
责编 张陵洋 美编 张彬 责校 池红云 电话：64101908��news0518@163.com

7北京商报2015.2.13 金融市场

评级遭下调 蒙奈伦债暴跌

奈伦集团自曝公募债难兑付
债券的违约风险在年初便开始集中

爆发出现。受到现金流危机，内蒙古奈伦
集团2011年发行的企业债被评级机构下
调，受此影响，该只债券不仅在两个交易
日内累计最大下跌幅度超过40%。值得注
意的是， 昨日奈伦集团相关负责人向北
京商报记者直言， 这两只债券在今年均
有可能出现兑付危机。

ST蒙奈伦暴跌30%
一场由下调评级触发的“血雨腥风”

正上演在ST蒙奈伦头上。 2月11日，奈伦
集团发行的“ST蒙奈伦”（原11蒙奈伦）当
日的最大跌幅达 15% ， 前一日下跌达
25%，两日累计最大跌幅达40%。昨日虽
有所反弹， 但仍较三日前下跌30%左右，
多位债券分析人士表示，对于债券而言，
一般都是较为稳定的， 两个交易日暴跌
30%的情况很少见。

此前，“ST蒙奈伦” 并没有受到太多
人关注，但是其兄弟债“ST奈伦债”（交易
所首个被ST的债券）市场十分熟知。去年
9月，上述两只债券的共同发行主体奈伦
集团在2008年发行的“ST奈伦债”成为了
交易所市场首个被戴上ST帽子的债券。
值得一提的是， 当时同为兄弟债券的原
11蒙奈伦（现为“ST蒙奈伦”）却因为上交
所和深交所交易规则的不同逃过一劫。
不到半年的时间， 因为奈伦集团经营风
险日渐暴露被评级机构下调评级致使
“11蒙奈伦”同样被冠以ST的命运，被减
称为“ST蒙奈伦”。

2月9日， 鹏元资信评级机构发布关
于下调奈伦集团主体长期信用等级、评
级展望以及 “11蒙奈伦” 信用等级的公
告，公告表示，决定将内蒙古奈伦集团股
份有限公司主体长期信用等级由AA下
调为A+，评级展望下调为负面，同时将
“11蒙奈伦”信用等级由AA下调为A+。由
于“11蒙奈伦”的发行主体以及债权信用
等级的下调触发了上交所风险警示通
知，在2月10日开始被冠以ST帽子。

在被ST的首日 （也就是2月10日 ）

上午交易时间，“ST蒙奈伦 ” 因为异常
波动暂停了当日的交易 ， 当日下跌达
25%， 然而在2月11日仍未避免暴跌15%
的命运。

相比之下， 将于今年5月到期的“ST
奈伦债”更为“幸运”，在2月10日下拉一
个大阴线， 当日下跌6%后，2月11日则有
所回落，回涨0.86%，截至2月11日收盘报
93.4元。

一位债券人士向北京商报记者表
示，“ST蒙奈伦”在交易所市场被大幅抛售
的情况并不常见，更为重要的是，这只债
券很有可能面临较大的债券危机。

公司直言债券难偿还
当被问到债券为何会出现暴跌时，

奈伦集团相关负责人向北京商报记者直
言，目前公司生产经营都算正常，但现金
流出现比较紧张的局面， 很有可能导致
银行逾期利息， 以及两期的公募债出现
不能偿付的情况。

鹏元评级在下调评级公告中说道，
本次评级调整是因为公司农业和房地产
两大主营业务遭受到巨大经营压力。“受
行业产能过剩影响，尿素价格持续走低，
公司化肥生产业务价格出现倒挂现象，

经营压力较大。另外，公司房地产业务可
售面积有限，后续收入来源有限。”鹏元
评级在公告中说道。

更为重要的是，鹏元评级认为，由于
公司刚性债务规模大， 且集中偿付压力
较大， 考虑到目前公司大部分资产已经
用于抵押，后续的融资弹性较小，未来公
司能否及时兑付各种刚性债务存在较大
的不确定性。

根据奈伦集团提供的资料 ， 截至
2015年1月15日，公司有息负债余额约为
77.91亿元， 占2014年9月末公司所有者
权益的比重为137.41%，其中约有50%的
有息负债将于2015年到期，公司面临较
大的偿债压力， 且目前已出现银行欠息
情况。

据悉，“ST奈伦债” 将在今年5月5日
有近5000万元的利息兑付，“ST蒙奈伦”
则在今年5月20日有5.4亿元的本息兑付。

中信建投债券分析师董晖向北京商
报记者表示， 由于鹏元评级对于奈伦公
司的主体展望是负面， 因此未来很有可
能会继续下调评级。另外，奈伦集团2015
年到期的债务负担很重， 两只公募债出
现违约的风险很大。鉴于是民企背景，政
府兜底可能性较小。

上述奈伦集团相关负责人表示，目
前公司已经采取了各种应对措施， 近期
发布公告， 在去年12月已经向国家发改
委以及内蒙政府汇报过请求援助， 包括
发改委相关部门也来协调这个事情，政
府也已经成立相关调查小组帮助解决，
解决方案还没有最终敲定。 目前公司也
在采取自救， 包括处置资产、 引入重组
方、 进行大规模的债务重组， 目前都在
谈。 这些措施都是为了保证目前所有的
债务，尤其是保证两期公募债的兑付。

