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2019 年上半年债券市场违约概况 

信息研究部 武博夫 丁书佳 

摘要： 

2019 年上半年债券市场共有 31 家发行人的 66 支债券发生违约，涉及债券

余额 405.68 亿元；其中新增违约发行人 18 家，涉及违约债券共 46 支、债券余

额 280.98 亿元。 

新增违约发行人的区域分布与行业分布总体上仍保持离散态势；发行人全部

为民营企业，民营企业中资质状况较差的尾部企业仍存在较高的信用风险；新增

违约发行人共涉及境内上市公司 17 家，公司治理问题与控股股东股权质押问题

仍较为突出。 

 

一、违约发行人数量与涉及债券 

2019 年上半年，债券市场共有 31 家发行人的 66 支债券1发生违约，涉及债

券余额 405.68 亿元，远超过 2018 年同期水平，但较 2018 年下半年大幅减少。

环比来看，2019 年上半年违约发行人数量较 2018 年下半年减少 22.50%，违约债

券数量减少 36.54%，涉及债券余额减少 56.13%。 

从新增违约情况来看，2019 年上半年共有 18 家首次违约发行人的 46 支债

券违约，涉及债券余额 280.98 亿元，较 2018 年下半年的 33 家、84 支大幅减少。

整体来看，伴随 2018 年末以来多项疏通货币传导机制、促进实体经济融资改善

政策的推进，以及金融监管节奏和力度的适度调节，2019 年以来债券市场违约

风险得到较为明显地缓解。 

图表 1.  2018 年及 2019 年上半年违约发行人数量及其违约债券情况 

指标 2018 年全年 2018 年上半年 2018 年下半年 2019 年上半年

违约债券支数 125 21 104 66

涉及债券余额（亿元） 1143.39 218.66 924.73 405.68

涉及发行人数量 47 13 40 31

 其中：首次违约发行人数量 43 10 33 18

资料来源：Wind，新世纪评级整理 

                                                             
1  不包括资产支持证券。 
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二、新增违约发行人的主要特征 

（一）区域分布 

区域分布来看，2019 年上半年首次违约发行人区域分布仍保持分散态势。

2019 年上半年的 18 家新增违约发行人共涉及 13 个省、市或自治区，其中江苏

省、山东省和广东省相对较多，分别为 3 家、2 家和 2 家。 

值得注意的是，山东省境内 2 家新增违约发行人（东辰控股、山东胜通）均

为东营市民营企业。2019 年 3 月，东辰控股与山东胜通在短时间内先后申请破

产重整，导致存续债券违约。自 2018 年以来东营市已有 4 家民营企业债券发行

人发生违约（另外 2 家为 2018 年 11 月违约的金茂纺织与大海集团），违约发行

人存在较为严重的互保问题。 

图表 2.  2019 年上半年首次违约发行人区域分布 

区域 数量（家） 发行人 

江苏省 3 康得新、三胞集团、南京建工 

山东省 2 东辰控股、山东胜通 

广东省 2 腾邦集团、北讯集团 

黑龙江省 2 秋林集团、金洲慈航 

河南省 1 众品股份 

甘肃省 1 刚泰控股 

湖北省 1 东方金钰 

辽宁省 1 天宝食品 

安徽省 1 国购投资 

宁夏回族自治区 1 宝塔石化 

河北省 1 庞大集团 

四川省 1 天翔环境 

北京 1 中信国安集团 

合计 18 — 

数据来源：Wind，新世纪评级整理 

（二）行业分布 

从行业分布来看，按申万一级行业分类标准，2019 年上半年首次违约发行

人共涉及行业 12 个，分布较为分散。其中，化工、轻工制造与商业贸易行业相

对较多，分别为 3 家、3 家和 2 家。具体来看，化工行业 3 家违约发行人（康得

新、宝塔石化、东辰控股）违约原因主要是受到股东侵占、互保风险等因素的影

响，行业因素在违约事件中并未占主导作用；但轻工制造行业的 3 家违约发行人

（秋林集团、东方金钰、金洲慈航）均涉及黄金珠宝业务，上述 3 家发行人集中新
世
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发生违约暴露出黄金珠宝行业高周转、高存货模式在信用环境冲击下出现较大的

