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红周刊丨惠凯

中航信托一款信托计划因正邦科技破产重整一事而被展期，投资人质疑中航信托当
初设置的多层风控措施并不具备足够的安全边际，未能在融资方出现风险之初及时
采取清收手段。
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为保证产品安全，融资方和关联方提供了多层风控措施：关联方、正邦科技大股东
正邦集团提供连带责任担保；正邦集团的一致行动人，共青城邦鼎投资有限公司以
其持有的正邦科技定增股票作为质押，质押率为70%(在定增股份发出之前，由正邦
集团或江西永联提供相应流通股作为质押)；设定质押股份的补仓机制；信托融资到
期前一个月，正邦集团或关联方把质押股票中的限售股置换成流通股(正邦集团或关
联方需把对应股票托管到中航信托的兄弟公司中航证券)。

信托产品发行于2020年底，彼时的正邦科技、正邦集团、江西永联（正邦科技的
二股东，彼时持股比例为22%）的实力不俗，信用风险并不高。产品推荐材料显示
，截至2020年三季度末，江西永联总资产175亿元，净资产70多亿元。正邦集团则
是农业产业化的全国龙头企业，2020年江西民营企业头名。

当时“猪周期”正处上升阶段，正邦科技2020年股价也创出历史新高，市值接近7
00亿元，一时风头无两。正邦科技借机大举扩张，在2019年、2021年进行了两次
定增，其中2021年定增募资规模达75亿元，增发价13.16元，募资用于沾化正邦存
栏10万头生猪育肥场“种养结合”基地建设等14个项目+补充流动资金。在此次定
增中，共青城邦鼎也斥资近9亿元参与其中，获配股份正是向中航信托发行信托融
资的质押股份。

“猪周期”既有上行阶段，也就有下行阶段。以生猪期货价格指数为例，进入202
1年后出现了暴跌，指数从年初的29226点跌至当年国庆前夕的13485点，如此突
变让大举扩张产能的上市猪企承受了很大的经营压力，股价出现快速下行，比如正
邦科技的股价就从2021年年初的每股16.9元左右跌至年底的9.66元。

正邦科技2020年以来股价走势
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