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江苏新高的律师事务所

关于

江苏省农垦集团有限公司 2026 年度第四期短期融资券发行之

法律意见书

致：江苏省农垦集团有限公司

江苏新高的律师事务所（下称：本所）接受江苏省农垦集团有限公司（下称：

发行人或公司）的委托，依法担任江苏省农垦集团有限公司 2026年度第四期短

期融资券（发行金额为 5亿元人民币，期限 86天，下称：本期短期融资券）在

中国境内发行（下称：本期发行）的专项法律顾问。

本所律师根据《中华人民共和国公司法》（下称：《公司法》）、《中华人

民共和国证券法》《中华人民共和国中国人民银行法》《银行间债券市场非金融

企业债务融资工具管理办法》（中国人民银行令〔2008〕第 1号）、《公司信用

类债券信息披露管理办法》和中国银行间市场交易商协会（下称：交易商协会）

发布的《非金融企业短期融资券业务指引》《非金融企业债务融资工具注册发行

规则》《非金融企业债务融资工具公开发行注册工作规程》《非金融企业债务融

资工具发行规范指引》《银行间债券市场非金融企业债务融资工具信息披露规则》

《银行间债券市场非金融企业债务融资工具募集说明书指引》《银行间债券市场

非金融企业债务融资工具中介服务规则》《关于试行“常发行计划”（FIP）的通

知》《关于优化“常发行计划”（FIP）试点注册发行工作的通知》等法律法规、

规范性文件和交易商协会规则指引（以下合称：《管理办法》及其配套文件），

按照中国律师行业公认的业务标准、道德规范和勤勉尽责精神，就本期发行出具

本法律意见书。

应当声明的事项

1. 本所律师承诺已依据本法律意见书出具日以前已发生或存在的事实和我

国现行法律、法规和规则指引发表法律意见；已严格履行法定职责，遵循勤勉尽

责和诚实信用原则，对本期发行的合法合规性进行了充分的尽职调查，保证法律

意见书不存在虚假记载、误导性陈述及重大遗漏。
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2. 对于本法律意见书至关重要而又无法获得独立证据支持的事实，本所律

师依赖于有关政府部门、发行人及其他有关单位出具的证明文件和有关说明发表

意见。本所律师对以上无其他证据可以佐证的证明文件和有关说明视为真实无误。

3. 在本法律意见书中，本所律师仅就与本期发行及发行文件所涉及到的有

关法律问题发表意见。在本法律意见书中如涉及会计、审计、偿债能力和现金流

分析等内容，均为对发行人制作之发行文件及有关中介机构出具之专业报告中列

载之数据和结论的严格引述，引述并不构成本所律师对这些内容的真实性、准确

性作出任何明示或默示保证。

4. 本法律意见书仅供发行人本期发行之目的使用，未经本所律师书面同意，

发行人及其他任何法人、非法人组织或个人不得为用作其他目的而依赖、使用或

者引用本法律意见书。

5. 本所同意将本法律意见书作为本期发行所必备的法律文书，随同其他申

报材料一同报送交易商协会；本所同意将本法律意见书作为公开披露文件，并依

法承担相应的法律责任。

一、关于本期发行的发行人主体

（一）关于发行人的非金融企业法人资格

1. 发行人的存续现状及经营范围

经查验，发行人现持有江苏省工商行政管理局颁发的《营业执照》，统一社

会信用代码为 91320000134795427L；公司注册资本为人民币 330,000万元；法定

代表人为魏爱春；企业类型为有限责任公司（国有独资）；公司注册地址为南京

市建邺区恒山路 136号。发行人经公司登记机关核准的经营范围为：省政府授权

范围内的国有资产经营（依法须经批准的项目，经相关部门批准后方可开展经营

活动）。经营期限为永久存续。

根据发行人现有有效的《营业执照》并经本所律师核查，发行人未持有金融

监管部门颁发的金融业务许可证，系具有独立法人资格的非金融企业。

2. 发行人的控股股东和实际控制人

发行人为国有独资企业，出资人为江苏省人民政府，由江苏省政府国有资产

监督管理委员会（下称：江苏省国资委）履行出资人职责。江苏省国资委为发行

人的控股股东和实际控制人。
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（二）关于发行人历史沿革的合法合规性

