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重要声明 
 

中国银河证券股份有限公司（“银河证券”）编制本报告的内容及信息均来

源于发行人 2016年 4月对外披露的《芜湖亚夏汽车股份有限公司 2015年度报告》

等其他公开披露文件以及第三方中介机构出具的专业意见。银河证券对报告中所

包含的内容和信息未进行独立验证，也不就该等内容和信息的真实性、准确性和

完整性作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

事宜作出独立判断，而不应将本报告中的任何内容据以作为银河证券所作的承诺

或声明。在任何情况下，未经银河证券书面许可，不得用作其他任何用途，投资

者依据本报告所进行的任何作为或不作为，银河证券不承担任何责任。
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重大事项提示 

 

根据鹏元资信评估有限公司（简称“鹏元资信”）出具的鹏信评【2016】跟

踪第【595】号 01 号跟踪评级报告，鹏元资信对芜湖亚夏汽车股份有限公司及其

2012年 11月 19 日发行的公司债券（以下简称“本期债券”）的 2016年度跟踪

评级结果为：本期债券信用等级维持为 AA，发行主体长期信用等级维持为 AA-，

评级展望上调为稳定。该评级结果是考虑到 2015年公司汽车销售收入保持稳定，

毛利率有所回升，资本实力大幅提升，资产抵押担保和保证担保有效提升了本期

债券信用水平；同时我们注意到国内汽车销售增速有所放缓，公司业务集中于安

徽区域，易受区域市场需求波动影响，公司存货规模较大，存在一定跌价风险，

债务水平较高，即期偿付压力较大等不利因素。敬请投资者关注。 
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第一节本期债券概要 

一、核准文件和核准规模：经中国证券监督管理委员会（简称“中国证监会”）

证监许可[2012]1270 号文核准，芜湖亚夏汽车股份有限公司获准在中国境内公

开发行不超过 2.6 亿元的公司债券。 

二、债券名称：芜湖亚夏汽车股份有限公司 2012 年公司债券（简称“本期

债券”）。 

三、债券简称及代码：12亚夏债，112133。 

四、发行主体：芜湖亚夏汽车股份有限公司（简称“公司”、“发行人”或

“亚夏汽车”）。 

五、发行规模：本期债券的发行规模为 2.6亿元。 

六、债券期限：本期债券为五年期品种，附第三年末发行人上调票面利率选

择权及投资者回售选择权。 

七、债券利率：本期债券票面利率为 6.88%，在债券存续期前三年固定不变。

若发行人行使上调票面利率选择权，则上调后本期债券票面利率为债券存续期前

二年票面利率加上上调基点，在债券后续期限固定不变；若发行人未行使上调票

面利率选择权，则本期债券后续期限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。 

八、票面金额及发行价格：本期债券面值 100元，按面值平价发行。 

九、债券形式：实名制记账式公司债券。投资者认购的本期债券在证券登记

机构开立的托管账户托管记载。本期债券发行结束后，债券持有人可按照有关主

管机构的规定进行债券的转让、质押等操作。 

十、还本付息的期限和方式：本期债券按年付息、到期一次还本。利息每年

支付一次，最后一期利息随本金一起支付。年度付息款项自付息日起不另计利息，

本金自本金兑付日起不另计利息。 
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十一、发行人上调票面利率选择权：发行人有权决定在本期债券存续期的

