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脆弱的信用债市场又受到新的冲击。
中国城市建设控股集团有限公司（以下简
称“中城建”）日前发布消息称，在延迟两
天后，已经足额划付了“12中城建MTN1”
的利息。然而，有业内人士指出，中城建境
外子公司的点心债此前已曝违约， 且中城
建年内经历了两轮不透明的重大资产重
组，加上其目前仍有160多亿元的存量债券
在身， 这一规模在已有过违约的发行人中
是最高的，业内担心其对市场仍有冲击。

兑付风波
11月28日，中债登发布公告，中城建

发行的“12中城建MTN1”债券利息资金
未按时足额到账，发生利息支付事实性违
约。资料显示，“12中城建MTN1”为5年期
中期票据，总额10亿元，年息率5.55%，于
2012年11月28日起息，将于2017年11月28
日到期，存续期内每年11月28日付息。

在中债登宣告该中票违约后，市场很
快做出反应。11月30日，联合资信评估有
限公司将中城建的主体长期信用等级
由A-下调为C级 ，同时将包括 “11中城
建MTN1”在内的六只债券评级从A-或
BBB+级进行统一下调至C级。

虽然中城建在11月30日也发布了兑

付公告，但仍没能止住市场的担忧。联合
资信的评级报告指出，今年以来，中城建
资产规模持续下降，前9个月收入下降，利
润则大幅减少，现金类资产也较去年底大
幅减少，而中城建（母公司）债务负担重、
流动性压力大。

兴业证券分析师唐跃也指出，从中城
建披露的财报看，公司经营性净现金流规
模较小，而投资性净现金流为负，自由现
金流持续存在缺口，账面上可动用的流动
资产较少（主要是其他应收款），中城建的
现金流实际上已经非常紧张，靠外部融资
支持。

还有消息称， 相关部门已经约谈中城
建董事长， 董事长也坦言公司整体资金紧
张，压力较大。北京商报记者致电中城建多
部座机想要求证此消息，均没有人接听。

两度易主
事实上，市场对中城建的担心已经不

是一天两天， 一切源起其4月的一次股权
变更。今年4月25日，中城建突然宣布实际
控制人变更，其99%股权由惠农投资基金
持有，原全资股东中国城市发展研究院所
持股权由100%降至1%， 并表示控股股东
变更不会对偿债能力产生不利影响。

对于“国企变民企”的说法，中城建4
月27日又通过邮件新闻稿澄清，前主要股
东中国城市发展研究院有限公司并非隶
属于国资委的央企，实际出资人为民间社
团组织。

但中城建还是没能打消市场的疑虑，
股权转让令市场对其偿债能力产生了质
疑，有评级机构随即将中城建列入下调评
级观察名单； 中城建的点心债也出现暴
跌，并触发提前赎回；6月前后，中城建旗
下海外子公司中城建国际点心债违约，境
内债券信用风险进一步加大。

随后，中城建再次做出一个令市场哗
然的举动。8月27日，中城建进一步进行重
大资产重组，重组后中冶投资持有中城建
51%的股权，成为控股股东。

国信证券分析师董德志表示 ，公司
控股股东年内变更两次 ，这对其融资环
境无疑产生极大负面影响 ，这可能是债
券违约主因 。唐跃补充介绍 ，两轮重大
资产重组均未公布具体的细节和对价 ，
操作不透明 ，频繁更换股东加深了市场
对其违约的预期。

到期考验
中城建面临的“大考”还在后面。据统

计数据显示，截至11月23日，中城建在银
行间市场有规模161.5亿元的债券余额本
金尚未完成兑付，其中规模达60.5亿元的
4笔债券即将于1年内到期。最近一期为12
月9日到期的“11中城建MTN001”，偿还
金额15.5亿元。

这个存量债券的规模是目前出现违
约的发行人中最高的。 有市场交易员透
露，中城建11月28日逾期付息后，中国境
内债市资金面已现偏紧 ，1年期 IRS跳涨
至去年4月初以来高点，10年期国债活跃
券收益率大幅上行近5个基点至2.92%。
“资金紧张，拆借不易。”交易员称，中城建
在香港发行的面值100元人民币的点心
债，11月29日香港时间中午买价报76元，
接近75元的历史低点。

