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债券市场违约与信用风险事件报告（2019 年 6 月） 

信息研究部 武博夫 赵家楠 

摘要： 

2019 年 6 月债券市场共有 4 家新增违约发行人，分别为腾邦集团、刚泰控

股、北讯集团与南京建工，上述发行人违约时待偿付债券共 18 支，本金余额共

130.6 亿元。除债券违约事件外，2019 年 6 月齐成石化借款逾期，存续债券提前

偿还；凤凰机场中期票据启动递延付息条款；宏氏投资可交换债“16 宏氏 E2”

延期赎回。 

一、违约事件 

2019 年 6 月债券市场共有 4 家发行人首次发生违约，分别为腾邦集团、刚

泰控股、南京建工与北讯集团，上述发行人违约时待偿付债券共 18 支，待偿付

债券本金余额共 130.6 亿元。其中，腾邦集团为多领域控股集团企业，下辖 2 家

上市子公司（腾邦国际，300178.SZ；腾邦控股，6880.HK）；刚泰控股与北讯集

团为上市公司，且其控股股东刚泰集团与龙跃实业在 2018 年均曾发生过债券违

约。 

图表 1.  2019 年 6 月债券市场新增违约发行人情况 

发行人 
首次违约日

期 

首次违约时待偿

付债券支数与余

额（亿元） 
省份 

Wind 四级

行业 
公司属性

涉及的上市

公司 
备注 

腾邦集团有限

公司 
2019-06-10 2 支，17 亿元 广东 多领域控股 民营企业

腾邦国际

300178.SZ 

腾邦控股

6880.HK 

付息违约 

甘肃刚泰控股

(集团)股份有限

公司 
2019-06-11 2 支，8.6 亿元 甘肃 

服装、服饰

与奢侈品 民营企业
*ST 刚泰

600687.SH 
展期内付息违

约 

南京建工产业

集团有限公司 
2019-06-15 11 支，85 亿元 江苏 建筑与工程 民营企业 — 

原名南京丰盛

产业集团控股

有限公司；回售

与付息违约 

北讯集团股份

有限公司 
2019-06-25 3 支，20 亿元 广东 建筑产品 民营企业

*ST 北讯

002359.SZ 
延期回售后违

约 

注：数据来源于 Wind，其中待偿付债券余额仅限本金金额，包括已违约的债券，不含利息、罚息与

手续费；不含资产支持证券；不含境外债券。 
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（一）腾邦集团 

 违约事件概况 

6 月 10 日，腾邦集团有限公司（简称“腾邦集团”）公司债券“17 腾邦 01”