第三年末上调本期债券后两年的票面利率，调整幅度为1至100个基点（含本数），

其中1个基点为0.01%。发行人将于本期债券第三个计息年度付息日前的第15个交

易日，在监管机构指定的媒体上发布关于是否上调本期债券票面利率以及上调幅

度的公告。若发行人未行使上调票面利率选择权，则本期债券后续期限票面利率

仍维持原有票面利率不变。 

十二、投资者回售选择权：发行人刊登是否上调本期债券票面利率以及上调

幅度的公告后，投资者有权选择在本期债券的投资者回售申报期内进行申报，将

持有的全部或部分本期债券按面值回售给发行人，或放弃投资者回售选择权而继

续持有本期债券。 

十三、投资者回售登记期：投资者选择将持有的全部或部分本期债券回售给

发行人的，须于发行人刊登是否上调本期债券票面利率以及上调幅度的公告之日

起 3个交易日内进行申报；若投资者未做申报，视为放弃回售选择权而继续持有

本期债券，并接受上述关于是否上调本期债券票面利率以及上调幅度的决定。 

十四、付息、兑付方式：本期债券本息支付将按照证券登记机构的有关规定

来统计债券持有人名单，本息支付方式及其他具体安排按照证券登记机构的相关

规定办理。 

十五、起息日：2012年11月19日。 

十六、付息日：本期债券付息日为2013年至2017年每年的11月19日（如遇

法定及政府指定节假日或休息日，则顺延至其后的第1个工作日）；若投资者行

使回售选择权，则回售部分债券的付息日为2013年至2015年每年的11月19日（如

遇法定及政府指定节假日或休息日，则顺延至其后的第1个工作日）。 

十七、兑付日：本期债券兑付日为 2017 年 11 月 19 日（如遇法定及政府指

定节假日或休息日，则顺延至其后的第 1个工作日）；若投资者行使回售选择权，

则回售部分债券的兑付日为 2015 年的 11 月 19 日（如遇法定及政府指定节假日
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或休息日，则顺延至其后的第 1个工作日）。 

十八、担保人及担保方式：本期债券由安徽亚夏实业股份有限公司提供无条

件的不可撤销的连带责任保证担保，同时由发行人设定资产抵押担保，通过法律

上的适当手续将其自身及其全资子公司合法拥有的部分房屋建筑物及土地使用

权资产作为抵押资产进行抵押。 

十九、最新信用级别及信用评级机构：经鹏元资信综合评定，发行人的长期

信用等级为 AA-，本期债券的信用等级为 AA。 

二十、债券受托管理人：中国银河证券股份有限公司。 

二十一、募集资金用途：调整公司债务结构和补充公司流动资金。 

二十二、税务提示：根据国家有关税收法律、法规的规定，投资者投资本期

债券所应缴纳的税款由投资者承担。 
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第二节发行人 2015 年度经营和财务状况 

一、发行人基本情况 

发行人前身芜湖亚夏实业有限公司，成立于 1999年 8月 25日，由宁国亚夏

（安徽亚夏前身）和宁国汽车共同以实物资产方式出资设立，设立时注册资本

580万元，宁国亚夏持股 83%，宁国汽车持股 17%。 

2002 年 11 月 20 日，芜湖亚夏股东会审议通过《关于公司增资扩股及股权

变动的议案》，决定注册资本由 580万元增加至 5,000万元。本次增资后，芜湖

亚夏的股权结构如下：安徽亚夏持股 70.08%，宁国汽车持股 14.96%，周夏耘先

生持股 14.96%。 

2006 年 10 月 24 日，芜湖亚夏股东会通过决议，同意周晖、周丽分别以货

币出资 990 万元和 10 万元认缴增资 1,000 万元。本次增资后，芜湖亚夏注册资

本为 6,000万元，股权结构如下：安徽亚夏持股 51.07%，周夏耘等 40名自然人

持股 48.93%。 

2006 年 11 月 30 日，经芜湖市工商行政管理局核准，芜湖亚夏实业有限公

司整体变更为芜湖亚夏汽车股份有限公司，注册资本 6,000 万元。 

2007 年 12 月 5 日，亚夏汽车 2007 年第二次临时股东大会通过决议，同意

世纪方舟投资有限公司以现金 3,600 万元认缴亚夏汽车新增的 600万股股份，其

中 600万元计入股本，其余 3,000万元计入资本公积。本次增资后，亚夏汽车注

册资本为 6,600 万元，股权结构如下：安徽亚夏持股 34.46%，世纪方舟投资有

限公司持股 9.09%，合肥华津投资管理有限公司持股 4.55%，上海紫晨投资有限

公司持股 2.00%，周夏耘等 78名自然人持股 49.90%。 

经中国证监会《关于核准芜湖亚夏汽车股份有限公司首次公开发行股票的

批复》（证监许可[2011]1046号）核准，公司于 2011年 7月 29日向社会公开发

行人民币普通股 2,200 万股，发行价格为 22.35 元/股，并于 2011年 8 月 10 日

在深圳证券交易所挂牌交易，股票简称为“亚夏汽车”，股票代码为“002607”。
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本次公开发行后公司股本总额增加至 8,800.00万股，股本结构如下： 

