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债券周刊

上周新增违约债券 2只，违约金额为 20亿元，涉及企业为康得新集团和中

国吉林森林工业集团，无新增违约主体。根据Wind统计，2021年至今累计已有

7家企业共 10只债券出现违约，违约金额为 85.72亿元。

1、康得新：上清所未收到“17康得新MTN001”付息资金。“17康得新

MTN001”发行规模 10亿元，期限 5年，票面利率 5.5%。

2、中国吉林森林工业集团：“15森工集MTN001”未按期足额兑付本息。

“15森工集MTN001”发行规模 10亿元，期限 6年，票面利率 10.55%。

3、新华联控股：公司正在配合债委会推动债务风险化解各项工作。

4、海航控股：公司重整申请被法院受理后，在重整计划中，按同等比例将

部分无救助性质的带息普通债转移至股东和关联方海航集团和航空集团清偿，转

移的债务金额预计不少于约 725亿元。

5、平安不动产澄清：不持有华夏幸福及其下属公司任何股权、债权。

6、评级调整：①联合资信将重庆协信远创实业有限公司主体及相关债券信

用等级下调至 AA-。②联合资信将云南城投主体评级下调为 AA-，并列入可能下

调信用等级观察名单。③联合资信下调“20亿利 01”债项信用等级至 AA。④

穆迪将美年健康企业家族评级由“B1”下调至“B2”，评级展望负面。⑤中诚

信国际将文投控股主体信用等级由 AA+调降至 AA，评级展望由“稳定”调整为

“负面”，并将“16文投MTN001”和“17文投MTN001”的信用等级由 AA+

调降至 AA。
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美债升破 1.3%，机构观望情绪浓厚——利率债周报

债市展望：资金波动加大，观望情绪浓厚

节后债市的有利因素包括：节后公开市场到期压力不大（主要是节前央行投放不

多），加上机构在 1月下旬明显降杠杆，资金面压力有限；社融增量虽超预期但

拐点继续确认；货币政策报告确认外部环境复杂多变使得政策也难以急转弯，因

基数效应引起的短期通胀上行而加息的可能性不大。

利空因素包括：海外大宗商品价格涨幅扩大，美国等发达国家疫苗接种快速推进，

通胀预期回升，十年期美债收益率升破 1.3%；央行对货币市场利率波动容忍度

提高，政策表述从市场利率围绕政策利率“平稳运行”修改为“波动”，也意味

着货币利率波动性加大，这种不确定性导致机构对债市观望情绪加大。

总体而言，债市多空交织，利率距离我们预计的 3.5%有小幅上行空间，建议配

置户逐步考虑配置机会，而交易性机构以观望为主，我们维持 DR007在 2月处

于 2.2-2.5%的区间震荡，十年期国债收益率 2月在 3.1%~3.3%区间、全年

3.0%-3.5%区间判断。

基本面：社融大超预期，通胀基期轮换，PPI 继续回升

1月社融大超预期，表内外融资均超增，信贷需求依然旺盛。但M2增速放缓，

社融-M2增速差走阔，主因非标压降暂缓、未贴现的银行承兑汇票大幅多增均拉

动社融多增，而财政投放偏慢拖累M2回落。社融存量增速继续降至 13.0%，随

着地产信贷集中度的管控和部分一线城市地产调控增强，预计后续居民信贷增速

缓慢下滑，社融增速也将继续下滑。

2月中观高频数据显示，终端需求改善，30城市商品房成交面积同比回升、汽车

批发表现平稳而零售表现较好；工业生产稳中分化，钢企钢材产量回升，耗煤量

大幅增长，全国高炉开工率回升但汽车半钢胎开工率和 PTA产业链负荷率均走

低。物价方面，1月通胀基期轮换，食品衣着权重调减，居住交通医疗调增，2

月以来国际油价大涨，国内生产资料涨跌互现，预计 2月 PPI涨幅或扩大，CPI

受就地过年的影响其降幅或走扩。

上周债市回顾：美债升破 1.3%，中债熊陡行情

海外债市：十年美债升破 1.3%。美国零售销售放缓、消费表现不佳，但就业数

据改善，通胀预期持续走高，刺激法案陆续出台提振市场情绪，以及新增确诊病
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例下降叠加疫苗接种快速推进，至 2月 16日 10年美债收益率升破 1.3%，为去

