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联合资信调整情况统计

2019年，对于非金融企业债务融资工具和企业债，联合资信正面调整 31家，其

中级别上调 29家，展望上调 2家，较上年增长 14.81%；负面调整 9家，其中级别下

调 7家，展望下调 2家，较上年度下降 30.77%；2019年，对于非金融企业债务融资

工具和企业债，公司对外发布关注公告涉及企业 91家，较上年下降 9.90%；发布观

察公告涉及企业 8家，较上年增长 33.33%。详见表 1。

2019年，联合资信所评债券发生违约 15支，涉及发行人 3家，详见表 2。

2019年，联合资信根据发行人发生的信用风险事件，对 11家企业进行级别

或展望下调，详见表 3。
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表1 2019年评级调整情况

评级动作统计（家数）

市场分类
级别上

调
展望上调

正面调整合计
级别下调 展望下调

负面调整合计 列入观察名单 出具关注公告

上年度 本年度 上年度 本年度 上年度 本年度 上年度 本年度

非金融企业债务融资工具 26 2 17 28 7 2 9 9 6 8 82 85

企业债 3 0 15 3 0 0 4 0 0 0 19 6

公司债 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

合计（去重） 29 2 27 31 7 2 13 9 6 8 101 91
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表2 2019年违约事件发行人评级调整情况

序号 发行人
相关债项

违约时间

主体评级

调整时间
上次评级结果

本次评级结

果
调整理由

1

安徽省外经

建设(集团)有

限公司

16皖经 02

2019/7/15

16皖经 03

2019/9/9

16皖经建MTN001

2019/9/23

18皖经建MTN003

2019/12/24

18皖经建MTN001

2020/1/16

2019/5/14 AA+/稳定 AA+/负面

1、投资者可行使回售权的债务规模很大，如果投资者行权，公司

2019年待偿付债券规模 55亿元，截至 2018年底，公司非受限现金

类资产 10.78亿元，公司将面临很大的短期偿债压力。

2、2018年公司利息支出 8.25亿元，增长 12.05%；截至 2019年 3
月底，剩余可使用流贷资金 3亿元，公司融资环境恶化，间接融资

渠道亟待拓宽。

3、公司海外矿产受当地局势影响，安津和津安钻石矿勘测和开采处

于停滞状态且无实质性进展；安赞祖母绿矿和莫桑比克钛锆矿投资

规模大且无经营性现金流入。

4、跟踪期内，公司房地产收入有所下滑，为应对短期债务压力，公

司处置了贵阳地块，并计划将主要房地产项目进行处置变现，逐渐

剥离房地产板块业务。

5、公司主要资产位于海外，资产变现能力、速度存在不确定性。

2019/6/25 AA+/负面 AA-/负面

1、公司资产变现不及预期，公司账面资金在 4月下旬到 6月初之间

下降较快，6月 5日账面资金仅 4亿元，如果假设回售比例为 20%，

账面资金仍不能覆盖回售金额。

2、“16皖经 02”回售及转售协议签订比例低于公司预期方案，公司

公告的回售登记结束日大幅延迟，回售规模可能高于预期。

3、公告的回售登记结束日（2019/7/5）与债券兑付日（2019/7/15）
之间间隔较短，不利于公司对外筹集资金。

4、6月 14日和 18日，“16皖经 02”和“16皖经建MTN001”成交价

分别为 47.919元和 47.4169元，均有大幅下跌。公司存续债券二级

市场价格大幅下跌对公司融资产生了不利影响。

2019/7/5 AA-/负面 A/负面

公司 2019/6/18有 10.80亿元的资产被司法冻结、2019/6/21有 3笔
银行利息到期未能兑付。公司融资环境继续恶化，账面资金紧张，

偿债能力有所下降，信用风险继续上升。

2019/7/9 A/负面 BBB/负面

2019/7/8，公司公告回售规模为 29.21亿元，超出预期；公司融资环

境继续恶化，资金筹措不及预期，偿债能力持续下降，信用风险继

续上升。
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2019/7/18 BBB/负面 C
“16皖经 02”回售资金发放日为 2019/7/15，截至公告日 2019/7/18联
合资信仍未获取资金落实情况及兑付凭证。经与公司沟通，公司未