序号 股东名称 股份数量（万股） 持股比例（%） 

1 安徽亚夏 2,036.50 23.14 

2 
世纪方舟投资有限公

司 
720 8.18 

3 
上海紫晨投资有限公

司 
132 1.50 

4 周夏耘 1,080 12.27 

5 周晖 990 11.25 

6 周丽 660 7.50 

7 汪杰宁 420 4.77 

8 陈海啸等 80人 561.50 6.38 

9 其他 A股股东 2,200 25.00 

合计 8,800 100 

2012年 5月 7日，公司 2011年度股东大会审议通过以资本公积转增股本方

案，即以公司现有总股本 8,800.00万股为基数，以资本公积金向全体股东每 10

股转增 10股，转增后公司总股本增至 17,600.00万股。股本结构如下： 

股份类型 股份数量（万股） 占总股本比例（%） 

有限售条件股份 13,200.00 75 

无限售条件流通股份 4,400.00 25 

股份总数 17,600.00 100 

公司于 2013 年 6 月 19 日实施了以公司 2012 年 12 月 31 日的总股本

176,000,000股为基数，以资本公积金向全体股东每 10股转增 3股的权益分配，

转增后公司总股本增加至 228,800,000 万股。股本结构如下： 

股份类型 股份数量（万股） 占总股本比例（%） 

有限售条件股份 13,390.00 58.52 

无限售条件流通股份 9,490.00 41.48 

股份总数 22,880.00 100 

公司于 2014 年 6月 20日实施了以公司现有总股本 228,800,000 股为基数，

以资本公积金向全体股东每 10 股转增 2 股的权益分配，2014 年 6 月 24 日公司

完成了资本公积转增股本工商变更登记，公司注册资本由 22,880 万元人民币变
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更为 27,456万元人民币，其他事项未变。 

