊普通合伙）审

计，并由立信会计师事务所（特殊普通合伙）出具了标准无保留意见的《审计报

告》（信会师报字[2018]第 ZI10078 号）。根据公司经审计的 2017 年财务报告： 

1、合并资产负债表主要数据（单位：元） 

项目 2017 年 2016 年 同比变动 

资产总计 4,981,203,710.58 3,934,473,559.30 26.60% 

负债总计 2,654,830,074.32 1,762,856,832.83 50.60% 

少数股东权益 23,453,218.08 24,808,651.66  -5.46% 

归属于母公司所有者权益合计 2,302,920,418.18 2,146,808,074.81 7.27% 

2、合并利润表主要数据（单位：元） 

项目 2017 年 2016 年 同比变动 

营业收入 2,877,542,322.17 1,842,589,083.74 56.17% 

营业利润 196,628,657.23 65,751,759.05 199.05% 

利润总额 218,464,028.63 99,085,306.02 120.48% 

归属于母公司所有者的净利润 176,204,372.40 70,216,522.44 150.94% 

3、合并现金流量表主要数据（单位：元） 

项目 2017 年 2016 年 同比变动 

经营活动产生的现金流量净额 -95,852,882.29 -108,444,793.63 11.61% 

投资活动产生的现金流量净额 -196,542,742.60 -450,731,197.19 56.39% 
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筹资活动产生的现金流量净额 322,044,654.65 623,872,600.84 -48.38% 

现金及现金等价物净增加额 29,649,029.76 64,696,610.02 -54.17% 

四、发行人 2017 年度利润分配方案 

经海南瑞泽第四届董事会第十二次会议审议通过，公司 2017 年度利润分配

预案为：以 1,074,267,206 股为基数，向全体股东每 10 股派发现金红利 0.20 元（含

税），送红股 0 股（含税），不以公积金转增股本。2018 年 4 月 17 日，上述分

配方案经公司 2017 年年度股东大会审议通过。 
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第三章  发行人募集资金使用情况 

一、 本期公司债券募集资金及其用途 

本期公司债券发行总额为 28,000 万元，扣除发行费用之后的募集资金净额

27,440 万元存入公司开立的募集资金专用账户。2013 年 9 月 30 日，公司与中国

工商银行股份有限公司三亚分行和广发证券签署了《募集资金三方监管协议》，

共同对该账户进行管理。根据《海南瑞泽新型建材股份有限公司公开发行公司债

券募集说明书》，本期公司债券募集资金的用途为：“在扣除发行费用后的净额拟

用于偿还公司债务，优化公司债务结构、补充流动资金。”。 

二、 本期公司债券募集资金的实际使用情况 

    发行人严格按照公司债券募集说明书中的约定使用募集资金，未出现变更募

集资金使用项目的情况。截至 2015 年 12 月 31 日，募集资金已经使用完毕。本

期无募集资金使用。  
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第四章  本期公司债券担保人资信情况 

广东省融资再担保有限公司为本期公司债券的本息兑付提供全额无条件不

可撤销连带责任保证担保。保证范围包括本期 2.8 亿元公司债券的本金及利息、

违约金、损害赔偿金、实现债权的费用及其他应支付的费用。2016 年，12 瑞泽

债完成回售工作后，债券余额为 10,867.4 万元，公司与广东再担保约定的反担保

措施亦相应调整。 

一、保证人的基本情况 

（一）基本情况介绍 

公司名称：广东省融资再担保有限公司 

注册资本：60.1 亿元 

法定代表人：刘祖前 

注册地址：广州市越秀区东风中路 481 号粤财大厦 12 楼 

成立时间：2009 年 2 月 17 日 

公司类型：有限责任公司（法人独资） 

经营范围：开展再担保业务；办理债券发行担保业务；为企业及个人提供贷

款担保、信用证担保等融资性担保，兼营诉讼保全担保、履约担保业务，与担保

业务有关的融资咨询、财务顾问等中介服务，以自有资金进行投资。 

广东省融资再担保有限公司（原名“广东省中小企业信用再担保有限公司”）

是根据广东省人民政府十一届 18 次常务会议纪要和广东省人民政府《关于促进

中小企业平稳健康发展的意见》（粤府[2008]104 号）文件，由广东粤财投资控股

有限公司代表广东省人民政府出资成立的省级担保机构。 

广东粤财投资控股有限公司持有广东省融资再担保有限公司 100%股份。广东

粤财投资控股有限公司为有限责任公司（国有独资），广东省人民政府持有其

100%股份。因此，广东省融资再担保有限公司的控股股东为广东粤财投资控股

有限公司，实际控制人为广东省人民政府。 

广东省融资再担保有限公司主要从事国家法律法规允许的担保及再担保业

务、投资及资本运作以及与信用担保有关的中介服务、企业财务顾问、咨询服务
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等。广东省融资再担保有限公司现持有广东省人民政府金融工作办公室颁发的

