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重要声明

东吴证券股份有限公司（以下简称“东吴证券”或“我司”）编制本报告的内容

及信息均来源于雏鹰农牧集团股份有限公司（以下简称“雏鹰农牧”、“发行人”或

“公司”）对外公告相关公开信息披露文件以及第三方中介机构出具的专业意见。

东吴证券对报告中所包含的相关引述内容和信息未进行独立验证，也不就该等引

述内容和信息的真实性、准确性和完整性做出任何保证或承担任何责任。

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东吴证券所作的承诺

或声明。在任何情况下，投资者依据本报告所进行的任何作为或不作为，东吴证

券不承担任何责任。
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一、“14雏鹰债”基本情况

（一）债券名称

雏鹰农牧集团股份有限公司2014年公司债券（以下简称“本期债券”或“14雏

鹰债”）。

（二）核准文件和核准规模

经中国证监会于2013年12月31日签发的“证监许可【2013】1671号”文核准，

公司获准向社会公开发行面值总额不超过80,000万元的公司债券。

（三）债券简称及代码

雏鹰农牧集团股份有限公司2014年公司债券简称为“14雏鹰债”，代码为

112209。

（四）发行主体

本期债券的发行主体为雏鹰农牧集团股份有限公司。

（五）债券期限

本期债券的期限为5年（附第3年末发行人上调票面利率选择权及投资者回售

选择权）。

（六）发行规模

本期债券的发行总额为80,000万元，扣除2014年8月投资者回售的债券，存

续债券面值总额为79,778.70万元。

（七）票面金额及发行价格

本期债券面值100元，按面值平价发行。

（八）债券利率

本期债券票面利率为8.80%。本期债券票面利率在存续期内前3年固定不变。

若发行人行使上调票面利率选择权，未被回售部分债券在其存续期限后2年票面

利率为存续期限前3年票面利率加上上调基点，在其存续期限后2年固定不变；若
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发行人未行使上调票面利率选择权，则未被回售部分债券在其存续期限后2年票

