
关于华安证券股份有限公司面向专业投资者公开发行次级债券并上

市申请文件的审核反馈意见的回复

2024年 4月



上海证券交易所：

贵所出具的《关于华安证券股份有限公司面向专业投资者公开发行次级债券

并上市申请文件的审核反馈意见》（以下简称“反馈意见”）已于 2024 年 3 月

28 日收悉，发行人华安证券股份有限公司（以下简称“发行人”、“公司”或

“华安证券”）以及主承销商华泰联合证券有限责任公司（以下简称“华泰联合

证券”）、南京证券股份有限公司（以下简称“南京证券”）对反馈意见中的问

题回复如下。

如无特别说明，本回复报告中的简称或名词的释义与募集说明书中的相同。

本回复报告的字体：

反馈意见所列问题 黑体、加粗

对问题的答复 仿宋

募集说明书及其他申报文件的修改 楷体、加粗



一、根据申报材料，最近三年及一期，发行人现金流持续净流出，其中经

营活动现金流量净额分别为-6.68 亿元、0.01 亿元、-2.15 亿元及-49.73 亿元，

投资活动现金流量净额分别为-10.10 亿元、-6.12 亿元、-7.70 亿元和-0.41 亿

元。

请发行人根据《上海证券交易所公司债券发行上市审核规则适用指引第 3

号——审核重点关注事项（2023 年修订）》（以下简称《指引三》）第二十三、

二十四条，结合行业特征、具体业务板块经营情况等披露报告期内发行人现金

流呈现净流出态势的原因，并充分说明偿债安排的可行性。

请主承销商对上述事项进行核查，并发表明确核查意见。

【发行人回复】：

1、报告期内发行人现金流呈现净流出态势的原因

报告期内发行人现金流呈现净流出态势，主要系发行人经营活动、投资活动

现金流呈现净流出。

（1）经营活动产生的现金流量

2021年度、2022年度和 2023年度，公司经营活动产生的现金流量净额分别

为 126.84万元、-21,533.46万元和-497,231.61万元，经营活动产生现金流量呈现

净流出态势，主要与代理买卖证券业务、融资融券业务和证券自营业务板块的经

营情况相关。

①代理买卖证券业务

2022年，国内需求收缩、供给冲击、预期转弱三重压力叠加，A 股各大指

数普跌，沪深两市全年成交额较上年同期下降超 10%。2023 年，海外流动性持

续收紧，叠加地缘冲突升级、市场风险情绪积累等多重利空因素，沪深指数年线

深度调整，上证指数、深证成指和创业板指分别下跌 3.7%、13.54%和 19.41%；

沪深两市的总成交金额 211.61万亿元，较去年下降 5.48%。基于证券市场行情遇

冷、交易总体震荡下行的影响，股民存放在本公司证券账户的资金流出增加，导

致代理买卖证券支付的现金净额增加。

同时受互联网金融业务的冲击和同质化竞争的影响，证券行业佣金率普遍呈

下降趋势。报告期内，公司代理买卖证券业务净收入 85,016.10万元、68,769.93

万元、63,332.88万元，相应收取利息、手续费及佣金的现金有所下降。



②融资融券业务

融资融券业务属于高杠杆业务，对证券公司的资金需求量要求较大，开展相

关业务自然导致现金整体呈现净流出。2021-2023年度，公司融资融券开户数持

续上升，融资融券余额分别为 101.70亿元、90.42亿元和 104.94亿元，业务规模

受到证券市场波动、风险管控等综合因素影响出现一定波动，相应融出资金净额

出现波动。

③证券自营业务

根据市场环境的变化，公司及时调整资产配置结构，为交易目的而持有的金

融资产持有量持续增加。2023年末，公司交易性金融资产、债权投资、其他债