流动性压力。 

图表 3.  2019 年上半年首次违约发行人行业分布 

申万一级行业 数量（家） 发行人 

化工 3 康得新、宝塔石化、东辰控股 

轻工制造 3 秋林集团、东方金钰、金洲慈航 

商业贸易 2 三胞集团、腾邦集团 

房地产 1 国购投资 

机械设备 1 天翔环境 

建筑装饰 1 南京建工 

农林牧渔 1 天宝食品 

汽车 1 庞大集团 

食品饮料 1 众品股份 

通信 1 北讯集团 

有色金属 1 刚泰控股 

综合 1 中信国安集团 

— 1 山东胜通 

合计 18 — 

数据来源：Wind，新世纪评级整理 

（三）所有制结构 

从所有制结构分布来看，2019 年上半年的 18 家首次违约发行人全部为民营

企业，延续了 2018 年以来的趋势。2018 年第四季度以来多项民营企业纾困措施

陆续出台，总体上有助于缓解民营企业在趋紧的信用环境下所面临的融资难问题，

但对于公司治理存在较大瑕疵、自身经营性现金获取能力较弱的企业而言，纾困

政策的实施效果较为有限，信用风险仍较高。 

图表 4.  2018 年及 2019 年上半年首次违约发行人所有制分布 

发行人所有制类型 2018 年全年 2018 年上半年 2018 年下半年 2019 年上半年 

民营企业 34 6 28 18

中央国有企业 3 1 2 —

地方国有企业 3 1 2 —

中外合资企业 2 2 — —

外资企业 1 — 1 —

资料来源：Wind，新世纪评级整理 

三、违约事件涉及的上市公司情况 

2019 年上半年违约事件涉及上市公司数量较多，在全部 18 家首次违约发行

人中，康得新、秋林集团、东方金钰等 9 家企业为上市公司，宝塔石化、国购投
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资、三胞集团、中信国安集团等 4 家企业为上市公司的母公司，其中三胞集团与

中信国安集团为大型多领域控股集团企业。 

2019 年上半年违约事件中，部分所涉及的上市公司中由于涉嫌违法违规、

财务造假等原因被证监会立案调查，同时内部经营治理不善等问题明显，主要体

现在严重的股东侵占等问题上。从股权质押情况来看，2019 年上半年违约上市

公司中股权质押问题仍然较为突出，违约事件中大多数上市公司控股股东所持有

的股权在违约时已被冻结。 

四、首次违约发行人评级机构分布 

从评级机构分布来看，2019 年上半年联合2、中诚信3、大公、鹏元、新世纪

评级、东方金诚 6 家信用评级机构均有新增首次违约发行人。 

其中，联合涉及的首次违约发行人和违约债券余额最多，合计为 8 家、116.66

亿元；大公其次，分别为 4 家、101.36 亿元；东方金诚 3 家、11.76 亿元；中诚

信为 2 家、24.20 亿元；新世纪和鹏元评级首次违约发行人均为 1 家，涉及债券

余额分别为 25.00 亿元和 9.20 亿元。 

图表 5.  2019 年上半年首次违约发行人的评级机构分布 

评级机构 
首次违约发行人数量 

（家） 

涉及违约债券余额 

（亿元） 

联合合计 8 116.66 

其中：联合资信 2 50.00 

联合信用 6 66.66 

大公 4 101.36 

东方金诚 3 11.76 

中诚信合计 2 24.20 

其中：中诚信国际 1 9.20 

中诚信证评 2 24.20 

新世纪评级 1 25.00 

鹏元 1 9.20 

无评级信息 1 5.00 

       减：重复 2 12.20 

合计 18 280.98 

数据来源：Wind，新世纪评级整理 

注：1. 未披露的评级信息不计入统计。未披露评级主要包括两种情况：（1）所评债券为私募；（2）

已出具评级报告但所评债券尚未发行。 

        2. 若发行人首次违约时，某家评级机构对其所评债券已经全部到期，则不计入统计。 

                                                             
2  包含联合资信和联合信用。 
3  包含中诚信国际和中诚信证评。 
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附表：2019 年上半年首次违约发行人和违约债券 

序号 
发行人简

称 
违约债券 违约债券类型 违约日期 省份 

申万一级行

业 
涉及的上市

公司 
备注 

1 众品股份 
16 众品 02 公开发行公司债 2019/1/7 

河南省 食品饮料 — 
延期回售后

违约 16 众品 01 公开发行公司债 2019/4/11 

2 康得新 

18 康得新

SCP001 
超短期融资债券 2019/1/15 

江苏省 化工 
ST 康得

002450.SZ 
 

18 康得新

SCP002 
超短期融资债券 2019/1/21 

17 康得新

MTN001 
中期票据 2019/2/15 

3 宝塔石化 
14 宁宝塔

MTN001 
中期票据 2019/1/29 

宁夏回族自

治区 
化工 

宝塔实业 
000595.SZ 

 