付息违约，违约利息金额 1.125 亿元。包括已违约债券在内，腾邦集团待偿付债

券共 2 支，本金余额共 17 亿元。 

图表 2.  腾邦集团待偿付债券情况 

债券简称  债券类型  起息日  偿付日期 
待偿付余额
（亿元） 

票面利率
（%） 

备注 

17 腾邦 02 私募公司债 2017-09-29 2019-09-29（到期日） 2.00 7.50 未到期 

17 腾邦 01 公司债 2017-06-07 2020-06-07（到期日） 15.00 7.50 付息违约 

资料来源：Wind，新世纪评级整理 

 发行人信用情况 

民营控股集团，主要经营贸易、商旅服务与小额贷款等业务，主营业务毛利

率较低，利润主要来自投资性房地产公允价值变动、处置长期股权投资等非经常

性损益。腾邦集团成立于 2006 年，自然人钟百胜、段乃琦分别持股 67%、33%。

公司为多领域控股集团企业，母公司层面无具体业务，经营主体为旗下子公司，

主要包括主营商旅服务业务的上市子公司深圳市腾邦国际商业服务股份有限公

司（简称“腾邦国际”，300178.SZ）和主营贸易业务的非上市子公司腾邦物流集

团股份有限公司（简称“腾邦物流”）。 

虽然腾邦集团业务范围较广，近年来收入规模持续攀升，但公司营业毛利规

模较小，利润总额中投资收益、公允价值变动净收益占比较高。公司贸易业务主

要为葡萄酒、3C 产品等，占营业总收入的比例在 80%左右，收入规模较大但毛

利率较低，仅为 3%至 5%左右，而毛利率较高的商旅服务业务和小额贷款业务营

业收入规模较小。公司投资收益主要来自长期股权投资处置收益，公允价值变动

净收益主要来自投资性房地产的公允价值变动，2017 与 2018 年上述两项科目规

模较往年大幅上升导致公司账面利润总额增加，但主营业务盈利能力实际并未增

加。 

经营性现金流净额较小，业务规模攀升主要依赖债务驱动，同时债务期限结

构集中于短期。近年来腾邦集团业务规模持续扩张，但经营性现金流净额长期处

于较小规模。另一方面，由于公司收购子公司、购建固定资产和其他长期资产支

出现金较多，外部融资规模较大，债务规模与资产规模同步上升。从债务结构来

看，公司债务集中于短期借款和应付票据等短期债务，短期债务占比超过 70%以

上，同时公司流动资产在总资产中的比例在 50%左右，存在短债长投问题。 
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2018 年以来资金利用率下降，同时减值损失增加、财务成本攀升，对利润