经查验发行人工商登记资料，发行人出资及注册资本金变动情况如下：

1. 1996年 11月 6日，江苏省人民政府作出“苏政复[1996]103号”《省政府

关于农垦总公司改制为省农垦集团有限公司的批复》，批准成立江苏省农垦集团

有限公司，公司于 1997年 6月 25日取得工商登记。公司设立时注册资本为人民

币 81,800万元，全部由江苏省人民政府出资。

2. 2007年 8月 14日，江苏省国资委作出“苏国资复［2007］43号”《关于

同意江苏省农垦集团有限公司增加注册资本的批复》，公司注册资本由 81,800万

元增加至 88,476万元，其中，以资本公积增加 5,676万元，以资产重组增加 1,000

万元。江苏众兴会计师事务所有限公司出具的“众兴验字（2007）42号”《验资

报告》对本次资金变动进行了审验。

3. 2013年 6月 28日，江苏省国资委作出《江苏省农垦集团有限公司章程修

正案》，将原公司章程中第五条：“公司注册资本 88476万元”修改为“公司注

册资本 20亿元”。发行人新增的注册资本为 111,524万元，由出资人江苏省人民

政府缴足。出资方式为资本公积转增实收资本。中正同仁会计师事务所有限公司

出具的“同仁验字[2013]第 103号”《验资报告》对本次资金变动进行了审验。

4. 2017年 9 月 6日，江苏省国资委批准发行人《公司章程》，发行人注册

资本变更为 33亿元人民币。2018年 8月公司将资本公积转增资本，公司实收资

本变更为 330,000万元。

（三）关于发行人的交易商协会会员资格

根据中国银行间市场交易商协会网站发布的《发行人会员》名单，发行人已

应相关法律法规和配套规范性文件等要求，在中国银行间市场交易商协会注册并

获得中国银行间市场交易商协会会员资格，接受交易商协会自律管理。

综上所述，本所律师认为，发行人系在中国境内依法设立并合法存续的非金

融企业法人，历史沿革合法合规。截至本法律意见书出具之日，发行人有效存续，

且不存在法律、法规、规范性文件及发行人章程规定需要终止的情形，符合《管

理办法》及其配套文件对于发行人发行本期短期融资券主体资格的规定。
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二、关于本期发行程序的合法合规性

（一）关于本期发行的授权与批准

发行人于 2025年 3月 28日召开了董事会 2025年第 3次会议，会议审议通

过了《江苏农垦集团 2025年度债券发行计划》。《关于集团公司 2025年度债券

发行计划的议案》载明，发行人在银行间市场交易商协会注册债务融资工具 60

亿元，分别为：超短期融资券 30亿元，短期融资券 10亿元，中期票据 20亿元。

2025年重新注册交易商协会债券额度时拟增加超短融 10亿元、短融 30亿元。

即董事会已批准了本期债券的注册与发行。

（二）关于本期发行的注册

2025年 11月 10日，发行人取得交易商协会出具的《接受注册通知书》（中

市协注〔2025〕CP115号），该文件明确，发行人短期融资券注册金额为 40亿

元，注册额度自通知书落款之日起 2年内有效，由兴业银行股份有限公司、平安

银行股份有限公司、华夏银行股份有限公司、江苏银行股份有限公司、中国光大

银行股份有限公司、北京银行股份有限公司、中国银行股份有限公司、上海浦东

发展银行股份有限公司、南京银行股份有限公司、中国民生银行股份有限公司、

中国农业银行股份有限公司、中信银行股份有限公司、中国建设银行股份有限公

司、宁波银行股份有限公司、交通银行股份有限公司和招商银行股份有限公司联

席主承销。发行人在注册有效期内可分期发行短期融资券，接受注册后如需备案

发行，应事前先向交易商协会备案。发行完成后，应通过交易商协会认可的途径

披露发行结果。本期发行金额为人民币 5亿元，尚在上述交易商协会向发行人核

发的《接受注册通知书》确认的注册额度和注册有效期内。

综上所述，本所律师认为，发行人董事会召开及表决程序符合有关法律法规

及发行人章程的规定，决议内容不违反发行人章程的规定。根据《管理办法》及

其配套文件的要求，本期发行已经在交易商协会注册，具备正式发行条件。
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三、关于本期发行的发行文件及发行有关机构