按时兑付债券，已构成实质性违约。

2
宝塔石化集

团有限公司

14宁宝塔MTN001

2019/1/29

14宁宝塔MTN002

2019/9/26

2019/1/29
CCC/列入信用

等级观察名单
C

公司发布公告称截止到期兑付日日终未能筹集到“14宁宝塔

MTN001”本息偿付资金，发生实质性违约。

3

中信国安集

团有限公司

15中信国安MTN001

2019/4/28

18中信国安MTN001

2019/6/27

18中信国安MTN002

2019/8/1

15中信国安MTN003

2019/10/14

14中信国安MTN00002

2019/11/6

15中信国安MTN004

2019/12/16

2019/1/11 AA+/稳定

AA+/列入可

能下调信用

等级观察名

单

北京中关村银行股份有限公司于 2018年 12月 24日向法院申请诉前

财产保全，要求冻结被申请人中信国安集团有限公司银行存款

300835370.85元或查封、扣押等值的其他财产。同时，联合资信关

注到近期公司存续期债券在二级市场交易价格出现异常波动。

2019/3/18

AA+/列入可能

下调信用等级

观察名单

AA-/负面

中信国安集团人保投控-棉花片项目债权投资计划延期支付利息。结

合此前北京中关村银行股份有限公司、北京银行股份有限公司绿港

国际中心支行、华鑫国际信托有限公司以及广发银行股份有限公司

北京魏公村支行先后对国安集团发起诉前财产保全司法维权行为，

且公司持有的上市公司中信国安（000839.SZ）、白银有色

（601212.SH）和中葡股份（600084.SH）股权几乎全部质押或冻结

来看，公司资金链紧张，融资及再融资难度加大，整体偿债能力有

所减弱。

2019/4/17 AA-/负面 A/负面

公司持有的上市公司中信国安（000839.SZ）、白银有色（601212.SH）

和中葡股份（600084.SH）股权在几乎全部质押或冻结的基础上，于

2019年 3月 19日至 4月 12日期间新增 9笔司法冻结。同时，由国

安集团提供担保的部分子公司债务利息支付逾期，公司或有事项风

险有所增加，流动性压力、融资及再融资能力仍未得到改善，整体

偿债能力进一步减弱。
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16中信国安MTN002

2019/12/16

16中信国安MTN001

2020/3/9

2019/4/26 A/负面 BBB/负面

公司在中国中信集团有限公司的协助下，自身战略重组及资产整合

工作持续推进。公司持有的上市公司中信国安（000839.SZ）、白银

有色（601212.SH）和中葡股份（600084.SH）股权在几乎全部质押

或冻结的基础上，于 2019年 4月 17日至 4月 26日期间新增 2笔司

法冻结，且此前多笔司法纠纷截至目前尚未和解，公司或有事项风

险进一步增加。同时，“15中信国安MTN001”应于 2019年 4月 27

日付息，受公司流动性、融资及再融资压力较大影响，其利息兑付

存在一定不确定性。

2019/4/29 BBB/负面 C

2019年 4月 28日，国安集团通过中国货币网对外发布《中信国安

集团有限公司 2015年度第一期中期票据未能按期足额偿付利息的

公告》，截至 2019年 4月 28日终，国安集团未能按照约定筹措足

额偿付资金，“15中信国安MTN001”不能按期足额偿付利息，已构

成实质性违约。
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表3 2019年信用风险事件发行人评级调整情况

序号 发行人
风险事件

发生时间

主体评级

时间

上次评级

结果

本次信用

结果
调整理由

1
哈尔滨誉衡

药业股份有

限公司

2019/1/28 2019/1/28 AA/列入信用评

级观察名单

AA/列入信

用评级观察

名单

公司控股股东股权质押率很高，其中誉衡集团和实控人朱吉满持有公司股份被全

部冻结。

2019/7/23 2019/7/23 AA/列入信用评

级观察名单

AA/列入信

用评级观察

名单

公司控股股东哈尔滨誉衡集团有限公司（以下简称“誉衡集团”）及其一致行动人

YU HENG INTERNATIONAL INVESTMENTS CORPORATION（以下简称“誉衡国

际”）和 ORIENTALKEYSTONE INVESTMENT LIMITED（以下简称“健康科技”）
对公司股权的质押比率高，2018年以来，誉衡集团及其一致行动人质押的公司股