截至 2014年 12月 31日，公司持股 5%以上股东情况如下： 

单位：股 

股东名称 股东性质 持股比例 
报告期末持股

数量 

报告期内增

减变动情况 

持有有限售

条件的股份

数量 

持有无限售

条件的股份

数量 

质押或冻结情况 

股份状

态 
数量 

安徽亚夏实业股

份有限公司 
境内非国有法人 24.25% 66,586,964 11,000,324 0 66,586,964 质押 11,000,000 

周夏耘 境内自然人 12.27% 33,696,000 5,616,000 33,696,000 0 质押 33,696,000 

周晖 境内自然人 11.25% 30,888,000 5,148,000 23,166,000 7,722,000   

周丽 境内自然人 7.50% 20,592,000 3,432,000 20,592,000 0 质押 20,592,000 

世纪方舟投资有

限公司 
境内非国有法人 6.36% 17,464,000 17,464,000 0 17,464,000 质押 17,464,000 

汪杰宁 境内自然人 2.59% 7,124,000 -2,236,000 4,512,000 2,612,000   

许磊 境内自然人 2.02% 5,558,500 5,558,500 0 5,558,500   

许喆 境内自然人 1.20% 3,292,100 3,292,100 0 3,292,100   

张连珍 境内自然人 0.69% 1,900,000 1,900,000 0 1,900,000   

彭湘波 境内自然人 0.41% 1,132,000 1,132,000 0 1,132,000   

公司于 2015 年 5月 15日实施了以公司现有总股本 274，560,000股为基数，

以资本公积金向全体股东每 10 股转增 3 股的权益分配，2015 年 5 月 29 日公司

完成了资本公积转增股本工商变更登记，公司注册资本由 27,456 万元人民币变

更为 35,692.80 万元人民币，其他事项未变。 

截至 2015年 12月 31日，公司持股 5%以上股东情况如下： 

单位：股 

股东名称 股东性质 持股比例 
报告期末持股

数量 

报告期内增

减变动情况 

持有有限售

条件的股份

数量 

持有无限售

条件的股份

数量 

质押或冻结情况 

股份状

态 
数量 

安徽亚夏实业股

份有限公司 
境内非国有法人 23.77% 84,831,423   84,831,423   

周夏耘 境内自然人 12.27% 43,804,800 10,108,800 43,804,800  质押 43,804,800 

周晖 境内自然人 11.25% 40,154,400 9,266,400 30,115,800 10,038,600 质押 20,000,000 

周丽 境内自然人 7.50% 26,769,600 6,177,600 26,769,600  质押 26,769,600 

世纪方舟投资有

限公司 
境内非国有法人 6.36% 22,703,200 5,239,200  22,703,200 质押 15,000,000 

汪杰宁 境内自然人 0.53% 1,902,000 -5,222,000 0 1,902,000   

许磊 境内自然人 0.45% 1,618,150 1,618,150 0 1,618,150   

许喆 境内自然人 0.32% 1,138,700 1,138,700 0 1,138,700   

张连珍 境内自然人 0.31% 1,089,380 1,089,380 0 1,089,380   

彭湘波 境内自然人 0.25% 880,000 880,000 0 880,000   
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公司的控股股东为安徽亚夏实业股份有限公司，实际控制人为周夏耘先生。 

 

二、发行人 2015年度经营状况 

（一）概述 

2015 年，公司面对国内外经济环境严峻复杂、经济下行压力不断加大、国

内经济增长不断放缓的严峻形势，汽车销售服务业也面临着巨大挑战。据中国汽

车工业协会统计，2015年累计生产汽车 2450.33万辆，同比增长 3.25%，销售汽

车 2459.76万辆，同比增长 4.68%，产销同比增长率较 2014 年分别下降了 4.05%

和 1.92%。 

2015年，公司主动拥抱变化、迎接挑战，上下凝心聚力,实施“抢客户、保

效益、强管理、提质量”,通过全面实施盘活资产、调整结构、转变模式等措施

提升盈利水平，并顺应互联网+的发展潮流，着手多项战略布局。经过全体干部

员工的努力，全面实现了扭亏为盈。报告期内，公司实现营业收入 52.21亿元，

与上年同期基本持平,实现归属于上市公司股东的净利润 1509.68 万元，较上年

同期增长 126.79%。 

面对宏观经济下行、市场增速放缓、行业竞争加剧的挑战，公司始终坚持“一

个中心，七大战略”的工作方针，稳中求进，开拓市场，各项业务收入仍取得一

定增长。公司在 2015年开展的主要工作有： 

1、调结构、盘活资产 

报告期内，公司继续推进业务整合，对盈利能力差的 4S 店进行调整或关闭、

优化五大板块结构、增加盈利水平强的板块投入，通过闲置资产租赁、土地房屋

盘活、股权盘活等方式，有效提高了资产的收益水平和业务盈利水平。 

2、转模式、促进发展 

（1）思想模式的转变：通过邀约、预约等各种方式把客户请进来，通过回

访、送修上门、事故车救援、上门展示等各种方法走出去，逐步由“坐商”向“行

商”转变； 
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（2）管理模式的转变：从制度化向数字化、信息化转变，加强绩效管理，

