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关于粤开证券股份有限公司面向专业投资者公开发行公司债券并上

市申请文件的反馈意见的回复

深圳证券交易所：

关于粤开证券股份有限公司（以下简称“发行人”或“公司”）拟公开发行

不超过人民币 30亿元（含）的公司债券，公司已于 2026年 5月 22日收到贵所

出具的《关于粤开证券股份有限公司面向专业投资者公开发行公司债券并上市申

请文件的反馈意见》（债券业务中心反馈函（公）〔2026〕第 26号）（以下简

称“《反馈意见》”）。公司已会同本次公司债券的主承销商万联证券股份有限

公司就本次《反馈意见》进行回复，并修订了相关文件，现将具体情况汇报如下，

请予以审核。

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相同。

关于本回复报告的字体说明如下：

反馈意见所列问题 黑体

对问题的答复 宋体

募集说明书及其他申请材料的修改 楷体、加粗



2

一、截至最近一年末，发行人金融投资资产余额合计 92.14亿元，占资产总

额的 31.97%；报告期内，公司的投资收益分别为 1.54亿元、1.84亿元及 1.77亿

元，占营业收入的比例分别为 16.86%、20.79%及 16.43%。请发行人补充披露金

融投资资产的类型和信用情况分布，说明投资收益的明细以及预计持续性，并说

明前述情形对发行人盈利能力和偿债能力的影响。

请主承销商对上述事项进行核查并发表明确意见。

【发行人回复】

发行人已在《募集说明书》“第五节 发行人主要财务情况”之“五、管理

层讨论与分析”之“（一）资产分析”中补充披露如下：

“

9、交易性金融资产、债权投资的主要类型和信用情况分布

（1）交易性金融资产

截至2025年末，公司持有的交易性金融资产总规模为261,750.58万元，具

体情况如下：

单位：万元、%

项目 金额 占比

银行理财产品 89,907.20 34.35

债券 63,133.59 24.12

资管计划和私募基金 53,453.20 20.42

公募基金 33,838.65 12.93

非上市股权 19,500.00 7.45

股票 1,917.94 0.73

合计 261,750.58 100.00

其中，公司持有的交易性债券总规模为63,133.59万元，具体情况如下：

单位：万元、%

项目 金额 占比

国债 989.01 1.57

政策性金融债 5,344.03 8.46

中期票据 5,049.69 8.00
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项目 金额 占比

公司债 13,403.89 21.23

金融债 28,868.37 45.73

资产支持证券 3,072.26 4.87

可转债 4,615.19 7.31

可交换债 1,791.15 2.84

合计 63,133.59 100.00

其中，中期票据、公司债、金融债、企业债、资产支持证券等信用债及同业存

单的信用等级分布情况如下：

单位：万元、%

债项信用等级 金额 占比

AAA 33,944.62 67.36

AA+ 10,084.36 20.01

无债项评级（主体评级AA+） 6,365.24 12.63

合计 50,394.22 100.00

可转债、可交换债的信用等级分布情况如下：

单位：万元、%

债项信用等级 金额 占比

AAA 605.70 9.45

AA+ 3,825.32 59.71

AA 184.17 2.87

无债项评级（主体评级AA+） 1,791.15 27.97

合计 6,406.34 100.00

（2）其他债权投资

截至2025年末，公司持有的其他债权投资账面价值为655,387.71万元，具

体情况如下：

单位：万元、%

项目 金额 占比

国开债及政策性金融债 44,060.32 6.72

地方政府债 78,334.94 11.95

公司债 176,744.69 26.97
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企业债 111,080.97 16.95

定向工具 101,289.36 15.45

中期票据 92,041.72 14.04

金融债 2,056.78 0.32

同业存单 39,638.86 6.05

其他 10,140.08 1.55

合计 655,387.71 100.00

注：其他主要为资产支持证券及政府支持机构债。

其中，公司债、企业债、定向工具、中期票据、金融债、同业存单等信用债的

信用等级分布情况如下：

单位：万元、%

债项信用等级 金额 占比

AAA 183,734.99 34.47

AA+ 22,501.92 4.22

无债项评级（主体评级AAA） 155,448.75 29.17

无债项评级（主体评级AA+） 171,306.81 32.14

合计 532,992.46 100.00

发行人金融投资资产整体结构合理、信用资质优良，交易性金融资产与其他

债权投资中高信用等级资产占比较高，资产质量稳健。优质的金融投资资产能够

为发行人带来持续稳定的利息收入与投资收益，收益来源清晰、波动性较低，有

效地增强盈利稳定性与可持续性。

同时，发行人金融投资资产信用等级高、流动性强，以高评级债券为主，变

现能力良好。充足且优质的金融投资资产可作为重要的流动性储备，在面临偿债

压力时能快速变现补充资金，为发行人短期及长期偿债提供坚实保障。

”

发行人已在《募集说明书》“第五节 发行人主要财务情况”之“五、管理

层讨论与分析”之“（三）盈利能力分析”之“2、投资收益”中补充披露如下：

“

2、投资收益

（1）投资收益明细
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报告期内，公司的投资收益分别为11,545.80万元、18,411.27万元及 17,731.91

