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项目概述

 

我司拟设立“央企•*268号集合资金信托计划”（以下简称“本信托计划”），

总规模不超过人民币【5】亿元，可分期发行。本信托计划期限不超过【36】个

月，各期信托单位期限为【24】个月。

  

 

信托计划以集中管理运用的方式进行组合投资运作，信托计划为固定收益类

信托产品，信托资金运用方式包括专项债权计划投资、国债、国债逆回购、银行

存款、货币基金、信托业保障基金等固定收益类标准化信托产品投资等形式，受

托人有权根据市场资产情况选择其中一类或多类投融资资金运用形式进行资产

配置。其中不低于 80%的信托资金用于投资固定收益类资产，包括投资烟台ZFCJ

控股集团有限公司（以下简称“ZFCJ”）的专项债权计划。信托资金用于投资

ZFCJ发行的专项债权计划的，ZFCJ将收到的信托资金用于自身及其非房全资子

公司偿还其金融机构借款、债券。发行前提供合同和用款申请，用款后提供用款

依据。合同中将明确信托资金不能用于固定资产、股权、房地产领域等投资，不

得用于国家禁止生产、经营的领域和用途。

 

专项债权计划：是指ZFCJ定向向央企信托发行的专项债权计划，每 1元专项

债权的认购金额为人民币 1元，央企信托向发行人支付合同约定的投资对价款后

，央企信托即相应取得对发行人的专项债权，发行人按照合同约定的利率向央企

信托偿还债权投资本息，并承担合同约定的其他责任。

 
 

 

税项说明：印花税等交易费用双方各自承担，增值税由信托计划承担。信托

业保障基金由ZFCJ认缴。

 

（三）烟台市ZF区平台公司情况如下：

序

号

截止 2023 年

6 月资产规模名称

（亿元）

外部

评级

功能定位及主营业
控股股东

务

发债余额

（亿元）

 
 

  

 

  
ZFCJ控股集

1
团有限公司

370.84

烟台市ZF区国有

资产运营保障AA+

中心

基础设施建设 75

 
 

 
 

 
  

烟台市建投发展
2

集团有限公司
221.84

AA+ 烟台主城控股集

团有限公司
基础设施建设 -



 

 

 

 

 

   

 

ZF区平台情况如上，本项目发行人ZFCJ为ZF区第一大平台，该平台受市场

认可度高。

二、发行人——烟台ZFCJ
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控股集团有限公司

（一）基本情况

1.企业概况

  法定代表人 周祖义   注册资本 3000000 万人民币

  成立日期 2017 年 6 月 14 日   营业期限 无固定期限

  登记机关 烟台市ZF区市场监督管理局   经营状态 开业

  类型 其他有限责任公司

  社会信用代码 91370602MA3F2BQU8Q

  注册地址 山东省烟台市ZF区滨海广场滨海景区 33 号楼

 

 

政府授权范围内的国有资产运营管理；以自有资金对科技产业、房地产业、公共服

务事业进行投资；危险化学品经营；产业园区运营管理服务；新技术、新产品开发

及技术孵化；科技中介服务、技术推广服务；棚户区改造；房地产开发经营；拆除

服务；房地产中介服务；房屋租赁；城市基础设施建设及维护；土地开发与整理；

物业管理；建筑劳务分包；建筑装饰批发零售；文化旅游项目开发；市政工程；国

内广告的设计、代理、发布；园林绿化；停车场管理；会议服务；环境治理；展览

展示；仓储服务（不含危险品），货物或技术的进出口（国家禁止或涉及行政审批

的货物和技术进出口除外）；成品油、非食用植物油、钢材、水泥、建筑材料批发

零售，谷物销售、粮食销售。（依法须经批准的项目，经相关部门批准后方可开展

经营范围

经营活动）

 

 

 

 

 

2.历史沿革

ZFCJ成立于 2017年 6月 14日，成立时公司名称为烟台市ZF区CJ投资发展

有限公司，公司注册资本为 20000 万元。2019年 4月 10日，公司注册资本变

更为 20000 万元。2019年 4月 10 日，公司注册资本变更为 200000万元，

2019 年 9月 17日公司注册资本变更为 3000000万元。

3.股权情况

ZFCJ股权结构图如下：
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主要参股公司情况

 

 

截至 2022年末，ZFCJ纳入合并范围的子公司共 33户。

 

（二）经营情况

 

2021 年度、2022 年度和 2023年 1-6月，公司分别实现营业总收入

106,192.39万元、155,216.32万元和 87,216.69 万元，公司以基础设施代建业

务、土地整理业务和贸易业务为主。2021年度、2022年度和 2023 年 1-6月，

公司实现主营业务收入 101,114.97万元、147,974.72万元和 86,537.72 万

元，占营业总收入比重分别为 95.22%、95.33%和 99.22%，主营业务突出。2021

年度、2022 年度和 2023年 1-6月公司其他业务收入分别为 5,077.42 万元、

7,241.61万元和 678.98 万元。公司其他业务主要为租赁业务和砂石销售业

务。

近两年及一期营业收入及营业成本构成情况表

单位：万元

2023 年 1-6

业务板块

月 2022 年度 2021 年度

      收入 成本 收入 成本 收入 成本

      主营业务  86,537.72 62,960.41 147,974.72 108,023.16 101,114.97 72,590.24

      其他业务  678.98 86.02 7,241.61 404.42 5,077.42 17.91

      总计  87,216.69 63,046.43 155,216.32 108,427.59 106,192.39 72,608.14

 