面利率仍维持原有票面利率不变。

债券票面利率采取单利按年计息，不计复利。

（九）计息方式和还本付息方式

1、还本付息的期限及方式

本期债券每年付息一次，到期一次还本，最后一期利息随本金的兑付一起支

付。年度付息款项自付息日起不另计利息，本金自兑付日起不另计利息。

2、起息日

本期债券的起息日为2014年6月26日。

3、付息日

本期债券的付息日期为2015年至2019年每年的6月26日（如遇法定节假日或

休息日，则顺延至其后的第一个工作日）；每次付息款项不另计利息。若投资人

行使回售选择权，则其回售部分债券的付息日为2015年至2017年每年的6月26日

（如遇法定节假日或休息日，则顺延至其后的第一个工作日，年度付息款项自付

息日起不另行计息）。

4、兑付日

本期债券的本金兑付日为2019年6月26日（如遇法定节假日或休息日，则顺

延至其后的第一个工作日，应兑付债券本金自兑付日起不另计利息）。若投资人

行使回售选择权，则其回售部分债券的本金兑付日为2017年6月26日（如遇法定

节假日或休息日，则顺延至其后的第一个工作日，应兑付债券本金自兑付日起不

另计利息）。

5、计息期限

本期债券的计息期限自2014年6月26日至2019年6月26日止，若投资人行使回

售选择权，则其回售部分债券的计息期限自2014年6月26日至2017年6月26日止。

（十）担保情况
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本次发行的公司债券无担保。

（十一）信用评级情况

1、本期债券发行时的信用评级情况

2013年7月，联合信用评级有限公司（以下简称“联合评级”）出具了《雏鹰

农牧集团股份有限公司公司债券信用评级分析报告》及《信用等级公告》（联合

评字[2013] 052号），评定发行人主体长期信用等级为AA，本期公司债券信用等

级为AA。

2014年5月，联合评级出具了更新后的《雏鹰农牧集团股份有限公司2014年

公司债券信用评级分析报告》，评定发行人主体长期信用等级为AA-，本期公司

债券信用等级为AA-。

2、本期债券存续期内的跟踪评级情况

联合评级于2015年6月23日出具了本期公司债券2015年跟踪评级报告，确认

发行人主体长期信用等级为AA-，评级展望为“稳定”，本期公司债券信用等级为

AA-。

联合评级于2016年6月21日出具了本期公司债券2016年跟踪评级报告，确认

发行人主体长期信用等级为AA，评级展望为“稳定”，本期公司债券信用等级为

AA。

联合评级于2017年6月23日出具了本期公司债券2017年跟踪评级报告，确认

发行人主体长期信用等级为AA，评级展望为“稳定”，本期公司债券信用等级为

AA。

联合评级于2018年7月26日延期出具了本期公司债券2018年跟踪评级报告，

确认发行人主体长期信用等级为AA-，评级展望为“负面”，本期公司债券信用等

级为AA-。

联合评级于2018年8月13日出具了《关于下调雏鹰农牧集团股份有限公司主

体长期信用等级及其发行的“14雏鹰债”公司债券信用等级的公告》，确认发行人

主体长期信用等级为A，评级展望为“负面”，本期公司债券信用等级为A。
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联合评级于2018年9月7日出具了《关于下调雏鹰农牧集团股份有限公司主体

长期信用等级及其发行的“14雏鹰债”公司债券信用等级的公告》，确认发行人主

体长期信用等级为BBB，评级展望为“负面”，本期公司债券信用等级为BBB。

联合评级于2018年10月23日出具了《关于下调雏鹰农牧集团股份有限公司主

体长期信用等级及其发行的“14雏鹰债”公司债券信用等级的公告》，确认发行人

主体长期信用等级为B，评级展望为“负面”，本期公司债券信用等级为B。

联合评级于2018年11月5日出具了《关于下调雏鹰农牧集团股份有限公司主

体长期信用等级及其发行的“14雏鹰债”公司债券信用等级的公告》，确认发行人

主体长期信用等级为C，本期公司债券信用等级为C。

（十二）债券受托管理人

本期债券的受托管理人为东吴证券股份有限公司。

（十三）募集资金用途

在扣除发行费用后，本次募集资金中20,000万元用于偿还公司银行贷款，优

化公司债务结构；其余用于补充公司流动资金，改善公司资金状况。

（十四）本期债券上市前投资者回售情况

本期债券的发行首日为2014年6月26日，2014年6月27日发行完毕，其中网上

发行时间为2014年6月26日，网下发行时间为2014年6月26日、2014年6月27日。

在2014年6月26日网上发行过程中，有61名个人投资者认购了本次债券

23,850张，票面金额合计2,385,000元。公司主体信用等级为AA-级，本次债券评

级为AA-级，不符合《深圳证券交易所公司债券上市规则（2012年修订）》（深

证上[2012]156号）第2.3条关于在深圳证券交易所集中竞价系统和综合协议交易

平台同时挂牌的上市条件，只能在综合协议平台挂牌交易。根据《深圳证券交易

所综合协议交易平台业务实施细则》的有关规定：债券大宗交易的最低限额为单

笔现货交易数量不低于5,000张或交易金额不低于50万元人民币。债券大宗交易

单笔现货交易数量低于5,000张且交易金额低于50万元人民币的债券份额在协议

平台无法卖出。
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有鉴于此，在本次债券发行结束后，经公司2014年7月7日召开的第二届董事

