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债券市场违约与信用风险事件报告（2019 年 8 月） 

信息研究部 武博夫 赵家楠 

摘要： 

2019 年 8 月债券市场仅沈阳机床 1 家发行人首次发生违约。此外，8 月海伟

集团公募公司债“16 海伟 01”延期偿付、内蒙古矿业集团与大连友谊债务逾期、

天房发展债务重组、盐湖股份被债权人提出重整申请等风险事件需予以关注。 

一、违约事件 

2019 年 8 月债券市场仅沈阳机床 1 家发行人首次发生违约，该公司破产重

整申请于本月被法院受理，存续债务提前到期并触发违约，违约时待偿付债券 1

支，余额 5 亿元。7 月，沈阳机床控股股东沈阳机床（集团）有限责任公司已进

入破产重整并触发违约。 

图表 1.  2019 年 8 月债券市场新增违约发行人情况 

发行人 
首次违约日

期 

首次违约时待偿

付债券支数与余

额（亿元） 

省份 
Wind 四级

行业 

所有制结

构 

涉及的上市

公司 
备注 

沈阳机床股

份有限公司 
2019-08-16 1 支，5 亿元 辽宁 工业机械 

地方国有

企业 

*ST 沈机

000410.SZ 

破产重整触

发违约 

注：数据来源于 Wind，其中待偿付债券余额仅限本金金额，包括已违约的债券，不含利息、罚息与

手续费；不含资产支持证券；不含境外债券。 

（一）沈阳机床 

 违约事件概况 

8 月 16 日，债权人针对沈阳机床股份有限公司（简称“沈阳机床”）的破产

重整申请被法院受理，同时沈阳机床中期票据“15 沈机床股 MTN001”停止计息

并提前到期，构成违约。除“15 沈机床股 MTN001”外公司无其他存续债券。 

 发行人信用情况 

发行人为沈阳市国有上市公司，股权分置改革后成为沈机集团子公司。沈阳

机床于 1993 年由三家沈阳市机床企业组建成立，1996 年公司股票在深交所上市

发行（000410.SZ）。2006 年公司完成股权分置改革后沈阳机床（集团）有限责任

公司（简称“沈机集团”）成为公司控股股东，截至 2019 年 6 月末沈机集团对公

司持股比例为 24.91%，实际控制人为沈阳市国资委。 新
世
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发行人主要从事机床制造和销售业务，市场竞争压力较大，近年来业绩持续

