
 

 

 
 

联合〔2022〕5145 号 

 

 

联合资信评估股份有限公司通过对“北京中关村电子城建设

有限公司 2019 年度第一期资产支持票据”的信用状况进行跟踪

分析和评估，确定维持“北京中关村电子城建设有限公司 2019

年度第一期资产支持票据”项下“19 中关电子 ABN001 优先”的

信用等级为 AAAsf。 

 

 

 

特此公告 

 

 

 

 

 

                                  联合资信评估股份有限公司 

二〇二二年六月二十四日 
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北京中关村电子城建设有限公司2019年度第一期 

资产支持票据2022年跟踪评级报告 

评级结果 

 

 

ễ  

ַ̂ᾝ̃ 
 

Ḥ  

 

 ҉  

http://www.lhratings.com/file/96d21f07-a5f6-4119-8e16-31b013c74f61.pdf
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差额支付承诺人主要财务指标： 

Ҭ῏ ᴍ Ὲ ̂ ̃ 

 2019  2020  2021  

ַ֟̂ᾝ̃ 256.23 250.30 240.68 

֟ ַ̂ᾝ̃ 1417.03 1380.10 1302.81 

ַ̂ᾝ̃ 410.94 427.86 422.04 

ṽⱵַ̂ᾝ̃ 214.09 171.42 184.66 

ṽⱵַ̂ᾝ̃ 398.45 326.00 236.86 

ῃ ṽⱵַ̂ᾝ̃ 612.54 497.41 421.52 

ҙ ῀ַ̂ᾝ̃ 101.15 120.67 143.47 

≠ ַ̂ᾝ̃ 10.39 17.15 41.90 

EBITDÂַᾝ̃ 22.67 31.35 56.96 

 ַ̂ᾝ  ̃ -24.77 35.06 21.59 

ҙ≠ ̂%̃ 28.43 20.04 36.30 

 ֟ ̂%̃ 1.61 2.38 7.10 

֟ ṽ ̂%̃ 71.00 69.00 67.61 
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声  明 

 
一、本报告版权为联合资信所有，未经书面授权，严禁以任何形式/方式复制、转载、出售、发

布或将本报告任何内容存储在数据库或检索系统中。 

二、本报告是联合资信基于评级方法和评级程序得出的截至发表之日的独立意见陈述，未受任

何机构或个人影响。评级结论及相关分析为联合资信基于相关信息和资料对评级对象所发表的前瞻

性观点，而非对评级对象的事实陈述或鉴证意见。联合资信有充分理由保证所出具的评级报告遵循

了真实、客观、公正的原则。 

三、本报告所含评级结论和相关分析不构成任何投资或财务建议，并且不应当被视为购买、出

售或持有任何金融产品的推荐意见或保证。 

四、本报告不能取代任何机构或个人的专业判断，联合资信不对任何机构或个人因使用本报告

及评级结果而导致的任何损失负责。 

五、本报告系联合资信接受评级协议委托方委托所出具，引用的资料主要由委托方或第三方相

关主体提供，联合资信履行了必要的尽职调查义务，但对引用资料的真实性、准确性和完整性不作

任何保证。联合资信合理采信其他专业机构出具的专业意见，但联合资信不对专业机构出具的专业

意见承担任何责任。 

六、除因本次评级事项联合资信与委托方构成评级委托关系外，联合资信、评级人员与委托方

不存在任何影响评级行为独立、客观、公正的关联关系。 

七、本次跟踪评级结果自本报告出具之日起至相应债券到期兑付日有效；根据跟踪评级的结论，

在有效期内评级结果有可能发生变化。联合资信保留对评级结果予以调整、更新、终止与撤销的权

利。 

八、任何机构或个人使用本报告均视为已经充分阅读、理解并同意本声明条款。 
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一、交易概况 

 

֜ ҹ ֤Ҭ῏

Ὲ Ҋץ̂ ľҬ῏ Ŀ̃̆ Ḥ

ֲ Ҭ Ḥ ᴋῈ

Ҋץ̂ ľ Ḥ Ŀ̃ ľ ֤Ҭ῏

Ὲ ѿ Ḥ Ŀ̂ Ҋץ

ľ ѿ Ḥ Ŀ̃ Ҭ῏

11.01ַᾝḤ ̕ Ḥ ֲ ῒ ֣

ѿ Ḥ ֤ ῐҙ

ᴑҙ Ὲ Ҋץ̂ ľ ֤ Ŀ̃Ȃ

֤ ῒץ ѿ Ḥ Ҋ Ḥ

ᵬҹ ֟̆ ľ ֤Ҭ῏

Ὲ 2019 ѿ ֟

Ḥ Ŀ̂ Ҋץ ľ ֟ Ḥ Ŀ̃Ȃ Ḥ

ץ Ḥ ᵬҹ ᵣ̆ ῃ ṽ├

֟ Ȃ ӯ

֟ ֟ Ḥ

Ҋ Ḥ Ȃ 

֜ Ḥ ҹ18 ̆ ≠

ᴆ2̆ ’Ҋ ט ȂҬ῏

ῒץ ҙ1ᵬҹ ̆ȇḤ

Ȉ Ҋ ֲḤ ễӈⱵ

ᶫ Ḡ Ҭ̕῏ ῒץ ҙ

ҙ ̂ ṽ ᵬ̃ҹ

֟̆ ȇḤ Ȉ Ҋ ֲ Ḥ

ễӈⱵ ᶫ ḠȂ Ҭ̆῏

ᴍ Ὲ Ҋץ̂ ľҬ῏

Ŀ̃ ᴨᾢ ֟ ȁ ῏

₮ ễט ᶫ ᴆҌ

Ȃ 

‰ ̂2022 6 6 ̃̆

ҙ Ḥ Ḥ ̆

2019 12 5 2037 12 4

Ȃ ҙ ῀ ԍ 2020 4

7 ̆ Ḥ Ȃ 

 

图 1 交易结构图 

 

 

 
1 标的物业指在《不动产权证书》[京（2016）朝阳区不动产权第 0077577 号]项下位于中国北京市朝阳区利泽东街 5 号院 2 号楼-3-8 层 101。 
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֟ ҹ 11.01 ַ

ᾝȂῒҬ̆ᴨᾢ ֟ Ҋץ̂ ľᴨ

ᾢ Ŀ ľ19Ҭ῏ ABN001ᴨᾢĿ̃

11.00ַᾝ̆ ≠ 4.10%̆ ’

Ҋ ט ̕ ֟ Ҋץ̂

ľ Ŀ ľ19Ҭ῏ ABN001 Ŀ̃

0.01ַᾝ ΐ̆ᵣ ’ Ҋ Ȃ ̆

֟ Ḥ ҈ ̆ ≠

Ὲ ̂2022 9 5 ̃╠ ľ19Ҭ῏

ABN001ᴨᾢĿ ≠ ᴨ̕

ᾢ ֲ ᶭ Ḥ

ῒ ֟ Ȃ ‰

̆ ֜ ⌠ ≠

Ȃ 

 
表 1  资产支持票据概要（单位：亿元、年） 

ṽ├   ▼ᵩ ễ ט   ≠   

19Ҭ῏ ABN001ᴨᾢ 11.00 10.43 

ⱴ ễԊᴆ ’Ҋ

ט ̕ ⱴ ễԊᴆ ̆

ט  

4.10% 3+3+3+3+3+3 

19Ҭ῏ ABN001  0.01 0.01 

ⱴ ễԊᴆ╠̆⌠ ѿ

̕ ⱴ ễԊᴆ ̆ ᴨᾢ

ễט ̕

 

-- 18 

 11.01 10.44 -- -- -- 

资料来源：资产服务机构、受托人提供，联合资信整理 

 

二、票据兑付情况 
 

ῤ ᴨ̆ᾢ ט

ᾫ̆ט ľⱴ ễԊᴆĿ ԊᴆȂ 

֜ Ḥ ⅞ԍ2019 12 5 ̆

֟ 11.01ַᾝ̂

0.01ַᾝ Ȃ̃ 

ῤ̆
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ҙׅ ֤ ҙ Ὲ

ᶫ ҙ Ⱶ̂ ̃̆ ҙῤ

Ғҙ ҙ Ȃ 

 