中城建对市场的负面冲击可能还会
持续。唐跃指出，主要体现在中城建债券
投资者有不少是公募基金和专户,可能会
触发一定的赎回,部分产品可能有抛盘压
力。华创证券分析师屈庆则认为，中城建
存续债券规模太大，涉及到的投资机构和
产品众多，部分踩雷的产品或将有卖债的
需求以实现流动性，进而加剧后期信用债
市场的流动性风险。

北京商报记者 崔启斌 程维妙

年内曾两度易主 存量债券规模大

中城建债券延期付息引担忧

华夏银行“华夏之星”：初心路上的知更鸟
上世纪初，一只飞落在教室窗台上的

知更鸟让一代大思想家桑塔亚纳踏上了
寻找初心之路。据说，这只知更鸟飞落窗
台的时候，时任哈佛大学教授桑塔亚纳正
在给学生们上课。 静静地端详许久过后，
桑塔亚纳对学生们说：“对不起， 同学们，
我与春天有个约会，现在得去践约了。”说
完这句话，桑塔亚纳走出了教室，回到了
他远在欧洲的故乡。 数年后，《英伦独语》
诞生，桑塔亚纳为世界美学写上了浓墨重
彩的一笔。

历经百年风雨， 时间来到2016年，来
到这个人们走得太远、太快，而常常遗忘
初心的时代。因为忘记了初心，我们会因
包袱重而等待；因为忘记了初心，我们会
因为困难多而不作为。但幸运的是，依然
有一只“知更鸟”在帮助我们寻找初心。略
有不同的是，这只“知更鸟”有了一个新的
身份———华夏银行“华夏之星”小企业菁
英训练营。

从企业家到建筑工
2016年，这只名为“华夏之星”的知更

鸟先后飞落在27位小企业家的“窗口”。在
其引领下，这些来自全国各个行业的企业
家学员们于10月21日齐聚在河北涞水义
安镇中学，开启了7天的封闭式“修炼”。

这是一个特殊的训练营。 在这里，学
员们除进修、 学习企业管理知识之外，还
有一个更为核心的任务：放下身份，变身
“建筑工人”，亲手建造一座华夏之星初心
图书馆。这是一个严格的训练营，在这里，
学员们不仅要遵循各种严格的管理制度，
比如早上6点晨跑，晚上10点下课，还要倾
尽全力， 用心打磨好图书馆的每一个细
节，毕竟这是送给孩子们的“礼物”，容不
得半点马虎。

但这更是一个开放的训练营。无论是
否是华夏银行的客户，只要是具有实干精
神且热心公益、愿意分享和回报社会的企
业主，都可以加入这个训练营。

“这是迄今为止， 我所知的十分有效

的价值观传递方式，想出这个办法的团队
一定很了不起。” 学员王东口中的价值观
是华夏之星倡导的 “克己”、“匠心”、“利
他”精神。在他看来，企业的成就取决于企
业家心性的高度。“对于我们来说，提高心
性是一场终身修炼。如果说有捷径，我觉
得是两个字———克己。”王东说，每个人都
有远大的目标，但现实和理想之间的巨大
差距让我们每天生活在焦虑之中。如果没
有强大的内心，就无法坚持。华夏之星这
个特殊的训练营为企业家心性提升提供
了一条终南捷径。

正是因为这种责任和信仰，这些天南
海北的企业家们在华夏银行 “华夏之星”
的召唤下， 汇聚于河北涞水义安镇中学。
在雨中，他们扛着建筑材料，踩着泥泞，勇
往直前；在风中，他们日夜兼程，任风雨欢
声依依；在简陋的食堂，他们开心地分享
着一个馒头、一碗稀饭；在午夜，他们听着
宿舍兄弟们的鼾声，进入梦乡。