低迷，2019 年经营状况出现断崖式下滑。沈阳机床主营金属切削机床制造和销

售，产品以数控机床为主，核心产品为其自主研发的 i5 数控机床。近年来由于

受数控机床下游行业需求放缓、高端市场面临海外产品竞争压力等因素影响，沈

阳机床营业收入持续下降，另一方面公司为拓展 i5 数控机床下游市场，放宽下

游客户的信用标准导致坏账损失增加。公司期间费用居高不下，坏账增加引起资

产减值损失，2012 年以来扣除非经营性损益后呈现连年大幅亏损。2019 年以来

公司损失大量订单，新合同签订意愿严重不足，产能利用率大幅下降，2019 年上

半年营业收入同比下降 78.3%，生产经营陷入停滞。 

发行人在经营状况下滑的同时债务规模却持续增加，财务杠杆水平攀升，财

务费用对利润形成极大侵蚀，融资状况恶化，公司流动性消耗殆尽。伴随营业收

入与盈利状况的持续恶化，沈阳机床的债务规模却长期处于较高水平。公司利息

支出对利润形成极大侵蚀，持续亏损下公司的债务偿付资金主要来自于新增债务

借新还旧，杠杆水平持续攀升，2016 年末资产负债率达到 96.68%，2018 年末达

到 99.26%，2019 年 3 月末已资不抵债。从现金流来看，2018 年之前公司融资渠

道较为畅通，筹资性现金流中取得借款收到的现金逐年增加，但由于债务负担过

高，2017 年以来筹资性现金流净额仍呈现净流出状态。截至 2018 年末公司可动

用货币资金余额仅 0.32 亿元，流动性已陷入枯竭。 

发行人在破产重整前曾计划通过剥离落后产能、联合央企进行战略重组等

方式缓解经营压力和债务负担。为缓解经营与债务压力，2017 年沈阳机床在沈

阳市国资委的协调下，以向控股股东沈机集团出售资产的方式剥离部分落后产能，

当年公司获得资产处置收益 12.42 亿元，一度扭亏为盈。另一方面，沈阳市政府

与国资委积极推进沈阳机床进行战略重组，2019 年 1 月与中国通用技术（集团）

控股有限责任公司（简称“通用技术集团”）签订了重组框架协议。随着沈阳机

床进入破产重整，其战略重组事宜和存续债务未来的挽回情况仍存在较大不确定

性。 

图表 2.  沈阳机床评级调整历史 

评级机构 主体级别 评级展望 变动方向 评级日期 

东方金诚 

AA 稳定 首次 2015-01-14 

AA 稳定 维持 2015-07-10 

AA 评级观察名单 列入观察名单 2016-07-27 

AA- 稳定 级别下调 2017-02-16 

A+ 稳定 级别下调 2017-05-25 

A+ 稳定 维持 2018-04-26 

BB 负面 级别下调 2019-07-29 

C / 级别下调 2019-08-21 

资料来源：Wind，新世纪评级整理 
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二、信用风险事件 

（一）海伟集团债券延期偿付 

 风险事件 

8 月 1 日，河北海伟交通设施集团有限公司（简称“海伟集团”）公募公司债

券“16 海伟 01”延期偿付。“16 海伟 01”发行规模 10 亿元，票面利率 5.89%，

应于 2019 年 8 月 1 日到期偿付，但根据媒体报道披露，公司计划将分别于 2019

年 9 月 31 日和 12 月 31 日之前分别偿付该公司债券各 50%的到期本金。 

 发行人基本情况 

海伟集团成立于 1999年，控股股东宋俊青、宋文兰父子分别持股 60%、40%。

公司主要从事聚丙烯、电容膜和改性沥青等产品的生产与销售，2018 年公司营

业收入 101.84 亿元，净利润 12.77 亿元，分别同比下降 12.31%和 27.46%。2018

年下半年以来公司债务结构中短期债务占比进一步上升，流动性压力加大。截至

2019 年 6 月末公司可动用货币资金余额 2.84 亿元，未使用授信规模 6.12 亿元，

同时公司短期债务规模达 59.68 亿元。目前公司本部全部股权、核心子公司海伟

石化 49%股权已被质押，同时公司多次被纳入被执行人名单和失信被执行人名

单。大公已于 7 月 29 日将公司主体信用评级由 AA+级下调至 BBB-级，评级展

望负面。包括“16 海伟 01”在内，海伟集团待偿付债券共 4 支，本金余额共 20

亿元。 

图表 3.  海伟集团待偿付债券情况 

债券简称 债券类型 起息日 偿付日期 
待偿付余额

（亿元） 

票面利率

（%） 
备注 

16 海伟 01 公司债 2016-08-01 2019-08-01（到期日） 10.00 5.89 已延期偿付 

18 海伟 01 私募公司债 2018-05-24 2020-05-24（回售日） 1.60 7.30 交叉违约条款 

15 海伟 01 公司债 2015-10-15 2020-10-15（到期日） 4.20 6.40 分期偿还条款 

15 海伟 02 公司债 2015-11-18 2020-11-18（到期日） 4.20 6.40 分期偿还条款 

资料来源：Wind，新世纪评级整理 

（二）内蒙古矿业集团债务逾期，资产冻结 

 风险事件 

8 月 6 日，内蒙古矿业（集团）有限责任公司（简称“内蒙古矿业集团”）披

露，公司新增逾期债务规模 5.23 亿元，新增被冻结资产 14.29 亿元，分别占 2018

年末净资产的 8.21%和 22.45%，公司逾期债务主要为银行借款，被冻结资产主要

为持有的子公司股权。由此，中诚信国际将内蒙古矿业集团主体信用评级由 AA-

级下调至 A-级，并列入评级观察名单。 
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 发行人基本情况 