万元，占营业收入的比例分别为 16.86%、20.79%及 16.43%。

最近三年，发行人投资收益明细如下：

表：公司报告期内投资收益明细

单位：万元、%

项目
2025 年度 2024 年度 2023 年度

金额 占比 金额 占比 金额 占比

权益法核算的长期股权投资收益 -109.03 -0.61 -81.11 -0.44 -25.72 -0.22

金融工具投资收益 19,148.09 107.99 20,657.31 112.20 13,056.81 113.09

其中：持有期间取得的收益 4,200.31 23.69 6,760.70 36.72 6,648.96 57.59

—交易性金融资产 4,200.31 23.69 6,760.70 36.72 6,648.96 57.59

处置金融工具取得的收益 14,947.78 84.30 13,896.61 75.48 6,407.85 55.50

—交易性金融资产 9,057.20 51.08 6,990.64 37.97 1,860.13 16.11

—其他债权投资 6,061.40 34.18 7,657.80 41.59 3,062.78 26.53

—衍生金融工具 -170.81 -0.96 -751.83 -4.08 1,484.94 12.86

其他 -1,307.15 -7.37 -2,164.93 -11.76 -1,485.29 -12.86

合计 17,731.91 100.00 18,411.27 100.00 11,545.80 100.00

报告期内，发行人的投资收益主要由金融工具的持有收益和处置收益构成，

其中持有收益主要为交易性债券的利息和权益类资产的分红，处置收益主要为

处置债券、股权、公募资金等多种金融资产实现的收益。

2025年度，公司投资收益同比减少 3.69%，主要系受市场行情影响，固定收

益业务收益率有所下降。其中持有收益较 2024 年末减少 2,560.39 万元，降幅

为 37.87%，主要是因为债券市场行情较 2024 年有所回调，叠加日均交易性债券

规模缩减。

2024年度，公司投资收益同比增加 59.46%，主要受益于债券市场活跃、债

券指数上涨，叠加固定收益自营业务增加投入、规模提升，公司处置收益较 2023

年末增加 7,488.76 万元，增幅为 116.87%。2024年度，各主要债券指数呈上行

趋势，中证全债指数全年增幅 8.83%，中证综合债指数全年增幅 7.89%，中债固

定利率债券指数全年增幅 8.39%。从证券行业的角度看，2024年度证券行业共实

现收入总额 4,511.69亿元，其中，2024年度证券投资收益（含公允价值变动）

达到 1,740.73亿元，同比增长 43.02%，成为最大收入来源，公司投资收益增幅
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与市场及行业的趋势保持一致。

报告期内，公司其他投资收益分别为 -1,485.29 万元、 -2,164.93 万元及

-1,307.15万元，该项目主要为货币经纪交易中介费等交易费用，因此持续为负。

公司开展固定收益类销售交易业务获取投资收益，在此期间使用了货币经纪商的

中介服务，报告期内，在扣除中介费等交易费用后，发行人处置交易性金融资产

取得的收益均为正数。

（2）投资收益的可持续性

发行人投资收益主要来源于交易性金融资产的持有收益、处置收益和其他

债权类资产的处置收益，投资标的以固定收益类资产为核心，这类资产的回报

稳定性较强，为收益的可持续性奠定了基础。

1）发行人投资组合以利率债、政策性金融债、AAA 级信用债为核心，截至

2025 年末，固收类资产占比约为 78%，权益类资产、基金及衍生品占比约为 22%。

固收类资产具备票息稳定、违约风险低、流动性好、久期可控的特点，是投资

收益持续稳定的核心支撑。

2）持仓分散、集中度可控、投资组合严格执行分散化配置原则，单券持仓、

单一发行人、单一行业均设置限额；信用债优先配置央企和国企，信用资质整

体优良，持仓分散有效降低单一标的波动对组合收益的冲击，增强收益稳定性。

（3）对发行人盈利能力和偿债能力的影响

报告期内，发行人投资收益分别为 11,545.80 万元、18,411.27 万元、

17,731.91 万元，占营业收入比例分别为 16.86%、20.79%、16.43%。发行人金

融投资资产以高信用等级固定收益资产为主，收益稳定，整体波动可控，预计

发行人投资收益将为发行人持续盈利提供基础支撑。

此外，发行人作为全牌照证券公司，财富管理业务、证券自营业务、资产管

理业务、投资银行业务、私募股权投资业务等整体经营情况较为稳健，且发行人

在不断的优化资产配置结构，各项业务收益具有多元化和可持续特征，预计公司

盈利能力将持续增强。

因此预计未来发行人投资收益不会对发行人自身的盈利能力和偿债能力产

生重大不利影响。

”
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【主承销商回复】

主承销商万联证券已在《主承销商核查意见》“第三节 主承销商对本次债

券发行的核查意见”之“十八、其他事项的核查”之“ （二）发行人金融投资、

投资收益情况”中对上述事项进行核查并发表明确核查意见。

（本页以下无正文）
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（本页无正文，为《关于粤开证券股份有限公司面向专业投资者公开发行公司债

券并上市申请文件的反馈意见的回复》之盖章页）

粤开证券股份有限公司

年 月 日
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（本页无正文，为《关于粤开证券股份有限公司面向专业投资者公开发行公司债

券并上市申请文件的反馈意见的回复》之盖章页）

万联证券股份有限公司

年 月 日
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