明显侵蚀。2018 年伴随融资状况趋紧的资金环境，腾邦集团为维持业绩增长，应

收类科目余额同比大幅增加，2018 年末应收账款、预付款项和其他应收款分别

同比增长 47.92%、25.29%和 112.31%。同时，2018 年公司小额贷款发放量增长，

回收风险加大，全年累计发放贷款 47.94 亿元，同比增长 46.55%，年末小额贷款

业务发放贷款及垫款余额同比增长 27.03%。2018 年公司资产减值损失 1.79 亿

元，较上年增加 1.38 亿元，主要来自坏账损失、商誉减值损失和发放贷款减值损

失，不排除未来资产减值风险未来进一步增加的可能。期间费用方面，虽然 2018

年末公司债务规模并未显著上升，但利息支出大幅增加，财务费用同比增长

54.96%，对利润侵蚀的同时侧面突出了公司资金链紧张的程度，融资成本大幅上

升。 

母公司口径货币资金枯竭，上市子公司股权等资产已悉数抵质押，战略合作

与纾困措施无实质进展，最终发生违约。截至 2018 年末公司合并口径货币资金

为 29.22 亿元，其中受限规模 15.91 亿元，同时公司母公司口径的货币资金余额

仅 0.53 亿元。除货币资金外，公司所持有的腾邦国际股权、名下投资性房地产、

固定资产等可变现资产已悉数抵质押，其中腾邦国际股权已于 2019 年 5 月司法

冻结。 

2018 年下半年，面对流动性危机，腾邦集团考虑将腾邦国际的股权出售变

现以缓解流动性危机。2018 年 12 月，腾邦集团与深圳市投资控股有限公司和深

圳市福田投资控股有限公司签署了《战略合作协议》，以上 2 家深圳市国企拟受

让腾邦国际至少 5%的股权，成为战略投资者。但是，因腾邦集团和钟百胜所持

腾邦国际的股权多被冻结、股权无法过户，截至公司发生违约前上述股权转让计

划仍未能实施。 

图表 3.  腾邦集团评级调整历史 

评级机构  主体级别  评级展望  变动方向  评级日期 

中诚信证评 

AA 稳定 首次 2016-10-21 

AA 稳定 维持 2018-06-15 

BBB 可能降级观察名单 级别下调 2019-06-06 

CC 可能降级观察名单 级别下调 2019-06-10 

C / 级别下调 2019-06-26 

资料来源：Wind，新世纪评级整理 
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（二）刚泰控股 

 违约事件概况 

6 月 11 日，甘肃刚泰控股（集团）股份有限公司（简称“刚泰控股”）私募

公司债券“16 刚泰 02”付息违约。“16 刚泰 02”应于 3 月 25 日到期兑付，发行

人与投资者达成协议，债券本金兑付日延期至不晚于 11 月 25 日，但发行人由于

未能偿付利息，仍构成实质性违约。截至违约时，刚泰控股待偿付债券共 2 支，

本金余额共 8.6 亿元。 

图表 4.  刚泰控股待偿付债券情况 

债券简称  债券类型  起息日  偿付日期 
待偿付余额
（亿元） 

票面利率
（%） 

备注 

16 刚泰 02 私募公司债 2016-03-25 2019-03-25（到期日） 3.60 8.00 
发行规模 10 亿元，已部

分回售；兑付日延期至

11 月 25 日，付息违约 

17 刚股 01 公司债 2017-11-07 2020-11-08（回售日） 5.00 7.20 未到回售期 

资料来源：Wind，新世纪评级整理 

 发行人信用情况 

民营上市公司，控股股东变更后主营业务转向黄金饰品销售。刚泰控股成立

于 1992 年，1993 年公司股票上市发行（600687.SH），此后经过多次股权变更，

2008 年刚泰集团有限公司（简称“刚泰集团”）成为公司控股股东，刚泰集团控

股股东徐建刚成为公司实际控制人。2013 年公司控股股东变更为刚泰集团子公

司上海刚泰矿业有限公司（简称“刚泰矿业”），同时公司主营业务由房地产、贸

易转为黄金饰品，业务模式以批发为主。 

债务驱动业务规模大幅攀升；激进扩张多笔收购形成大额商誉，业绩未达预

期计提大额减值损失。在完成业务转型之后，刚泰控股的收入规模与资产规模持

续攀升，营业收入由 2013 年的 14.08 亿元增加至 2016 年的 106.64 亿元，同期资

产总额由 20.33 亿元增加至 113.85 亿元。但在业务规模上升的同时，公司经营获

现能力孱弱，经营性现金流长期呈现大幅净流出状态，而且由于持续对外投资，

公司外部融资规模较大且债务结构主要集中于短期，周转压力较大。 

由于业绩扩张依赖对外并购，刚泰控股由此形成大规模商誉。在业务转向黄

金饰品之后，公司先后于 2014 年 11 月以溢价 6 倍收购广州市优娜珠宝首饰有限

公司、于 2015 年以溢价 1.3 倍收购国鼎黄金有限公司、于 2015 年 3 月以溢价 3.6

倍收购瑞格嘉尚传媒公司。2015 年末公司商誉规模 5.12 亿元，2016 年末进一步

增加至 11.61 亿元，占当期资产总额的 10.20%。但公司所收购子公司均未能达到新
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业绩承诺，并未给公司带来实质的利润增长，最终 2018 年公司由于商誉减值损