4 庞大集团 

16 庞大 03 非公开发行公司债 2019/3/20 

河北省 汽车 
庞大集团

601258.SH 
无指定期限

延期偿付 
16 庞大 01 非公开发行公司债 2019/3/20 

16 庞大 02 非公开发行公司债 2019/3/20 

5 秋林集团 
16 秋林 01 非公开发行公司债 2019/3/1 

黑龙江省 轻工制造 ST 秋林 
600891.SH 

仅针对个人

投资者兑付16 秋林 02 非公开发行公司债 2019/4/15 

6 东辰控股 

16 东辰 01 公开发行公司债 2019/3/16 

山东省 化工 — 
破产重整触

发债券违约

17 东辰 01 公开发行公司债 2019/3/16 

18 东辰 01 公开发行公司债 2019/3/16 

16 东辰 04 非公开发行公司债 2019/3/16 

16 东辰 03 非公开发行公司债 2019/3/16 

7 东方金钰 17 金钰债 公开发行公司债 2019/3/18 湖北省 轻工制造 东方金钰 
600086.SH 

付息违约，

持有人要求

加速清偿 

8 三胞集团 

12 三胞债 企业债 2019/3/19 

江苏省 商业贸易 

宏图高科 

600122.SH 

南京新百 
600682.SH 

仅针对个人

投资者兑付
16 三胞 02 非公开发行公司债 2019/6/20 

9 天翔环境 16 天翔 01 非公开发行公司债 2019/3/25 四川省 机械设备 天翔环境 
300362.SZ 

 

10 山东胜通 

16 胜通 MTN001 中期票据 2019/3/19 

山东省 — — 
破产重整触

发债券违约

17 胜通 MTN002 中期票据 2019/3/19 

17 胜通 MTN001 中期票据 2019/3/19 

16 胜通 03 公开发行公司债 2019/3/21 

16 胜通 01 公开发行公司债 2019/3/21 

17 鲁胜 01 非公开发行公司债 2019/3/21 

17 胜通 01 公开发行公司债 2019/3/21 

18 鲁胜 02 非公开发行公司债 2019/3/21 

18 鲁胜 01 非公开发行公司债 2019/3/21 

11 国购投资 
16 国购债 非公开发行公司债 2019/2/1 

安徽省 房地产 
司尔特

002538.SZ 
 

16 国购 01 公开发行公司债 2019/2/1 
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序号 
发行人简

称 
违约债券 违约债券类型 违约日期 省份 

申万一级行

业 
涉及的上市

公司 
备注 

16 国购 02 公开发行公司债 2019/3/18 

17 国购 03 非公开发行公司债 2019/3/26 

17 国购 01 非公开发行公司债 2019/3/26 

18 国购 02 公开发行公司债 2019/3/26 

18 国购 03 公开发行公司债 2019/3/26 

18 国购 04 公开发行公司债 2019/3/26 

18 国购 01 公开发行公司债 2019/3/26 

12 天宝食品 17 天宝 01 非公开发行公司债 2019/4/9 辽宁省 农林牧渔 
ST 天宝

002220.SZ 
回售日延期

后违约 

12 

13 

中信国安

集团 

15 中信国安

MTN001 
中期票据 2019/4/28 

北京 综合 

中信国安

000839.SZ 白

银有色

601212.SH 
*ST 中葡

600084.SH
国安国际

0143.HK 

 

18 中信国安

MTN001 
中期票据 2019/6/27 

14 金洲慈航 17 金洲 01 公开发行公司债 2019/5/15 黑龙江省 轻工制造 
金洲慈航

000587.SZ 
回售日延期

后违约 

15 腾邦集团 17 腾邦 01 公开发行公司债 2019/6/10 广东省 商业贸易 

腾邦国际

300178.SZ 
腾邦控股

6880.HK 

付息违约，

持有人要求

加速清偿 

16 刚泰控股 16 刚泰 02 非公开发行公司债 2019/6/11 甘肃省 有色金属 
*ST 刚泰

600687.SH 
展期内利息

支付逾期 

17 南京建工 17 丰盛 02 非公开发行公司债 2019/6/17 江苏省 建筑装饰 —  

18 北讯集团 18 北讯 03 非公开发行公司债 2019/6/25 广东省 通信 
*ST 北讯

002359.SZ 
展期内利息

支付逾期 

数据来源：Wind，新世纪评级整理 
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