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“15 山水 SCP001”违约事件持续发

酵，“12 舜天债”可能被暂停上市，“11

云维债”主体信用等级和债项信用等级

遭下调。临近年关，信用违约事件接二

连三，令不少债权人的这个冬天格外难

熬。另外，尽管龙煤集团大额刚兑和山

水水泥股东有望“兜底”给信用债市场

带来稍许暖意，但投资者显然乐观不起

来。 

一系列已经发生或正在发酵的信用

风险事件，惊动了沉浸在债券牛市之中

的投资者，造成的影响超出了大多数人

的预料。一方面，伴随着市场担忧情绪

的升温，近两周信用债收益率多数回调，

中低评级信用利差拉大，分化加剧。二

级市场上的信用债出现明显调整，近两

周短融收益率上行幅度普遍在 20BP 以上，

中票收益率上行幅度普遍在 10-20BP 之

间，信用利差普遍小幅走扩，企业债收

益率普遍上行 5-10BP。另一方面，一级

市场大规模的信用债发行由此被集中取

消。据统计，继山水水泥 11 月 5 日公布

违约预警后，截至本周已有至少 43 家公

司取消已公开发行文件的债券发行，涉

及融资规模近 470亿元。 

一系列信用风险事件不断撞击着刚

性兑付的壁垒，在多数市场人士看来，

伴随着经济调结构、企业去杠杆的过程，

信用违约事件将呈常态化，中低评级债

券仍需高度警惕。交易员表示，债券市

场的违约风险正在不断发酵与积聚，刚

性兑付的壁垒也正逐步被打破。对投资

者而言，“防踩雷”仍然是当前最重要的

投资主题。 

面对此起彼伏的债券违约风险，尽

管政府、股东等仍通过各种方式表态支

持债券兑付，但近期决策层屡屡传递出

“供给侧调整”及“淘汰僵尸企业”、

“优化资源配置”的政策信号，有可能

意味着未来更多的僵尸国企违约会浮出
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水面，从而加剧市场担忧情绪。分析人

士认为，不论个债信用事件最终如何演

化，在经济调结构、企业去杠杆的过程

中，信用违约事件仍将不断爆发，钢铁、

煤炭、机电、水泥、化工等产能过剩产

业将成高危领域，低评级信用债也将成

为投资“雷区”。 

以上仅供参考，谢谢！ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

如果您对本文有任何评论和见解 

请发电邮至：shmarketing@cfets-icap.com.cn 

更多信息，请登录网站：www.cfets-icap.com.cn 
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