失导致资产减值损失 7.25 亿元，截至 2018 年末商誉余额仅为 0.83 亿元。 

2017 年以来应收账款与存货规模增加，存在利用收入确认政策调节利润的

嫌疑，真实盈利能力显著下降。2017 年刚泰控股黄金饰品批发业务收入规模同

比大幅下滑，根据公司年报称收入规模下滑系由于公司降低黄金批发业务比例、

提高毛利率较高的零售业务导致。但从费用来看，2017 年公司销售费用不升反

降，同时销售费用中并未体现出与业务结构调整相呼应的人员开支。另一方面，

公司 2017 年末应收账款余额同比增加 39%至 18.42 亿元，存货同比增加 43%至

60.02 亿元，存在利用收入确认政策调节利润的嫌疑。 

2018 年刚泰控股营业收入规模有所回升，但从具体业务板块来看收入增加

全部来自黄金饰品批发业务，公司整体营业毛利大幅下滑；同时，虽然公司称自

2018 年下半年已加大去库存力度，但 2018 年末公司应收账款进一步大幅增加至

38.52 亿元，存货余额小幅下降但仍保持在较高水平。由于无法获取充分、适当

的审计证据以判断存货中占比达 84.22%的翡翠类商品可变现净值及对财务报表

可能产生的影响，公司 2018 年年报被出具无法表示意见的审计报告。 

受控股股东流动性危机影响，2018 年融资渠道进一步收紧；伴随控制权变

更风险，公司对控股股东提供大规模关联担保与关联贷款，内控问题进一步加重。

2018 年 9 月刚泰集团由于流动性风险发生债券违约，同时刚泰控股也出现债务

付息逾期与涉诉事件，融资渠道呈现收窄迹象。2018 年公司筹资性现金流净流

出 6.26 亿元，自 2013 年以来首次呈现净流出状态。2019 年以来，随着控股股东

持有的公司股权被司法轮候冻结，刚泰控股部分股权被司法拍卖，公司存在控制

权变更风险。但与此同时，公司对控股股东仍存在大规模的关联担保与关联贷款，

公司存在较大的或有风险，同时也暴露出内部控制问题，因此被审计机构出具否

定意见的内控审计报告。 

图表 5.  刚泰控股评级调整历史 

评级机构  主体级别  评级展望  变动方向  评级日期 

东方金诚 

AA 稳定 首次 2016-03-24 

AA 稳定 维持 2018-06-25 

A- 负面 级别下调 2018-10-12 

BBB 负面 级别下调 2019-03-04 

BB 负面 级别下调 2019-03-20 

C / 级别下调 2019-06-06 

联合信用 

AA 稳定 首次 2017-06-28 

AA 负面 展望调整负面 2018-06-25 

A 可能下调观察名单 级别下调 2018-11-28 

BBB 负面 级别下调 2019-02-11 

C / 级别下调 2019-06-11 

资料来源：Wind，新世纪评级整理 
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（三）南京建工 

 违约事件概况 

6 月 15 日，南京建工产业集团有限公司（简称“南京建工”）私募公司债券

“17 丰盛 02”回售与付息违约。此前，南京建工另一支私募公司债券“17 丰盛

01”本应于 4 月 14 日回售，发行人与投资者达成延期协议，回售期延长至 8 月

4 日。截至违约时，发行人待偿付债券共 11 支，本金余额共 85 亿元。 

图表 6.  南京建工待偿付债券情况 

债券简称  债券类型  起息日  偿付日期 
待偿付余额
（亿元） 

票面利率
（%） 

备注 

17 丰盛 01 私募公司债 2017-04-13 2019-08-04（延期回售日） 8.00 7.90  

17 丰盛 02 私募公司债 2017-06-15 2019-06-17（回售日） 3.00 7.00 回售违约 

G17 丰盛 1 私募公司债 2017-07-19 2019-07-19（回售日） 20.00 7.50  

16 丰盛 02 私募公司债 2016-08-04 2019-08-04（到期日） 2.00 8.00  

16 丰盛 01 私募公司债 2016-08-04 2019-08-04（到期日） 8.00 8.00  

16 丰盛 03 公司债 2016-09-01 2019-09-02（回售日） 22.00 5.80  

G17 丰盛 2 私募公司债 2017-09-08 2019-09-09（回售日） 5.00 7.50  

16 丰盛 04 公司债 2016-10-24 2019-10-24（回售日） 8.00 5.71  

17 丰盛 03 私募公司债 2017-10-26 2019-10-28（回售日） 2.00 7.50  