 

 

   

近两年及一期主营业务收入构成情况表

单位：万元、%

2023 年 1-6

项目

月 2022 年度 2021 年度

      金额 占比 金额 占比 金额 占比
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代建收入  29,537.31 34.13 75,722.83 51.17 42,919.72 42.45

      土地整理收入  16,037.74 18.53 24,056.60 16.26 22,924.53 22.67

      贸易收入  11,931.57 13.79 22,975.09 15.53 33,946.94 33.57

         房产销售收入 29,007.29 33.52 24,964.43 16.87

      

其他主营业务

收入  23.8 0.03 255.76 0.17 1,323.78 1.31

      总计  86,537.72 100 147,974.72 100 101,114.97 100

    

 

 

 

 

   

公司主营业务收入中代建业务板块占比最高，2021年度、2022 年度和

2023年 1-6月代建业务板块收入占主营业务收入比重达到 42.45%、51.17%和

34.13%。2022年度公司代建业务收入较 2021 年度增长 76.43%，主要系烟台市

调整重点项目集中于公司所在区域，公司作为ZF区内的基础设施建设公司承担

区内重大项目建设任务。

近两年及一期主营业务成本构成情况表

单位：万元、%

2023 年 1-6

项目

月 2022 年度 2021 年度

      金额 占比 金额 占比 金额 占比

      代建成本  25,897.52 41.13 64,476.06 59.69 37,513.91 51.68

             土地整理成本

      贸易成本  11,541.26 18.33 22,847.37 21.15 33,877.60 46.67

         房产销售成本 25,500.71 40.5 20,515.60 18.99

      

其他主营业务成

本  20.92 0.03 184.13 0.17 1,198.73 1.65

      总计  62,960.41 100 108,023.16 100 72,590.24 100

 

 

 

 

   

2021 年度、2022 年度和 2023年 1-6月，公司主营业务成本分别为

72,590.24万元、108,023.16 万元和 62,960.41 万元。其中，公司代建业务占

比最高，近两年及一期代建业务板块成本分别占到主营业务成本的 51.68%、

59.69%和 41.13%。

近两年及一期主营业务毛利润构成情况表

单位：万元、%

2023 年 1-6

项目

月 2022 年度 2021 年度

      金额 占比 金额 占比 金额 占比

      代建业务  3,639.79 15.44 11,246.77 28.15 5,405.81 18.95

      土地整理业务  16,037.74 68.02 24,056.60 60.21 22,924.53 80.37
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贸易业务  390.31 1.66 127.72 0.32 69.34 0.24

         房产销售业务 3,506.58 14.87 4,448.83 11.14

      其他主营业务  2.88 0.01 71.63 0.18 125.05 0.44

      总计  23,577.31 100 39,951.56 100 28,524.73 100

 

 

 

 

 

 

2021 年度、2022 年度和 2023年 1-6月，公司主营业务毛利润分别为

28,524.73万元、39,951.56 万元和 23,577.31 万元，近两年主营业务毛利润有

所增长。

土地整理板块

公司作为幸福新城区域土地整理业务承接主体，业务来源有保障，业务稳

定性和可持续性强。公司土地整理业务主要由公司本部负责，业务展业区域为

幸福新城区域，根据公司与烟台市ZF区人民政府签署的《烟台幸福新城项目土

地一级开发整理委托协议书》，公司负责筹备幸福新城项目拆迁、土地整理所

需资金，待整理土地达到出让条件后，交由烟台市国土局通过招拍挂的方式予

以出让，烟台市财政局扣除相关税费后将土地出让金全额返还至ZF区财政局，

ZF区财政局将除土地整理成本及加成 15%的收益返还给公司外，将其余部分资

金划至ZFCJ的幸福新城项目专户，用于整个幸福新城项目建设。

代建板块

公司目前代建业务主体为公司本部，承担幸福新城区域内基础设施建设任

务，公司在建项目及拟建项目较多，业务可持续性较强。

公司代建业务原主体为子公司烟台市建投发展集团有限公司（以下简称

“建投发展”），2021年 6月起，烟台市ZF区国有资产运营保障中心将建投发

展股权无偿收回，建投发展不再纳入公司合并范围。建投发展划出后，公司代

建业务承接主体变更为公司本部，展业区域仍为ZF区。

业务模式方面，根据公司与烟台市ZF区人民政府签署的《烟台幸福新城项

目土地一级开发整理委托协议书》，公司承担幸福新城区域内基础设施建

设，建设内容包括区域内道路、管网、城市综合管廊、充电桩等，与土地开发

业务相配套。项目建设资金由公司垫付，代建业务委托方ZF区人民政府按照



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

项目实际发生建设成本并加成 15%向公司支付建设资金，委托方通常在代建项

目完成后的 3

9

年内结清项目款项。

 