权投资、其他权益工具投资合计余额为 428.28亿元，报告期内以上金融资产持

有量呈上升趋势，为交易目的而持有的金融资产净增加额导致的经营活动现金流

出较多。

因此，报告期内，发行人经营活动产生现金流量净额呈现净流出态势，是证

券公司开展主营业务、正常运转资金的结果，报告期内的波动主要是证券市场行

情波动导致，符合证券行业特征。

（2）投资活动产生的现金流量

2021年度、2022年度和 2023年度，公司投资活动产生的现金流量净额分别

为-61,218.20万元、-77,010.85万元和-45,845.08万元，主要是购建固定资产、无

形资产和其他长期资产支付的现金流出以及对外投资现金流出。

报告期内公司投资活动现金流出较大，主要原因之一为发行人购建固定资产、

无形资产和其他长期资产支付的现金较大，发行人近年因公司业务发展和经营管

理需要，支付较大金额的款项购建总部办公地址所在大楼土地及房屋。

此外，公司投资支付的现金主要系对联营公司股权投资支付的现金，报告期

内发行人对部分联营公司追加投资，而从联营公司获得的现金分红的回报期限较

长，因此投资支付与收回投资的现金净额整体为负。

2、偿债安排的可行性

从偿债资金来源看，发行人承诺，公司偿债资金将主要来源于发行人合并报

表范围主体的货币资金。2021年末、2022年末和 2023年末，公司的货币资金余

额分别为 1,613,863.64万元、1,502,475.83万元和 1,310,697.08万元，货币资金占



资产总额的比重分别为 21.92%、20.33%和 16.47%。截至 2023 年末，公司的货

币资金中无因抵押、质押或冻结等对使用有限制、有潜在回收风险的款项。发行

人充足的货币资金是本次债券还本付息的有力保障。

从盈利能力看，发行人 2021-2023年度实现主营业务收入分别为 34.83亿元、

31.59亿元和 36.52 亿元，净利润分别为 13.88亿元、11.51亿元和 12.92亿元。

发行人较强的盈利能力是本次债券还本付息的有力保障。随着发行人业务规模的

扩大及内部资源整合的不断完善，发行人的主营业务收入、净利润有望保持增长，

从而为本次债券本息的偿付提供保障。

发行人资信情况良好，与银行等金融机构长期保持合作伙伴关系。截至 2023

年末，公司已获得各家银行等金融企业的各类授信额度为 755.30亿元人民币，

尚未使用的各类授信额度总额为 649.34亿元人民币。未来，发行人将继续巩固

与银行的良好合作关系，保持充裕的银行授信额度，畅通的间接融资渠道以保障

公司的资金周转。

此外，发行人已多次通过直接融资渠道融资，如发行公司债、次级债、可转

债、短期融资券等，具有丰富的直接融资经验，充分保障了发行人业务的持续发

展，同时也在资本市场得到投资者高度认可。截止本回复出具之日，发行人持有

短期融资券批文剩余额度 63亿元。发行人可以凭借自身良好的资信状况以及与

金融机构良好的合作关系，通过间接融资和直接融资筹措资金来保证资金流动性

及保障本次债券的还本付息工作。

【主承销商回复】：

主承销商对发行人报告期内现金流呈现净流出态势的情况进行了核查，详见

华泰联合证券、南京证券主承销商核查意见“第三节 承销商对本次债券发行的

核查意见”之“二十二、关于《上海证券交易所公司债券发行上市审核规则适用

指引第 3号—审核重点关注事项（2023年修订）》的核查”之“（三）报告期

内经营活动现金流出较大”“（四）报告期内投资活动现金流出较大”。

具体内容如下：