2．运营环境分析 

ῤ̆ ֤ ҹ̆

ҙ ᶫԅ Ȃ 

2021 ̆ ֤ ֟ ṿ40269.6

ַᾝ̆ Ҍ ᴇ ̆ ҉ 8.5%ȂῒҬ̆

ѿ֟ҙ ⱴṿ111.3ַᾝ̆ 2.7%̕ ԋ֟ҙ

ⱴṿ7268.6ַᾝ̆ 23.2%̕ ҈֟ҙ ⱴṿ

32889.6ַᾝ̆ 5.7%Ȃ҈ ֟ҙ ҹ0.3Ϙ

18.0Ϙ81.7Ȃ ᵟֲ ̆ῃ ֲ

֟ ṿҹ18.4҆ᾝȂ ֟ ̆ ֤

ῃ ֟ ̂Ҍ ῾ ̃ ҉ 4.9%Ȃ

№֟ҙ ̆ ѿ֟ҙ Ҋ 59.5%̕ ԋ֟ҙ

38.2%̆ῒҬ̆└ ҙ 68.3%̕

҈֟ҙ 3.0%Ȃῃ ֟

҉ 5.1%ȂῒҬ Ⱳ̆Ὲ Ҋ 7.6%Ȃῃ

14055.3҆ ̆ ҉

1.0%ȂῒҬ̆ 1895.9҆ ̆

Ҋ 36.9%Ȃῃ 1983.9҆ ̆

28.3%Ȃ 

 

3．租赁状况分析 

ῤ̆ ҙ ᵣ₮ ’ ̆

ֲ ט ט Ȃ 

Ҭ῏ ҍ ḤҬ ȇ

Ḥ Ҭ ԋ Ȉ̆ ҙ

ҹ 2020 8 25 ̇2025 8 24 ̆

Ῥ 5 ̕ ҙ Ḡ Ҍ

ׅ̆ҹ 79783.08 ̂ ҉ 47284.08

̆ Ҋ ҹ 32499.00 ̆

№ֲ ̃̆₮ ҹ 100.00%Ȃ

̆ ҉ ᴇ 3.88ᾝ/ /

5.50ᾝ/ / ̆ Ҋ ᴇ

1.94 ᾝ/ / ᵞҹ 1.68 ᾝ/ / ̆

ֲׅ ט ̕ ₮ ̆ Ҭ

῏ ₮ҹ̔ ȁ ḱḠ

Ῑ ȁḠ ȁ ֟ ṿ ⱴ̆ ῤ

Ȃ 

֜ ֟ Ⱶ ᶫ ῏ ̆

֟ ‰ ̆ ḤҬ ט

ט ̆ ₮ ȁ ’Ȃ ╠

ֲ ԍ ᾢ ᵝ̆ ̆ ҹ

ẫ̆ ט ⱬ ѿ Ḡ Ȃ2021 ̆ ֜

ҙ ῀ 8997.63҆ᾝ̆

0.77%̕  ῀ 8030.79 ҆ᾝ̆

3.00%Ȃ2022 1̇5 ̆ ҙ

῀ 7174.03҆ᾝ̆ ҉ 92.73% Һ̆

҉ ᴇ ғ̆ ⌠

ḤҬ 2020 8 25

̇2021 12 31 ̂῍ 3366.63 ҆

ᾝ̃ ̕2022 1̇5 ̆ ҙ 

῀ 6327.31҆ᾝȂ 

 

表 2  历史租金收入及成本情况（单位：万元） 

 ῀   ῀ 

2020  8929.08  1132.38  7796.70  

2021  8997.63  966.84  8030.79  

2022 1̇5  7174.03  846.72  6327.31  

数据来源：中关村电子城提供 

 

4．现金流表现 

ῤ̆ Ҭ ҉ №

ⱴ ⌠ ḤҬ ̆ ֟

ᵣᴨԍ Ȃ 

̆ ֜ ҙ  ῀

’ Ҋ Ȃ

 

表3  基础资产现金流预测与实际情况对比（单位：万元） 

ᾫט   ṿ ṿ Ẓ  

4 2021 6 ̇2021 11  5115.03  4039.74 -21.02% 

5 2
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2021 6 ̇2021 11 ̆ ֟

ṿᵞ21.02% Һ̆ ҹ̔

⌠ ̂⌠ ҹ2020 8 25 ̃ ̆
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2029 12  5736.51 1.25 — — — 

资料来源：联合资信整理 

 

表5  净现金流入下降20%情景下“19中关电子ABN001优先”票据DSCR水平（单位：万元、倍） 

ᾫט 

 
 DSCR 

ᾫט 

 
 DSCR 

2022 12  3864.69 1.12 2031 6  4242.87 0.87 

2023 6  4092.02 1.00 2031 12  4603.51 1.09 

2023 12  4092.02 0.98 2032 6  4916.43 0.97 

2024 6  4092.02 0.99 2032 12  5014.75 0.97 

2024 12  4092.02 0.98 2033 6  5063.92 0.92 

2025 6  3637.35 0.88 2033 12  5165.20 0.94 

2025 12  3881.63 1.11 2034 6  4636.30 0.81 

2026 6  4117.43 0.97 2034 12  5030.38 1.05 

2026 12  4199.78 0.97 2035 6  5372.31 0.91 

2027 6  4240.95 1.00 2035 12  5479.76 0.93 

2027 12  4325.77 1.00 2036 6  5533.48 0.91 

2028 6  3882.83 0.89 2036 12  5644.15 0.93 

2028 12  4212.87 1.14 2037 6  5066.21 0.81 

2029 6  4499.23 0.99 2037 12  5496.84 1.03 

2029 12  4589.21 1.00 — — — 

资料来源：联合资信整理 

 

̆ ѿ Ҋ ľ̆19Ҭ῏

ABN001ᴨᾢĿ DSCR 1.01Ṑץ

҉Ȃ  ῀Ҋ 20% Ҋľ̆19Ҭ

῏ ABN001ᴨᾢĿ DSCRᵞԍ1.00

Ṑ̆ ᵞҹ0.81Ṑ̆ ҙ ῀

ľ19Ҭ῏ ABN001ᴨᾢĿ

₮Ḡ Ȃ ҙ Һ

‗ԍ ’Ȃ 

 

2．抵押物价值压力测试 

ԍ ᴇṿ 2019

4 15 ֟ ᴇṿҹ 18.37ַᾝ̆

ᵀ ῒ̆

ҙ ֟ ̆ Ḥׅץ

ᵀ ҹ ̆ ֜ ľ19Ҭ῏

ABN001ᴨᾢĿ LTVҹ 56.78%̆ ҉

58.74% ᵞ̆ Ḡ ᴨ

ᾢ ễט Ḡ Ȃ 

⌠ ҙ ̆ ṿ ῏

ⱴ ȁ ṿ Ҭ׃ ̆

ֲ ᶫ ȁ

̆ Ḥ ԅ Ҍ Ҋ ᶛ

Ҋ̆ ᴨᾢ

’Ȃ ̆ ҙ ᴇ

ᵀ ‰ ᴇṿҊ 18.47% ̆

ҙ ṿ ľ19 Ҭ῏

ABN001ᴨᾢĿ ễ Ȃ ᵣ ̆

ᴨᾢ ễ Ḡ Ȃ 

 

 

Ҭ῏ Һᵣ Ḥ ҹ

AAĂ ҹ Ȃ ῤ Ҭ̆῏

ᶫ ט ᴨᾢ ֟

ׅΐ Ḥ ᵬ Ȃ 

 

ῤ Ҭ̆῏ Һ қ

└ֲ ̆ ѿ қׅҹ ֤Ҭ῏

Ҭ Ҋץ̂ ľҬ῏ Ҭ Ŀ̃̆

五、差额支付承诺人主体信用分析（具体分析详见附件 1-1） 
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└ֲׅҹ ֤ ֲ Ȃ 2022 3

̆Ҭ῏ Ύ 187.99ַᾝ̆

ҹ186.54ַᾝ̆Ҭ῏ Ҭ

ץ45.45%̂ Ȃ̃ 

ῤ Ҭ̆῏ Һ ҙⱵ

ׅ̆ ҹ ֤ ꜚҬ῏

Һᵣ Ҭ῏ Һ⇔

Ҋץ̂ ľҬ῏ Ŀ̃ ᵣ̕

Ҋ Ȃ 

2021 ̆Ҭ῏ ֟

1302.81ַᾝ̆ 422.04ַᾝ̂

қ 80.44ַᾝ̃̕ 2021 ̆Ҭ῏

ҙ ῀143.47ַᾝ̆≠ 41.90ַᾝȂ 

Ҭ῏ ֤ ꜚҬ῏

Һᵣ Ҭ῏

Һ⇔ Ҋץ̂ ľҬ῏ Ŀ̃

ᵣȂ ῤ Ҭ̆῏

ҙ̆Ⱶׅΐ Ғ

ᴨ̆ל ⱬ Ȃ ̆

ḤӞ῏ ⌠Ҭ῏ ҙ

Ⱶ ῀ Ҍ ȁ ֟ҙ ҙⱵ

ῒḤ

Ҍ≠ Ȃ 

֤ ῟ ꜚҊ̆ɐ

֟ҙ ᵬ Ҍ Ҭ̆῏

ⱬ Ҍ Ҭ̆῏ ҙ

Ⱶ ╠ Ȃ 

ᵀ̆ Ḥ Ҭ῏

Һᵣ Ḥ ҹAAĂ ҹ Ȃ 

 