17 丰盛 04 私募公司债 2017-12-06 2019-12-06（回售日） 2.00 7.50  

18 丰盛 01 私募公司债 2018-07-18 2021-07-18（回售日） 5.00 7.50  

资料来源：Wind，新世纪评级整理 

 发行人信用情况 

南京市民营建筑施工企业，2017 年大规模收购后资本性支出压力与债务压

力大幅增加。南京建工原名南京丰盛产业集团控股有限公司，成立于 2002 年，

实际控制人为季昌群。公司作为南京市综合性民营企业，业务板块涉足建筑工程、

贸易、房地产等，其中建筑工程为核心业务，包括路桥市政、新型城镇化建设以

及建筑节能等。 

2017 年 8 月南京建工以现金方式收购南京建工集团有限公司（简称“建工

集团”），随后公司更为现名。公司在收购建工集团后业务规模大幅增加，截至

2017 年末建工集团在手合同 151 个，合同造价共计 472 亿元，已投资规模 210

亿元，远超过公司原有业务规模，导致公司后续资本性支出压力急剧上升。另一

方面，公司在完成收购后债务压力大幅增加，2017 年末债务总额达 216.37 亿元，

较上年末增加 106.33 亿元。 

2018 年流动性状况恶化，年末陆续多笔借款逾期。2018 年，伴随融资环境

整体趋紧，南京建工由于项目回款周期长、资金周转压力大，流动性压力急剧上

升。2018年 6月末，公司应收账款余额 163.83亿元，较 2017年末大幅增加 75.45%，

突显出公司运营效率的下降。同时，由于公司债务结构中短期债务占比过高，短
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债长投问题较为突出，导致公司面临极大的短期债务偿付压力。2018 年 12 月 25

日，南京建工公告披露称，公司已到期债务中 12.78 亿元发生逾期，虽然上述逾

期债务在短时间内得以偿还，但公司债务压力并未得到根本缓解。2019 年 1 月，

公司仍由于融资租赁涉诉导致部分银行账户被冻结。 

债券集中回售，违约前公司曾多次与债券持有人申请回售延期。从存续债券

来看，南京建工债券发行集中于 2016 年下半年与 2017 年，期限均为 3 年且附带

第 2 年末回售条款。2018 年受市场环境影响，公司仅成功发行 1 支 5 亿元私募

公司债，导致 2019 年上半年公司面临债券集中回售。虽然自 2019 年 1 月以来公

司与面临回售债券的债券持有人多次达成延期协议，但由于公司涉及债权人众多，

公司无法对债务偿付次序进行协调，最终仍发生违约。 

图表 7.  南京建工评级调整历史 

评级机构  主体级别  评级展望  变动方向  评级日期 

联合信用 

AA 稳定 首次 2015-12-30 

AA 稳定 维持 2018-07-03 

AA- 稳定 级别下调 2018-12-24 

A 负面 级别下调 2019-03-13 

BBB 负面 级别下调 2019-03-27 

BB+ 负面 级别下调 2019-04-17 

C / 级别下调 2019-06-19 

东方金诚 

AA 稳定 首次 2018-07-11 

AA 负面 展望负面 2019-01-24 

A+ 负面 级别下调 2019-03-19 

BBB 负面 级别下调 2019-04-02 

BB+ 负面 级别下调 2019-04-19 

C / 级别下调 2019-06-18 

资料来源：Wind，新世纪评级整理 

（四）北讯集团 

 违约事件概况 

6 月 25 日，北讯集团股份有限公司（简称“北讯集团”）未能偿付私募公司

债券“18 北讯 03”利息资金，构成违约。此前，公司另外 1 支私募公司债券“18

北讯 01”在与债券持有人达成一致之后，延期至 2019 年 10 月 21 日付息。包括

以上 2 支债券在内，北讯集团待偿付债券共 3 支，待偿付本金余额共 20 亿元。 

图表 8.  北讯集团待偿付债券情况 

债券简称  债券类型  起息日  偿付日期 
待偿付余额
（亿元） 

票面利率
（%） 

备注 

18 北讯 04 私募公司债 2018-07-16 2020-07-16（回售日） 5.38 7.80  

18 北讯 01 私募公司债 2018-01-19 2021-01-19（到期日） 7.00 8.00  

18 北讯 03 私募公司债 2018-04-25 2021-04-25（到期日） 7.63 8.00  

资料来源：Wind，新世纪评级整理 新
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 发行人信用情况 