会第十六次（临时）会议以及2014年7月23日召开的2014年第一次债券持有人会

议审议通过，为保护投资者利益，公司拟对认购本次债券数量低于5,000张即认

购金额低于50万元人民币的债券持有人，授予一次向公司回售其所认购的本次债

券的权利。

2014年8月5日，公司完成了本次债券回售工作，并通过中国证券登记结算有

限责任公司深圳分公司向申报回售的投资者支付了本金及利息，同时对回售的

22,130张债券办理了注销，本次公司债券存续数量为7,977,870张。

（十五）本期债券上市情况

经深圳证券交易所“深证上[2014]313号”文同意，本期债券将于2014年9月10

日起在深圳证券交易所综合协议交易平台挂牌交易。本期债券简称“14雏鹰债”，

上市代码为“112209”。本期债券仅在深圳证券交易所上市交易，不在除深圳证券

交易所以外的其他交易场所上市交易。

（十六）本期债券上市后投资者回售情况

公司于2017年5月11日、5月12日、5月13日分别披露了《雏鹰农牧集团股份

有限公司关于“14雏鹰债”票面利率调整暨投资者回售实施办法的第一次提示性

公告》（详见公告：2017-032）、《雏鹰农牧集团股份有限公司关于“14雏鹰债”

票面利率调整暨投资者回售实施办法的第二次提示性公告》（详见公告：

2017-033）、《雏鹰农牧集团股份有限公司关于“14雏鹰债”票面利率调整暨投资

者回售实施办法的第三次提示性公告》（详见公告：2017-034）。投资者可在回

售申报期内选择将持有的“14雏鹰债”全部或部分回售给公司，回售价格为人民币

100元/张，“14雏鹰债”的回售申报期为2017年5月11日、12日、15日、16日及17

日。回售价格为人民币100元/张（不含利息），回售资金到账日为2017年6月26

日，投资者回售部分债券享有2016年6月26日至2017年6月25日期间利息。

2017年6月23日，公司披露了《关于“14雏鹰债”投资者回售结果公告》（详

见公告：2017-056）。根据中国证券登记结算有限责任公司深圳分公司提供的数

据，“14雏鹰债”的回售数量为0张，回售金额为0元，在中国证券登记结算有限责

任公司深圳分公司剩余托管数量7,977,870张。



临时受托管理事务报告

7

（十七）本次债券上市后停复牌情况

2018年8月3日，雏鹰农牧发布了《关于“14雏鹰债”停牌的公告》（详见公告：

2018-089），依据该公告，本期债券于2018年8月6日开市起停牌。

2018年9月12日，雏鹰农牧发布了《关于“14雏鹰债”复牌的公告》（详见公

告：2018-113），依据该公告，本期债券于2018年9月13日开市起复牌。

二、本次重大事项

东吴证券作为本期债券的受托管理人，持续密切关注对债券持有人权益有重

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《债券受托管理协议》的约定，现对相关重大事项

报告如下：

（一）公司收到中国证券监督管理委员会立案调查通知书

2019年 3月 18日，雏鹰农牧发布了《关于收到中国证券监督管理委员会调

查通知书的公告》（详见公告：2019-033），依据该公告，雏鹰农牧近日收到中

国证券监督管理委员会《调查通知书》（豫调查字[2019]01），因公司涉嫌违法

违规，根据《中华人民共和国证券法》的有关规定，决定对公司立案调查。

（二）公司预计 2018年度经营业绩大幅度下滑

1、深圳证券交易所关注函回复

因 2018年年度业绩预告修正，2019年 1 月 31 日，雏鹰农牧收到深圳证券

交易所《关于对雏鹰农牧集团股份有限公司的关注函》（中小板关注函【2019】

第 108号）。2019年 2月 14日，雏鹰农牧发布了《关于延期回复深圳证券交易

所关注函的公告》（详见公告：2019-016），依据该公告，公司预计无法在 2019

年 2月 14日前按要求完成全部回复工作公司向深圳证券交易所申请延期回复本

次关注函至 2019年 2月 22日前。2019年 2月 21日，亚太（集团）会计师事务

所（特殊普通合伙）出具了《关于对雏鹰农牧集团股份有限公司的关注函的回复》；

2019年 2月 22日，雏鹰农牧发布了《关于深圳证券交易所关注函回复的公告 》

（详见公告：2019-018）。
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2、2018年度计提大额资产减值准备

