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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》、《公司债券受托管理人执业行

为准则》、《广州市城发投资基金管理有限公司 2021 年面向专业投资者公开发行

公司债券（大湾区债）募集说明书》（以下简称“《募集说明书》”）、《广州市城发

投资基金管理有限公司 2021 年面向专业投资者公开发行公司债券（大湾区债）

受托管理协议》（以下简称“《受托管理协议》”）等相关规定、公开信息披露文件

以及广州市城发投资基金管理有限公司（以下简称“公司”或“发行人”）出具的相

关说明文件以及提供的相关资料等，由受托管理人海通证券股份有限公司（以下

简称“受托管理人”或“海通证券”）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海通证券所作的承诺

或声明。 
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一、事项基本情况 

（一）发行人对外投资风险基本情况 

根据广州市城发投资基金管理有限公司（以下简称“发行人”或“公司”）

2021 年 12 月 20 日《广州市城发投资基金管理有限公司关于对外投资风险情况

的说明》，和发行人评级机构中诚信国际信用评级有限责任公司（以下简称“中

诚信国际”）2021 年 12 月 15 日出具的《中诚信国际关于关注广州市城发投资基

金管理有限公司重大对外投资回收风险的公告》，发行人对外投资风险情况的具

体情况如下： 

2019 年 3 月，发行人在管的广州新华城市发展产业投资企业（有限合伙）（以

下简称“新华基金”）认购了雪松实业集团有限公司（以下简称“雪松实业”）发

行的 60.00 亿元“雪松实业集团有限公司 2019 年度第一期债权融资计划”（以下

简称“债权融资计划”），雪松实业债权融资计划系公司管理基金的重大对外投资。

截至本报告出具日，该债权融资计划利息支付情况正常。 

近期，根据联合资信评估股份有限公司（以下简称“联合资信”）出具的《联

合资信评估股份有限公司关于下调雪松实业集团有限公司主体及其相关债券信

用等级的公告》（联合【2021】10537 号），联合资信确定将雪松实业的公司主体

长期信用等级由 AA+下调至 AA-，评级展望为负面。 

（二）中诚信国际对发行人对外投资风险情况的分析 

中诚信国际表示，雪松实业为总部位于广州市的民营企业，主要经营大宗商

品供应链管理、石油化工产品销售和地产销售等业务。2020 年以来雪松实业经

营业绩显著下滑，财务杠杆较高，自有资金对短期债务的覆盖能力很弱；同时，

雪松实业资产受限规模大、受限比例高，持有的上市公司股份已大量用于融资质

押，其资产流动性很弱。整体来看，雪松实业较大的流动性压力对新华基金所认

购债权融资计划的本息回收构成较大的风险。 

新华基金系发行人与新华人寿保险股份有限公司于 2014 年共同发起成立的

合伙企业基金，发行人下属子公司广州新华城发股权投资管理企业（有限合伙）
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为普通合伙人并担任执行事务合伙人，中融国际信托有限公司为有限合伙人。新

华基金存续期限为 10+2 年，主要投资于广州市基础设施建设项目、国企混改和

民企纾困等政策性项目。截至 2021 年 9 月末，新华基金实缴总规模为 200 亿元，

其中发行人实缴 60 亿元并持有其 30%股权；按照上述股比，发行人对上述雪松

实业债权融资计划的间接投资为 18 亿元，占其 2021 年 6 月末未经审计总资产和

长期股权投资的比重分别为 11.54%和 12.28%。若雪松实业发生重大不利变化，

或将导致该项债权融资计划发生本息偿付危机并对新华基金和发行人造成一定

投资损失。 

（三）事项影响分析 

发行人表示，已关注到雪松实业的偿付能力下降的风险，为充分履行管理人

勤勉尽责义务，发行人已向雪松实业发出问询函，并初步了解到雪松实业已采取

积极措施应对流动性风险；截至本报告出具之日，新华基金投资的雪松实业债权

融资计划付息情况正常，未对发行人的日常管理、生产经营及偿债能力产生重大

不利影响，后续发行人将积极关注雪松实业运营状况及偿付情况。 

海通证券股份有限公司作为“广州市城发投资基金管理有限公司 2021 年面

向专业投资者公开发行公司债券（大湾区债）(第一期)”债券受托管理人，根据

《公司债券受托管理人执业行为准则》第十一条、第十七条要求出具本受托管理

事务临时报告。 

海通证券后续将密切关注发行人对“广州市城发投资基金管理有限公司

2021 年面向专业投资者公开发行公司债券（大湾区债）(第一期)”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》、《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相关风险，请投资者对相关事宜做出独立判断。 

二、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。 
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联系人：陈诚、郑云桥 

联系地址：北京市朝阳区安定路 5 号天圆祥泰大厦 15 层 

联系电话：010-88027267 

邮政编码：100029
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