“

（三）报告期内经营活动现金流出较大

2021 年度、2022 年度和 2023 年度，公司经营活动产生的现金流量净额分



别为 126.84 万元、-21,533.46 万元和-497,231.61 万元，经营活动产生现金流

量呈现净流出态势，主要与代理买卖证券业务、融资融券业务和证券自营业务

板块的经营情况相关。

①代理买卖证券业务

2022 年，国内需求收缩、供给冲击、预期转弱三重压力叠加，A 股各大指

数普跌，沪深两市全年成交额较上年同期下降超 10%。2023 年，海外流动性持

续收紧，叠加地缘冲突升级、市场风险情绪积累等多重利空因素，沪深指数年

线深度调整，上证指数、深证成指和创业板指分别下跌 3.7%、13.54%和 19.41%；

沪深两市的总成交金额 211.61 万亿元，较去年下降 5.48%。基于证券市场行情

遇冷、交易总体震荡下行的影响，股民存放在本公司证券账户的资金流出增加，

导致代理买卖证券支付的现金净额增加。

同时受互联网金融业务的冲击和同质化竞争的影响，证券行业佣金率普遍

呈下降趋势。报告期内，公司代理买卖证券业务净收入 85,016.10 万元、

68,769.93 万元、63,332.88 万元，相应收取利息、手续费及佣金的现金有所下

降。

②融资融券业务

融资融券业务属于高杠杆业务，对证券公司的资金需求量要求较大，开展

相关业务自然导致现金整体呈现净流出。2021-2023 年度，公司融资融券开户数

持续上升，融资融券余额分别为 101.70 亿元、90.42 亿元和 104.94 亿元，业务

规模受到证券市场波动、风险管控等综合因素影响出现一定波动，相应融出资

金净额出现波动。

③证券自营业务

根据市场环境的变化，公司及时调整资产配置结构，为交易目的而持有的

金融资产持有量持续增加。2023 年末，公司交易性金融资产、债权投资、其他

债权投资、其他权益工具投资合计余额为 428.28 亿元，报告期内以上金融资产

持有量呈上升趋势，为交易目的而持有的金融资产净增加额导致的经营活动现

金流出较多。

因此，报告期内，发行人经营活动产生现金流量净额呈现净流出态势，是



证券公司开展主营业务、正常运转资金的结果，报告期内的波动主要是证券市

场行情波动导致，符合证券行业特征。

发行人偿债资金来源详见本核查意见之“第三节 承销商对本次债券发行的

核查意见”之“九、本次债券发行规模的合理性”。

报告期内，发行人经营活动现金流出较大不会对发行人的偿债能力造成重

大不利影响，发行人本次债券还本付息有充足保障。

（四）报告期内投资活动现金流出较大

2021 年度、2022 年度和 2023 年度，公司投资活动产生的现金流量净额分

别为-61,218.20 万元、-77,010.85 万元和-45,845.08 万元，主要是购建固定资

产、无形资产和其他长期资产支付的现金流出以及对外投资现金流出。

报告期内公司投资活动现金流出较大，主要原因之一为发行人购建固定资

产、无形资产和其他长期资产支付的现金较大，发行人近年因公司业务发展和

经营管理需要，支付较大金额的款项购建总部办公地址所在大楼土地及房屋。

此外，公司投资支付的现金主要系对联营公司股权投资支付的现金，报告

期内发行人对部分联营公司追加投资，而从联营公司获得的现金分红的回报期

限较长，因此投资支付与收回投资的现金净额整体为负。

发行人偿债资金来源详见本核查意见之“第三节 承销商对本次债券发行的

核查意见”之“九、本次债券发行规模的合理性”。

”