优势 

1. Ȃ ῤ̆ ֤

Ҭ῏ Ȃ2021 ̆ ֤

֟ ṿҹ 40269.6 ַᾝ̆ Ҍ ᴇ ̆

҉ 8.5%̆ ѿ ῀ 5932.3ַ

ᾝ̆ ҉ 8.1%Ȃ2021 1̇11 ̆Ҭ῏

ᴑҙ҉ץ ῀ 74069.8ַᾝ̆

22.5%Ȃ 

2. Ғ ᴨׅל ̆ ⱬ

ȂҬ῏ ҙⱵׅḠ

Ғ ᴨל 2̆021 Ғ 10.15ַᾝ Ҭ̆

῏ ῒז ҙ ῀Ҭ

ꜛ 2.00ַᾝȂ 

 

关注 

1. ῀ Ҍ Ȃ2021

Һ̆ Ԋ׆ ҙⱵ ֤Ҭ῏

Ὲ ҌῬ ῀Ҭ῏

Ȃ ֤ ῏ ץ Ҭ῏

ҙⱵ Ҭ̆῏

῀ Ҍ Ȃ 

2. Ҋ ⱬ Ҭ̆῏

֟ҙ ҙⱵ Ȃ ῤ̆

Ҋ ⱬ ᴑ̆ҙ ⱬⱴ Ḥ̆

̕ Ҭ̆῏

≠ ̆ ῏ ҙⱵ

῏ Ḥ Ȃ 

六、其他参与方尽职能力分析 

1．发起机构/借款人/抵押人/出质人/资产服

务机构 

ῤ Ҭ̆῏ ’ ̆

қ ⱬ ̕ ῤ Ҭ̆῏

’ Ȃ 

2021 ̆Ҭ῏ Ύ

ῒ̆ қҹ ֤ ֤ ῐ

֟ҙ Ὲ ֤

ᴋῈ ̆ ᶛ№≢ҹ

96.07% 3.93%̆ └ֲҹ ֤ ֲ

֟ ᴪȂ 

2021 ̆Ҭ῏ ֟57.01

ַᾝ̆ ҉ Ҋ 3.94%ȂῒҬ̆ ꜚ ֟

43.67%̆ ꜚ ֟ 56.33%̆ ֟ ׅ

ץ ꜚ ֟ҹҺ̕ ṽ44.26ַᾝ̆ ∆Ҋ

5.57%̕ 12.75ַᾝ̆ ҉

2.17%̕ ֟ ṽ ҹ77.64%Ȃ2021 ̆Ҭ῏

ҙ ῀ 4.19ַᾝ̆
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31.37%̕ ≠ 0.43ַᾝȂ2021 ̆Ҭ῏

ꜚ 1.98ַᾝ̆ ꜚ

 1.89ַᾝ̆ ꜚ -3.50ַ

ᾝȂ 

Ҭ῏ ᶫ ȇᴑҙḤ Ȉ̆

2022 4 18 ̆Ҭ῏ Ḥ

ҙⱵҬ Ҍ ῏ Ḥ Ȃ 

 

2．受托人/发行载体管理机构 

ῤ̆ ֲ/ ᵣ

ⱬ ’ Ȃ 

Ḥ ԍ 1993 ̆ 2021 ̆

Ύ ҹ 22.00ַᾝȂҬ Ḥ

֟ ᴍ Ὲ ҹῒ ѿ қ̆

92.29%Ȃ 

2021 ̆ Ḥ ֟ 66.23 ַ

ᾝ̆ ҉ 39.09%̕ ṽ ҹ 23.64 ַ

ᾝ̕ ҹ 42.59 ַᾝ̆ ҉

2.50%Ȃ2021 ̆ Ḥ ҙ ῀ҹ 7.39

ַᾝ̆ ҉ 62.86%̕ ≠ 1.60

ַᾝ Ȃ̆ 

ῤ̆ ֜ ֲ/ ᵣ

ᴋԊᴆȂ 

3̈资金保管机构 

ῤ̆ Ḡ ⱬ

’ Ȃ 

҉ ᴍ Ὲ Ҋץ̂ ľ

Ŀ̃ ԍ1992 ԍ̆1999 ҉ ├

֜ ҉ ̂ ף 6̔00000 Ȃ̃ 2021

̆ ҹ296.52ַᾝ̆҉

Ὲ ҹ ѿ қ̆ ᶛҹ21.57%Ȃ 

2021 ̆ ֟ ҹ

81367.57ַᾝ̆ ҉ 2.35%̕ ṽ ҹ

74585.39ַᾝ̆ ҉ 2.11%̕

ҹ6782.18ַᾝ̆ ҉ 5.02%Ȃ2021 ̆

ҙ ῀1909.82ַᾝ̆ Ҋ

2.75%̕ ≠ 590.71ַᾝ̆ Ҋ

11.41%Ȃ 2021 ̆ Ҍ ҹ

1.61%̆ ҉ Ҋ 0.12ҩ № ̕ ѿ

ᾟ ҹ9.40%̆ ҉ ҉ 0.11ҩ № Ȃ 

ҙⱵ ̆ 2021 ̆

῀ 136.57ַᾝ̆ ҉ Ҋ

11.40%Ȃ 

ῤ̆ ֜ Ḡ ᴋ

ԊᴆȂ 

 

七、评级结论 
 

Ḥ ֜ ȁ

ט ֲḤ ȁ ֟Ḥ ȁ

ᾫט ’ȁ֜ ẫ ץ ҍ

’ ԅ ῏ ̆ ῤ ῏

̆ № ҍ ̆ ῏ ҍ

Ḥ ’ȁ ⱬ ̆ Ḥ

֜ Ҋľ19Ҭ῏ ABN001ᴨᾢĿ

Ḥ ҹAAAsf̆҉ ԅľ19

Ҭ῏ ABN001ᴨᾢĿ ט

⌠ ╠ץ ễט

ⱬ ̆ ᵞȂ 
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附件 1-1  差额支付承诺人中关村发展集团主体信用分析 

 

一、企业基本情况 

 

ῤ̆Ҭ῏ ᴍ Ὲ

Ҋץ̂ ľῈ Ŀ̃ Һ қ └ֲ

̆ ѿ қׅҹ ֤Ҭ῏

Ҭ Ҋץ̂ ľҬ῏ Ҭ Ŀ̃̆ └

ֲׅҹ ֤ ֲ Ȃ 2020 9 17

Ὲ ȇҬ῏ ᴍ Ὲ ⁞

Ԋ Ὲ Ȉ̆ Ҭ῏ Ҭ ⅞

№Ὲ ễ⅞

ᴪ̆ ᴪץ № Ὲ

֤ Ὲ 45.45%

̆Ὲ ⁞ Ȃ2022 2 ̆

Ὲ ҉ ⁞ Ԋ Ȃ

2022 3 ̆Ὲ Ύ 187.99 ַᾝ̆

ҹ 186.54 ַᾝ̆Ҭ῏ Ҭ

ץ45.45%̂ Ȃ̃ 

ῤ Ὲ̆ Һ ҙⱵ ׅ̆ ҹ

֤ ꜚҬ῏

Һᵣ Ҭ῏ Һ⇔ Ҋץ̂

ľҬ῏ Ŀ̃ ᵣ̕Ҋ

Ȃ 2021 ̆Ὲ

31 ѿ Ὲ ̆Һ ҹҬ῏

Һᵣ ҺᵣȂ 

2021 ̆Ὲ ֟ 1302.81 ַ

ᾝ̆ 422.04 ַᾝ̂ қ

80.44ַᾝ̃̕ 2021 Ὲ̆ ҙ ῀ 143.47

ַᾝ̆≠ 41.90ַᾝȂ 

Ὲ Ύ ̔ ֤ ҈

2 7 10-14 ̕ ף ֲ̔ Ȃ 

 

二、宏观经济和政策环境 

 

1. 宏观政策环境和经济运行回顾 

2022 ѿ ̆Ҭ ҳ ῤ

Ҍ ⱴ▲̆ ₮

Ȃῃ ḇ̆Ӌ ‖

ῃ ȁ ꜚ̆ ῤ

̆ Һᵣ ⱴ̆

ҳ Ҋ ⱬ ѿ ⱴ Ȃ

Ҋ ľ̆ ȁ Ŀ ҹ ̆

ⱬ ╠̆ ⱬҌ ̆

Ȃ 

∆ 2̆022 ѿ Ҭ̆ ῤ ֟

ṿ 27.02 ַ҆ᾝ̆ Ҍ ᴇ ̆

4.80%̆ ҉ ң 2̂5.19%̃

̕ 1.30%̆ ԍ҉ ̂0.50%̃

ᵖҌ ╠ 2019 ̂1.70% Ȃ̃ 

҈ ֟ҙҬ̆ ҈֟ҙ Ȃ

2022 ѿ ̆ ѿȁԋ֟ҙ ⱴṿ №

≢ҹ 6.00% 5.80%̆ ῾ҙ ֟ ᵣ ̆ᵖ

3 ̆ №ᴑҙ₮

⁞֟Ả֟̆ ѿ ҙ ֟ ѿ ̕

҈֟ҙ ⱴṿ ҹ 4.00% Ҍ̆ ҉

ң ̂4.57%̃ ╠ 2019

̂7.20%̃̆ Ⱶ ⌠ ‖₯Ȃ 

 