（一）关于本期发行的募集说明书

本期发行采用“常发行计划”模式。发行人为发行本期短期融资券而编制的

《江苏省农垦集团有限公司 2026年度第十期超短期融资券基础募集说明书》（下

称：《基础募集说明书》）和《江苏省农垦集团有限公司 2026年度第四期短期

融资券续发募集说明书》（下称：《续发募集说明书》）。《基础募集说明书》

详细披露了以下主要内容：重要提示、释义、风险提示及说明、发行条款、发行

人募集资金运用、发行人基本情况、发行人主要财务状况、发行人资信状况、本

期债务融资工具的信用增进情况、税项、信息披露安排、持有人会议机制、受托

管理人机制、主动债务管理、违约、风险情形与处置、本次债务融资工具发行的

有关机构、备查文件及查询地址等等。《基础募集说明书》信息披露安排规定了

债务融资工具发行前的信息披露、债务融资工具存续期内的定期信息披露、本期

债务融资工具存续期内重大事项披露、本期债务融资工具本息兑付信息披露。《续

发募集说明书》披露了以下主要内容：重要提示、发行条款、发行人募集资金运

用、对募集说明书的差错与更正、更新部分、本次短期融资券发行的有关机构、

基础募集说明书的查询方式。根据《基础募集说明书》《续发募集说明书》的陈

述，在《基础募集说明书》年报有效期内，发行人再次注册或发行时，《基础募

集说明书》自动构成后续注册和发行时发行人信息披露的组成部分，《基础募集

说明书》《续发募集说明书》共同构成发行人当期债项完整的募集说明书要件，

其中不一致的地方，以《续发募集说明书》为准。

经核查，本所律师认为，发行人编制的《基础募集说明书》《续发募集说明

书》已按照交易商协会规则指引的要求编写，共同构成发行人本期发行完整的募

集说明书，发行安排等内容符合法律、法规和规范性文件有关信息披露的规定。

（二）关于本期发行的法律意见书

本所是在中华人民共和国境内设立的合伙制律师事务所，持有江苏省司法厅

核发的统一社会信用代码为31320000720582870P的《律师事务所执业许可证》。

本所系交易商协会会员。本所指派朱玲玲律师和耿大茗律师组成项目组，具体承

办发行人本期发行的专项法律服务业务，依法出具法律意见书。本法律意见书的

签字律师所持有江苏省司法厅核发的律师执业证书现行有效。
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本所律师认为，本所及本法律意见书的签字律师均具有为发行人本期发行提

供专项法律服务的资格，与发行人不存在关联关系。本法律意见书的出具符合《管

理办法》及其配套文件的规定。

（三）关于本期发行的审计报告

1. 本期发行的审计机构为致同会计师事务所（特殊普通合伙）（下称：致同

所）、北京兴昌华会计师事务所（特殊普通合伙）（下称：兴昌华所）。

2. 致同所现持有北京市朝阳区市场监督管理局颁发的统一社会信用代码为

91110105592343655N的《营业执照》。致同所系交易商协会会员。

3. 兴昌华所现持有北京市丰台区市场监督管理局颁发的统一社会信用代码

为91110114686901101X的《营业执照》。兴昌华所系交易商协会会员。

4.致同所根据委托对发行人2023年度的合并及母公司报表进行了审计；兴昌

华所根据委托对发行人2024年度、2025年度的合并及母公司报表进行了审计。

2023-2025年度合并及母公司审计报告意见类型均为标准无保留意见。经查验，

在《审计报告》中签名的注册会计师均持有合法有效的资质证书，具备为发行人

出具审计报告的资格。

2026年1-3月合并及母公司财务报表未经审计。

经核查，本律师认为，致同所、兴昌华所以及经办的注册会计师均具有为发

行人本期发行提供审计服务的资格，与发行人不存在关联关系。致同所、兴昌华

所为发行人出具的《审计报告》符合《管理办法》及其配套文件的规定。

（四）关于本期发行的主承销商

1. 发行人与兴业银行股份有限公司（以下简称兴业银行）、平安银行股份有

限公司、华夏银行股份有限公司、江苏银行股份有限公司、中国光大银行股份有

限公司、北京银行股份有限公司、中国银行股份有限公司、上海浦东发展银行股

份有限公司、南京银行股份有限公司、中国民生银行股份有限公司、中国农业银

行股份有限公司、中信银行股份有限公司、中国建设银行股份有限公司、宁波银

行股份有限公司、交通银行股份有限公司和招商银行股份有限公司签订了《江苏

省农垦集团有限公司2025-2027年度非金融企业债务融资工具承销协议》，约定

由前述十六家银行担任发行人债务融资工具短期融资券发行的主承销商。发行人
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本期发行的主承销商为兴业银行。