二、根据申报材料，发行人一年内到期的有息债务占总有息债务的比重为

74.84%，请发行人根据《指引三》第十六条补充披露最近一期末有息债务以短

期债务为主的原因及合理性，量化说明短期债务及本次债券的偿付资金来源，

并审慎确定公司债券申报方案。

请主承销商对上述事项进行核查，并发表明确核查意见。

【发行人回复】：

1、最近一期末有息债务以短期债务为主的原因及合理性



截至 2023年末，发行人一年内到期的有息债务余额为 288.81亿元，占总有

息债务余额 400.49亿元的比重为 72.11%，发行人存在最近一期末有息债务以短

期债务为主的情况。

发行人最近一期末有息债务以短期债务为主的原因及合理性如下：

首先，发行人债务短期化的原因主要是卖出回购金融资产款余额占总有息债

务的比重较大，达到 44.61%，发行人卖出回购金融资产主要系质押式卖出回购

债券及应付利息，发行人根据资金需求情况、流动性管理需求和证券市场情况调

整卖出回购金融资产的规模，是证券公司自身开展业务的正常行为，符合证券行

业公司业务特征。

其次，发行人债券融资的短期占比为 31.97%，债券融资的期限结构主要与

发行人实际资金需求、融资渠道成本有关。发行人近年来公司债券、短期融资债

券在手批文额度充足，且在公开市场发行期限较短的债券融资利率较有优势。发

行人近年来抓住发行窗口，发行短期融资券（23华安证券 CP002）。此外，21

华安 G1、21华安 G2公司债将分别于 2024年 3月和 7月到期，归入一年内到期

的有息债务。

综上所述，发行人最近一期末有息债务以短期债务为主的情况，是与公司的

业务发展特性相匹配的，是发行人结合自身业务特性考虑后的结果，符合证券公

司融资和业务模式特征，具有一定的商业合理性。

2、短期债务及本次债券的偿付资金来源

从偿债资金来源看，发行人承诺，公司偿债资金将主要来源于发行人合并报

表范围主体的货币资金。2021年末、2022年末和 2023年末，公司的货币资金余

额分别为 1,613,863.64万元、1,502,475.83万元和 1,310,697.08万元，货币资金占

资产总额的比重分别为 21.92%、20.33%和 16.47%。截至 2023 年末，公司的货

币资金中无因抵押、质押或冻结等对使用有限制、有潜在回收风险的款项。发行

人充足的货币资金是本次债券还本付息的有力保障。

从盈利能力看，发行人 2021-2023年度实现主营业务收入分别为 34.83亿元、

31.59亿元和 36.52 亿元，净利润分别为 13.88亿元、11.51亿元和 12.92亿元。

发行人较强的盈利能力是本次债券还本付息的有力保障。随着发行人业务规模的

扩大及内部资源整合的不断完善，发行人的主营业务收入、净利润有望保持增长，



从而为本次债券本息的偿付提供保障。

发行人资信情况良好，与银行等金融机构长期保持合作伙伴关系。截至 2023

年末，公司已获得各家银行等金融企业的各类授信额度为 755.30亿元人民币，

尚未使用的各类授信额度总额为 649.34亿元人民币。未来，发行人将继续巩固

与银行的良好合作关系，保持充裕的银行授信额度，畅通的间接融资渠道以保障

公司的资金周转。

此外，发行人已多次通过直接融资渠道融资，如发行公司债、次级债、可转

债、短期融资券等，具有丰富的直接融资经验，充分保障了发行人业务的持续发