2019年 2月 26日，雏鹰农牧发布了《关于 2018年度计提资产减值准备的

公告》（详见公告：2019-022），依据该公告，经过公司及下属子公司对截至 2018

年 12 月 31 日可能发生减值迹象的资产进行资产减值测试后，拟计提各项资产

减值准备明细如下表：

项目 拟计提减值准备金额（万元）
占 2017年度归属于上市公司股东的

净利润绝对值比例

应收账款坏账准备 1,663.89 36.82%

其他应收款坏账准备 17,280.31 382.40%

存货跌价准备 44,286.52 980.03%

金融资产（债权投资）坏

账准备
34,666.34 767.14%

商誉减值准备 19,028.56 421.09%

合计 116,925.62 2587.49%

（1）应收款项计提坏账准备原因

公司应收账款、其他应收款坏账准备的计提标准为：资产负债表日，单项金

额重大（单项金额超过 100万的应收账款）单独进行减值测试并单项计提坏账准

备，根据其未来现金流量现值低于其账面价值的差额计提坏账准备；对于单项金

额虽不重大但有客观证据表明其发生了减值的应收款项，根据其未来现金流量现

值低于其账面价值的差额计提坏账准备；除单项金额超过 100万（含 100万元）

的应收账款、其他应收款外的单项金额不重大应收款项，以及经单独测试未减值

的单项金额重大的应收款项按照账龄分析法计提坏账准备。

本报告期公司应收款项计提坏账准备 1,663.89万元；其他应收款计提坏账准

备 17,280.31万元。

（2）公司计提存货跌价准备原因

受“非洲猪瘟”疫区封锁、禁运及其他因素的叠加影响，生猪价格持续下滑，

综合价格与成本两方面的原因，公司对 2018年末存栏的生猪及库存商品计提存

货跌价准备。
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2018年度，公司对存货计提的跌价准备总额 44,286.52万元，主要为消耗性

生物资产、库存商品。

（3）公司对金融资产计提减值原因

2018年末公司合并报表范围内的产业基金主要投向生猪养殖行业上下游企

业，鉴于 2018年生猪市场受“非洲猪瘟”疫区封锁、禁运等因素影响，以及猪周

期低谷，产业基金所投资标的盈利能力及融资能力均受到一定影响，依据上下游

企业经营状况、市场环境，基于谨慎性原则，公司对各项投资项目计提资产减值

准备。

2018年度，公司对金融资产计提减值准备总额 34,666.34万元。

（4）商誉减值的计提原因

因当地政策规划，公司合并报表范围内汕头市东江畜牧有限公司（以下筒称

“东江畜牧”）拆迁部分养殖场，拆迁事项对东江畜牧的生产经营产生重要影响，

进而对公司账面的商誉及所在的资产组的可收回金额产生影响，导致商誉所在的

资产组期末存在减值迹象，且 2018年第四季度受生猪行业“猪周期”、“非洲猪瘟”

疫区封锁、禁运等因素的影响，使得东江畜牧经营出现困难，业绩出现大幅度下

滑，其自身盈利能力受到影响，故公司本着审慎性原则对东江畜牧初步做了全面

的商誉减值测试。

2018年度，公司对商誉减值计提减值准备总额 19,028.56万元。

（5）计入的报告期

本次计提资产减值准备计入的报告期间为 2018年 1月 1日至 2018年 12月

31日。

（6）审议程序

本次计提资产减值准备事项已经公司第三届董事会第二十九次（临时）会议

及第三届监事会第二十八次会议审议通过，独立董事对该事项发表独立意见，同

意本次计提资产减值准备。

本次计提资产减值准备使公司 2018年度合并报表净利润减少 116,925.62万
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元，所有者权益减少 116,925.62万元，公司本次计提的资产减值准备未经会计师