加快 ERP体系建设。 

（3）营销模式的转变：加强完善采购、销售、服务网络，从传统的线下模

式向线上线下相结合的互联网+运营模式转变。 

（4）投资模式的转变：从重资产模式向轻资产优化投资转变。 

通过以上模式的转变，推动了公司销售规模的增长和盈利水平的提升，为

2016年的发展打下坚实的基础。 

3、强管理、提升质量 

2015 公司制定了强化管理、提升质量的战略。以绩效管理为抓手，建立了

“目标明确、责任到人、激励约束、严格考核、奖惩兑现”的二十字管理方针。

调动干部员工积极性，精耕细作当地市场，实现精准营销，全面提升客户满意度。

大力发展水平事业，提升预算和管理水平。 

（二）主要业务数据 

行业分类 项目 2015 年 2014 年 同比增减 

汽车销量（辆） 

销售量 39,239 39,705 -1.17% 

生产量 4,864 4,873 -0.18% 

采购量 39,248 43,466 -9.70% 

驾培人数（人） 30,616 26,127 17.18% 

维修台次 320,252 328,808 -2.60% 

（三）主营业务构成情况 

单位：元 

 营业收入 营业成本 毛利率 
营业收入比上年

同期增减 

营业成本比上年

同期增减 

毛利率比上年同

期增减 

分行业 

商品流通 5,041,634,281.78 4,846,258,808.11 3.88% -1.06% -1.79% 0.71% 

服务 136,237,673.14 65,494,602.73 51.93% 24.31% 55.96% -9.76% 

分产品 

汽车销售 4,656,704,427.09 4,581,759,497.11 1.61% -0.54% -1.43% 0.89% 

维修及配件 384,929,854.69 264,975,998.25 31.16% -6.97% -7.51% 0.41% 

驾驶员培训 74,749,421.94 50,043,810.52 33.05% 15.17% 50.48% -15.71% 

经纪及咨询服务 45,531,056.23 14,974,104.96 67.11% 17.00% 71.32% -10.43% 

汽车金融服务 15,957,194.97  100.00% 176.09%   

分地区 
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合肥区域 719,197,881.22 672,472,698.28 6.50% -3.47% -6.76% 3.30% 

芜湖区域 2,292,030,262.17 2,124,453,386.44 7.31% 2.51% -0.42% 2.72% 

宣城区域 1,452,380,435.14 1,346,119,796.63 7.32% 1.43% 1.82% -0.35% 

三、发行人 2015年度财务状况 

发行人 2015 年按照中国企业会计准则编制的财务报告已经华普天健会计师

事务所(北京)有限公司审计，主要会计数据及财务指标如下： 

（一）主要会计数据和财务指标 

 2015 年 2014 年 本年比上年增减 2013 年 

营业收入（元） 5,220,768,702.23 5,236,937,672.47 -0.31% 5,045,744,552.80 

归属于上市公司股东的

净利润（元） 
15,096,814.81 -56,362,382.51 126.79% 47,309,079.44 

归属于上市公司股东的

扣除非经常性损益的净

利润（元） 

-41,144,838.23 -82,676,241.80 50.23% 20,785,221.55 

经营活动产生的现金流

量净额（元） 
189,686,190.06 118,923,719.25 59.50% -12,787,416.37 

基本每股收益（元/股） 0.04 -0.21 119.05% 0.17 

稀释每股收益（元/股） 0.04 -0.21 119.05% 0.17 

加权平均净资产收益率 1.85% -6.72% 127.53% 5.49% 

 2015 年末 2014 年末 本年末比上年末增减 2013 年末 

总资产（元） 3,667,108,952.13 3,408,510,632.02 7.59% 3,033,183,507.30 

归属于上市公司股东的

净资产（元） 
821,836,130.96 806,371,964.28 1.92% 872,485,473.60 

 

（二）非经常性损益项目及金额 

单位：元 

项目 2015 年金额 2014 年金额 2013 年金额 说明 

非流动资产处置损益（包括已计提资产减

值准备的冲销部分） 
42,273,430.74 2,076,643.25 1,378,836.01  

计入当期损益的政府补助（与企业业务密

切相关，按照国家统一标准定额或定量享

受的政府补助除外） 

12,425,884.06 24,819,362.21 23,329,421.33  

企业取得子公司、联营企业及合营企业的

投资成本小于取得投资时应享有被投资单

位可辨认净资产公允价值产生的收益 

  -22,753.20  

单独进行减值测试的应收款项减值准备转

回 
153,825.00    

除上述各项之外的其他营业外收入和支出 4,093,384.66 7,840,166.98 6,283,395.24  

减：所得税影响额 2,724,858.40 8,413,420.82 4,387,667.37  

  少数股东权益影响额（税后） -19,986.98 8,892.33 57,374.12  

合计 56,241,653.04 26,313,859.29 26,523,857.89 -- 
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第三节发行人募集资金使用情况 