份多次发生被动减持及司法冻结；誉衡集团已与交易对手和京东数字科技控股有

限公司（以下简称“京东数字科技”）签署股权处置方案框架协议，誉衡集团拟处

置其持有的京东数字科技 2.43%股权；2019年 7月 17日，公司发布公告称，北京

市第一中级人民法院拟对誉衡国际持有的 12370万股公司股票进行公开拍卖，起

拍价合计 4.07亿元；若上述事项进展顺利，誉衡集团债务压力及股权质押风险有

望得到缓解；公司个别产品受限制辅助用药政策影响销量有所下降，未来仍存在

继续下滑的可能；公司存在短期偿债压力，且截至 2019年 3月底可用银行授信余

额规模很小；公司商誉占资产比重高，未来仍存在减值风险。

2019/11/26 2019/11/26 AA/列入信用评

级观察名单
AA/发展中

2019年 9月-11月，控股股东誉衡集团及一致行动人誉衡国际持有的公司合计

20970万股股票先后被拍卖成功，誉衡集团及誉衡国际涉及的债务规模有所下降；

控股股东拟通过挂网拍卖的形式处置其持有的京东数字科技控股有限公司 2.43%
股权，以偿还其相关债务，该事项陆续即将进入司法诉讼和拍卖程序。若上述事

项进展顺利，誉衡集团债务压力及股权质押风险有望得到进一步缓解，有助于公

司融资环境的改善；近期公司银行授信未受到压缩。总体看，控股股东债务压力

及股权质押风险的缓解已获得初步进展，但绝大部分股权仍处于冻结及轮候冻结

状态，完全解决时间尚不确定。

2 人福医药集

团股份公司

2019/2/1 2019/2/1 AA+/稳定

AA+/列入信

用评级观察

名单

大额商誉减值导致业绩预亏。

2019/5/24 2019/5/24 AA+/列入信用评

级观察名单
AA+/稳定

2018年，公司经营性净现金流同比大幅增加；2019年一季度，公司主业经营情况

稳中向好，收入及利润规模同比均呈现增长，银行授信额度充裕，间接融资渠道

较为畅通。
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3
华闻传媒投

资集团股份

有限公司

2019/2/1 2019/2/1 AA+/列入信用评

级观察名单
AA+/负面

华闻传媒 2018年以来实际控制关系变动频繁，控股股东对公司持股被轮候冻结，

投资业务、股权收购及购买资产形成持续性投资支出，2018年 9月底货币资金降

低、本部资金紧缺，流动性不足，商誉规模大且面临减值风险，债务上升，盈利

下滑，且 2018年业绩预告对相关并购重组及投资标的全额或部分计提资产减值，

预计形成大额亏损。

2019/7/26 2019/7/26 AA+/负面 AA/稳定

公司主要板块毛利率下滑明显，传统纸媒广告业务仍处于下滑通道，收购及股权

投资业务进一步加重债务负担，外延式收购溢价高，实际控制关系频繁变动，过

往重大投资标的经营波动导致大额商誉减值，多项投资形成损失及减值导致资产

权益大幅减少和大规模亏损，货币资金持有量减少，收入、经营性现金流和资产

对债务保障能力明显下降,公司转让深圳证券时报传媒有限公司（以下简称“时报传

媒”）84%股权可能影响 2019年收入规模、控股股东对公司持股存在大部分已质押

和被司法冻结、轮候冻结情况。

4 华灿光电股

份有限公司
2019/7/25 2019/7/25 AA/稳定 AA/负面

行业延续激烈竞争的格局且未来景气度回升仍有不确定性；公司 2019年一季度以

来亏损，半年度业绩预报亏损规模扩大。

5 北大方正集

团有限公司
2019/12/2 2019/12/2 AAA/稳定 A/负面

未偿付超短本息，募集说明书约定有 15天宽限期，北大方面及监管部门正积极推

动解决兑付问题。

6 中融新大集

团有限公司

2019/4/4 2019/4/4 AAA/稳定

AAA/列入

信用评级观

察名单