内蒙古矿业集团于 2013 年由内蒙古地矿集团、内蒙古有色集团和内蒙古煤

勘集团等 3 家企业组建而成，内蒙古自治区国土资源厅对公司 100%持股。经营

管理方面，公司的 3 家子公司与对应的内蒙古自治区地矿局、有色局和煤田局等

事业单位实行“一套人马、两块牌子”，企事业单位分离改革进度缓慢。公司核

心业务为地质勘探、矿山开采及冶炼，盈利能力较弱且长期巨额亏损，同时公司

债务负担沉重，面临极大的偿债压力。为缓解债务危机，公司控股股东于 2018

年 12 月与某省属煤炭企业签定战略合作框架协议，计划对公司进行重组。目前

内蒙古矿业集团待偿付债券共 2 支，分别为 2019 年 10 月到期的 8 亿元私募公

司债“16 蒙矿 01”和 2020 年 7 月到期的 10 亿元中期票据“15 蒙矿集 MTN001”。 

（三）天房发展债务重组 

 风险事件 

8 月 7 日，天津市房地产发展（集团）股份有限公司（简称“天房发展”）公

告披露，天房发展及其子公司天津市华景房地产开发有限公司（简称“天津华景”）

将对 2 笔即将到期的信托借款融资进行债务重组。债务重组后，中国长城资产管

理股份有限公司（简称“长城资产”）将受让相应债权，重组后债务总额不超过

10.024 亿元，债务重组期限为 3 年，同时追加天房发展另一全资子公司天津市华

博房地产开发有限公司（简称“天津华博”）作为共同债务人。 

 发行人基本情况 

天房发展于 1993 年改制成立的国有房地产企业，2001 年公司股票在上交所

上市发行（600322.SH），公司控股股东为天津房地产集团有限公司（简称“天房

集团”），实际控制人为天津市国资委。公司所建房地产项目主要位于天津市与苏

州市，2018 年由于受调控政策影响营业收入与净利润大幅下滑，同时公司在建

项目存在较大的资金压力。截至 2019 年 6 月末债务规模 134.00 亿元，其中短期

债务 52.06 亿元，债务偿付压力沉重。此前，天房发展控股股东天津房地产集团

有限公司（简称“天房集团”）已出现信托、融资租赁等债务逾期。截至目前天

房发展待偿付债券共 6 支，本金余额共 24.36 亿元。 

图表 4.  天房发展待偿付债券情况 

债券简称 债券类型 起息日 偿付日期 
待偿付余额

（亿元） 

票面利率

（%） 
备注 

15 天房发 私募公司债 2015-08-05 2020-08-05（到期日） 2.00 9.00 已部分回售 

15 天房债 公司债 2015-08-06 2020-08-06（到期日） 0.03 7.50 已部分回售 

19 天房 01 私募公司债 2019-04-23 2021-04-23（回售日） 7.50 8.90 交叉违约条款 

13 天房债 公司债 2014-04-25 2021-04-25（到期日） 5.03 8.90 已部分回售 
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债券简称 债券类型 起息日 偿付日期 
待偿付余额

（亿元） 

票面利率

（%） 
备注 

16 天房 01

（上交所） 
私募公司债 2016-07-01 2021-07-01（到期日） 6.85 8.90 已部分回售 

16 天房 02

（上交所） 
私募公司债 2016-07-01 2022-07-01（到期日） 2.95 8.90 已部分回售 

资料来源：Wind，新世纪评级整理 

（四）盐湖股份被债权人提出重整申请 

 风险事件 

8 月 15 日，青海盐湖工业股份有限公司（简称“盐湖股份”）被债权人格尔

木泰山实业有限公司（简称“泰山实业”）提出重整申请。泰山实业提出重整申

请是由于盐湖股份拖欠其 439 万元劳务费用，目前公司未披露是否存在债务逾期

的情况。 

 发行人基本情况 

盐湖股份于 1997 年发起成立并于当年在深交所上市发行（000792.SZ），实

际控制人为青海省国资委。公司在氯化钾领域具有市场龙头地位，2018 年氯化

钾业务营业收入 74.50 亿元，毛利率 71.94%，但公司盐湖资源综合利用化工产

品、PVC 等业务大幅亏损，同时期间费用率处于较高水平。近年来公司金属镁一

体化项目、PVC 项目等化工项目投资规模较大推动债务规模与资产负债率持续

攀升，在加重公司债务偿付压力的同时由于投资项目不及预期计提大额资产减值

损失。2017~2018 年，盐湖股份计提资产减值损失后分别净亏损 42.88 亿元、36.01

亿元。在收到重整申请后，大公将盐湖股份主体信用评级由 AA+级下调至 AA-

级，评级展望负面。目前盐湖股份待偿付债券共 3 支，待偿付本金余额共 61.74

亿元。 

图表 5.  盐湖股份待偿付债券情况 

债券简称 债券类型 起息日 偿付日期 
待偿付余额

（亿元） 

票面利率

（%） 
备注 

12 盐湖 01 公司债 2013-03-06 2020-03-06（到期日） 26.74 5.70 已部分回售 

15 盐湖

MTN001 
中期票据 2015-06-11 2020-06-11（回售日） 20.00 4.99  

16 青海盐湖

MTN001 
中期票据 2016-06-24 2021-06-24（行权日） 15.00 5.30 

5+N 可续期条

款 

资料来源：Wind，新世纪评级整理 
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（五）大连友谊子公司债务逾期 

 风险事件 

8 月 28 日，大连友谊（集团）股份有限公司（简称“大连友谊”）披露，公

司的全资子公司沈阳星狮房地产开发有限公司（简称“星狮房地产”）出现债务

逾期，同时由此导致星狮房地产 1.00 亿元债务提前到期。截至公告日，星狮房地

产尚未偿付的逾期债务规模为 1.67 亿元。 

 发行人基本情况 

大连友谊成立于 1993 年，1996 年公司股票在深交所上市发行（000679.SZ）。

2006 年公司在股份制改革后实际控制人由大连市国资委变更为自然人孙喜双，

2016 年控股股东大连友谊集团有限公司向武汉信用投资集团股份有限公司出让

所持全部股权后，公司实际控制人变更为自然人陈志祥。公司主要从事零售百货、

房地产开发等业务，业务区域范围主要集中于大连、沈阳两地。近年来大连友谊

经营业绩持续下滑，2018 年公司营业收入 10.88 亿元，同比下降 41.0%，其中房

地产开发业务收入 3.06 亿元，同比下降 69.4%，当年公司净亏损 4.32 亿元。另

一方面，公司融资能力较弱，筹资性现金流净额多年呈现大幅净流出状态，流动

性压力长期紧张。大连友谊待偿付债券 1 支，为私募公司债“17 大友 01”，余额

2.8 亿元，将于 2020 年 7 月面临下一次回售。 
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本报告的观点、结论和建议仅供参考，在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见

并不构成对任何人的投资建议，对任何因直接或间接使用本报告内容或者据此进行投资所造

成的一切后果或损失新世纪评级不承担任何法律责任。 
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