2. 兴业银行现持有统一社会信用代码为91350000158142711F的《营业执照》

和机构编码为B0013H135010001的《中华人民共和国金融法人许可证》。根据中

国人民银行银发〔2005〕174号文件，兴业银行已取得从事债务融资工具发行的

主承销业务资格。根据交易商协会公布的会员名单、非金融企业债务融资工具承

销机构名单，兴业银行为交易商协会会员，具有从事非金融企业债务融资工具主

承销业务资格。

经核查，本所律师认为，兴业银行是在中国境内依法登记注册成立并有效存

续的银行类金融机构，具备《管理办法》及其配套文件规定的作为本期发行主承

销商的主体资格，有资格为本期短期融资券的发行提供承销服务，与发行人不存

在关联关系。

综上所述，本所律师认为，本期发行的发行文件符合《管理办法》及其配套

文件的规定，为本期发行提供服务的有关机构及法律文件的签字人员均具备相关

资格。

四、关于与本期注册发行有关的重大法律事项及潜在法律风险

（一）关于本期发行的金额

发行人本期拟发行金额为5亿元。截至本期法律意见书签署日，发行人企业

直接融资债务余额分别为待偿还超短期融资券35亿元、短期融资券15亿元、中期

票据10亿元、公司债25亿元（详见下表）。

债券种类 证券简称
存续余额

（亿元）
起息日 到期日 期限

发行

利率

是否

存续

公司债 23苏垦 01 5 2023.07.10 2026.07.10 3年 3.00% 存续

期

公司债 苏垦 KV01 10 2025.05.07 2028.05.07 3年 2.00% 存续

期

公司债 苏垦 KV02 5 2025.07.18 2030.07.18 5年 1.82% 存续

期

公司债 苏垦 KV03 5 2025.07.18 2035.07.18 10年 2.10% 存续

期

中期票据

25苏农垦

MTN001（科

创票据）

5 2025.01.16 2030.01.16 5年 2.05% 存续

期



8

中期票据
25苏农垦
MTN002 5 2025.07.28 2030.07.28 5年 1.90% 存续

期

超短期融

资券
26苏农垦
SCP004 5 2026.03.03 2026.05.22 80天 1.56% 存续

期

短期融资

券
26苏农垦
CP001 5 2026.03.06 2026.05.28 83天 1.54% 存续

期

超短期融

资券
26苏农垦
SCP005 5 2026.03.12 2026.06.04 84天 1.52% 存续

期

超短期融

资券
26苏农垦
SCP006 5 2026.03.23 2026.06.17 86天 1.48% 存续

期

超短期融

资券
26苏农垦
SCP007 5 2026.04.01 2026.06.26 86天 1.45% 存续

期

超短期融

资券
26苏农垦
SCP008 5 2026.04.10 2026.07.02 83天 1.40% 存续

期

短期融资

券
26苏农垦
CP002 5 2026.04.20 2026.07.10 81天 1.40% 存续

期

超短期融

资券
26苏农垦
SCP009 5 2026.04.22 2026.07.16 85天 1.38% 存续

期

短期融资

券
26苏农垦
CP003 5 2026.05.06 2026.07.30 85天 1.35% 存续

期

超短期融

资券
26苏农垦
SCP010 5 2026.05.20 2026.08.14 86天 1.34% 存续

期

合计 85

经核查，发行人本期发行符合《管理办法》及其配套文件的规定。

（二）关于本期发行的募集资金用途

根据发行人编制的《续发募集说明书》披露：发行人发行本期短期融资券所

募资金 5亿元，全部用于偿还发行人本部有息负债。

发行人承诺将加强募集资金管控，严格按照约定用途使用募集资金。在本期

短期融资券存续期间，若因公司发展需要而变更募集资金用途，发行人将通过中

国银行间市场交易商协会认可的网站提前进行公告，且变更后的募集资金将用于

符合国家相关法律法规及政策要求的企业生产经营活动。

发行人承诺本期短期融资券募集资金用于符合国家法律法规及政策要求的

流动资金需要，募集资金投向不用于长期投资，不用于拿地，不用于房地产行业、

房地产信托产品投资业务，不用于购买理财等金融投资业务，不用于公益性项目

建设，不用于归还政府一类债务，不涉及新增地方政府隐债，不存在虚假化解隐

性债务。发行人承诺发行本期债务融资工具不涉及重复匡算募集资金用途的情况。
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经核查，本所律师认为，上述资金用途符合《管理办法》及其配套文件中关