民营上市公司，2014 年借壳后通过高溢价收购进入通信行业，但由于未完

成业绩承诺，2018 年计提大额商誉减值损失。北讯集团前身齐星铁塔（002359.SZ）

于 2009 年在中小板上市发行，2014 年晋中龙跃投资咨询服务有限公司（后更名

为龙跃实业集团有限公司，简称“龙跃实业”）借壳上市，代替齐星集团有限公

司成为齐星铁塔的控股股东，此后齐星铁塔通过定增募集资金收购北讯电信股份

有限公司（简称“北讯电信”）100%股权，业务转型进入通信行业并更为现名。 

在收购北讯电信后，北讯集团 2017 年末形成 24.33 亿元商誉。总体来看，

公司业务转型取得一定成效，2018 年公司营业收入 26.96 亿元，其中通信终端销

售、通信服务分收入分别为 11.09 亿元和 8.73 亿元。但根据公司收购北讯电信时

的业绩承诺，北讯电信 2015~2018 年扣非后净利润分别为 1.44 亿元、2.75 亿元、

4.51 亿元和 7.10 亿元，而公司 2015~2017 年合并口径下净利润仅为 0.11 亿元、

-0.48 亿元和 2.17 亿元。由于未能达成业绩承诺，公司 2018 年计提商誉减值 11.39

亿元，导致 2018 年出现巨额亏损。 

通信业务资本性支出规模大，推高债务负担。通信业务属于重资产行业，北

讯集团为扩大业务规模，自 2017 年以来在通信业务领域展开大规模投入。

2017~2018 年公司投资性现金净流出规模分别为 69.82 亿元和 42.11 亿元，其中

约 80%左右用于支付固定资产投资，而在 2017 年之前净流出均不超过 1 亿元。

相应地，公司加大融资力度导致债务规模大幅增加，2017~2018 年筹资性现金流

净额分别为 68.00 亿元和 29.47 亿元，2016~2018 年末刚性债务余额分别为 4.44

亿元、36.28 亿元和 73.34 亿元，债务压力明显攀升。 

2018 年 8 月以来出现债务逾期与资产冻结，债券申请延期付息；控股股东

股权质押比例长期处于高位，可交换债违约，无法提供股东支持。2018 年 8 月

31 日北讯集团披露已出现债务逾期现象。2019 年 1 月 3 日，公司披露截至公告

日，公司及下属公司由于债务逾期涉诉导致被申请冻结金额合计为 22.80 亿元。

从控股股东的角度，龙跃实业自入股北讯集团之后，其股权质押比例一直从处于

较高水平。公司于 2015 年 12 月首次披露龙跃实业对公司的股权质押情况，当时

质押比例达 99.61%。2018 年 9 月 6 日，龙跃实业持有的公司股份多次触及平仓

线，并陆续被司法冻结。12 月 6 日，龙跃实业所发行的 2 支可交换债付息违约。 

图表 9.  北讯集团评级调整历史 

评级机构  主体级别  评级展望  变动方向  评级日期 

联合信用 

AA 稳定 首次 2018-01-08 

AA 稳定 维持 2018-06-08 

AA- 负面 级别下调 2018-09-19 

A / 级别下调 2018-10-24 
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评级机构  主体级别  评级展望  变动方向  评级日期 