表 1  2021 年一季度至 2022 年一季度中国主要经济数据 

 
2021  

ѿ  

2021  

ԋ  

2021  

҈  

2021  

 

2022  

ѿ  

GDP ַ̂҆ᾝ̃ 24.80 28.15 28.99 32.42 27.02 

GDP ̂%̃ 18.30(4.95) 7.90(5.47) 4.90(4.85) 4.00(5.19) 4.80 

҉ץ ҙ ⱴṿ ̂%̃ 24.50(6.79) 15.90(6.95) 11.80(6.37) 9.60(6.15) 6.50 

֟ ̂%̃ 25.60(2.90) 12.60(4.40) 7.30(3.80) 4.90(3.90) 9.30 

֟ ̂%̃ 25.60(7.60) 15.00(8.20) 8.80(7.20) 
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̂%̃ 29.70(2.30) 7.80(2.40) 1.50(0.40) 0.40(0.65) 8.50 

└ ҙ ̂%̃ 29.80(-2.0) 19.20(2.00) 14.80(3.30) 13.50(4.80) 15.60 

ᴪ ̂%̃ 33.90(4.14) 23.00(4.39) 16.40(3.93) 12.50(3.98) 3.27 

₮ ̂%̃ 48.78 38.51 32.88 29.87 15.80 

̂%̃ 29.40 36.79 32.52 30.04 9.60 

CPI ̂%̃ 0.00 0.50 0.60 0.90 1.10 

PPI ̂%̃ 2.10 5.10 6.70 8.10 8.70 

̂%̃ 12.30 11.00 10.00 10.30 10.60 

ѿ Ὲ῍ ῀ ̂%̃ 24.20 21.80 16.30 10.70 8.60 

ѿ Ὲ῍ ₮ ̂%̃ 6.20 4.50 2.30 0.30 8.30 

ҙ ̂%̃ 5.30 5.00 4.90 5.10 5.80 

ῃ ֲ ῀ ̂%̃ 13.70(4.53) 12.00(5.14) 9.70(5.05) 8.10(5.06) 5.10 

注：1.GDP 数据为当季值，其他数据均为累计同比增速；2.GDP 总额按现价计算，同比增速按不变价计算；3.出口增速、进口增速均以美元

计价统计；4.社融存量增速、城镇调查失业率为期末值；5.全国居民人均可支配收入增速为实际同比增速；6.2021 年数据中括号内为两年平

均增速 

资料来源：联合资信根据国家统计局、中国人民银行和 Wind 数据整理 

 

̆ ⌠ ‖₯ ̆

֟ ԍ ᵝ ₮̆ ׅḠ

Ȃ 2̆022 ѿ ᴪ

10.87ַ҆ᾝ̆ 3.27%̆Ҍ ҉

ң ̂4.14%̃̆ Һ 3

̆ ≢ Ⱶ ̆

ԅ ‖₯Ȃ 2̆022 ѿ ῃ

֟ ̂Ҍ ῾ ̃10.49 ַ҆ᾝ̆

9.30%̆ ԍ ᵝȂῒҬ̆ ֟

̕ ⱬ̆r ԅľ Ŀ

ꜚ ᵬ └̕ ҙ ׅ ᵝ̆p

3 Ȃ ̆₮ ׅḠ

Ȃ2022 ѿ Ҭ ₮ 1.48҆

ַ ᾝ̆ 13.00%ȂῒҬ̆₮ 8209.20

ַ ᾝ̆ 15.80%̕ 6579.80 ַ

ᾝ̆ 9.60%̕ 1629.40ַ ᾝȂ 

CPI ᵣ P̆PI

Ȃ2022 ѿ CPI 1.10%̆

ᴇ Ҋ ‖ԅ № ᴇ ҉

ꜚ ҉ Ȃѿ PPI 8.70%̆

P̕PI

̆҉ ꜚⱬ ̆ ῀ ⱬ Ȃ

ᴇ ▲

ꜚ̆ ꜚ ῤ ȁ ⱴ ȁ

῏ ҙᴇ ҉ Ȃ 

̆ ╠ Ȃ2022

ѿ 12.06ַ҆ᾝ̆ ҉

1.77ַ҆ᾝ 3̕

10.60%̆ ҉ 0.30 ҩ № Ȃ׆

̆ ╠ ꜚ ṽ├ ̆

Һ ꜚⱬ ѿ̆ ṽ├

҉ 9238ַᾝȂῒז

ᵣ ֲ ᴑҙ

ṽ├ ҉ №≢ 4258 ַᾝ

4050ַᾝȂ 

῀ ᵣ ̆

₮ ⌠ ⱬḠ Ȃ2022 ѿ ̆ῃ ѿ Ὲ

῍ ῀ 6.20ַ҆ᾝ̆ 8.60%̆

῀ ᵣ ȂῒҬ ῃ̆ ῀ 5.25҆

ַᾝ̆ 7.70%̆Һ ҙᴑҙ≠

ꜚ̆p └ ҙҬ ᴑҙ

ᵞԅ ῀ Ȃ ₮ 2̆022

ѿ ῃ ѿ Ὲ῍ ₮ 6.36 ַ҆ᾝ̆

8.30% ҹ̆ῃ 23.80%̆

҉ ⱴ 0.30 ҩ № Ȃ

₮ ⌠ԅ ⱬḠ ̆ ȁ ȁ̔ ȁ

ᴪḠ ҙȁ ẫ ₮ №≢

22.40%ȁ8.50%ȁ8.40%ȁ6.80%ȁ6.20%Ȃ 

ҙ ⱬ ⱴ ̆ ῀ Ȃ

2022 ѿ ̆ ҙ ṿҹ 5.53%̆

ῒҬ 1 ȁ2 ҙ ’ ᵣ ̆ ҙ

№≢ҹ 5.30%ȁ5.50%̆ ҉ ̆

҉ ̆ ̕ 3 ץ

ⱴ ̆ ҙ ҉ 5.80%̆

҉ ҉ 0.50 ҩ № ̆ ҙ ⱬ

Ȃ2022 ѿ ῃ̆ ֲ
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῀ 1.03҆ᾝ̆ 5.10%̆ ῀

Ȃ 

2. 宏观政策和经济前瞻 

ⱴ ₮ ᵝ Ḡ̆

̆ ҙ ᴇ Ȃ2022

4 ̆ Ⱶ Ⱶᴪ ₮̆

ⱴ ₮ ᵝ ̆ ȁ ȁ ̆

℗ ᵟ ȂḠ

̔ Ḇ ҽ ̆ꜛ ⱬ

Ḡ ‗̕ ѿ ⱴ ₮

ⱬ Ḇ̆ ̕ ⱴ

ᵣ ̆ ᵞ Һᵣ

Ȃ ҙ ᴇ ̔ ⱬ

Һᵣ Ḡ ҙ̕ Ḡ ֟ҙ

ᶫ ̆Ḡ ῃȂ 

ⱴ ל ̆ ⱬ

ⱴ Ȃ ֟ ̆Ả Ả֟ȁᶫ ץ

ᴇ ҉ ҙ ֟ ῏ ̕ ̆

ꜚᵬ ̆ Һ ᶭ

ⱬ̕ ῤ ῤ

└̆ ѿ ̕ ḇӋ ל
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̆ ⱴ ₮ ᵝ ̆ ‗

└ ṽⱵ ̆ ṽⱵ

̆ Ὲ ▫̆

ῒ ̆ ễ ⱬ ᶭ

֟ ̆ ᴑҙ ᵣ Ȃ

2021 4 ̆ ֜ ᴑҙῈ ṽ

ᴆ̆ ₮ Ὲ ṽ├Ҍ

ṽⱵ̆ Ҍ ᴑҙ ṽ № Ȃ

2021 7 ̆
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ԋ֟ҙ ⱴṿ 7268.6ַᾝ̆ 23.2%̕ ҈֟