《中华人民共和国融资性担保机构经营许可证》，业务范围包括开展再担保业务、

办理债券发行担保业务等。 

（二）担保人主要财务指标 

根据致同会计师事务所（特殊普通合伙）广州分所出具的致同审字[2018]第

440FB0100 号标准无保留意见的《2017 年度审计报告》，广东省融资再担保有限

公司 2017 年主要财务数据及指标如下： 

单位：元 

项目 

合并报表 母公司报表 

2017 年 12 月 31 日 2017 年 12 月 31 日 

资产总计 8,456,927,916.91 7,731,300,381.96 

负债总计 1,146,850,175.87 1,130,286,021.94 

所有者权益合计 7,310,077,741.04 6,601,014,360.02 

归属于母公司所有者权益合计 6,629,860,887.04 6,601,014,360.02 

项目 2017 年度 2017 年度 

营业收入 468,838,496.96 394,379,541.22 

担保业务收入 222,034,409.26 217,519,289.31 

营业利润 513,043,255.79 464,666,236.25 

净利润 385,445,539.78 349,298,768.77 

归属于母公司所有者的净利润 372,491,374.67 349,298,768.77 

经营活动产生的现金流量净额 59,848,520.31 86,492,099.04 

项目 2017 年 12 月 31 日 2017 年 12 月 31 日 

资产负债率 13.56% 14.62% 

流动比率（倍） 12.75 10.81 

速动比率（倍） 12.75 10.81 

项目 2017 年度 2017 年度 

净资产收益率 5.62% 5.29% 

注：（1）资产负债率＝总负债/总资产  



11 

 

（2）流动比率＝流动资产/流动负债  

（3）速动比率＝（流动资产-存货）/流动负债 

（4）净资产收益率（全面摊薄）＝归属于母公司所有者净利润/期末净资产（不含

少数股东权益）  
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    （三）资信状况 

广东省融资再担保有限公司自 2009 年成立以来，在与客户发生业务往来时

均遵守合同约定，未出现过重大违约现象。 

（四）累计对外担保金额 

截至 2017 年 12 月 31 日，广东省融资再担保有限公司在保余额为 530.16 亿

元。  

（五）累计担保余额占其净资产的比例 

截至 2017 年 12 月 31 日，广东省融资再担保有限公司在保余额为 530.16 亿

元，占其 2017 年 12 月 31 日合并报表净资产（不含少数股东权益）的比例为

799.65%。 

（六）偿债能力分析 

截至 2017 年 12 月 31 日，广东省融资再担保有限公司流动比率、速动比率

及资产负债率（母公司）分别为 12.75、12.75 和 14.62%，反映出其短期和长期

偿债能力较强。综上分析，广东省融资再担保有限公司整体偿债能力较强，能为

发行人的债务偿付提供有效的保障。 

广东省融资再担保有限公司主要收入来源为担保费收入和投资收益，2017

年母公司担保费收入为 21,751.93 万元，投资收益为 11,602.61 万元，分别占母公

司营业收入的比例为 55.15%、29.42%。从收入构成来看，公司有稳定的收益水

平和现金流。 
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第五章  债券持有人会议召开情况 

截至本报告出具之日，发行人未发生需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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第六章  本期公司债券本息偿还情况 

本期公司债券于 2013 年 9 月 18 日起息。公司已于 2017 年 9 月 18 日按时、

足额支付了 2016 年 9 月 18 日至 2017 年 9 月 17 日期间的利息。 
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第七章  本期公司债券跟踪评级情况 