事务所审计，最终数据以会计师事务所审计的财务数据为准。

3、2018年度业绩快报

2019 年 2 月 26 日，雏鹰农牧发布了《2018 年度业绩快报》（详见公告：

2019-023），依据该公告，2018年度主要财务数据和指标如下1：

单位：人民币元

项目 本报告期 上年同期
增减变动幅度

（%）

营业总收入 3,954,528,656.47 5,698,204,438.99 -30.60

营业利润 -2,895,503,691.58 162,573,239.33 -1,881.05

利润总额 -3,150,609,130.78 144,383,554.24 -2,282.11

归属于上市公司股东

的净利润
-3,040,733,115.75 45,188,797.84 -6,828.95

基本每股收益（元） -0.9699 0.0144 -6,835.42

加权平均净资产收益率 -88.31% 0.88% -89.19

本报告期末 本报告期初
增减变动幅度

（%）

总资产 22,374,066,390.20 22,859,876,179.18 -2.13

归属于上市公司股东

的所有者权益
1,870,380,601.08 4,963,753,998.54 -62.32

股 本 3,135,159,630.00 3,135,159,630.00 0.00

归属于上市公司股东

的每股净资产（元）
0.60 1.58 -62.03

2018年度公司实现营业总收入 395,452.86万元，同比减少 30.60%；实现利

润总额-315,060.91 万元，同比减少 1,881.65%，归属于上市公司股东的净利润

-304,073.31 万元，同比减少 6,828.95%；基本每股收益-0.9699 元，同比减少

6,835.42%。

报告期内公司经营业绩下降的主要原因说明如下：

（1）2018年生猪市场低迷，且受“非洲猪瘟”疫区封锁、禁运等因素影响，

1 2018年度的财务数据仅为初步核算数据，已经公司内部审计部门审计，未经会计师事务所审计，与年度

报告中披露的最终数据可能存在差异。
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生猪价格较上年同期大幅下跌，公司营业收入较上年同期大幅下降；

（2）由于 2018年下半年公司现金流较为紧张，引发一系列问题，进而使公

司生猪养殖成本及管理费用增加，且报告期内生猪价格较低，致使公司 2018年

生猪养殖业务出现亏损；

（3）此外，根据相关规定公司计提了各类资产减值。

综上所述，公司 2018年度的净利润较上年同期大幅下滑，故基本每股收益、

加权平均净资产收益率及归属于上市公司股东的所有者权益等财务指标变动较

大。

（三）关于公司控股股东新增轮候冻结的事宜

2019年 2月 18日，雏鹰农牧发布了《关于公司控股股东新增轮候冻结的公

告》（详见公告：2019-017），依据该公告，控股股东、实际控制人股份新增轮

候冻结情况如下：

股东名称
是否为第一大股

东及一致行动人

轮候冻结股数

（股）
委托日期 轮候期限 轮候机关

本次冻结

占其所持

股份比例

侯建芳 是

1,260,341,191 2019年 2月 14日 36个月
上海金融

法院
100%

1,260,341,191 2019年 2月 14日 36个月
上海金融

法院
100%

1,260,341,191 2019年 2月 14日 36个月
上海金融

法院
100%

1,260,341,191 2019年 2月 14日 36个月
上海金融

法院
100%

截至 2019年 2月 18日，侯建芳先生持有公司股份 1,260,341,191股，占公

司总股本的 40.20%，累计被冻结的股份为 1,260,341,191 股，占公司总股本的

40.20%。

2019年 2月 23日，雏鹰农牧发布了《关于公司控股股东股权质押进展的公

告》（详见公告：2019-019），依据该公告，控股股东、实际控制人侯建芳先生

质押于中国中投证券有限责任公司（以下简称“中投证券”）24,924万股（含补充

质押）公司股票构成违约，具体内容详见公司于 2018年 7月 27日披露的《关于
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公司控股股东新增轮候冻结及控股股东可能被动减持公司股票的风险提示公告》

