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中航证券有限公司 

关于评级机构下调杉杉集团有限公司主体及相关债券 

信用评级 

之 

临时受托管理事务报告 

 

 

受托管理人： 

 

（住所：江西省南昌市红谷滩红谷中大道 1619 号南昌国际金融大厦 A 栋 41

层） 

 

 

 

二〇二四年八月 



 

声  明 

 

中航证券有限公司（以下简称“中航证券”）编制本报告的内容

及信息来源于杉杉集团有限公司（以下简称“杉杉集团”或“发行人”） 

发行的“20 杉杉 01”跟踪评级机构上海新世纪资信评估投资服务

有限公司（以下简称“新世纪评级”）发布的《新世纪评级关于下

调杉杉集团有限公司主体及相关债券信用评级的公告》（以下简称

“信用评级报告”）等相关公开信息披露文件以及发行人向中航证

券提供的资料。中航证券按照《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》《债券受托管理协议》等相

关规定编制了本报告。 

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

以作为中航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。 

  



 

中航证券作为杉杉集团有限公司面向合格投资者公开发行公司

债券（债券简称：“20杉杉01”，债券代码：175546.SH）的债券受

托管理人，持续密切关注对持有人权益有重大影响的事项。根据

《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》等相关规定及本期债券《受托管理协议》的约定，现就重大

事项报告如下： 

一、 核准文件及核准规模 

2019年 12月 11日，发行人召开董事会会议审议通过了《关于

公司符合公开发行公司债券条件的议案》《关于公司本次公开发行

公司债券方案的议案》等，批准公司本次公开发行公司债券事宜。

经中国证券监督管理委员会于 2020 年 4 月 21 日签发的“证监许可

〔2020〕759 号”文件核准，公司获准面向合格投资者公开发行面

值不超过 20 亿元（含）的公司债券。发行人于 2020 年 12 月 10 日

面向合格投资者公开发行规模为 9.5 亿元的“杉杉集团有限公司

2020 年面向合格投资者公开发行公司债券（第一期）”（债券简称：

“20 杉杉 01”）。 

二、债券的基本情况 

发行主体：杉杉集团有限公司。 

债券名称：杉杉集团有限公司2020年面向合格投资者公开发行

公司债券（第一期）。 

发行规模：人民币9.5亿元。 

债券余额：人民币4.67亿元。 

债券票面金额：本期债券票面金额为100元。 

发行价格：本期债券按面值平价发行。 

债券期限：本期债券期限为不超过5年期，附第3年末发行人调



 

整票面利率选择权和投资者回售选择权。 

债券票面年利率确定方式：本期债券票面利率为6.98%。本期

债券票面利率在债券存续期前3年固定不变。在本期债券存续期的

第3年末，如发行人行使调整票面利率选择权，未被回售部分债券

的票面利率为债券存续期前3年票面利率加/减调整基点，在债券存

续期限最后2年固定不变；如发行人未行使调整票面利率选择权，

则未被回售部分债券在存续期限最后2年票面利率仍维持原有票面

利率不变。 

还本付息方式：本期债券采用单利按年计息，不计复利。每年

付息一次，到期一次还本，最后一期利息随本金的兑付一起支付。 

付息日：本期债券的付息日为2021年至2025年每年的12月10日；

如投资者行使回售权，则回售部分债券的付息日为2021年至2023年

每年的12月10日。以上日期如遇法定节假日或休息日，则顺延至其

后的第1个交易日，顺延期间兑息款项不另计利息。 

兑付日：本期债券的兑付日为2025年12月10日；如投资者行使

回售权，则其回售部分债券的本金兑付日为2023年12月10日。以上

日期如遇法定节假日或休息日，则顺延至其后的第1个交易日，顺

延期间兑付款项不另计利息。 

担保情况：本期债券无担保。 

债券受托管理人：中航证券有限公司。 

最新信用级别：经上海新世纪资信评估投资服务有限公司综合

评定，发行人的主体信用等级为AA-，本期债券的信用等级为AA-。 

三、重大事项提示 

新世纪评级于2024年8月20日公告了《新世纪评级关于下调杉

杉集团有限公司主体及相关债券信用评级的公告》，信用评级报告



 