年 3月以来首次，相较于 2月 5日，10Y-2Y美债期限利差走阔 8BP。

货币市场：资金面偏紧。年前最后一周，公开市场净回笼 500亿元。R001均值、

R007均值分别下行 47BP、下行 27BP；DR001均值 DR007均值分别下行 41BP、

下行 7BP。3M Shibor利率上升，3M存单发行利率先升后降。

一级供需改善，债市熊陡行情。利率债净供给环比减少 3419亿元。一级市场招

投标显示，国开债需求较好，农发债需求尚可。央行资金净投放力度不及预期，

叠加社融数据超预期，中短债上涨，长债下跌，期限利差走扩。1Y、10Y国债

利率分别下行 5BP、上行 3BP；1Y、10Y国开债利率分别下行 12BP、上行 3BP。

债市收益率整体处于较低水平，国债利率均位于 42%分位数以下，国开债所处分

位数水平更低。10年期国开债隐含税率回升至 40%分位数。

首批碳中和债发行，助力绿色债券市场发展——信用债周报

行业利差监测与分析：1）2月 8日至 19日债市信用利差有所分化。具体来看，

等级利差走阔，期限利差分化。2）产业债与城投债利差收窄。2月 19日城投债

AAA级利差为 127BP，较 2月 5日下行 59BP；城投债 AA+级利差为 168BP，较

2月 5日下行 46BP；城投债 AA级利差为 261BP，较 2月 5日下行 76BP。AA+

级信用债中城投表现次于产业债。具体来看，截至 2月 19日， AAA级产业债-

城投债利差目前在-27BP，较 2月 5日下行 14BP；AA+级产业债-城投债利差目

前在 165BP左右，较 2月 5日下行 118BP；AA级产业债-城投债利差目前在-22BP

左右，较 2月 5日下行 163BP。3）行业横向比较：高等级债中，钢铁、有色金

属是利差最高的两个行业。AAA级钢铁行业中票平均利差为 169BP，AAA级有

色金属行业中票平均利差为 128BP。其次是传媒、化工、采掘和商业贸易行业，

其利差均在 100BP及以上。医药生物是平均利差最低的行业，目前为 69BP。

一周市场回顾：净供给减少，收益率上行为主。2月 8日-19日主要品种信用

债一级市场净供给-1026.08亿元，较前一个交易周（2月 1日-2月 5日）的 1242.10

亿元有所减少。二级交投减少，收益率上行为主。具体来看，以中票短融为例，

超 AAA等级收益率基本持平，AAA、AAA-等级收益率均上行 1BP，AA+、AA、

AA-等级收益率均下行 1BP；3年期品种中，超 AAA等级收益率上行 6BP，AAA

等级收益率上行 3BP，AAA-、AA、AA-等级收益率均上行 2BP，AA+等级收益

率上行 1BP；5年期品种中，超 AAA等级收益率上行 3BP，AAA等级收益率上

行 3BP，AAA-等级收益率上行 3BP，AA+等级收益率上行 2BP，AA等级收益
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率上行 3BP，AA-等级收益率上行 3BP；7年期品种中，超 AAA、AAA、AAA-

等级收益率均上行 2BP，AAA等级收益率上行 2BP，AAA-等级收益率上行 2BP，

AA+等级收益率下行 1BP。

信用债：1）收益率整体小幅上行。2月 8日-19日信用债收益率小幅上行，品

种之间有所分化，AAA级企业债收益率平均上行 1BP，AA级企业债收益率震荡

持平，城投债收益率平均上行 5BP。2）首批碳中和债发行，助力绿色债券市场

发展。2月 9日，国内首批 6只碳中和债券成功发行，发行人分别为南方电网、

三峡集团、华能国际、国家电投集团、四川机场集团和雅砻江水电。6只碳中和

债券均为 2年以上一般中期票据，发行规模共计 64亿元，其中 5只债券涉及水

电项目，1只债券涉及绿色交通项目建设，募集资金专项用于清洁能源、清洁交

通、绿色建筑等低碳减排领域。3）本次碳中和债券发行，是我国推进 ESG投资、

强化环境信息披露的重要一环。2021年 2月 8日，中国人民银行发布《2020年

第四季度中国货币政策执行报告》，其中提到将逐步建立金融机构气候和环境信

息披露制度，加大对绿色低碳领域的信贷支持。2月 9日，国务院新闻发布会称，

将加快构建绿色金融体系，持续推动各机构部门、发行人提升环境信息披露强制

性和规范性。同时通过推动绿色债券创新，也可以吸引更多资本布局绿色经济，

引导资金流入减排、清洁能源等绿色低碳领域，促进绿色债券市场良性发展。

附：2021 年至今违约债券的相关信息统计
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序号 发行人 行业 公司属性 债券名称 债券分类 发生日期
余额

(亿元)

票面

利率
主承销商 上市交易所 最新进展

1
鸿达兴业集团

有限公司
材料 民营

19鸿达兴业

MTN001
中票 2021-1-26 9 7.2 建设银行 银行间

目前鸿达兴业集团存续债券 6只，存续规模 29.7

亿元，今年 2月其还有两笔债券相继到期，分别

为 3亿元“18鸿达 01”和 10亿元的“20鸿达兴业

SCP002”。
18鸿达兴业

MTN001
中票 2021-1-15 13 7 建设银行 银行间

2
紫光集团有限

公司

技术硬件与

设备

中央国有

企业

19紫光 01 公司债 2021-1-25 6 5.11
中金公司，中

信建投证券
上海

截至 2021年 1月 14日，紫光集团合计负有清偿

义务的已到期债务的累计金额为人民币

2,067,489,734.29元，公司全资子公司紫光国际控

股有限公司负有清偿义务的已到期美元债合计

462,676,000.00美元。

16紫光 01 私募债 2021-1-14 2.95 5.6 兴业证券 深圳

3

北京信威通信

技术股份有限

公司

技术硬件与

设备
民营 16信威 01 公司债 2021-1-25 5 7.5 国泰君安证券 上海

由于公司为海外项目提供担保陆续发生担保履

约，且公司正在进行的重大资产重组程序复杂，

公司融资能力受限，公司整体资金压力大，无法

按期支付“16信威 01”本金及利息。

4
北大方正集团

有限公司
软件与服务

中央国有

企业

19方正

MTN001
中票 2021-1-28 14 5.8

北京银行，建

设银行
银行间 未按时兑付利息，构成实质违约。

5
天津房地产集

团有限公司
房地产业

地方国有

企业

16 天房 01 私募债 2021-2-1 8.77 7.7 中信建投证券 深圳

未按时兑付本息，构成实质违约。

16 天房 03 私募债 2021-1-26 7 7.7 中信建投证券 上海

6

中国吉林森林

工业集团有限

责任公司

林业
地方国有

企业

15森工集

MTN001
中票 2021-2-7 10 10.55 兴业银行 银行间 实质违约
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7

康得新复合材

料集团股份有

限公司

橡胶和塑料

制品业
民营

17康得新

MTN001
中票 2021-2-18 10 5.5

中信银行,浦

发银行
银行间 实质违约