展，同时也在资本市场得到投资者高度认可。截止本回复出具之日，发行人持有

短期融资券批文剩余额度 63亿元。发行人可以凭借自身良好的资信状况以及与

金融机构良好的合作关系，通过间接融资和直接融资筹措资金来保证资金流动性

及保障本次债券的还本付息工作。

3、本次债券募集资金用途

发行人已在募集说明书“第三节 募集资金运用”之“二、本次债券募集资

金用途及使用计划”中按照相关要求调整本次债券募集资金用途为：

“

本次债券募集资金不超过人民币 50 亿元（含 50 亿元），拟分期发行。本

次债券募集资金拟将不超过 40.00 亿元用于补充运营资金，满足公司业务运营

需求，或偿还到期债务（不含公司债券），不超过 10.00 亿元拟用于偿还到期/

回售公司债券本金，调整优化债务结构，降低财务风险。根据本次债券发行时

间和实际发行规模、募集资金到账时间、公司债务结构调整计划及其他资金使

用需求等情况，发行人未来可能调整用于补充运营资金、偿还到期债务的具体

金额。

公司将根据未来证券市场走势和公司业务发展需求灵活、审慎地运用资金，

通过创新转型充分挖掘传统业务潜力，积极拓展创新业务，根据实际业务需要

灵活使用资金。

1、补充运营资金，满足公司业务运营需求，或偿还到期债务（不含公司债

券）

本次债券募集资金不超过 40.00 亿元拟用于补充公司日常生产经营所需运



营资金，满足公司业务运营需求，或偿还到期债务（不含公司债券）。

近年来，公司依靠自身积累、资产负债管理和外部融资等多种渠道提高资

本水平，对公司业务拓展和规模扩张提供了有力支持，实现了业务规模、收入

利润和市场竞争力的明显提升。随着公司各项业务的进一步发展，公司营运资

金的需求也将进一步提升。同时，公司不断加大对创新业务拓展力度，创新业

务发展整体处于行业前列。通过发行债券，公司在支持业务拓展的同时可兼顾

创新业务的投入，继续贯彻创新转型的发展思路，大力开展业务产品创新，不

断形成新的利润增长点，优化公司收入结构。

2、偿还到期/回售公司债券本金，降低财务风险

本次债券募集资金不超过 10.00 亿元拟用于偿还到期/回售公司债券本金，

降低财务风险。因本次债券的发行时间及实际发行规模尚有一定不确定性，发

行人将综合考虑本次债券发行时间及实际发行规模、募集资金的到账情况、相

关债务本息偿付要求、公司债务结构调整计划等因素，本着有利于优化公司债

务结构和节省财务费用的原则，未来可能调整偿还公司债券的具体明细。在到

期公司债券偿付日前，发行人可以在不影响偿债计划的前提下，根据公司财务

管理制度，将闲置的债券募集资金用于补充流动资金（单次补充流动资金最长

不超过 12 个月）。

发行人拟偿还到期公司债券可根据发行时具体公司债券情况相应调整，拟

偿还到期公司债券明细如下：

表：发行人拟偿还到期公司债券明细

单位：亿元

序号 债券类型 债券简称 到期日 到期金额

1 公司债券 22 华安 G2 2025-08-29 20.00

2 公司债券 22 华安 G1 2025-05-16 15.00

3 公司债券 23 华安 G1 2025-02-20 20.00

4 短期公司债券 24 华安 S1 2024-11-25 10.00

5 公司债券 21 华安 G2 2024-07-27 20.00

合计 85.00

”