这样的设计正是源自于 “华夏之星”
的初心，即寻找有远见、有潜力、有情怀、
有坚守的中国新生代小企业家。华夏银行
办公室主任张国伟说：“之所以要在菁英
训练营的七天时间里用半天学习、半天劳
动， 为小企业主营造艰苦紧张的氛围，就
是希望学员们以肩挑体扛的劳作方式，通
过挑战身体极限的克己意志，激发小企业
主的责任意识和匠心精神，最终体会到利

他带来的成就感、荣誉感，帮助小企业主
坚定在企业发展中融入社会责任的信念，
树立高远目标，完成一次身、心、灵的综合
锤炼与升华。”

当华夏之星初心图书馆正式落成，训
练营胜利闭营的那一天，尽管天空下着阴
冷的冬雨，学校的学生们都沸腾了，他们
三五结伴地前往工地探望，向着华夏之星
学员们真诚地道谢：“叔叔阿姨辛苦了！”
甚至是敬礼， 学员厉献镇眼眶都湿润了，
他说这一刻非常神圣。

不少华夏之星学员在最后与孩子们
互动的“为你读诗”结营晚会上抱头痛哭。
“我们奉献了很多，也收获了更多。”学员
翁纯璞说，感受到这座图书馆蕴含的精神
力量正在他的血液里流淌。“这7天的 ‘修
炼’就像是人生中的又一场演出，但与以
往所有演出不同的是，这场演出没有任何
彩排，没有华丽的语言，只有心的传递。”
这位曾在休斯顿国际电影节上拿过一等
奖的年轻人如是说。

从“经济人”到“社会人”
值得一提的是，这并不是“华夏之星”

带着一群富豪， 一时心血来潮的举动。从
2010年创办至今，华夏银行“华夏之星”小
企业菁英训练营已取得了一系列成就。

“华夏之星”不仅深度培训了150余名
小企业家，使2000余名小企业家间接从中

受益， 而且已先后建立了三座初心图书
馆，分别位于湖南望城、河北张家口头百
户和涞水义安镇。此外，华夏之星还被公
益人士认为是值得借鉴的样本。

知名公益人士曹培红认为，中小企业
是中国经济的脊梁、少年儿童是国家发展
的脊梁， 华夏银行跟中小企业主一起，以
华夏之星初心图书馆为平台，共同挺起了
华夏脊梁。“从世俗的角度讲，华夏之星公
益项目是一个可能花几十万都上不到的
EMBA课堂！” 如果站在社会经济转型的
时代大背景下，“华夏之星”小企业菁英训
练营还向我们提出了一个值得深刻思考
的问题，即我们到底需要一种什么样的企
业家精神？

经济学家周其仁在回顾改革开放30
年时，认为这其中做的最伟大的事情之一
就是把企业家请回了中国。 周其仁还说，
改革开放前后中国社会阶层构成中惟一
的变化， 是前面没有企业家这样一个群
体，后面出现了这样一个群体，而这个群
体一经出现，就不可避免地成为历史的创
造者，成为中国建设市场经济和商业文明
的主角。

企业家已成为我们这个社会学习能
力最强、进步最快、最活跃、最有成就感的
群体之一， 是今天这个时代创造价值最
大、承担责任最多的群体之一，更是中国
未来经济健康发展、市场持续繁荣、硬实
力快速跃升的核心支撑力量。而华夏之星
正是将这股力量发扬光大，正如学员王文
学在感悟中写到的一样：“未来，我们将传
承华夏之星的这种大爱善举，做一个负责
任的企业公民，一个可以奉献爱、营造爱，
一个可以造福一方百姓的国民企业！”

我国的经济增长有赖于发挥企业家
的才能和精神，而我国的经济发展则需要
更多人成为“社会人”。若要在这方面实现
华丽转身，则需要更多的像“华夏之星”小
企业菁英训练营这样的“知更鸟”，引领中
国的企业家们由纯粹的“经济人”向有责
任感的“社会人”转变。

荨第三座华夏之星初心图书馆在河北涞水
义安镇中学落成

▲华夏银行“华夏之星”小企业菁英训练营