于企业发行短期融资券所募集的资金应用于符合国家法律法规及政策要求的企

业生产经营活动，并在发行文件中明确披露具体资金用途的规定。

（三）关于发行人的法人治理情况

根据发行人的说明并经本所律师核查，发行人按照《公司法》等有关法律法

规和《江苏省农垦集团有限公司章程》（下称：《公司章程》）的规定，公司由

省政府单独出资，江苏省国资委作为履行出资人职责的机构依据有关法律、行政

法规和省政府授权，代表省政府对公司履行出资人职责，享有出资人权益，公司

不设股东会。公司设立董事会和经理层，形成决策、监督和执行相分离的管理体

系。本所律师核查了发行人《公司章程》以及发行人颁发的关于预算管理、资金

管理、投资管理、以及关联交易管理制度、担保管理制度等等各项管理制度文件，

认为发行人具有健全的组织机构及议事规则，具有良好的内部管理体系，其组织

机构及议事规则合法合规、符合《公司章程》的规定。

根据《公司章程》，董事会由 9名董事组成，外部董事人数应当超过董事会

全体成员的半数，董事会成员中包括 1年职工董事。根据《基础募集说明书》，

发行人现董事会成员为 8人，其中 1名为职工董事，其余 7名董事均由股东江苏

省国资委委派任命，发行人尚有 1名董事缺位，不低于《公司法》规定的董事会

最低人数要求，不会影响公司董事会正常运作。根据发行人发布的《江苏省农垦

集团有限公司关于取消监事会及监事的公告》，根据公司法及相关监管要求，经

上级部门决定，发行人不设监事会和监事，由董事会审计委员会行使相关职权，

上述变动是公司经营过程中的正常事项，对公司日常管理、生产经营及偿债能力

不构成重大不利影响，对董事会、其他内部有权决策机构决策有效性不会造成影

响、公司治理结构符合法律规定和公司章程规定。2025年 11 月 24日，发行人

发布《江苏省农垦集团有限公司关于法定代表人、党委书记、董事长离任公告》，

公司原法定代表人、党委书记、董事长吴本辉因工作调动，将不再担任相关职务。

2026年 1月 14日，发行人发布《江苏省农垦集团有限公司关于法定代表人、党

委书记、董事长发生变动的公告》，根据苏委〔2025〕920号和苏委〔2025〕921

号文件，魏爱春担任发行人党委书记、董事长、法定代表人。发行人所有董事和

高级管理人员均为中国国籍，无海外居留权，其任职合法合规、符合《公司章程》

的规定。
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本所律师认为，发行人具有健全、合法合规的组织机构及议事规则，具有良