4、本次申报规模的合理性

（1）补充运营资金或偿还到期债务（不含公司债券）的合理性



1）发行人运营资金缺口情况

近年来，发行人不断推动各业务发展，加大了包括融资融券业务、固定收益

业务、权益类及衍生品业务的投入力度，扩大了金融资产规模。2021年末、2022

年末、2023年末，发行人主要金融资产余额分别为 471.38亿元、471.64亿元和

546.72亿元；预计 2024年末、2025年末，发行人金融资产规模预测将达到 607.22

亿元、682.98 亿元，发行人未来两年营运资金缺口约为 136.26亿元。发行人主

要金融资产及未来两年营运资金缺口测算如下：

单位：亿元

项目 2023年末规模
2024年末

规模

2024年末

资金缺口

2025年末

规模

2025年末

资金缺口

融出资金 104.94 106.12 1.18 107.32 2.38

衍生金融资产 0.56 2.42 1.86 10.45 9.89

买入返售金融资产 12.74 13.00 0.26 14.00 1.26

交易性金融资产 275.91 299.75 23.84 325.65 49.74

债权投资 23.28 24.00 0.72 25.00 1.72

其他债权投资 118.26 146.93 28.67 182.55 64.29

其他权益工具投资 11.02 15.00 3.98 18.00 6.98

合计 546.72 607.22 60.50 682.98 136.26

本次申请的公司债券募集资金中不超过 40.00亿元用于补充运营资金，满足

公司业务运营需求，或偿还到期债务（不含公司债券）。其中，补充运营资金投

向具体包括但不限于融资融券业务、固定收益业务、权益类及衍生品业务以及其

他与主营业务相关的用途，以满足公司各项业务发展需要，扩大金融资产规模。

考虑到发行人运营资金缺口情况，本次债券补充运营资金需求的具有合理性。

2）发行人未来到期债务（不含公司债券）情况

截至 2023年末，一年内到期的有息债务（不含公司债券）规模为 246.36亿

元，发行人具有合理的偿还有息债务（不含公司债券）的资金需求，发行人本次

注册公司债募集资金能够有效缓解发行人短期偿债压力，进一步改善有息债务期

限结构。

（2）偿还到期/回售公司债券本金的合理性

1）存续公司债券规模

截至本反馈意见回复签署日，发行人存续期内公司债券规模合计 100亿元，



其中短期公司债券 10亿元，一般公司债券 90亿元，其中两年内到期的公司债券

规模合计 85亿元。具体明细如下：

序号 债券简称
发行

主体

发行

日期

到期

日期

债券

期限

发行

规模

票面

利率
余额

1 24华安 S1 华安

证券
2024/02/27 2024/11/25 0.739

7 10.00 2.28% 10.00

2 24华安 G1 华安

证券
2024/02/23 2027/02/27 3 15.00 2.60% 15.00

3 23华安 G1 华安

证券
2023/02/20 2025/02/20 2 20.00 3.05% 20.00

4 22华安 G2 华安

证券
2022/08/29 2025/08/29 3 20.00 2.73% 20.00

5 22华安 G1 华安

证券
2022/05/16 2025/05/16 3 15.00 2.93% 15.00

6 21华安 G2 华安

证券
2021/07/27 2024/07/27 3 20.00 3.20% 20.00

公司债券小计
华安

证券
- - - 100.00 - 100.00

2）存续批文规模

截至本反馈意见回复签署日，发行人已注册尚未发行债券情况如下：

序号
注册

主体
注册机构

注册债券

品种
注册时间

注册到期时

间

注册规

模（亿

元）

已发行金

额（亿元）

尚未发行金

额（亿元）

1（注

1）
华安

证券
人民银行

短期

融资券

2023年 9
月 26日

印发之日起

持续有效
83 20 63

合计 - - - - 83 20 63

注 1：短期融资券注册批文长期有效，并采取余额管理。

综上，发行人营运资金未来两年投入约为 136.26元，一年内到期的有息债

务（不含公司债券）规模为 246.36亿元，两年内到期的公司债券规模合计 85亿

元。本次申报规模中，拟将不超过 40.00亿元用于补充运营资金，满足公司业务

运营需求，或偿还到期债务（不含公司债券），不超过 10.00亿元拟用于偿还到

期/回售公司债券本金，调整优化债务结构，降低财务风险，具有合理性。

【主承销商回复】：

主承销商对发行人最近一期末有息债务以短期债务为主的情况的影响进行

了核查，详见华泰联合证券、南京证券主承销商核查意见“第三节 承销商对本

次债券发行的核查意见”之“二十二、关于《上海证券交易所公司债券发行上市

审核规则适用指引第 3号—审核重点关注事项（2023年修订）》的核查”之“（二）