ҙ ⱴṿ 32889.6ַᾝ̆ 5.7%Ȃ҈ ֟ҙ

ҹ 0.3:18.0:81.7Ȃ ᵟֲ 2̆021

֤ ֲ ֟ ṿҹ 18.4 ҆ᾝ̆ ῃ

ҬḠ ᾢȂ2021 ̆ ֤ ֟

(Ҍ ῾ ) ҉ 4.9%Ȃ№֟ҙ ̆ ѿ֟

ҙ Ҋ 59.5%̕ ԋ֟ҙ 38.2%̆

ῒҬ̆└ ҙ 68.3%̕ ҈֟ҙ

3.0%Ȃ2021 ̆ ֤ ֟ ҉

5.1%ȂῒҬ̆ᵟ 8.9%̆ⱲῈ

Ҋ 7.6%̆ ҙ ҙ Ҋ 13.7%Ȃ

2021 ̆ ֤ 14055.3 ҆

̆ ҉ 1.0%ȂῒҬ̆ 1895.9

҆ Ҋ̆ 36.9%̕ 1983.9҆

̆ 28.3%Ȃ 

῀ ̆2021 ̆ ֤ ѿ

῀ 5932.3ַᾝ̆ ҉ 8.1%ȂῒҬ̆

῀ 87.1%̆ ṿ ȁᴑҙ ҩֲ

҈ Һᵣ №≢ҹ 5.4%ȁ18.0%

21.5%Ȃ2021 ̆ ֤ ѿ Ὲ῍ ₮7205.1

ַᾝ̆ 82.33%̆ ⱬ Ȃ

2021 ̆ ֤ ῀ҹ 2705.7ַᾝ̆

῀ ᾟȂ 

̂2̃Ҭ῏  

Ҭ῏ ԍ 2009 ̆ ԅ

֤ῃ 16 ҩ ֟ҙⱳ

Ȃ2021 1̇11 ̆Ҭ῏
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׆ ≠ 2̆021 ̆ ҙⱵ ̆

Ὲ Һ ҙⱵ ≠ Һ̆ ҙ

Ⱶ ≠ 2020 8.64ҩ № Ȃῒ

Ҭ̆ ҙⱵ ≠ 25.22

ҩ № Һ̆ ᵝ ᴇ ̕

֟ҙⱵ ≠ 18.83ҩ № Һ̆

῀ ̕2020

֤Ҭ῏ Ḡ Ὲ Ҋץ̂

ľҬ῏ ḠĿ̃ Ḡ ễ‰ ̆Ὲ

ҙⱵ ҹ ̆ ≠ 2̆021

≠ ̕ ῒזҙⱵȁ

ҍ ҙ ≠ Ȃ 

 

表 2  公司主营业务收入及毛利率变化情况（单位：亿元、%） 

 
2020  2021  

῀  ≠  ῀  ≠  

ҍ  35.88 30.33 -1.72 43.11 39.59 23.50 

ҙ 23.56 19.92 36.62 21.76 19.99 42.06 

֟  21.67 18.32 39.37 7.06 6.48 58.20 

 6.39 5.40 115.06 6.22 5.71 73.42 

ῒ18.90 26.04 30.80 ז
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Ὲ ҙⱵ ₮

ȁ ⅞ Ȃ2021 Ὲ̆ ῍₮

462.59֡ ῒ̆Ҭ ҙ 78.48֡̆ ᵟ

167.21 ֡̆ Ὲ῍ Ⱶ

97.43֡̆ ⱳ 119.47֡̕

ҍ ῀ 43.11ַᾝ̆ 20.15%Ȃ 

2021 Ὲ̆ ₮

1531.76֡̆ 29.11ַᾝ̕Ὲ

8854.43 ֡̆ ⅞

260.34ַᾝ̆ 138.26ַᾝ 2̆022

̇2024 №≢ ⅞ 17.19ַᾝȁ20.09ַᾝ

28.69ַᾝ̆ Ҭ ⱬҌ Ȃ ֤

῏ ̆ ѿ ֤

῏ ᵝ ̆Ὲ

ѿ ҙⱵ ԋ ᵣ ҙ

Ⱶ ᶷ Ȃ 

̂2̃ ҍ ҙ 

公司物业租赁与管理收入主要依托园区内

的自建写字楼、研发楼等配套载体，整体出租率

较高。2021 年因出售部分租赁资产，收入有所

下降，毛利率有所提升。 

Ὲ ѿ ̆ №

ᴪ ԋ ̆ ֟ҙ Ⱶ

ᵣ̂ Һ Ώ ȁ ‰ ̃̆

ᴨ ᴑҙ῀ ȂῈ

’‗ ֟ҙ ᵣ ̆

ῤ Ώ ȁ

ҍ ҙ ῀Ȃ 

Ὲ ҙ ῀Һ ԍ

֟ҙ ᵣ ῀ ҙ̆Һ Һ ҹ

Ὲ ȂῈ ҙⱵҺ ң

̆ѿ Ὲ ľ Ŀ

̆ ̆

ҹ῀ ᴑҙ ԋ̕

ҕ 500 ᴑҙ ᵣ

̆ Ώ Ҭ

̆Ὲ ľץ Ŀ

̆ Ὲ̆

ץ῀ Ȃ 

Ὲ ҙ ῀Һ ԍ ῤ

Ώ ȁ ҙ ȂῈ

Һ №ҹң ѿ̆

Ὲ Ҋ Ғ ҙ Ὲ

Һ ԋ̆ Ⱶ ̆ Ғҙ

ҙῈ ҹף Ȃ 

2021 ̆Ὲ Ҭ Ⱶ

֜ Ҭ ȁҬ῏ ᴆ ֜ ҍ

Ҭ ȁҬ῏ ᴆ ⱴ

̂ 16.68҆ ̃ ᶏ

῏ ᵣ ԍ

Ὲּת REITs̆ ֟

῀ 33.52ַᾝ̂ᵣ ῒזҙⱵ ῀ Ȃ̃2021

12 17 ̆ ḤҬ῏ ֟ҙ

├ ̂ ľ ḤҬ῏ ֟ҙ

REITĿ̃ ҉ ├֜ ҉ ֜ Ȃ 

2021 Ὲ̆ ҙ

72.32҆ ̆ ᵣ₮ ҹ 95.29%Ȃ

ῒҬ̆ ȁҬ῏ ῐ֟ҙ╠

ԋ ȁ Ҋ ȁ

ⱲῈ ҩ≢ ҙ̂ 13.16҆ ̃

₮ ᵞ̆Ҍ 70%̕ 48.76 ҆

ҙ₮ ̆҉ץ90%

Ȃ 

2021 Ὲ̆ ҙ Һ

қ ԓ ̂ ḱ ȁ̃Ҭ῏

Ὲ ̂Ғ Ὲ ̃

֟ҙ ԋ ̆ ⅞ 22.50 ַ

ᾝ̆ 7.64ַᾝȂ 

̂3̃ ֟  

公司房地产业务为园区配套业务，涉及商业物

业、写字楼等多种物业类型，因业务板块调整原因，

2021 年收入明显下降。该板块的发展受园区整体

规划的影响较大，收入稳定性较弱，但在建项目投

资规模较大。由于房地产非公司重点发展的业务板

块，预计未来房地产销售收入占营业收入的比重将

保持在较低水平。 

Ὲ ֟ҙⱵҺ Һᵣҹ

Ὲ ȁ ֤ү Ὲ ȁ ⇔

Ὲ Ҭ῏ Ὲ ̆ ҙ

ҙ ҙȁΏ ᵟ ῒ̆Ҭᵟ

Һ ԍ ῤ ֲ ↨

ᵟ Ȃ 
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2021 ̆ ҙⱵ Ὲ̆ ֟

῀ Ҋ ̕ ᴇ

Ҋ Һ̆ Ҍ Ҍ ᴇ Ȃ 

 
表 3  主要房地产销售情况 

 2020  2021  

̂ҩ̃ 5 3 

̂҆ ̃ 5.20 3.75 

ᴇ̂҆ᾝ/ ̃ 3.95 2.95 

ַ̂ᾝ̃ 20.57 11.07 

资料来源：公司提供 

 

2021 Ὲ̆ Һ ֟

῍ 7 ҩ̆ Ҭ⇔ Ҭ ȁ ᵟ

ȁ ҙ ȁԐ ̂

ᵟ ̃ ̆ ⅞ 138.88

ַᾝ̆ 109.54 ַᾝ̆ 29.34 ַ

ᾝȂ 

̂4̃  

公司科技金融业务以科技担保和科技租赁

为主，同时涵盖科技信贷以及创业投资等业务类

型，主要服务于园区内的科技企业，2021 年科

技金融收入保持相对稳定。 

₮ԍ Ⱶ ῐ֟ҙ
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└ ȁ Ḡ ῐ֟ҙȂ ╠̆Ҭ

῏ ⇔ Һ

⇔ҙ Ȃ 2021 ̆Ҭ῏ ⇔

ҙⱵ 51 ᴑҙ̆

3.88ַᾝȂ 2021 ̆Ҭ῏ ⇔

68 ̆ 489ַᾝ̆ ₮

27 ַᾝ̆ Ṑ 18.11 Ṑ̕

῍ ⇔ ⇔ҙᴑҙ 1214 ̆ 427

ַᾝȂῒҬ̆561 ҹ ᴑҙ̆

46%̆ 38%Ȃ

2021 Ҭ̆῏ ⇔ ᴑҙҬ 1̆10

҉ ̆209 ₮Ȃ ̆Ҭ῏ ⇔

̆ 10000҆ᾝ̆
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ȁ ᴨ ȁ

̆ΐ ҙ ⱬȂ 

 