一、本期债券募集资金情况 

发行人经中国证券监督管理委员会证监许可[2012]1270号文批准，于2012

年11月19日至2012年11月21日公开发行了人民币26,000万元的公司债券，本期债

券扣除承销费用后的募集资金，已于2012年11月22日分别汇入发行人在徽商银行

股份有限公司芜湖鸠江支行和兴业银行股份有限公司芜湖分行开设的账户内。华

普天健会计师事务所（北京）有限公司已针对上述到账款项进行了验证，并出具

了编号为[2012]2273的验资报告。 

根据本期债券募集说明书的相关内容，公司拟将本期债券募集资金款项中的

0.55亿元用于偿还银行贷款，调整公司债务结构，剩余部分用于补充公司流动资

金。 

二、本期债券募集资金实际使用情况 

1、偿还银行贷款情况 

发行人实际用于偿还银行贷款的资金使用情况如下： 

借款主

体 
贷款银行名称 贷款期限 

拟偿还金额 

（万元） 

实际偿

还金额 

亚夏汽车 中国光大银行股份有限公司芜湖分行 
2010 年 10 月 18 日

-2012年 10月 17 日 
1,900 1,900 

芜湖广本 上海浦东发展银行股份有限公司芜湖分行 
2011年12月5日-2012

年12月5日 
600 600 

芜湖别克 兴业银行股份有限公司芜湖分行 
2011 年 12 月 19 日

-2012年12月18日 
1,000 1,000 

芜湖广本 交通银行股份有限公司芜湖分行 
2012年3月8日-2013

年1月8日 
1,000 1,000 

芜湖亚凯 交通银行股份有限公司芜湖分行 
2012年3月8日-2013

年1月8日 
1,000 1,000 

合计 - 5,500 5,500 

2、补充营运资金情况 

本期债券募集资金的剩余部分已全部用于补充营运资金。 
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第四节本期债券担保情况 

本期债券由发行人的控股股东安徽亚夏实业股份有限公司（简称“安徽亚

夏”）提供无条件的不可撤销的连带责任保证担保，同时由发行人设定资产抵押

担保，通过法律上的适当手续将其自身及其全资子公司合法拥有的部分房屋建筑

物及土地使用权资产作为抵押资产进行抵押。如发行人不能按募集说明书的约定

偿付本期债券本金和/或利息，则债券持有人或债券受托管理人应先处分抵押资

产实现债权。 

（一）担保人资信情况 

2015年度，安徽亚夏经营状况良好，资产规模持续增长，盈利能力良好。截

至2015年底，安徽亚夏资产总额60.62亿元，负债合计47.35亿元，股东权益（含

少数股东权益）13.27亿元。2014年，安徽亚夏实现营业收入53.71亿元，净利润

（含少数股东损益）0.88亿元。安徽亚夏长期以来与各商业银行保持良好的合作

关系，截至2015年末，安徽亚夏共计获得各家贷款银行的授信额度5.25亿元。 

（二）抵押资产情况 

（1）初始抵押情况 

公司初始用于设定抵押担保的房屋建筑物及土地使用权资产包括：分别位于

芜湖市二环北路钱桥上官塘自然村和巢湖市金山路东侧亚夏汽车城的6项房屋建

筑物类资产；分别位于芜湖市鸠江区弋江北路亚夏汽车城、广德县广溧路亚夏汽

车城、芜湖市鸠江区官陡办事处亚夏国际汽车商城、巢湖市金山路东侧亚夏汽车

城、滁州市永阳路9号亚夏汽车城、合肥市高新区环湖东路19号、合肥市高新区

天智路东的11宗土地使用权。 

（2）抵押变更情况 

根据本期债券的相关条款，本期债券投资者回售“12亚夏债”2,202,183张，

回售金额为22,021.83万元（不含利息），剩余托管量为397,817张，托管金额
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3,978.17万元。鉴于本期债券托管金额发生变化，根据《深圳证券交易所公司债