好的内部管理体系；董事和高级管理人员任职合法合规、符合《公司章程》的规

定。发行人董事会成员缺位，不会对发行人的日常生产经营造成重大不利影响，

不会对本期发行构成实质性影响。

（四）关于发行人的业务运营情况

1. 发行人主营业务基本运营情况

发行人的主要业务范围是农林牧渔及食品加工、贸易物流及相关服务、投资

及房地产等。截至 2025年末，发行人纳入合并报表范围的全资和控股一级子公

司共有 38家，其中包括 18家全资国有农场。

2. 发行人主营业务板块经营情况

发行人主营业务划分为农业、工业、商业、房地产、服务业及其他，合计六

大板块。 2023-2025 年及 2026 年 1-3 月，发行人实现营业总收入分别为

1,752,487.94万元、1,743,934.66万元、1,680,334.78万元和 324,118.42万元；利

润总额分别为 300,462.07万元、318,490.45万元、320,188.40万元和 79,904.66万

元；净利润分别为 277,693.80万元、286,642.08万元、302,321.03万元和 64,258.08

万元；毛利率分别为 19.72%、22.03%、20.24%和 30.00%。从业务板块来看，农

业、工业、商业、房地产是发行人营业收入的主要来源，2023-2025年及 2026年

1-3月四板块营业收入占比分别为 92.25%、92.36%、87.32%和 95.33%。

（1）农业板块

2023-2025 年度及 2026 年 1-3 月，发行人农业板块主营业务收入分别为

1,046,949.2万元、963,521.07万元、909,932.50 万元和 185,835.86万元，占主营

业务收入的比例分别为 59.74%、55.25%、54.15%和 57.34%，是营业收入中占比

最大的板块。

发行人现有 18个农场，分布在苏北 13个县（市、区）。发行人农业板块最

主要的经营主体是江苏省农垦农业发展股份有限公司（下称：苏垦农发）。苏垦

农发是一家以自主经营种植基地为核心资源优势的农作物种植、良种育繁、农产

品加工及销售全产业链规模化的国有大型农业企业，通过自主经营种植基地，从

事稻麦等作物原粮的种植，产出的农产品部分直接以原粮的形式销售，部分则进

一步加工成种子、大米、麦芽等进行销售。同时，以自主经营种植业基地需求为

支撑，形成规模化农资采购优势，取得优质、优价的化肥、农药以及秧盘等农资
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供应。养殖业务主要由发行人利用下属农场的优势，组织养殖水产、奶牛等。

发行人稻米板块由下属上市公司苏垦农发运营，由苏垦农发下属公司江苏省

农垦米业集团有限公司负责稻米加工等，主要产品大米可根据下游客户不同分为

民用米和食品工业米。发行人种子生产加工业务主要为水稻种、小麦种以及大麦

种等的选育、制种、加工和销售，由苏垦农发下属子公司江苏省大华种业集团有

限公司运营。发行人养殖业主要包括水产养殖、奶牛养殖和家禽养殖，水产养殖

的主要产品包括大宗淡水鱼、对虾、龙虾、河蟹等，主要由江苏农垦渔业科技有

限公司负责，水产品销售直接在塘口销售于批发商。发行人农资业务主要由苏垦

农发下属子公司江苏农垦农业服务有限公司运营，销售主要产品包括化肥、农药

等。发行人麦芽业务主要由苏垦农发下属子公司江苏省农垦麦芽有限公司（下称：

苏垦麦芽）经营，苏垦麦芽拥有超过 20万吨/年的麦芽生产能力。

（2）工业板块

2023-2025 年度及 2026 年 1-3 月，发行人工业板块主营业务收入分别为

260,739.05万元、255,911.37万元、207,846.65 万元和 78,529.23万元，占主营业

务收入的比例分别为 14.88%、14.67%、12.37%和 24.23%；毛利润分别为 9,882.28

万元、22,171.39万元、13,515.11万元和 8,678.17万元，占主营业务毛利润的 2.86%、

5.77%、3.97%和 8.92%；毛利率分别为 3.79%、8.66%、6.5%和 11.05%，有所波

动。

2025年工业板块主要由三部分业务构成：一是农场自来水、电力以及项目

工程业务；二是二级子公司江苏省勤奋药业有限公司从事的药品制造业务；三是

三级子公司金太阳粮油股份有限公司从事的食用植物油加工业务。金太阳粮油股

份有限公司于 2019年初被集团下属上市子公司苏垦农发收购并纳入合并，占工

业板块收入的 90%左右。

（3）商业板块

2023-2025 年度及 2026 年 1-3 月，发行人商业板块主营业务收入分别为

237,435.85万元、225,142.67万元、234,220.85 万元和 35,159.00万元，占主营业

务收入的比例分别为 13.55%、12.91%、13.94%和 10.85%，收入较为稳定；毛利

润分别为 9,118.19万元、8,846.78万元、6,519.26万元和 3,260.52万元，仅占公

司全部主营业务毛利的 2.64%、2.3%、1.92%和 3.35%，毛利率分别为 3.84%、

3.93%、2.78%和 9.27%，毛利率水平相对较低。

发行人商业板块主要由江苏省苏舜集团有限公司（下称：苏舜集团）经营和
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管理。苏舜集团以汽车贸易服务为主业，以维修服务、汽车金融、汽车装潢等为