3̈ 未来发展 

Ὲ ᵝ ’

└ ԅ ̆Ὲ ⅞ ҹ ̆

ׅ Ⱶ֟ҙ̆ ֟ҙ ȁ

ȁ ȁ Ⱶ ҙⱵ ῍

 Ȃל

 

七、 财务分析 

 

1．财务概况 

Ḥ Ҭ ᴪ ԊⱵ ̂ ᴩ̃

Ὲ 2021 Ⱶ ԅ ̆ ₮ΐ

ԅ ‰ Ḡ Ȃ 

2021 Ὲ̆ ῀ ѿ

Ὲ ῍ 31 Ȃ 2̆021 Ὲ̆

῀ ѿ Ὲ 2 ̆ ҹ

̕ҌῬ ῀ ѿ Ὲ 1 ̆

₮ ֤Ҭ῏ Ὲ Ҋץ̂

ľҬ῏ Ŀ̃ Ȃ Ҭ῏

֟ 57.01ַᾝ̆ 12.75ַ

ᾝ̆2021 ∆ ̆Ҭ῏ ҙ

῀ 4.19ַᾝ ≠̆ 0.43ַᾝȂ ᵣ ̆

ῤ̆Ὲ ꜚ Ⱶ

Ȃ 

 

2．资产质量 

2021 年，受减资及处置子公司影响，公司

资产规模有所下降，资产结构变化不大，仍以流

动资产为主，园区开发成本占比仍较大。同时，

公司持有较多可租赁物业和基金投资，货币资金

充裕，资产质量较高。 

2021 Ὲ̆ ֟ ҉ Ҋ

5.60%̕ ֟ ץ ꜚ ֟ҹҺ̆ ҉

Ҍ Ȃ 

 

 

 

表 5  公司资产主要构成情况（单位：亿元、%） 

 
2020  2021  

    

ꜚ ֟ 924.79 67.01 873.67 67.06 
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҉ Ҋ 6.09%̆Һ

ᴇ‰ ̕Ὲ

Һ ֟ ̂ ᴇṿ

417.15ַᾝ̃ ̆ ᴇ‰ 3.68ַ

ᾝȂῈ ѿ ῤ⌠ ꜚ ֟ ҉

55.01%̆Һ ṽ ṽ

№ Ȃ 

2021 ̆Ὲ ꜚ ֟ ҉ Ҋ

5.75%Ȃ ‰↕ Ὲ̆ ᶫ₮

֟ȁ ⌠ ῒז ΐ

↓ ȂῈ ṽ ȁῒזṽ Һ ҹ

ṽȁᴑҙṽ Ὲ ṽȁ ⅞ ṽ ̆

⁞ṿ‰ ȂῈ ῒז ꜚ ֟ҹ

֜ ΐ ̆2021 ∆Ὲᾛᴇ

ṿ ⱴ 2.92ַᾝȂῈ 2020

Ҋ 34.30%̆Һ Ὲ ῒ ֤

Ὲ 45.45% ̂

ᴇṿ 50.13 ַᾝ̃⅞ ֤

ᴪᵬҹ ט 51.35ַᾝ⁞ ᴇ Ȃ

Ὲ ֟ ҉ Ҋ 35.61%̆Һ

Ҭ῏ ҌῬ ῀ ₮

֟ ̕ ֟ 57.70 ַᾝ

11.17 ַᾝ ᶏ ̆ ⁞ṿ

‰ Ȃ 

2021 ̆Ὲ ֟ 165.00 ַ

ᾝ̆ ֟ 12.66%ȂῒҬ̆

̆ῒז ֟Һ ֟3

̂102.87ַᾝ̃ ֟̂ 40.95ַᾝ̃̆

№≢ ≢ ֟ ᴇṿ ᶛҹ 58.60%

59.67%Ȃ 

 

3．资本结构 

2021 年，公司所有者权益略有下降，以实

收资本为主，所有者权益稳定性一般；公司债务

规模下降，债务负担一般，短期债务占比较高，

债务期限结构有待改善。 

̂1̃  

2021 ̆Ὲ 422.04ַᾝ̆

҉ Ҋ 1.36%̆Һ ⁞ ȂῒҬ̆

ԍ Ὲ ҹ 80.94%̆

қ ҹ 19.06%Ȃ Ҭ̆

ȁ Ὲ ȁῒז № ≠

№≢ 44.20%ȁ2.34%ȁ0.20% 20.88%Ȃ

ѿ Ȃ 

2021 ̆Ὲ Ὲ №≢

҉ ⁞ 34.96ַᾝ 16.64ַᾝ Һ̆ ⁞

ῒ̕ז 0.82ַᾝ̆ ҉ Ҋ

95.53%̆Һ ᴪ ̕ № ≠

҉ 101.09% Һ̆ ≠ ᴪ

̕ῒז ΐ47.99ַᾝ̆

Ὲ Ὲ ṽ├Ȃ 

 

表6  公司主要所有者权益构成情况（单位：亿元、%） 

 
2020  2021  

    

 221.50 51.77 186.54 44.20 

ῒז ΐ 39.98 9.34 47.99 11.37 

Ὲ  26.50 6.19 9.86 2.34 

№ ≠  43.83 10.24 88.13 20.88 

 427.86 100.00 422.04 100.00 

数据来源：公司财务报告、联合资信整理 

̂2̃ ṽ 

2021 ̆Ὲ ṽ ҉ Ҋ

7.51%̕ ꜚ ṽ ꜚ ṽ ̆

ṽ ҉ Ҍ Ȃ 

 

表7  公司负债主要构成情况（单位：亿元、%） 

 
2020  2021  

    

ꜚ ṽ 440.06 46.21 396.53 45.02 

 85.92 9.02 2.54 0.29 

ῒז ט ̂ ̃ 158.15 16.61 121.74 13.82 

ѿ ῤ⌠ ꜚ ṽ 109.09 11.46 102.20 11.60 

 
3 包括长期应收款、债权投资、其他债权投资及一年内到期的非

流动资产 
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ṽ 0.02 0.00 72.21 8.20 

ꜚ ṽ 512.18 53.79 484.24 54.98 

Ṣ  265.21 27.85 118.79 13.49 

 ṽ├ 45.02 4.73 94.28 10.70ט

ט  182.37 19.15 242.94 27.58 

ṽ  952.24 100.00 880.76 100.00 

资料来源：联合资信根据公司审计报告整理 

 

2021 ̆Ὲ ꜚ ṽ ҉ Ҋ

9.89% Һ̆ ῒז ט Ҋ ȂῈ

҉ Ҋ 97.05% Һ̆

ȁ ‰↕ № ṽ ↓

ȂῈ ῒז ט ̂ ̃ ҉ Ҋ

23.02%̆Һ Ṣ ̕

Ὲ ῒז ט Һ Ḡ ȁ

Ṣ ȂῈ ѿ ῤ⌠ ꜚ

ṽ ѿ ῤ⌠ Ṣ 86.17 ַᾝȁ

ѿ ῤ⌠ ├ṽט 12.06 ַᾝ ѿ ῤ⌠

ט 3.24ַᾝȂ 

2021 Ὲ̆ ꜚ ṽ ҉ Ҋ

5.46%ȂῈ Ṣ ҉ Ҋ 55.21%̕

Ṣ Ҭ Ṣ 2.97ַᾝ̂ ≠

4.00%~5.00% ȁ̃ Ṣ 40.17ַᾝ̂ ≠

4.00%~5.00% ȁ̃Ḡ Ṣ 53.70 ַᾝ

̂ ≠ 4.00%~6.00% ȁ̃Ḥ Ṣ

21.95ַᾝ̂ ≠ 4.28%~6.10% Ȃ̃Ὲ

├ṽט ҉ 109.41% 2̆021

8 ṽ├ּ̆ת 72.07 ַᾝ̆

≠ 3.34%~4.00%̕ ץ├ṽט ֜

Ὲ ṽ├ҹҺ̆ ṽҹ 2020

ᾝῈּתṽ├̂ ᵩ 19.31 ַᾝ̆

ԍ 2023 2 ⌠ Ȃ̃Ὲ ט ҉

33.21% Һ̆ Ὲ ⱴ

Ṣ ̕ ט Ҭ ᵝṢ

ҹ ṽⱵ̆ ῀ ṽⱵ

Ғ̕ ט ᵩ ҹ 51.28ַᾝ̆ ҉

⁞ 94.95ַᾝ Һ̆ ῤ №

Ғ ט ט

Ȃ 

2021 Ὲ̆ ῃ ṽⱵ ҉ Ҋ

15.26%̕Ὲ ṽⱵ ̆ṽⱵ

Ὲ̕ ֟ ṽ ȁῃ ṽⱵ

ṽⱵ ҉

Ҋ ̆ṽⱵ ѿ Ȃ 

 