主要内容如下： 

“受杉杉集团有限公司（以下简称“杉杉集团”或“公司”）

委托，上海新世纪资信评估投资服务有限公司（以下简称“新世纪

评级”或“本评级机构”）对公司主体及相关债项进行了信用评级。

除因本次评级事项使本评级机构与评级对象构成委托关系外，本评

级机构、评级人员与评级对象不存在任何影响评级行为独立、客观、

公正的关联关系。 

2024年7月24日，本评级机构出具《杉杉集团有限公司2020年

面向合格投资者公开发行公司债券（第一期）定期跟踪评级报告》。

通过对杉杉集团主要信用风险要素的分析，本评级机构评定公司主

体信用等级AA,评级展望为负面；“20杉杉01”信用级别为AA。 

因自上次跟踪评级以来，杉杉集团债务风险尚未有效缓解，且

新增银行票据逾期等事项，或将对公司信用水平产生重大影响，新

世纪评级启动不定期跟踪评级。 

新世纪评级决定将公司主体信用等级由AA/负面下调至AA-/负

面，公司评级模型个体信用等级仍为aa-,外部支持调整子级维持0个

子级；“20杉杉01”信用等级由AA下调至AA-。调整理由如下： 

债务风险尚未有效缓解。杉杉集团于2022年非公开发行四期

可交换公司债券，合计发行本金金额46.55亿元，上述债券以公司

所持下属上市公司宁波杉杉股份有限公司（简称“杉杉股份”，股

票代码：600884.SH）的股份提供质押担保。尽管杉杉股份在负极

材料与偏光片两大核心业务领域均具有较突出的市场地位，但2023

年以来经营业绩受行业景气度下行等影响而大幅下滑。期间杉杉股

份股票价格大幅下跌且至今仍持续低迷。为维持担保比例，杉杉集

团进行了多次补充质押。截至2024年7月11日，公司及一致行动人



 

合计所持杉杉股份股权质押比例已高达86.21%。根据2024年8月16

日杉杉股份最新公告，公司及其一致行动人累计被司法冻结/标记

的股份数占其持有的股份总数的28.20%,累计被轮候冻结的股份数

占其所持股份总数的16.10%。公司后续新增融资受限，综合考虑

股价波动因素，预计其债务风险短期内较难有效缓解。 

部分贷款利息与票据出现延期支付或逾期情形。截至2024年6

月末，杉杉集团合并口径（不含杉杉股份）有息负债总额为116.53

亿元，其中1年内到期的短期债务为58.86亿元，债务压力大，并于

近期出现部分贷款利息延期支付及票据逾期情形。2024年6月28日，

公司应向兴业银行股份有限公司宁波鄞州支行、浙江稠州商业银行

股份有限公司宁波分行、浙商银行股份有限公司宁波分行支付的人

民币1,963.91万元贷款利息未按照还款计划完成支付，后经与所涉

贷款银行进行沟通协商延迟完成相关款项支付。根据2024年8月6日

公告，公司与澳门国际银行股份有限公司杭州分行（简称“澳门国

际银行”）签署了票据到期日为2024年7月30日的《银行承兑协

议》，截至公告日，上述票据到期，公司未付清汇票款，导致澳门

国际银行垫付汇票款合计5,967.99万元。 

公司关联担保金额较大，控股股东债务风险进一步扩散。杉

杉集团为其控股股东杉杉控股有限公司（简称“杉杉控股”）提供

了大额融资担保，根据2024年8月16日杉杉股份最新公告，杉杉控

股所持杉杉股份全部股权连带公司所持部分杉杉股份股权被司法冻

结/标记、轮候冻结，公司因控股股东债务产生的风险进一步扩散。 

新世纪评级将持续关注上述事项进展，并与杉杉集团保持联系，

密切关注上述事项对其信用水平可能产生的后续影响,及时进行信

息披露。 



 

特此公告。” 

四、 提醒投资者关注的风险  

中航证券有限公司作为“20杉杉01”的主承销商与受托管理

人，为充分保障债券投资者的利益，履行受托管理人的职责，在获

悉相关事项后，根据相关规定或约定出具本临时受托管理事务报告。 

近期，“20杉杉01”发行人杉杉集团有限公司、其控股股东

杉杉控股有限公司、其主要子公司宁波杉杉股份有限公司等关联企

业涉及舆情较多。此前，受托管理人中航证券已于2023年12月披露

了《中航证券有限公司关于杉杉集团有限公司控股股东收到中国证

券监督管理委员会立案告知书之临时受托管理事务报告》、于2024

年6月披露了《中航证券有限公司关于杉杉集团有限公司重大事项

之临时受托管理事务报告》、于2024年6月披露了《中航证券有限

公司关于杉杉集团有限公司重要子公司宁波杉杉股份有限公司收到

中国证券监督管理委员会宁波监管局行政监管措施决定书的公告之

临时受托管理事务报告》、于2024年7月披露了《中航证券有限公

司关于杉杉集团有限公司办理股份质押之临时受托管理事务报告》、

于2024年7月披露了《中航证券有限公司关于杉杉集团有限公司部

分股份被冻结和标记的公告之临时受托管理事务报告》、于2024年

7月披露了《中航证券有限公司关于杉杉集团有限公司跟踪评级之

临时受托管理事务报告》等临时受托管理报告、于2024年8月披露

了《中航证券有限公司关于杉杉集团有限公司重大事项之临时受托

管理事务报告》、于2024年8月披露了《中航证券有限公司关于杉

杉集团有限公司及其一致行动人部分股份解除标记及被冻结和标记

之临时受托管理事务报告》。敬请广大投资者注意投资风险。 

五、 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：孙宏菁 

联系电话：010-59562461 

 

（以下无正文）  