发行人债务短期化”。华泰联合证券对发行人本次申报规模的合理性进行了核查，

详见华泰联合证券主承销商核查意见“第三节 承销商对本次债券发行的核查意

见”之“九、本次债券发行规模的合理性”。

具体内容如下：

“

九、本次债券发行规模的合理性

根据《管理办法》的相关规定，结合发行人财务状况及未来资金需求，发

行人本次债券发行规模为不超过人民币 50 亿元（含 50 亿元）。本次债券募集

资金拟将不超过 40.00 亿元用于补充运营资金，满足公司业务运营需求，或偿

还到期债务（不含公司债券），不超过 10.00 亿元拟用于偿还到期/回售公司债

券本金，调整优化债务结构，降低财务风险。

本次债券的成功发行将有效调节发行人债务结构，降低财务成本，并有利

于发行人中长期资金的统筹安排和战略目标的稳步实施，发行人通过本次发行

固定利率的公司债券，有利于锁定发行人公司财务成本，避免贷款利率波动风

险。

（一）本次申报规模的合理性

（1）补充运营资金或偿还到期债务（不含公司债券）的合理性

1）发行人运营资金缺口情况

近年来，发行人不断推动各业务发展，加大了包括融资融券业务、固定收

益业务、权益类及衍生品业务的投入力度，扩大了金融资产规模。2021 年末、

2022 年末、2023 年末，发行人主要金融资产余额分别为 471.38 亿元、471.64

亿元和 546.72 亿元；预计 2024 年末、2025 年末，发行人金融资产规模预测将

达到 607.22 亿元、682.98 亿元，发行人未来两年营运资金缺口约为 136.26 亿

元。发行人主要金融资产及未来两年营运资金缺口测算如下：

单位：亿元

项目 2023 年末规模
2024 年末

规模

2024 年末

资金缺口

2025 年末

规模

2025 年末

资金缺口

融出资金 104.94 106.12 1.18 107.32 2.38

衍生金融资产 0.56 2.42 1.86 10.45 9.89

买入返售金融资产 12.74 13.00 0.26 14.00 1.26



交易性金融资产 275.91 299.75 23.84 325.65 49.74

债权投资 23.28 24.00 0.72 25.00 1.72

其他债权投资 118.26 146.93 28.67 182.55 64.29

其他权益工具投资 11.02 15.00 3.98 18.00 6.98

合计 546.72 607.22 60.50 682.98 136.26

本次申请的公司债券募集资金中不超过 40.00 亿元用于补充运营资金，满

足公司业务运营需求，或偿还到期债务（不含公司债券）。其中，补充运营资

金投向具体包括但不限于融资融券业务、固定收益业务、权益类及衍生品业务

以及其他与主营业务相关的用途，以满足公司各项业务发展需要，扩大金融资

产规模。考虑到发行人运营资金缺口情况，本次债券补充运营资金需求的具有

合理性。

2）发行人未来到期债务（不含公司债券）情况

截至 2023 年末，一年内到期的有息债务（不含公司债券）规模为 246.36

亿元，发行人具有合理的偿还有息债务（不含公司债券）的资金需求，发行人

本次注册公司债募集资金能够有效缓解发行人短期偿债压力，进一步改善有息

债务期限结构。

（2）偿还到期/回售公司债券本金的合理性

1）存续公司债券规模

截至本反馈意见回复签署日，发行人存续期内公司债券规模合计 100 亿元，

其中短期公司债券 10 亿元，一般公司债券 90 亿元，其中两年内到期的公司债

券规模合计 85亿元。具体明细如下：

序号 债券简称
发行
主体

发行
日期

到期
日期

债券
期限

发行
规模

票面
利率

余额

1 24 华安 S1
华安
证券

2024/02/27 2024/11/25
0.73
97

10.00 2.28% 10.00

2 24 华安 G1
华安
证券

2024/02/23 2027/02/27 3 15.00 2.60% 15.00

3 23 华安 G1
华安
证券

2023/02/20 2025/02/20 2 20.00 3.05% 20.00

4 22 华安 G2
华安
证券

2022/08/29 2025/08/29 3 20.00 2.73% 20.00

5 22 华安 G1
华安
证券

2022/05/16 2025/05/16 3 15.00 2.93% 15.00

6 21 华安 G2
华安

证券
2021/07/27 2024/07/27 3 20.00 3.20% 20.00

公司债券小计 华安 - - - 100.00 - 100.00



序号 债券简称
发行
主体

发行
日期

到期
日期

债券
期限

发行
规模

票面
利率

余额

证券

2）存续批文规模

截至本反馈意见回复签署日，发行人已注册尚未发行债券情况如下：

序号
注册

主体
注册机构

注册债券

品种
注册时间

注册到期时