表 8  公司有息债务情况̂单位：亿元、%̃ 

 2020  2021  

ṽⱵ 171.42  184.66  

ṽⱵ 326.00  236.86  

ῃ ṽⱵ 497.41  421.52  

ṽⱵ ῃ ṽⱵ  34.46  43.81  

֟ ṽ  69.00  67.61  

ῃ ṽⱵ  53.76  49.97  

ṽⱵ  43.24  35.95  

资料来源：联合资信根据公司审计报告整理 

 

⌠Ὲ ῒז ΐҬ Ὲ

ṽ ̆ ῒ׆ Ҭ╧

῀ ṽⱵ̆ṽⱵ ⱴ ̆ΐᵣ

Ҋ̔ 

 

表 9  公司调整后有息债务情况̂单位：亿

元、%̃ 

 2020  2021  

ṽⱵ 365.87 284.85 

ῃ ṽⱵ 537.29 469.51 
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2021 ̆Ὲ 6.81%Ȃ

׆ ̆ ȁ ȁ

Ⱶ №≢ҹ 17.88%ȁ58.88%ȁ5.02%

ץ18.22%̆ ҹҺ̕ ҹ

15.12%̆ Ҋ 1.71ҩ № Ȃ 

 
表 10  公司盈利能力情况̂单位：亿元、%̃ 

 2020  2021  

ҙ ῀ 120.67  143.47  

ҙ  89.15  83.74  

 20.31  21.69  

֟⁞ṿ  -7.88 -3.52 

Ḥ ⁞ṿ  -0.42 -4.67 

 16.12  16.11 

ῒז  2.62 3.05 

≠  17.15  41.90 

ҙ≠  20.04  36.30 

 1.97  4.40 

 ֟  2.38  7.10  

资料来源：联合资信根据公司审计报告整理 

 

̆2021 ̆Ὲ ֟⁞

ṿ ҹ-3.52ַᾝ Һ̆ ᴇ‰ ̕

Ḥ ⁞ṿ ҹ-4.67ַᾝ̆Һ

ῒז ֟⁞ṿ ȂῈ ῒז

16.13% Һ̆ ҹ ꜛ ṽⱵ

ȂῈ ҍ҉ ̆Һ

ԍ ֜ ΐ ȁ

῏ ȁ ץ

̕ ҙ≠ ҹ 38.31%̆

ҙ≠ Ȃ 

2021 Ὲ̆ ≠ 144.33%̆

Һ ԍ₮ ֟ ≠Ȃ 

׆ ≠ ̆2021 ̆Ὲ

 ֟ №≢ 2.43ҩ № ȁ

4.71ҩ № ȂῈ Һ ≠ Ȃ 

 

5．现金流分析 

2021 年，公司经营活动现金保持净流入，

收入实现质量高。投资活动现金净流出规模有

所扩大，筹资活动现金流由负转正。 

 
表 11 公司现金流量情况̂单位：亿元、%̃ 

 2020  2021  

ꜚ ῀  328.67 226.62 

ꜚ ₮  293.61 205.03 

ꜚ   35.06 21.59 

ꜚ ῀  146.94 142.69 

ꜚ ₮  181.53 181.40 

ꜚ   -34.59 -38.71 

ꜚ ῀  2929.04 319.93 

ꜚ ₮  2950.12 304.49 

ꜚ   -21.08 15.44 

῀  114.34 138.11 

资料来源：根据公司审计报告整理 

 

׆ ꜚ 2̆021 Ὲ̆ ꜚ

῀ ₮ ҉ ⁞ ̆Һ

̆ ꜚ

ׅ ҹ ῀Ȃ ̆Ὲ ῀ Ḡ

̆ ῀ Ȃ 

׆ ꜚ 2̆021 Ὲ̆ ꜚ

ׅҹ ₮̆ Ȃ ꜚ

῀Ҭ̆ ⌠ῒזҍ ꜚ ῏

67.58 ַᾝ̆Һ ҹҬ῏ Ḡ

ȁḠ ֟ ȂῈ ꜚ

₮ҍ҉ ̆Һ ҙⱵ

ῒז ҙⱵ ט Ȃ 

׆ ꜚ 2̆021 Ὲ̆ ꜚ

ҹ ῀ȂῒҬ̆ ꜚ ῀

Һ ҹ Ὲ ṽ ῀ Ṣ

⌠ 194.74ַᾝ̕ ꜚ ₮

Һ ễ ṽⱵ ט ȂῈ ⌠

ҍזῒט ꜚ ῏ Һ Ҭ

Ὲ ṽ ֟ 2̆021

Ȃ 

 

6．偿债能力 

公司短期及长期偿债能力指标表现均较好，

间接融资渠道畅通，或有负债风险相对可控。 

 

 

表 12  公司偿债能力指标情况̂单位：%、倍̃ 

  2020  2021  

ễṽ

ⱬ 

ꜚ (%) 210.15  220.33  

ꜚ (%) 95.98  101.34  

ṽⱵ (Ṑ̃ 1.46 1.30 

EBITDÂַᾝ̃ 31.35 56.96  
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ễṽ

ⱬ 

ῃ ṽⱵ/EBITDA(Ṑ̃ 15.87 7.40  

EBITDA/≠ ₮̂Ṑ̃ 1.30 3.15  

资料来源：根据公司财务报告整理 

 

׆ ễṽ ⱬ ̆2021 ̆Ὲ

ꜚ ꜚ ҉ ̕Ὲ

ṽⱵ ҹ 1.30Ṑ̆ ֟

ṽⱵ Ḡ Ȃ ᵣ Ὲ̆ ễṽ

ⱬ Ȃ 

׆ ễṽ ⱬ ̆2021 ̆ ≠

̆Ὲ EBITDA

81.67%̆EBITDA ≠ Ṑ 3.15 Ṑ̆

ῃ ṽⱵ/EBITDAҊ 7.40ṐȂ ᵣ ̆Ὲ

ễṽ ⱬ Ȃ 

2021 ̆Ὲ

Ḥ 554.50 ַᾝ̆ ᶏ 159.66 ַ

ᾝ̆ ᶏ 394.84ַᾝ̆

Ȃ 

2021 ̆Ὲ Ḡ

̂Ҍ ḠҙⱵ̃ 19.01 ַᾝ̆  ֟

ᶛҹ 4.50%Ȃ Ḡᴑҙҹ ֤

Ḡ ᵟ Ὲ ̂15.51ַᾝ ȁ̃

ᴑҙҬ῏ ̂3.50ַᾝ Ȃ̃ Ḡᴑҙ

̆Ὲ ṽ Ȃ 

 

7．母公司财务分析 

公司收入主要来自子公司，母公司对部分

园区开发子公司管控能力一般；公司本部债务

负担很轻。 

Ὲ ῀Һ ԍ Ὲ

Ὲ ̆ Ὲ ῃ

Ὲ Ὲ ⱬ

̆ ῒז Ὲ ⱬѿ

Ȃ 

2021 ̆ Ὲ ֟ 361.24

ַᾝ̆ ҉ Ҋ 4.20%ȂῒҬ̆ ꜚ ֟

70.58ַᾝ( 19.54%̃̆ ꜚ ֟ 290.67ַ

ᾝ( 80.46% Ȃ̃ 2021 ̆ Ὲ

ҹ 50.20ַᾝȂ 

2021 ̆ Ὲ ṽ 93.29ַ

ᾝ̆ ҉ 10.80%̕ ꜚ ṽ ꜚ

ṽ Ȃ Ὲ ֟ ṽ ҹ 25.83%Ȃ

2021 ̆ Ὲ ῃ ṽⱵ 82.04ַᾝ̆

ῒҬ̆ ṽⱵ 38.22%ȁ ṽⱵ 61.78%̆

Ὲ ῃ ṽⱵ 23.44% ṽ̆Ⱶ

Ȃ 2021 ̆ Ὲ ṽⱵ

ҹ 1.65ṐȂ 

2021 ̆ Ὲ ҹ

267.95ַᾝ̆ ҉ Ҋ 8.51%̆Һ ⁞

Ȃ Ҭ̆ ҹ 186.54

ַᾝ̂ 69.62% ȁ̃ Ὲ 5.77ַᾝ̂

2.15% ȁ̃ № ≠ 19.07ַᾝ̂ 7.12% ȁ̃

ᵩῈ 6.56ַᾝ̂ 2.45% Ȃ̃ 

2021 ̆ Ὲ ҙ ῀ҹ 1.04 ַᾝ̆

≠ ҹ 20.19 ַᾝ̆Һ ԍ

19.64ַᾝȂ 

 