本期公司债券的信用评级机构鹏元资信于 2017 年 5 月出具了《海南瑞泽新

型建材股份有限公司 2012 年公司债券 2017 年跟踪信用评级报告》。该报告的主

要内容如下： 

正面： 

1、公司收入规模和毛利率均有所提高。在房地产和基础设施投资持续增加，

以及 2016 年 8 月以来水泥价格回升等因素的影响下，2016 年公司商品混凝土业

务和水泥业务收入分别增长 18.61%和 5.72%，毛利率分别提高 1.02 个百分点和

9.31 个百分点；并带动公司整体营业收入达到 18.43 亿元，同比增长 3.79%，综

合毛利率为 21.37%，同比提高 2.57 个百分点。 

2、大兴园林仍有一定规模的合同尚在执行，预计将为公司持续带来园林绿

化收入。截至 2016 年底，大兴园林在施工合同 21 项，合同金额合计 5.23 亿元；

截至 2017 年 3 月末，公司另签订多项重大项目施工合同或框架性协议，合同金

额合计 98.46 亿元，预计将为公司持续带来收入。 

3、第三方担保仍可有效提升本期债券的安全性。经鹏元综合评定，广东再

担保主体长期信用等级为 AAA，其提供的全额无条件不可撤销连带责任保证担

保可有效提升本期债券的信用水平。 

关注： 

1、海南省房地产市场去库存压力较大，房地产新开工项目下降，未来商品

混凝土需求难以大幅改善。2016 年，海南省房屋待售面积 1,271.84 万平方米，

仅比上年同期减少 44.63 万平方米，待售面积仍然高企；海南省房地产新开工项

目个数为 195 个，比上年同期减少 30 个，下降 13.3%，全年房屋施工面积增速

进一步下降 2.60 个百分点，房地产全年投资额增速同比 2015 年大幅下降 14.10

个百分点，未来房地产投资存在下行压力，商品混凝土市场需求难以大幅改善。 

2、公司主要业务下游行业均易受房地产市场波动的影响。公司目前形成商

品混凝土、园林绿化和水泥三大块业务，下游客户多为房地产开发企业，下游行
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业相同，未来业绩情况易受房地产市场波动的影响。 

3、公司期间费用和资产减值损失规模较大，大幅削减了公司盈利规模。随

着公司业务规模及融资规模增加，2016 年公司期间费用增长了 22.23%；受应收

账款未及时收回及 2016 年上半年水泥行情仍较低迷影响，公司资产减值损失大

幅增长 362.61%。期间费用和资产减值损失规模的增加大幅削减了公司盈利规

模，2016 年公司营业利润仅 7,254.34 万元，同比大幅下滑 26.90%。 

4、应收账款规模较大且进一步增加，影响公司资产运营效率，同时增加应

收账款的回收风险。公司商品混凝土和园林绿化业务结算周期相对较长，2016

年末，公司应收账款 15.08 亿元，同比增长 13.47%；受应收账款规模较大并进一

步增加的影响，公司净营业周期及总资产周转天数均有所增加，资产运营效率下

降，同时随着应收账款规模的增加，公司面临的回收风险也相应增加。 

5、公司经营活动现金流净流出规模进一步扩大，营运资金压力较大。公司

商品混凝土及园林绿化业务结算周期较长，随着公司业务规模增加、工程项目持

续投入影响，下游客户对公司占款规模增加，2016 年公司经营活动现金净流出

1.08 亿元，净流出规模大幅增加，公司营运资金压力较大。 

6、公司有息债务规模大幅增加，偿债压力较大。随着公司融资规模增加，

截至 2017 年 3 月末，公司资产负债率提高至 43.66%，有息债务规模为 11.99 亿

元，相比 2015 年末大幅增长 113.64%，占总负债比重为 70.97%，偿债压力较大。 

评级结论： 

本期债券信用等级维持为 AAA，发行主体长期信用等级维持为 AA-，评级

展望维持为稳定。 
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第八章  负责处理与本次公司债券相关事务专人的变动情况 

发行人指定的负责处理与本次公司债券相关事务专人为秦庆，2017 年度上

述人员未发生变化情况。 
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第九章  其他情况 

一、对外担保情况  

公司2017年度新增担保中除0.93亿元为参股公司新疆煤炭交易中心有限公

司提供担保外，其他均是公司与合并报表范围内全资子公司之间的担保，有利于

满足公司、子公司业务发展对资金的需求，促进公司主营业务发展。被担保方经

营情况正常，为其提供担保风险可控。新增担保对公司偿债能力不存在重大影响。 

二、涉及的未决诉讼或仲裁事项  

2017年度，公司商品混凝土板块全年新诉讼案件55起，诉讼缘由均为：部分

购买公司产品的企业违反双方签订的销售合同，超过约定的付款期限拖欠公司货

款。公司及公司控股子公司、受托管理公司均作为原告方，向拖欠货款的需方企

业提起追收货款的诉讼。 

因建设工程施工合同纠纷，大兴园林作为原告起诉海南美好中和房地产开发

有限公司，原告要求被告支付工程款300,800.38元。 

因买卖合同纠纷，大兴园林作为原告起诉佛山市顺德区源茂园艺有限公司。

原告的诉讼请求：1、要求被告赔偿损失7,661,227.00元；2、要求被告提供苗木

检疫证、运输证、海关报关手续；3、本案诉讼费由被告承担。 

因工程合同纠纷，大兴园林作为被告，被周辉起诉。原告要求被告支付工程

款933,016元。 

除上述诉讼外，发行人不存在对公司财务状况、经营成果、声誉、业务活动、

未来前景等可能产生较大影响的未决诉讼或仲裁事项。  

三、相关当事人  

2017年度，本期公司债券的受托管理人和资信评级机构均未发生变动。 