从业务开展情况来看，代建业务为公司最主要收入来源，近三年呈逐年上

升趋势，主要系承接项目量增加所致，2022 年毛利率上升主要系公司加强成本

管控，代建业务成本有所下降所致。

 

贸易板块

公司贸易业务主要贸易货种为电解铜、锌锭、银锭等有色金属，尚处于业

务起步期，对利润贡献有限。

 

公司贸易业务系 2020年新增业务，主要由公司本部及子公司烟台贺津贸易

有限公司负责，主要贸易产品为生物柴油、建筑材料、装饰材料以及电解铜、

锌锭、铝锭等有色金属。

 

房产租售板块

公司用于出租及销售的房产主要系政府注入。烟台市ZF区国有资产运营中

心将区属国有经营性资产注入公司，用于出租部分面积合计 31.01 万平方

米，账面价值合计 55.95亿元。2022年，政府向公司划转新增房产面积合计

17.65万平方米，账面价值合计 16.23亿元，公司购置房产合计面积 4.87万平

方米，账面价值合计 5.10亿元，增加了公司可出租房产。此外，公司还有房地

产租售业务，烟台市ZF区国有资产运营中心将龙海家园小区项目注入公司。

（三）财务情况

 

ZFCJ提供了 2020年、2021、2022 年审计报告以及 2023年 9月未经审计财

报。

1.财务数据

 

合并资产负债表

 

单位：万元

资产负债表 2023-9-30 2022-12-31 2021-12-31 2020-12-31

         流动资产：

         货币资金 469,355.62 494,613.12 439,321.44 456,092.51

             应收票据及应收账款 166,422.93 96,323.24 81,060.61 103,804.57
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       应收账款 166,422.93 96,323.24 81,060.61 103,804.57 

    预付款项 61,925.85 68,255.19 6,378.70 9,833.47 

        其他应收款(合计) 85,451.82 38,702.02 41,489.45 350,729.24 

        其他应收款 85,451.82 38,702.02 41,489.45 350,729.24 

    存货 950,246.04 972,680.57 889,541.35 804,912.51 

    其他流动资产 226.93 214.40 185.54   

    流动资产合计 1,733,629.19 1,670,788.55 1,457,977.11 1,725,372.30 

非流动资产：         

    其他权益工具投资 40,001.54 40,001.54     

    其他非流动金融资产 18,500.00 8,600.00 5,750.00   

    长期股权投资 50,442.25 49,942.25 49,534.58 58,973.12 

    投资性房地产 772,762.43 772,762.43 581,323.45 653,524.70 

        固定资产 21,603.73 21,923.71 22,132.00 22,679.91 

        在建工程 144,299.95 132,412.66 77,035.97 389.77 

    使用权资产 8,566.66 9,264.06 9,458.21   

    无形资产 331,304.40 331,065.53 330,408.87 157.84 

    长期待摊费用 8,188.06 7,178.78 5,005.79 633.05 

    递延所得税资产 0.30 0.41 0.09 587.26 

    其他非流动资产 634,421.80 477,022.46 387,067.34   

    非流动资产合计 2,030,091.12 1,850,173.83 1,467,716.28 736,945.65 

资产总计 3,763,720.31 3,520,962.38 2,925,693.39 2,462,317.95 

流动负债：         

    短期借款 152,847.19 174,837.17 30,569.63 45,027.64 

        应付票据及应付账款 8,572.54 8,729.69 14.52 7,716.46 

                    应付账款 8,572.54 8,729.69 14.52 7,716.46 

    预收款项 3,213.00 579.66   347.06 

    合同负债 4,289.20 1,184.35 884.35   

    应付职工薪酬 129.42 124.07 93.47 243.03 

    应交税费 9,471.37 5,380.19 7,290.53 13,512.22 

        其他应付款(合计) 67,419.96 86,197.60 53,552.55 69,543.03 

                    其他应付

款 67,419.96 86,197.60 53,552.55 69,543.03 

    一年内到期的非流动负债 72,426.56 82,893.78 317,371.00 276,875.44 

    其他流动负债 485.73 95.93 26.53   

    流动负债合计 318,854.99 360,022.43 409,802.57 413,264.89 

非流动负债：         

    长期借款 580,425.00 353,655.53 239,000.00 304,537.50 

    应付债券 647,937.17 597,605.55 298,517.04 148,895.43 

    租赁负债 5,539.61 6,159.95 4,961.35   

        长期应付款(合计) 73,193.74 91,148.66 72,196.06   

        长期应付款 73193.7393 91,148.66     

    递延所得税负债 205.76 205.76 151.12 106.56 

    非流动负债合计 1,307,301.27 1,048,775.45 614,825.57 453,539.50 
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    负债合计 1,626,156.26 1,408,797.87 1,024,628.14 866,804.38 

所有者权益(或股东权益)：         

    实收资本(或股本) 717,854.31 707,297.35 380,636.80 226,011.78 

    资本公积金 1,324,872.20 1,325,429.16 1,461,728.63 1,325,877.92 

    盈余公积金 8,336.15 8,336.15 6,549.21 4,512.50 

    未分配利润 86,501.39 71,101.84 52,150.60 39,111.37 

    归属于母公司所有者权益合

计 2,137,564.05 2,112,164.51 1,901,065.25 1,595,513.56 

    所有者权益合计 2,137,564.05 2,112,164.51 1,901,065.25 1,595,513.56 

 