八、 外部支持 

 

跟踪期内，公司在政府补助和专项资金方

面获得了持续有力的外部支持。 

Ὲ ᵬҹ ֤ ꜚҬ῏

Һᵣ Ҭ῏ Һ⇔

ᵣ 2̆021 ̆Ὲ ῒז

ҙ ῀῍ ꜛ 2.00ַᾝ Ғ̕

̆2021 ̆Ὲ ⌠ Ғ

10.15ַᾝ̂ Һ G7֜

1.83ַᾝȁ Ғ 1.45ַᾝ̃̆ ῀

ľҒ ט ĿȂ 

 

九、 结论 

 

ᵀ̆ Ḥ Ὲ Һᵣ

Ḥ ҹ AAĂ ҹ Ȃ
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附件 1-2  中关村发展集团股份有限公司主要财务数据及指标 

（合并口径） 

 2019  2020  2021  

Ⱶ  

ַ֟̂ᾝ̃ 256.23 250.30 240.68 

֟ ַ̂ᾝ̃ 1417.03 1380.10 1302.81 

ַ̂ᾝ̃ 410.94 427.86 422.04 

ṽⱵַ̂ᾝ̃ 214.09 171.42 184.66 

ṽⱵַ̂ᾝ̃ 398.45 326.00 236.86 

ῃ ṽⱵַ̂ᾝ̃ 612.54 497.41 421.52 

ҙ ῀ַ̂ᾝ̃ 101.15 120.67 143.47 

≠ ַ̂ᾝ̃ 10.39 17.15 41.90 

EBITDÂַᾝ̃ 22.67 31.35 56.96 

 ַ̂ᾝ̃ -24.77 35.06 21.59 

Ⱶ  

῀ ̂%̃ 98.04 114.34 138.11 

ҙ≠ ̂%̃ 28.43 20.04 36.30 

̂%̃ 1.21 1.97 4.40 

 ֟ ̂%̃ 1.61 2.38 7.10 

ṽⱵ ̂%̃ 49.23 43.24 35.95 

ῃ ṽⱵ ̂%̃ 59.85 53.76 49.97 

֟ ṽ ̂%̃ 71.00 69.00 67.61 

ꜚ ̂%̃ 228.21 210.15 220.33 

ꜚ ̂%̃ 89.64 95.98 101.34 

ꜚ ṽ ̂%̃ -5.47 7.97 5.44 

ṽⱵ ̂Ṑ̃ 1.20 1.46 1.30 

EBITDA≠ Ṑ ̂Ṑ̃ 0.81 1.30 3.15 

ῃ ṽⱵ/EBITDÂṐ̃ 27.02 15.87 7.40 

注：已将其他应付款、其他流动负债、卖出回购金融资产和长期应付款等科目中的有息部分纳入全部债务核算 

资料来源：根据公司财务报告财务报告整理 
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附件 1-3  主要财务指标的计算公式 

 

指标名称 计算公式 

增长指标  

֟  

̂1̃2 ̔ =̂ -҉ ̃/҉ ×100% 

̂2̃n ̔ =[( /╠ n )^̂1/(n-1)̃-1]×100% 

 ֟  

ҙ ῀  

≠  

经营效率指标  

ṽ  ҙ ῀/̂  + ̃ 

 ҙ /   

֟  ҙ ῀/ ֟  

῀  ȁ ᶫꞋⱵ ⌠ / ҙ ῀×100% 

盈利指标  

 ̂≠ + ≠ ₮̃/̂ + ṽⱵ+ ṽⱵ̃×100% 

 ֟  ≠ / ×100% 

ҙ≠  ̂ ҙ ῀- ҙ - ⱴ̃/ ҙ ῀×100% 

债务结构指标  

֟ ṽ  ṽ / ֟ ×100% 

ῃ ṽⱵ  ῃ ṽⱵ/̂ ṽⱵ+ ṽⱵ+ ̃×100% 

ṽⱵ  ṽⱵ/̂ ṽⱵ+ ̃×100% 

Ḡ  Ḡᵩ / ×100% 

长期偿债能力指标  

EBITDA≠ Ṑ  EBITDA/≠ ₮ 

ῃ ṽⱵ/ EBITDA ῃ ṽⱵ/ EBITDA 

短期偿债能力指标  

ꜚ  ꜚ ֟ / ꜚ ṽ ×100% 

ꜚ  ̂ ꜚ ֟ - ̃/ ꜚ ṽ ×100% 

ꜚ ṽ  ꜚ  / ꜚ ṽ ×100% 

ṽⱵ  ֟/ ṽⱵ 

注：现金类资产=货币资金+交易性金融资产+应收票据 

短期债务=短期借款+交易性金融负债+一年内到期的非流动负债+应付票据 

长期债务=长期借款+应付债券 

全部债务=短期债务+长期债务 

EBITDA=利润总额+费用化利息支出+固定资产折旧+摊销 

利息支出=资本化利息支出+费用化利息支出 

企业执行新会计准则后，所有者权益=归属于母公司所有者权益+少数股东权益 
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附件 2  信托贷款利率 

 

ȇḤ ≠ ₱Ȉ̆ ֜ ≠ Ҋ ̔ 

ễט  ễט ̂ ̃ ễט ̂Ҍ ̃ ễט ≠  

1 2019/12/05 2020/05/22 4.64% 

2 2020/05/22 2020/11/21 4.25% 

3 2020/11/21 2021/05/22 4.25% 

4 2021/05/22 2021/11/21 4.25% 

5 2021/11/21 2022/05/22 4.25% 

6 2022/05/22 2022/11/21 4.25% 

7 2022/11/21 2023/05/22 4.25% 

8 2023/05/22 2023/11/21 4.25% 

9 2023/11/21 2024/05/22 4.25% 

10 2024/05/22 2024/11/21 4.25% 

11 2024/11/21 2025/05/22 4.25% 

12 2025/05/22 2025/11/21 4.25% 

13 2025/11/21 2026/05/22 4.26% 

14 2026/05/22 2026/11/21 4.25% 

15 2026/11/21 2027/05/22 4.26% 

16 2027/05/22 2027/11/21 4.25% 

17 2027/11/21 2028/05/22 4.26% 

18 2028/05/22 2028/11/21 4.25% 

19 2028/11/21 2029/05/22 4.26% 

20 2029/05/22 2029/11/21 4.25% 

21 2029/11/21 2030/05/22 4.26% 

22 2030/05/22 2030/11/21 4.25% 

23 2030/11/21 2031/05/22 4.26% 

24 2031/05/22 2031/11/21 4.25% 

25 2031/11/21 2032/05/22 4.26% 

26 2032/05/22 2032/11/21 4.25% 

27 2032/11/21 2033/05/22 4.26% 

28 2033/05/22 2033/11/21 4.25% 

29 2033/11/21 2034/05/22 4.26% 

30 2034/05/22 2034/11/21 4.25% 

31 2034/11/21 2035/05/22 4.27% 

32 2035/05/22 2035/11/21 4.25% 

33 2035/11/21 2036/05/22 4.28% 

34 2036/05/22 2036/11/21 4.25% 

35 2036/11/21 2037/05/22 4.32% 

36 2037/05/22 2037/11/21 4.60% 
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附件 3  资产支持票据信用等级设置及其含义 

 

Ḥ ֟ ├̂ ֟ ̃Ḥ ⅞№ҹ҈ Ӝ ̆№≢ҹ̔AAAsfȁAAsfȁ

AsfȁBBBsfȁBBsfȁBsfȁCCCsfȁCCsf CsfȂ AAAsf ȁCCCsf ̂ Ҋץ̃ ̆ ѿҩḤ

ľ+Ŀľ-Ŀ ̆ ᵞԍ Ȃ 

Ḥ ף ԅ ᵞ ̆Ḥ ⌠ᵞ ԅ

̆ᵖҌ Ḥ Ȃ 

ӈ Ҋ Ȃ 

 

Ḥ  ӈ 

AAAsf ט ⱬ ̆ Ҍ Ҍ≠ ̆ ᵞ 

AAsf ט ⱬ ̆ Ҍ≠ Ҍ ̆ ᵞ 

Asf ט ⱬ ̆ Ҍ≠ ̆ᵖ ᵞ 

BBBsf ט ⱬѿ ̆ Ҍ≠ ̆ ѿ  

BBsf ט ⱬ ̆ Ҍ≠ ̆  

Bsf ט ⱬ ҉ᶭ ̆  

CCCsf ט ⱬ ᶭ ̆  

CCsf ט ⱬ ̆ Ҍ ễ ṽⱵ 

Csf Ҍ ễ ṽⱵ 
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