（公告编号：2018-083），2017年 6月侯建芳先生与中投证券开展了股票质押回

购交易，后期侯建芳先生未按照股票质押式回购相关协议约定提前购回或提供补

充质押，构成违约，中投证券就该事项对侯建芳先生及其配偶提起诉讼。

（四）其他提示投资者注意的重大事项

2019年 3月 6日，雏鹰农牧发布了《关于公司董事、高管所持部分股份被

动减持的进展公告》（详见公告：2019-025），依据该公告，因李花女士质押于

国都证券的股票触及平仓线，国都证券于 2019年 3月 4日对部分股份进行平仓

处理，造成李花女士所持公司股份发生上述被动减持情形。

股东名称 减持方式 减持时间 减持数量（股）
占公司总股本

比例

成交均价

（元/股）

李花
集中竞价交易方

式
2019.3.4 100,000 0.003% 2.49

2019年 3月 7日，雏鹰农牧发布了《关于控股股东、部分董事、监事、高

级管理人员、证券事务代表及其他部分核心管理人员终止实施增持计划的公告》

（详见公告：2019-028），公告的主要内容为：

1、原增持公司股票计划概况

公司于 2018年 4月 21日在《证券时报》、《证券日报》、《中国证券报》

和巨潮资讯网（www.cninfo.com.cn）披露了《关于控股股东、部分董事、监事、

高级管理人员、证券事务代表及其他部分核心管理人员增持公司股票计划的公

告》（公告编号：2018-040），控股股东、实际控制人侯建芳先生、部分董事、

监事、高级管理人员、证券事务代表及其他部分核心管理人员计划自公告之日起

6个月内，在符合中国证券监督管理委员会和深圳证券交易所的有关规定的前提

下，根据市场情况适时增持公司股票，合计增持金额不低于 50,000万元，所需

资金来源为自筹。

公司于 2018年 10月 11日召开第三届董事会第二十六次（临时）会议，2018

年 10月 29日召开了 2018年第四次临时股东大会审议通过了《关于控股股东、

部分董事、监事、高级管理人员、证券事务代表及其他部分核心管理人员延期实
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施公司股票增持计划的议案》。

经审慎研究，上述增持人员决定对增持计划未完成部分延期实施，延长期限

至股东大会审议通过之日起 6个月（增持计划实施期间，因定期报告窗口期及重

大事项信息敏感期、停牌事项等，增持期限予以相应顺延），除上述调整外，增

持计划其他内容不变。具体内容详见公司于 2018年 10月 12日在《证券时报》、

《证券日报》、《中国证券报》和巨潮资讯网（www.cninfo.com.cn）披露了《关

于控股股东、部分董事、监事、高级管理人员、证券事务代表及其他部分核心管

理人员延期实施公司股票增持计划的公告》（公告编号：2018-125）。

2、本次增持计划的实施情况

2018年 6月 8日、2018年 6月 11日，公司控股股东、实际控制人侯建芳先

生，通过深圳证券交易所证券交易系统在二级市场累计增持公司股份 11,175,991

股，占公司总股本的 0.36%，成交价格区间为 3.36元/股-3.48元/股，增持金额约

3,863.83万元。

公司部分董事、监事、高级管理人员、证券事务代表及其他部分核心管理人

员尚未实施增持计划。

3、终止实施增持计划的原因

公司自披露上述增持事项后，增持人员积极筹措资金进行增持，由于受国内

金融行业去杠杆、金融监管新政策等客观因素的影响，增持人员无法筹措充足的

增持资金；公司控股股东侯建芳持有公司的股票被多轮轮候冻结，此外近期部分

人员已经离职，综合上述因素增持计划的实施受到阻碍，经审慎研究，上述增持

人员决定终止实施增持公司股份的计划。此事项尚需提交公司股东大会审议。

2019年 3月 7日，雏鹰农牧发布了《关于股东申请豁免承诺的公告》（详

见公告：2019-029），依据该公告，股东温燕如女士拟申请豁免公司首次公开发

行股份时对所持有股份自愿锁定的承诺，公司于 2019年 3月 5日召开了第三届

董事会第三十次（临时）会议、第三届监事会第二十九次会议，审议通过了《关

于股东申请豁免承诺的议案》，此事项尚需提交公司股东大会审议。

三、提醒投资者关注的风险
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东吴证券作为“14 雏鹰债”的受托管理人，将持续关注上述事项进展及其对

发行人偿本付息的影响，以及其他对债券持有人利益有重大影响的事项，并将严

格按照《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》

及《债券受托管理协议》等规定和约定履行债券受托管理人职责，并提醒投资人

查阅发行人有关公告详细信息，关注相关风险。前述事项相关公告可在巨潮资讯

网上下载并查阅。

（以下无正文）
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