BBB+ / 级别下调 2018-12-12 

BB 负面 级别下调 2019-01-07 

CCC 负面 级别下调 2019-04-29 

CC 负面 级别下调 2019-06-20 

C / 级别下调 2019-06-26 

资料来源：Wind，新世纪评级整理 

二、信用风险事件 

（一）齐成石化借款逾期，债券提前偿付 

 信用风险事件概况 

6 月 26 日，山东齐成石油化工有限公司（简称“齐成石化”）在发生借款逾

期之后，其所发行的公司债券“16 齐成 01”、“16 齐成 02”、“16 齐成 03”提前

兑付。以上 3 支债券发行规模分别是 4.4 亿元、0.8 亿元和 1.8 亿元，票面利率分

别为 6.98%、6.98%和 6.5%。 

 发行人基本情况 

齐成石油化成立于 2009 年，是一家集石油化工、精细化工、油品贮存流通

等于一体的综合性民营企业，实际控制人王兵和王洪波分别持股 62.67%和

37.33%。得益于东营市完备的石油化工产业链和产业集群效应，公司近 5 年来盈

利能力上升，净利润也呈平稳上长的趋势。但公司近年来债务余额持续攀升且集

中于短期，面临较大的债务集中偿付压力及担保代偿风险。 

截至 2019 年 6 月末，齐成石化多笔债务出现逾期，偿还资金筹措存在困难。

此外，截至 2019 年 6 月末，公司对外担保总额为 38.16 亿元，其中 24.29 亿元对

外担保存在代偿风险。公司对外担保中部分涉讼导致公司多个账户被查封冻结，

导致公司业务运行受到极大影响。 

（二）凤凰机场递延付息 

 信用风险事件概况 

6 月 22 日，三亚凤凰国际机场有限责任公司（简称“凤凰机场”）中期票据

“17 凤凰 MTN001”依据募集条款约定，递延支付当期利息 7,950 万元。该中期

票据发行规模是 10 亿元，票面利率 7.95%，发行期限为 3+N。截至 2019 年 6 月

末，凤凰机场待偿还债务融资余额为 30.1 亿元，包含 2 支短期融资券和 3 支中
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 发行人基本情况 

凤凰机场是三亚市凤凰国际机场的运营主体，于 1993 年由海南机场股份（集

团）有限公司（简称“海南机场股份”）出资设立。从股权穿透情况来看，海南

机场股份为“海航系”下企业，海航集团有限公司（简称“海航集团”）对海南

机场股份通过多级持股形成实际控制。 

凤凰机场主要收入与利润来自于三亚市凤凰国际机场的航空与地面服务收

入，近年来旅客吞吐量和总体营业收入均保持增长。但受航空与地面业务人工成

本增加的影响，公司近年来毛利率呈现下降趋势，且期间费用对利润的侵蚀较为

严重。值得注意的是，公司与关联方的资金拆借及往来款金额较大，存在一定的

资金占用，并且存在一定的代偿风险。另外，公司债务规模规模较大且集中于短

期，集中偿债压力较大。 

（三）可交换债“16 宏氏 E2”延期赎回 

 信用风险事件概况 

6 月 26 日，“16 宏氏 E2”海南宏氏投资有限公司（简称“宏氏投资”）可交

换公司债券“16 宏氏 E2”赎回展期，该可交换债的发行规模是 3.1 亿元，当期

票面利率 8.04%。根据“16 宏氏 E2”2019 年第一次债券持有人会议决议，公司

将对“16 宏氏 E2”公司债券进行部分赎回，本次赎回金额占本期债券未到期金

额 49.60%，赎回资金到账日为 2019 年 6 月 26 日。现公司已与“16 宏氏 E2”债

券持有人沟通达成一致，上述赎回资金将展期至 2019 年 7 月 20 日前兑付。除

“16 宏氏 E2”外公司无其他待偿付债券。 

 发行人基本情况 

宏氏投资是康芝药业股份有限公司（简称“康芝药业”，300086.SZ）控股股

东，截至 2018 年末持有上市公司 39.49%的股份。康芝药业主要从事儿童药生产

业务，拥有中西药在内儿童药品种近 30 种。2019 年以来，宏氏投资流动性状况

持续紧张。2019 年 7 月 4 日，宏氏投资对康芝药业进行减持，将其持有的 4500

万股股份转让给广州高新区投资集团有限公司，公司对康芝药业的持股比例下降

至 29.49%。公司未披露其信用评级情况。 
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