 

合并利润表 

单位：万元 

利润表 (单位 : 万元 , CNY  ) 2023-9-30 2022-12-31 2021-12-31 2020-12-31 

    营业总收入 118,236.23  155,216.32 106,192.39 96,397.53 

    营业收入 118,236.23  155,216.32 106,192.39 96,397.53 

营业总成本 119,199.44  154,375.22 113,081.79 112,739.15 

        营业成本 82,789.75  108,427.59 72,608.14 73,154.27 

    税金及附加 1,478.00  1,498.86 829.60 911.38 

    销售费用 175.01  71.52 201.12 143.41 

    管理费用 7,350.20  10,199.91 6,976.66 5,093.60 

    财务费用 27,406.49  34,177.35 32,466.26 33,436.47 

        其中：利息费用   41,015.90 38,872.77 49,546.49 

        减：利息收入   6,851.73 6,417.62 13,929.00 

    加：其他收益 15,224.07  20,001.14 21,738.64 27,001.46 

    投资净收益   -262.23 -26.16 2,505.75 

        其中：对联营企业和合营企业的投资收

益   -350.23 -55.22   

    公允价值变动净收益   218.56 178.23 90.36 

    资产减值损失       -1,743.08 

    信用减值损失 0.44  -1.28 25.29   

    资产处置收益 1,138.66    105.13   

营业利润 15,399.95  20,797.31 15,131.73 11,512.87 

    加：营业外收入 0.00  0.20 0.11 0.73 

    减：营业外支出 0.30  5.00 5.02 63.17 

利润总额 15,399.55  20,792.51 15,126.82 11,450.43 

    减：所得税 0.11  54.32 50.88 316.11 

净利润 15,399.55  20,738.19 15,075.94 11,134.32 
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合并现金流量表 

单位：万元 

现金流量表 (单位 : 万元 , CNY  ) 2023-9-30 2022-12-31 2021-12-31 2020-12-31 

经营活动产生的现金流量：         

    销售商品、提供劳务收到的现金 52,017.06  127,414.76 93,468.60 55,500.90 

    收到其他与经营活动有关的现金 88,143.79  152,877.49 289,909.91 156,182.76 

    经营活动现金流入小计 140,160.85  280,292.25 383,378.51 211,683.66 

    购买商品、接受劳务支付的现金 43,946.67  166,845.65 170,760.47 201,892.73 

    支付给职工以及为职工支付的现金 2,024.89  2,112.02 1,515.65 811.93 

    支付的各项税费 1,335.70  3,968.09 115.89 1,021.21 

    支付其他与经营活动有关的现金 90,682.46  53,207.63 203,472.44 90,015.41 

    经营活动现金流出小计 137,989.71  226,133.39 375,864.45 293,741.27 

    经营活动产生的现金流量净额 2,171.14  54,158.86 7,514.06 -82,057.61 

投资活动产生的现金流量：         

    取得投资收益收到的现金   88.00 29.06   

    处置固定资产、无形资产和其他长期资产收

回的现金净额 3,947.55    727.40   

    处置子公司及其他营业单位收到的现金净额       2,840.39 

    收到其他与投资活动有关的现金   481.35     

    投资活动现金流入小计 3,947.55  569.35 756.46 2,840.39 

    购建固定资产、无形资产和其他长期资产支

付的现金 193,543.89  275,033.56 50,505.89 616.42 

    投资支付的现金 10,400.00  13,607.89 6,075.86 49,123.54 

    支付其他与投资活动有关的现金     42,592.68   

    投资活动现金流出小计 203,943.89  288,641.46 99,174.42 49,739.96 

    投资活动产生的现金流量净额 -199,996.35  

-

288,072.11 -98,417.96 -46,899.56 

筹资活动产生的现金流量：         

    吸收投资收到的现金 10,000.00      100,610.66 

    取得借款收到的现金 419,329.47  691,356.36 501,480.00 237,450.00 

    筹资活动现金流入小计 429,329.47  691,356.36 501,480.00 338,060.66 

    偿还债务支付的现金 193,918.78  360,881.18 388,505.85 62,710.00 

    分配股利、利润或偿付利息支付的现金 45,428.19  40,290.96 36,441.31 40,510.14 

    支付其他与筹资活动有关的现金 17,441.78  979.29 2,400.00   

    筹资活动现金流出小计 256,761.76  402,151.43 427,347.16 103,220.14 

    筹资活动产生的现金流量净额 172,567.71  289,204.93 74,132.84 234,840.51 

现金及现金等价物净增加额 -25,257.50  55,291.68 -16,771.07 105,883.34 

    期初现金及现金等价物余额 494,613.12  439,321.44 456,092.51 350,209.17 

    期末现金及现金等价物余额 469,355.62  494,613.12 439,321.44 456,092.51 
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财务分析

 