辅业。公司的商品贸易采取自营模式，自营业务的占比约 90%。

（4）房地产板块

2023-2025 年度及 2026 年 1-3 月，发行人房地产板块主营业务收入分别为

71,475.26万元、166,153.08万元、115,272.61万元和 9,432.28万元，占主营业务

收入的比例分别为 4.08%、9.53%、6.86%和 2.91%，是公司主营业务板块的重要

组成部分；毛利率分别为 53.14%、52.85%、17.36%和-60.8%。

发行人由子公司江苏通宇房地产开发有限责任公司下属的江苏通宇投资有

限公司、连云港运通房地产开发有限公司、江苏农垦新福地投资发展有限公司、

江苏林景置业有限公司和江苏通宇置业有限公司经营房地产业务。该五公司均具

有房地产项目开发二级资质，所开发的项目的合法合规性，不存在相关批文不齐

全或先建设后办证，自有资金比例不符合要求、未及时到位等情况；不存在“囤

地”“捂盘惜售”“哄抬房价”“信贷违规”“销售违规”“无证开发”等问题，

不存在受到监管机构处分的记录或造成严重社会负面的事件出现。发行人所开发

的项目均为自主开发；近三年完成润悦府、尊悦府和凤凰国际创客空间一期项目

的开发；主要在建房地产项目包括金陵江月、瑞悦府，投资规划项目为凤凰国际

创客间二期。

3. 发行人总体情况

截至 2025年末，发行人资产总额 5,224,783.87万元，负债总额 2,103,444.72

万元，所有者权益 3,121,339.15万元，资产负债率 40.26%。2025年发行人实现

营业收入 1,680,334.78万元，净利润 302,321.03万元，经营活动产生的现金流量

净额 145,017.40万元。

截至 2026 年 3 月末，发行人资产总额 5,239,287.29 万元，负债总额

2,290,508.37万元，所有者权益 3,197,869.80万元，资产负债率 38.96%。2026年

1-3月发行人实现营业收入 324,118.42万元，净利润 64,258.08万元，经营活动产

生的现金流量净额-58,960.55万元。

本所律师认为，发行人及合并报表范围内子公司的经营范围、业务、主要在

建工程合法合规、符合国家相关产业政策；近三年不存在因安全生产、环境保护、

产品质量、纳税等受到重大处罚。发行人本期发行行为不存在因其业务运营情况

或因其不符合国家法律法规和相关产业政策而受到限制的情形。
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（五）关于发行人的或有事项

1.关于发行人的担保情况

经本所律师适当核查及发行人确认，截至 2026年 3月末，发行人及其合并

范围内子公司无对外担保。

2.关于发行人的未决诉讼（仲裁）情况

经本所律师适当核查及发行人确认，发行人及其子公司涉及诉讼标的在

1000万元以上的未决诉讼及仲裁案件如下：

（1）截至 2025年末，发行人子公司江苏省农垦投资管理有限公司之子公司

溧水小额贷款公司贷款诉讼中的金额为 3,701.85元。

（2）截至 2025年末，发行人子公司江苏通宇房地产开发集团有限责任公司

及下属连云港运通房地产开发有限公司、江苏农垦新福地投资发展有限公司、江

苏通宇投资有限公司涉及未决诉讼案件 7件，案涉冻结金额合计 9,728.08万元。

除上述案件外，发行人及其合并范围内子公司不涉及诉讼标的在 1000万元

以上的未决诉讼及仲裁案件。本所律师认为，上述未决案件不会对本期发行构成

实质性障碍。

3.承诺事项

经本所律师适当核查及发行人确认，截至募集说明书签署日，发行人其合并

范围内子公司不存在尚未履行的重大承诺事项。

4.其他或有事项

经本所律师适当核查及发行人确认，截至募集说明书签署日，发行人及其合

并范围内子公司不存在其他重大或有事项。

（六）关于发行人的资产受限情况及其他被限制处置事项

截至 2025 年末，发行人及其合并范围内子公司的受限资产 48.08 亿元，受

限资产具体情况如下：

2025 年末公司受限资产情况

资产名称
资产账面价值（万

元）
受限原因

货币资金 12,721.21 诉讼、保证金及监管户等

应收账款 142.08 质押

固定资产 1,187.54 抵押
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无形资产 1,220.56 抵押