间

注册规

模（亿

元）

已发行金

额（亿元）

尚未发行金

额（亿元）

1（注
1）

华安
证券

人民银行
短期

融资券
2023 年 9
月 26 日

印发之日起
持续有效

83 20 63

合计 - - - - 83 20 63

注 1：短期融资券注册批文长期有效，并采取余额管理。

综上，发行人营运资金未来两年投入约为 136.26 元，一年内到期的有息债

务（不含公司债券）规模为 246.36 亿元，两年内到期的公司债券规模合计 85

亿元。本次申报规模中，拟将不超过 40.00 亿元用于补充运营资金，满足公司

业务运营需求，或偿还到期债务（不含公司债券），不超过 10.00 亿元拟用于

偿还到期/回售公司债券本金，调整优化债务结构，降低财务风险，具有合理性。

（二）本次债券的偿付资金来源

从偿债资金来源看，发行人承诺，公司偿债资金将主要来源于发行人合并

报表范围主体的货币资金。2021 年末、2022 年末和 2023 年末，公司的货币资

金余额分别为 1,613,863.64 万元、1,502,475.83 万元和 1,310,697.08 万元，

货币资金占资产总额的比重分别为 21.92%、20.33%和 16.47%。截至 2023 年末，

公司的货币资金中无因抵押、质押或冻结等对使用有限制、有潜在回收风险的

款项。发行人充足的货币资金是本次债券还本付息的有力保障。

从盈利能力看，发行人 2021-2023 年度实现主营业务收入分别为 34.83 亿

元、31.59 亿元和 36.52 亿元，净利润分别为 13.88 亿元、11.51 亿元和 12.92

亿元。发行人较强的盈利能力是本次债券还本付息的有力保障。随着发行人业

务规模的扩大及内部资源整合的不断完善，发行人的主营业务收入、净利润有

望保持增长，从而为本次债券本息的偿付提供保障。

发行人资信情况良好，与银行等金融机构长期保持合作伙伴关系。截至 2023

年末，公司已获得各家银行等金融企业的各类授信额度为 755.30 亿元人民币，



尚未使用的各类授信额度总额为 649.34 亿元人民币。未来，发行人将继续巩固

与银行的良好合作关系，保持充裕的银行授信额度，畅通的间接融资渠道以保

障公司的资金周转。

此外，发行人已多次通过直接融资渠道融资，如发行公司债、次级债、可

转债、短期融资券等，具有丰富的直接融资经验，充分保障了发行人业务的持

续发展，同时也在资本市场得到投资者高度认可。截止本核查报告出具之日，

发行人持有短期融资券批文剩余额度 63 亿元。发行人可以凭借自身良好的资信

状况以及与金融机构良好的合作关系，通过间接融资和直接融资筹措资金来保

证资金流动性及保障本次债券的还本付息工作。

”

“

（二）发行人债务短期化

截至 2023 年末，发行人一年内到期的有息债务余额为 288.81 亿元，占总

有息债务余额 400.49 亿元的比重为 72.11%，发行人存在最近一期末有息债务以

短期债务为主的情况。

发行人最近一期末有息债务以短期债务为主的原因及合理性如下：

首先，发行人债务短期化的原因主要是卖出回购金融资产款余额占总有息

债务的比重较大，达到 44.61%，发行人卖出回购金融资产主要系质押式卖出回

购债券及应付利息，发行人根据资金需求情况、流动性管理需求和证券市场情

况调整卖出回购金融资产的规模，是证券公司自身开展业务的正常行为，符合

证券行业公司业务特征。

其次，发行人债券融资的短期占比为 31.97%，债券融资的期限结构主要与

发行人实际资金需求、融资渠道成本有关。发行人近年来公司债券、短期融资

债券在手批文额度充足，且在公开市场发行期限较短的债券融资利率较有优势。

发行人近年来抓住发行窗口，发行短期融资券（23 华安证券 CP002）。此外，

21华安 G1、21 华安 G2 公司债将分别于 2024 年 3 月和 7月到期，归入一年内到

期的有息债务。

综上所述，发行人最近一期末有息债务以短期债务为主的情况，是与公司



的业务发展特性相匹配的，是发行人结合自身业务特性考虑后的结果，符合证

券公司融资和业务模式特征，具有一定的商业合理性。

发行人偿债资金来源详见本核查意见之“第三节 承销商对本次债券发行的

核查意见”之“九、本次债券发行规模的合理性”。

”

三、发行人本次申报材料使用财务数据即将过期，请发行人根据《上海证

券交易所公司债券发行上市审核规则适用指引第 1号——申请文件及编制（2023

年修订）》要求，将募集说明书引用的财务数据、财务分析及相关申请文件更

新至 2023 年年报。

【发行人回复】：

发行人已根据《上海证券交易所公司债券发行上市审核规则适用指引第 1

号——申请文件及编制（2023年修订）》要求，将募集说明书引用的财务数据、

财务分析及相关申请文件更新至 2023年年报。

特此回复。

（以下无正文）
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