公司流动资产主要由货币资金、应收账款、和存货构成，非流动资产主要

由投资性房地产、无形资产和其他非流动资产等构成。截至 2020年 12月 31

日、2021 年 12月 31日、2022年 12月 31 日和 2023年 9月 30日，公司流动资

产分别为 1,725,372.30 万元、1,457,977.11 万元、1,670,788.55 万元和

1,733,629.19万元，占比分别为 70.07%、49.83%、47.45%和 46.06%；非流动

资产分别为 736,945.65 万元、1,467,716.28 万元、1,850,173.83 万元和

2,030,091.12万元，占比分别为 29.93%、50.17%、52.55%和 53.94%，具体分

析如下：

1、资产结构分析

截至 2020 年末、2021 年末、2022 年末和 2023 年 9 月末，ZFCJ总资产分

别为 2,462,317.95 万元、 2,925,693.39 万元、 3,520,962.38 万元、3,

763,720.31万元。

2022 年末，公司流动资产 1,670,788.55 万元，占比 47.45%，非流动资

1,850,173.83 万元，占总资产中 52.55%。2023 年 9 月底，公司流动资产

1,733,629.19万元，占比 46.06%，非流动资产 2,030,091.12万元，占比 53.94%，

ZF财经流动资产和非流动资产占比较为均衡。

货币资金：

截至 2020年 12月 31日、2021年 12月 31日、2022年 12月 31 日和 2023

年 9月 30日，公司货币资金余额分别为 456,092.51 万元、439,321.44 万元、

494,613.12万元和 469,355.62万元，分别占当期总资产比例分别为 18.52%、

15.02%、14.05%和 12.47%。截至 2023年 9 月末，公司货币资金金额较上年末

减少 25,257.50 万元。公司货币资金均为银行存款。

应收账款：

截至 2020年 12月 31日、2021年 12月 31日、2022年 12月 31 日和 2023

年 9月 30日，公司应收账款账面价值分别为 103,804.57万元、81,060.61 万

元、96,323.24 万元和 166,422.93万元，占总资产的比例分别为 4.22%、

2.77%、2.74%和 4.42%。截至 2023年 9月末，公司应收账款金额较上年末增加

70,099.69万元，增加 72.78%。
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截至 2022年 12 月 31日，公司主要应收账款情况如下： 

单位：万元 

 

存货： 

截至 2020年 12月 31日、2021年 12月 31日、2022年 12月 31 日和 2023

年 9月 30日，发行人存货账面价值分别为 804,912.51万元、889,541.35 万

元、972,680.57 万元和 950,246.04万元，占资产总额的比重分别为 32.69%、

30.40%、27.63%和 25.25%，是发行人流动资产的重要组成部分。截至 2022年

底，公司存货明细如下： 

 

投资性房地产 

截至 2020年 12月 31日、2021年 12月 31日、2022年 12月 31 日和 2023

年 9月 30日，公司投资性房地产账面价值分别为 653,524.70万元、



 

 

 

 

 

 

 

 

 

581,323.45万元、772,762.43万元和 772,762.43 万元，分别占总资产的比例

为 26.54%、19.87%、21.95%和 20.53%

15

，主要用于出租。

 

 

2、负债结构分析

截至 2020 年末、2021 年末、2022 年末 2023 年 9 月末，ZFCJ负债总计分别

为 866,804.38 万元、1,024,628.14万元、1,408,797.87万元、1,626,156.26 万元

。

 

 

2022 年末，公司流动负债 360,022.43 万元，占比 25.56%，非流动负债

 

1,048,775.45万元，占总负债 74.44%。2023 年 9月末，公司流动负债 318,854.99

万元，占比 19.61%，非流动负债 1,307,301.27 万元，占比 80.39%。从负债整体

结构上看，短期借款、其他应付款、一年内到期的非流动负债、长期借款、应付

债券为公司报告期内负债的主要构成部分。

短期借款

截至 2020年 12月 31日、2021年 12月 31日、2022年 12月 31 日和 2023

年 9月 30日，公司短期借款分别为 45,027.64 万元、30,569.63万元、

174,837.17万元和 152,847.19万元，占总负债的比例分别为 5.19%、2.98%、

12.41%和 9.40%。报告期内，公司短期借款余额持续增加，主要系扩大经营业

务的需要，发行人扩大融资规模所致。

其他应付款

截至 2020年 12月 31日、2021年 12月 31日、2022年 12月 31 日和 2023

年 9月 30日，公司其他应付款余额分别为 69,543.03万元、53,552.55 万元、

86,197.60万元和 67,419.96万元，占总负债的比重分别为 8.02%、5.23%、

6.12%和 4.15%。发行人其他应付款主要系暂借款、应付暂收款和押金保证金。

一年内到期的非流动负债

截至 2020年 12月 31日、2021年 12月 31日、2022年 12月 31 日和 2023

年 9月 30日，公司一年内到期的非流动负债分别为 276,875.44万元、

317,371.00万元、82,893.78万元和 72,426.56 万元，分别占总负债比例为

31.94%、30.97%、5.88%和 4.45%，包括一年内到期的长期借款、应付债券以及

长期应付款。明细如下：



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

长期借款

截至 2020年 12月 31日、2021年 12月 31日、2022年 12月 31 日和 2023

年 9月 30日，公司长期借款分别为 304,537.50 万元、239,000.00 万元、

353,655.53万元和 580,425.00万元，占总负债的比例分别为 35.13%、

23.33%、25.10%和 35.69%。发行人长期借款以保证借款、信用借款
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为主。