2018年以来，受负面传闻和或有诉讼纠纷事项影响，中融新大融资难度加大；截

至 2019年 4月 4日，中融新大尚未实现对其所持有秘鲁邦沟金铜钴铁多金属矿的

开发，短期难以实现经营性回报支持，且仍存在较大的持续投入压力；2018年中

融新大未能实现对金融资产的处置，金融资产和矿产资源造成了较大的资金沉淀，

无法在融资环境不利条件下构成偿债能力支持。

2019/7/4 2019/7/22 AAA/列入信用评

级观察名单
AA+/稳定

中融新大融资难度加大、融资纠纷增多、大量资产和股权因质押或冻结受限、对外担保

规模较大、利润对公允价值变动收益依赖度较高、海外矿产资源短期难以实现现金回报

等因素对信用水平带来的不利影响，并考虑到秘鲁邦沟金铜钴铁多金属矿的开发仍存在

较大的持续投资压力等因素，中融新大偿债能力已受到削弱。同时，中融新大焦化业务

经营表现较好，物流板块整体表现较为稳定，2018年收入和主营业务利润率均有提升，

经营活动现金继续保持较大规模的净流入；2018年，中融新大偿还了大量集中到期债务

并成功发行多笔公司债券，债务规模下降且债务结构有所改善，债务压力已趋于稳定。

7
楚雄州开发

投资有限公

司

2019/6/26 2019/6/26 AA-/负面 A+/负面

受公司计提坏账准备以及财务费用偏大影响，公司利润总额持续为负。公司已完

工项目中个旧项目和磨思公路项目应收账款金额仍较大，资金回收时间依旧存在

较大不确定性，由此导致的现金流不足将对公司债务偿付产生较大影响，公司信

用基本面持续恶化。公司短期偿债压力很大；路桥股份面临重大诉讼。
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8 泰禾集团股

份有限公司

2019/1/12 2019/1/18 AA+/稳定

AA+/列入信

用评级观察

名单

2018年以来，公司高管人员变动频繁，对公司经营稳定性或将产生一定影响；公

司债务规模继续保持较大规模，存在一定集中兑付压力。

2019/9/6 2019/9/6 AA+/列入信用评

级观察名单
AA+/稳定

公司 2019年 8月 31日发布的《泰禾集团股份有限公司 2019年半年度报告》，联

合资信观察到公司通过出售子公司股权、加速销售回款等方式，经营及财务得到

了实质性好转，同时，高管人员稳定性有所改善。

9
西宁特殊钢

集团有限责

任公司

2019/1/29 2019/1/31 AA/稳定

AA/列入信

用评级观察

名单

2019年 1月 29日，西钢集团子公司西宁特殊钢股份有限公司发布 2018年业绩预

告，预计全年归属于上市公司股东净利润为-18亿到-24亿，公司核心子公司全年

业绩大额预亏或将对公司信用水平和偿债能力造成不利影响。

10
新城控股集

团股份有限

公司

2019/7/4 2019/7/12 AAA/稳定

AAA/列入

信用评级观

察名单

2019年 7月 11日公司发布了《新城控股集团股份有限公司关于实际控制人被批准

逮捕的公告》：根据最高人民检察院及公安机关的通报，新城控股实际控制人王

振华因涉嫌犯罪于 2019年 7月 10日被批准逮捕。案件正在进一步办理中。联合

资信关注到新城控股董事长变更及实际控制人被批准逮捕的事宜，并及时向公司

了解相关情况。上述事项发生后，新城控股近期股价异常波动，对其品牌声誉及

融资环境已带来一定负面影响，后续对其整体经营管理及财务的影响仍有待观察。

11 亿利资源集

团有限公司
2019/9/6 2019/9/6 AA+/稳定

AA+/列入信

用评级观察

名单

2019年以来，公司及下属财务公司（亿利集团财务有限公司）涉及票据纠纷案件，

考虑到公司应付票据规模大且商业承兑票据占比高，票据纠纷案件或将对公司信

用水平产生一定影响。