券上市规则》（2015年修订）相关规定以及《债券持有人会议规则》和《抵押担

保合同》相关条款，公司需修订《抵押担保合同》的相关条款。 

公司于2015年12月9日在巨潮资讯网发布关于召开“12亚夏债”2015年第一

次债券持有人会议的通知，会议于2015年12月24日14：00至16：00在上海浦东香

格里拉酒店一楼酒廊以现场记名的方式召开。现场出席本次会议的债券持有人及

代理人共计3名,共代表3个债券账户，代表有表决权的公司债券237,190张，占公

司本期债券总张数的59.62%。根据《会议规则》规定，本次会议的议案已获得持

有本期债券的50%以上未偿还债券面值的债券持有人同意，本次会议审议的《关

于修订<抵押担保合同>的议案》获得通过。 

《抵押担保合同》修订完成后，公司用于设定抵押担保的房屋建筑物及土地

使用权资产包括：分别位于芜湖市二环北路钱桥上官塘自然村和巢湖市金山路东

侧亚夏汽车城的5项房屋建筑物类资产；分别位于芜湖市鸠江区弋江北路亚夏汽

车城、巢湖市金山路东侧亚夏汽车城的4宗土地使用权。以2016年3月31日为基准

日，北京国融兴华资产评估有限责任公司于2015年5月25日对上述资产出具了《芜

湖亚夏汽车股份有限公司2012年公司债券涉及的抵押房地产价值项目评估报告》

（国融兴华评报字[2016]第530003号），根据评估报告，截止评估基准日2016

年03月31日，芜湖亚夏汽车股份有限公司抵押资产申报账面价值2,998.12万元，

评估值6,024.32万元，评估增值3,026.20万元，增值率100.94%。抵押资产账面

价值为本期债券剩余托管规模3,978.17万元的0.75倍，评估价值为本期债券发行

规模2.6亿元的1.51倍。具体如下： 

 

项目 
账面价值 评估价值 增减值 增值率% 

A B C=B-A D=C/A×100% 

非流动资产 2,998.12 6,024.32 3,026.20 100.94 

固定资产 2,030.60 2,251.63 221.03 10.88 
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无形资产 967.52 3,772.69 2,805.17 289.93 

资产总计 2,998.12 6,024.32 3,026.20 100.94 
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第五节债券持有人会议召开的情况 

12亚夏债为五年期债券（附第三年末发行人上调票面利率选择权和投资者回

售选择权），本期债券在存续期前3年票面年利率为6.88%；在本期债券存续期的

第3年末，公司选择不上调票面利率，即本期债券存续期后2年的票面年利率仍为

6.88%。2015年11月19日，本期债券投资者回售“12亚夏债”2,202,183张，回售

金额为22,021.83万元（不含利息），剩余托管量为397,817张，托管金额3,978.17

万元。鉴于本期债券托管金额发生变化，根据《深圳证券交易所公司债券上市规

则》（2015年修订）相关规定以及《债券持有人会议规则》和《抵押担保合同》

相关条款，公司需修订《抵押担保合同》的相关条款。 

公司于2015年12月9日在巨潮资讯网发布关于召开“12亚夏债”2015年第一

次债券持有人会议的通知，会议于2015年12月24日14：00至16：00在上海浦东香

格里拉酒店一楼酒廊以现场记名的方式召开。现场出席本次会议的债券持有人及

代理人共计3名,共代表3个债券账户，代表有表决权的公司债券237,190张，占公

司本期债券总张数的59.62%。根据《会议规则》规定，本次会议的议案已获得持

有本期债券的50%以上未偿还债券面值的债券持有人同意，本次会议审议的《关

于修订<抵押担保合同>的议案》获得通过。 

安徽天禾律师事务所为本次债券持有人会议的召开出具了法律意见书，律师

认为，亚夏汽车本次债券持有人会议的召集和召开程序、出席本次债券持有人会

议的人员资格、召集人资格及会议表决程序和表决结果等事宜，均符合《管理办

法》、《上市规则》等法律、行政法规、规范性文件及《募集说明书》、《债券

持有人会议规则》的规定，本次债券持有人会议通过的决议合法、有效。 
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第六节本期债券本息偿付情况 