3、所有者权益分析

截至 2020 年末、2021 年末、2022 年末 2023 年 9 月末，公司所有者权益合

计分别为 1,595,513.56 万元、1,901,065.25 万元、2,112,164.51 万元、

2,137,564.05 万元，公司所有者权益主要由实收资本、资本公积及未分配利润

构成，ZFCJ所有者权益规模整体呈增加趋势。

4、现金流分析

2020 年度、2021 年度、2022年度、2023 年 1-3季度，ZFCJ经营活动产生

的现金流量净额分别为-82,057.61万元、7,514.06万元、54,158.86 万元、2

,171.14 万元，经营活动产生的现金流量基本为正。

2020 年度、2021 年度、2022年度 2023 年 1-3季度，ZFCJ投资活动现金净

流量分别为-46,899.56 万元、-98,417.96 万元、-288,072.11 万元、-

199,996.35万元，投资活动现金流持续净流出。

2020 年度、2021 年度、2022年度 2023 年 1-3季度，ZFCJ筹资活动现金净

流量分别为 234,840.51 万元、74,132.84 万元、289,204.93万元、

172,567.71万元，报告期内，公司融资渠道相对稳定。

4、盈利能力分析



 

 

 

 

 

  

 

 

    

2020-2023 年 9 月，ZFCJ实现利润总额 11,450.43 万元、15,126.82 万元、

20,792.51万元、15,399.55万元，其中净利润 11,134.32万元、15,075.94 万

元、20,738.19 万元、15,399.55
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万元。

3.融资明细

截止 2023年 11 月 30日，ZFCJ融资余额为 174.05亿元，银行融资金额 84

.29 亿元，占比 48.43%；债券融资余额 75.00亿元，占比 43.09%；非标融资余

额 14.76亿元，占比 8.48%，合作的信托公司为华鑫信托，目前存续规模

1.99亿元。

余额（万元） 占比

    银行 842,917.65 48.43%

    债券 750,000.00 43.09%

    非标 147,586.99 8.48%

   合计 1,740,504.64 100.00%

 

 

 

    

其中 1年以内到期 16.58亿元，占比 9.53%；1 -2年到期 25.69 亿元，占

比 14.76%；2-3年到期 21.19亿元，占比 12.17%；3年以上 11.059 亿元，占比

63.54%。

余额（万元） 占比

   1 年以内 165,828.40 9.53%

   1-2 年 256,883.71 14.76%

   2-3 年 211,874.88 12.17%

   3 年以上 1,105,917.65 63.54%

   合计 1,740,504.64 100.00%

 

 

 

ZFCJ融资明细如下：

单位：万元

 借款人  贷款人    借款金额  起始日期

 烟台ZFCJ

 控股集团有限公司
 公司债

           

 105,000.00 
 2020.11.25-2025.11.25

 烟台ZFCJ

 控股集团有限公司

 太平石化金融租赁

 有限责任公司

             

 4,227.52 
 2021.3.31-2024.3.31
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 烟台ZFCJ

 控股集团有限公司
 公司债

           

 150,000.00 
 2021.6.16-2026.6.16

 烟台ZFCJ

 控股集团有限公司

 青岛青银

 金融租赁有限公司

            

 10,600.88 
 2021.10.29-2024.10.29

 烟台ZFCJ

 控股集团有限公司

信达金融租赁有限

 公司

            

 31,874.88 
 2021.11.5-2026.11.5

 烟台ZF

 深蓝城市更新

 集团有限公司

 恒丰银行
           

 250,000.00 
 2021.12.31-2036.12.28

 烟台ZFCJ

 控股集团有限公司
 公司债

           

 100,000.00 
 2022.1.12-2027.1.12

 烟台ZFCJ

 控股集团有限公司

 佛山海晟金融租赁

 股份有限公司

            

 14,000.00 
 2022.1.26-2027.1.25

 烟台ZFCJ

 控股集团有限公司

 平安国际融资租赁

 （天津）有限公司

            

 14,000.00 
 2022.1.29-2025.1.29

 烟台ZFCJ

 控股集团有限公司
 建设银行

            

 14,800.00 
 2022.6.29-2030.6.27

 烟台ZFCJ

 控股集团有限公司
 公司债

           

 200,000.00 
 2022.7.14-2027.7.14

 烟台ZFCJ

 控股集团有限公司
 光大银行

            

 40,000.00 
 2022.12.9-2023.12.9

 烟台ZFCJ

 控股集团有限公司

 上海普熙

 融资租赁有限公司

            

 22,958.71 
 2022.12.14-2025.12.14

 烟台ZF

 深蓝城市更新

 集团有限公司

 银团贷款
           

 154,000.00 
 2022.12.23-2037.12.12

 烟台ZFCJ

 控股集团有限公司
 光大银行

            

 10,000.00 
 2023.6.29-2024.6.28

 烟台ZFCJ

 控股集团有限公司
 青岛银行

            