投资性房地产 117,431.68 抵押

存货 348,138.45 抵押

合计 480,841.52

除上述资产受限制外，发行人及其合并范围内子公司无其他抵质押以及其他

具有可对抗第三人的优先偿付负债的情况。

经核查，本所律师认为，发行人及其合并范围内子公司的上述资产受限情况

正常，上述资产受限情况合法合规、不会对本期发行产生重大不利影响。

（七）关于发行人的重大资产转让、企业重组情况

经本所律师适当核查及发行人确认，截止本法律意见书出具之日，发行人及

其合并范围内子公司无重大资产转让、企业重组事项。

（八）关于发行人信用增进情况

本期短期融资券的发行未采取信用增进措施。本期短期融资券依法发行后，

发行人经营状况变化导致的投资风险，由投资者自行承担。

（九）关于发行人存续债券情况

经本所律师适当核查及发行人确认，截至本法律意见书出具之日，发行人不

存在发行的债务融资工具或其他债务有违约或者延迟支付本息的事实。

综上所述，本所律师认为，除上述发行人已披露的重大法律事项外，未发现

发行人存在对本期发行构成法律障碍的其他重大法律事项及潜在的重大法律风

险。

五、关于本期发行的投资人保护机制

（一）违约、风险情形与处置

根据《基础募集说明书》，发行人为本期发行设置了违约、风险情形与处置

条款，并明确约定了违约事件、违约责任、发行人义务、发行人应急预案、风险
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及违约处置基本原则、处置措施、不可抗力、争议解决机制、弃权等条款。

经核查，本所律师认为，《基础募集说明书》中关于违约、风险情形与处置

的条款符合《管理办法》及其配套文件的规定，合法有效。

（二）持有人会议

根据《基础募集说明书》，发行人为本期发行设置了持有人会议机制，主要

包括持有人会议的目的与效力、会议权限与议案、会议召集人与召开情形、会议

召集与召开、会议表决和决议、其他等条款。

经核查，本所律师认为，《基础募集说明书》中有关本期短期融资券持有人

会议机制的内容符合《管理办法》及其配套文件的规定，合法有效。

（三）主动债务管理

根据《基础募集说明书》，发行人为本期发行设置了主动债务管理方式，主

要内容包括置换、同意征集机制，其中同意征集机制明确了同意征集事项、同意

征集程序、同意征集事项的表决、同意征集结果的披露与见证、同意征集的效力、

同意征集机制与持有人会议机制的衔接、其他等条款。

综上所述，本所律师认为，本期发行投资人保护相关内容符合《管理办法》

及其配套文件的规定，合法有效。

六、关于本期发行的结论性意见

综上所述，本所律师认为：

1. 发行人是在中国境内依法设立并合法存续的非金融企业法人，为交易商

协会会员，具有发行本期短期融资券的主体资格；

2. 发行人已就本期发行依法履行了决策程序，取得了必要的、合法、有效的

批准与授权，本期发行符合相关《管理办法》及其配套文件的合规性要求，申报

材料真实、合法、有效；

3. 为本期发行提供服务的主承销商、审计机构、律师事务所及法律文件的签

字人员均具备《管理办法》及其配套文件规定的资质要求，且与发行人无关联关

系；
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4. 发行人为本期发行编制的《基础募集说明书》《续发募集说明书》内容包

括了《银行间债券市场非金融企业债务融资工具募集说明书指引》所要求披露的

事项，符合《管理办法》及其配套文件规定的要求；

5. 发行人不存在对本期发行构成实质性法律障碍的重大法律事项与潜在法

律风险；

6. 本期发行投资人保护机制符合《管理办法》及其配套文件的规定，合法有

效；

7. 本期发行已经在交易商协会注册，具备正式发行条件。

本法律意见书正本三份，副本若干，自本所盖章及经办律师签字后生效。

（以下无正文，为签章页）



2026年5月21日


	应当声明的事项
	一、关于本期发行的发行人主体
	（一）关于发行人的非金融企业法人资格
	（二）关于发行人历史沿革的合法合规性
	（三）关于发行人的交易商协会会员资格

	二、关于本期发行程序的合法合规性
	（一）关于本期发行的授权与批准
	（二）关于本期发行的注册

	三、关于本期发行的发行文件及发行有关机构
	（一）关于本期发行的募集说明书
	（二）关于本期发行的法律意见书
	（三）关于本期发行的审计报告
	（四）关于本期发行的主承销商

	四、关于与本期注册发行有关的重大法律事项及潜在法律风险
	（一）关于本期发行的金额
	（二）关于本期发行的募集资金用途
	（三）关于发行人的法人治理情况
	（四）关于发行人的业务运营情况
	（五）关于发行人的或有事项
	（六）关于发行人的资产受限情况及其他被限制处置事项
	（七）关于发行人的重大资产转让、企业重组情况
	（八）关于发行人信用增进情况
	（九）关于发行人存续债券情况

	五、关于本期发行的投资人保护机制
	（一）违约、风险情形与处置
	（二）持有人会议
	（三）主动债务管理

	六、关于本期发行的结论性意见