本期债券于2012年11月19日正式起息。2015年度，发行人于2015年11月19

日支付2014年11月18日-2015年11月19日期间利息1788.8万元。 

2015年11月19日，本期债券投资者回售“12亚夏债”2,202,183张，回售金

额为22,021.83万元（不含利息），剩余托管量为397,817张，托管金额3,978.17

万元。发行人已于2015年11月19日足额兑付本期债券投资者回售本期债券的本金

22,021.83万元。 
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第七节本期债券跟踪评级情况 

本期债券的信用评级机构鹏元资信评估有限公司（简称“鹏元资信”）于 2016

年 6月 25日出具了《芜湖亚夏汽车股份有限公司 2012年 2.6亿元公司债券 2016

年跟踪信用评级报告》（鹏信评【2016】跟踪第【595】号 01），跟踪评级结果为

本期债券信用等级维持为 AA，发行主体长期信用等级维持为 AA-，评级展望上调

为稳定。该报告主要内容如下： 

一、基本观点 

1、正面 

（1）2015年公司汽车销售收入保持稳定，毛利率有所回升。2015 年公司实

现汽车销售收入 46.57 亿元，与上年基本持平；公司对盈利能力差的 4S 店进行

调整或关闭，并加强对销售人员的考核、减少广告宣传费用，汽车销售业务毛利

率回升至 1.61%。 

（2）跟踪期内，公司资本实力大幅提升。2015年公司以资本公积金向全体

股东每 10股转增 3股，2016年公司非公开发行股票扣除发行费用的募集资金净

额为 97,368.62万元，增强了公司的资本实力。 

（3）资产抵押担保和保证担保有效提升了本期债券信用水平。公司以评估

价值 6,024.32 万元的 5 处房屋建筑物及 4 宗土地使用权作为抵押担保以及股东

安徽亚夏实业股份有限公司为本期债券提供无条件的不可撤销的连带责任保证

担保，有效提升了本期债券的信用水平。 

2、关注 

（1）国内汽车销量增速明显下滑，公司业务集中于安徽区域，易受区域市

场波动影响。2015 年国内汽车销售增速有所放缓，汽车销售增速下滑明显；公

司主要销售收入来自于芜湖和宣城，收入集中度较高，易受区域市场需求波动影

响。 

（2）存货规模较大，存在一定跌价风险。2015 年末公司存货账面价值为
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77,767.02万元，占资产规模的 21.21%，主要为库存汽车，汽车市场竞争激烈，

公司存货存在一定跌价风险。 

（3）债务水平较高，即期偿付压力较大。2015 年末公司资产负债率为

76.74%，处于较高水平。2015年末公司有息债务合计 241,743.53万元，较上年

增长 10.26%，其中短期有息债务 235,010.36万元，较上年大幅增长 25.53%，即

期偿付压力较大。 

二、跟踪评级结果 

鹏元资信评估有限公司（以下简称“鹏元”）对芜湖亚夏汽车股份有限公司

（以下简称“亚夏汽车”或“公司”）及其 2012年 11月 19日发行的公司债券（以

下简称“本期债券”）的 2016 年度跟踪评级结果为：本期债券信用等级维持为

AA，发行主体长期信用等级维持为 AA-，评级展望上调为稳定。该评级结果是考

虑到 2015年公司汽车销售收入保持稳定，毛利率有所回升，资本实力大幅提升，

资产抵押担保和保证担保有效提升了本期债券信用水平；同时我们注意到国内汽

车销售增速有所放缓，公司业务集中于安徽区域，易受区域市场需求波动影响，

公司存货规模较大，存在一定跌价风险，债务水平较高，即期偿付压力较大等不

利因素。 
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第八节发行人董事会秘书及证券事务代表变动情况 

2015年度，发行人董事会秘书为李林先生，未发生变动。 

2015年 7月 17日，公司发布公告，公司证券事务代表何畏先生的辞职申请。

何畏先生鉴于个人原因，请求辞去公司证券事务代表职务，同时不再担任公司证

券事务部部长。公司尊重何畏先生的个人意见，接受其辞职申请。何畏先生辞职

后将不再担任本公司的任何职务。根据《深圳证券交易所股票上市规则》有关规

定，公司将尽快聘任新的证券事务代表。截至本受托管理事务报告出具之日，公

司尚未聘请新的证券事务代表，公司证券事务代表暂时空缺。 
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第九节其他事项 

报告期内，发行人有一项仲裁事项如下： 

诉讼(仲裁)基本情

况 

涉案金额（万

元） 

是否形成预计

负债 

诉讼(仲裁)进

展 

诉讼(仲裁)审理

结果及影响 

诉讼(仲裁)判决执行

情况 

安徽省绍峰置业有

限公司未按期向本

公司子公司亚夏典

当支付息费 

1,000 否 
已判决财产保

全 
已判决财产保全 已判决财产保全 

除上述仲裁事项外，2015 年度发行人不存在对公司财务状况、经营成果、

声誉、业务活动、未来前景等可能产生较大影响的未决诉讼。 
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