 50,000.00 
 2023.1.16-2024.1.16

 烟台ZFCJ

 控股集团有限公司
 青岛银行

            

 50,000.00 
 2023.1.16-2025.1.16

 烟台ZFCJ

 控股集团有限公司
 建设银行

            

 30,000.00 
 2023.3.24-2024.3.23

 烟台ZF

 蔚蓝城市更新

 集团有限公司

 银团贷款
           

 123,117.65 
 2023.3.30-2035.1.16

 烟台ZFCJ

 控股集团有限公司
 华鑫信托

             

 6,200.00 
 2023.5.29-2025.5.27

 烟台ZFCJ

 控股集团有限公司
 华鑫信托

            

 13,725.00 
 2023.6.30-2025.6.27

 烟台ZFCJ

 控股集团有限公司
 浦发银行

            

 11,000.00 
 2023.6.28-2024.6.27
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 烟台ZFCJ

 控股集团有限公司
 公司债

            

 50,000.00 
 2023.6.21-2028.6.21

 烟台ZFCJ

 控股集团有限公司
 兴业银行

            

 10,000.00 
 2023.6.29-2024.6.29

 烟台ZFCJ

 控股集团有限公司
 鈊渝金租

            

 20,000.00 
 2023.7.3-2026.7.3

 烟台ZFCJ

 控股集团有限公司
 公司债

           

 100,000.00 
 2023.10.11-2024.10.11

 烟台经纶城市

 更新集团有限公司
 银团贷款

           

 100,000.00 
 2023.10.31-2038.10.25

 烟台ZFCJ

 控股集团有限公司
 公司债

            

 45,000.00 
 2023.11.21-2025.11.21

 烟台ZFCJ

 控股集团有限公司
 山东汇通

            

 10,000.00 
 2023.11.13-2026.11.3

 合计
                    

 1,740,504.64 
  

 

 

 

 

 
  

4.担保明细

截至 2023年 11月末，公司对外担保余额为 36,824.31万元，被担保单位主

要为区域内国有企业担保，代偿风险较低。具体担保情况如下：

截至 2023年 11月末公司对外担保明细表

序

号
被担保人 授信机构  担保余额

   1 烟台市ZF区资产经营有限公司 招商局通商融资租赁有限公司           2,500.00 

   2 烟台市ZF区资产经营有限公司 兖矿融资租赁有限公司           3,584.91 

   3 烟台市ZF区资产经营有限公司 国泰租赁有限公司           5,312.16 

   4 烟台市ZF区资产经营有限公司 海发宝诚融资租赁有限公司           2,713.62 

   5 烟台市ZF区资产经营有限公司 海发宝诚融资租赁有限公司           2,713.62 

   6 烟台市建投发展集团有限公司 浙江稠州金融租赁有限公司           5,000.00 

   7 烟台市建投发展集团有限公司 浙江稠州金融租赁有限公司           5,000.00 

   8 烟台市建投发展集团有限公司 浙江稠州金融租赁有限公司          10,000.00 

 合计          36,824.31 

 



 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

  

（四）资信情况

1.
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企业征信

根据 2023年 11 月 2日查询的企业征信报告显示，ZFCJ于 2019年首次有信

贷交易记录，报告期内，共在 19家金融机构办理过信贷业务，目前在 11 家金

融机构的业务仍未结清，当前借贷交易余额为 205176.86万元 。

根据企业征信报告显示，企业无关注和不良的贷款。

2.行政处罚及负面舆情

（1） 通过全国法院被执行人信息查询网站进行查询，无被执行信息。
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（2）中国裁判文书网查询 

根据中国裁判文书网查询结果显示，无相关信息。 

 
 

（3）反洗钱查询 

 

反洗钱结果未命中 

 

（4）反洗钱系统查询 



 

 

 

 
 

 
 

 

 

 

 

 

（5）暂停续作查询

（6）隐债查询
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截图

（五）总结

综合来看，公司的抗风险能力极强，偿债能力极强。2022年，烟台市及ZF

区经济财政实力继续增强，为公司的发展提供了较好的外部环境；作为ZF区重

要的基础设施建设投融资主体，在当地经济发展中发挥重要作用。

综上所述，ZFCJ自身偿债能力较强，实际控制人及相关方对公司的外部支

持作用很强，公司的主体信用风险很低，抗风险能力很强。



 

 

 

 

 

 

 

 

三、
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区域情况综述

（一）烟台市

烟台市，别名“港城、登州”，山东省辖地级市，地处中国华东地区，山东

半岛东北部。烟台市是国务院批复确定的我国山东半岛的中心城市、环渤海地区

重要的港口城市，也是环渤海经济圈、胶东经济圈内重要节点城市，国家森林城

市、中国首批 14个沿海开放城市之一。截至 2022年末，烟台市常住人口 705.87 

万人。烟台市总面积 13930.1 平方千米，下辖 5 个区，代管 6 个县级市：福山

区、ZF区、莱山区、蓬莱区、牟平区；莱州市、莱阳市、海阳市、栖霞市、龙口

市、招远市。根据烟台市统计局公布的数据显示，烟台市 2022 年实现地区生产

总值 9515.86亿元，位居山东省各市第三名，在全国各城市中位列第二十六名。按

常住人口计算，烟台市 2022 年人均地区生产总值为 134581 元；烟台市 2022 

年全体常住居民人均可支配收入为 45143 元，其中城镇居民人均可支配收入

55700元，农村居民人均可支配收入 26286 元。

烟台市主要财政指标如下：
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区域债务情况如下：

 烟台市地方政府债务情况如下：

 

 

    

（单位：亿元、%）

地方政府债务情况 2022年 2021 年 2020 年

    地方政府债务余额 1815.59 1540.75 1271.91

    地方政府债务限额 1848.06 1603.12 1358.92

    债务率 111.70 100.15 89.25

    负债率 19.08 17.69 16.27

 

 （二）ZF区

ZF区，隶属于山东省烟台市，ZF区是烟台市的中心区，位于山东半岛

东北部，介于东经 121°16'—121°25'，北纬 37°24'—37°38'之间，全区面

积 179.2 平方公里，海岸线长 55公里。ZF区作为烟台市的经济、文化中心，

拥有丰富的旅游景点、历史建筑、商业中心、星级酒店等资源，也是大部分中

 央、省、部、委驻点机构、科研院所所所在地。

近年来ZF区经济总量位于烟台市前列，2022年ZF区实现地产生产总值

1173.32亿元，位居烟台市第 3位，GDP同比增长 5%。2022年，ZF区人均

 GDP13.38万元，居烟台市第 4位。

 主要财政指标：

 

 区域债务情况：
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 烟台市ZF区地方政府债务情况如下：

 

    

（单位：亿元、%）

地方政府债务情况 2022年 2021 年 2020 年

    地方政府债务余额 89.12 73.75 56.69

    地方政府债务限额 89.87 74.65 57.40

    债务率 87.73 74.56 60.73

    负债率 7.60 6.72 5.76

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

  

  

  

  

  

  

四、资金用途

（一）资金用途

信托计划募集资金最终用于偿还ZFCJ及其子公司金融机构借款。

（二）资金缺口

资金缺口如下：

五、信托要素及交易结构

（一）信托要素

⚫ 信托名称：央企•*268号集合资金信托计划（以下简称“本信托”）；

⚫ 信托类型：集合资金信托计划；

⚫ 产品风险等级：R2（中低风险）

⚫ 产品类型：投资类

⚫ 委托人/受益人：合格投资者;

⚫ 受托人：央企信托有限责任公司；

⚫ 交易对手：烟台ZFCJ控股集团有限公司；



 

 

 

  

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

⚫ 信托规模：信托规模不超过 5亿元，可分期设立，具体以合同约定为准；

⚫ 信托期限：信托总期限预计不超过 36个月，各期不超过 24 个月

⚫ 信托资金用途：
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信托计划以集中管理运用的方式进行组合投资运作，信

 

托计划为固定收益类信托产品，信托资金运用方式包括专项债权计划投

资、国债、国债逆回购、银行存款、货币基金、信托业保障基金等固定

收益类标准化信托产品投资等形式，受托人有权根据市场资产情况选择

其中一类或多类投融资资金运用形式进行资产配置。其中不低于 80%的

信托资金用于投资固定收益类资产，包括投资烟台ZFCJ控股集团有

限公司（以下简称“ZFCJ”）的专项债权计划。信托资金用于投资

ZFCJ发行的专项债权计划的，ZFCJ将收到的信托资金用于自身

及其非房全资子公司偿还其金融机构借款、债券。发行前提供合同和用

款申请，用款后提供用款依据。合同中将明确信托资金不能用于固定资

产、股权、房地产领域等投资，不得用于国家禁止生产、经营的领域和

用途。

⚫ 信托利益来源：本信托存续期间，ZFCJ每逢自然季度的 10 日支付

信托收益，到期一次性支付本金；

⚫ 信托利益分配方式：受托人在扣除信托费用后每自然季度分配一次信

托收益（每逢 3/6/9/12月的 10日后 10个工作日内进行分配）；

⚫ 信托业保障基金：由ZFCJ或指定的第三方认购，认购份额按本信

托规模的 1%计算，信托存续期间按照人民银行一年期存款基准利率计

息，如本信托顺利退出并分配，则在信托终止时将返还认购方本益，

如本信托到期时未能退出，则认购资金本益用于补偿本信托的收益；

⚫ 增值税及附加:印花税双方各自承担；增值税及附加税费由信托财产承

担。

（二）交易结构

交易流程：

➢ 投入：



 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

（1）委托人将合法所有资金委托给央企信托设立“央企·*268号集合

资金信托计划”；

（2）委托人分别与受托人签署《资金信托合同》，并各自交付信托资

金；

（3）央企信托与ZFCJ签订《非标债权投资合同》、受托人与保管

行签订《账户保管协议》（合同名字以最终签约为准）；

（4）央企信托分期将信托资金支付至发行人指定的账户。

➢
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退出：

信托存续期间，ZFCJ支付利息，到期后偿还本息，信托计划赎回固定收

益类资产，实现信托资金退出；受托人按照信托合同约定在扣除信托费用后

向受益人分配信托利益，信托利益分配完毕，本信托计划结束。