债券违约集中爆发
债券违约的情况在经济持续下行的

情况下爆发得愈发集中。据不完全统计，
在今年初，已经曝出“12东飞债”、“12致
富债”和“12蓝博债”三只中小企业私募
债违约风险。

上述奈伦集团相关负责人向北京商
报记者透露， 在整个宏观经济不景气的
背景下， 在2015年债券违约风险会大规
模地释放出来，特别是民营企业，包括鹏
元在内的三家评级机构近期下调了200
多家企业债评级， 现在已有很多企业债
会出现违约。内蒙古周边就有3-4家企业
出现兑付困难， 而奈伦集团时间节点是
最近的一个。

中金公司固定收益部在点评 “ST蒙
奈伦”时表示，蒙奈伦偿债危机在债券市
场具有典型性， 由于周期性行业的产能
过剩问题， 大部分中长期债券的募集资
金项目均未产生足够的偿债现金流，因
此债券到期时只能依赖再融资进行资金
周转。 随着中长期债特别是中低评级中
长期债进入到期高峰， 各类信用事件可
能层出不穷， 最终导致投资者风险偏好
的下降和低评级信用利差的走扩。 特别
是对于融资渠道相对狭窄的民营发行
人，一旦内部流动性紧张，外部流动性可
能也会随之收缩， 更容易出现资金链断
裂的问题，建议投资者做好个券甄别，回
避该类债券。

北京商报记者 马元月 岳品瑜

打新基金如何甄选
北京商报讯（记者 宋娅）新年以来震荡不休的股市

让投资者赚钱难度进一步增加，而本周24只新股的陆续
上架让人们看到了机会，无论是机构还是散户，无不磨
刀霍霍。受市值配售以及低中签率等制约，不少散户将
目光瞄向了可以打新的基金。那么，问题来了，到底哪家
公司的哪些打新基金最靠谱？

由于收益较为确定，身为打新主力的基金公司可谓
不遗余力，部分基金公司更是逢新必打。据北京商报记
者粗略统计， 近一年持仓新股的公募基金产品共有490
只左右，就基金公司而言，参与打新热情较高并且旗下
获配新股产品只数较多的基金公司包括国泰、 国联安、
东方、中欧、兴全、宝盈、长城、南方、华夏、招商、鹏华、中
银、工银、国投瑞银等。高频率获配新股也反映出这些基
金公司较强的报价能力。

具体到单只基金来看，近一年来打中新股只数最多
的产品为南方避险增值， 该基金打中新股数量高达74
只，是当之无愧的“中签王”。

从获配金额来看， 国泰民益灵活配置混合以1.74亿
元位列第一。此外，国联安安心成长、招商安达保本、国
泰浓益灵活配置混合、宝盈祥瑞养老混合获配新股金额
均在1亿元以上。

ST蒙奈伦近日走势K线图

央行节前发2050亿资金红包
北京商报讯（记者 闫瑾）春节脚步日益临近，市场流

动性愈发紧张。在采取降准、SLF（常备借贷便利操作）工
具后，央行昨日仍然通过逆回购工具向市场发放了1600
亿元“资金红包”，本周累计净投放2050亿元。

央行公告显示， 央行昨日进行800亿元14天期逆回
购操作、800亿元21天期逆回购操作。加之本周二，央行
在公开市场展开逆回购操作，向市场释放流动性。此次
1600亿元的单日资金投放量创下了1月22日本轮逆回购
重启后的新高，单周净投放资金规模也创下逾一年的新
高。同时，央行在降准后通过公开市场逆回购已投放流
动性2700亿元。

尽管IPO波动令过去两日资金面趋紧， 但近两日以
来资金面利好消息不断，前日央行宣布在全国推广分支
机构SLF扩容，而且北京银行也宣布获得定向降准，加之
昨日央行派发的节前流动性大礼包，央行呵护节前流动
性的态度明显。

民生证券认为，SLF扩容短期目的是为了防止春节
前取现压力对流动性的冲击，也是为了以后预防类似新
股扰动等因素对流动性的扰动。

“股市波动的影响因素很多，包括1月国内经济指标、
外围消息面等等 ，股市需要消化各类信息 ，所以才会
产生波动 ， 而央行节前大礼包主要还是要直接投放
资金。” 中国人民大学金融与证券研究所副所长赵锡军
表示。

赵锡军分析道，央行采取的降准措施并不是直接投
放资金的措施，需要商业银行将贷款放给银行后，等待
投入出现效果才属于资金投放， 发挥作用大概需要3-6
个月后； 同样SLF也需要一段时间看看效果。 但春节期
间，消费领域的交易比较活跃，对现金的交易量增加，增
量逆回购可以直接提供流动性。

鹏元资信下调奈伦集团主体长期信用等级，由AA
下调为A+

2月9日

11蒙奈伦被ST，更名为ST蒙奈伦，当日大跌25%2月10日

ST蒙奈伦最大跌幅15%， 盘中最低跌至61.56
元，被ST后两日最高跌幅近40%

2月11日

ST蒙奈伦止跌回升，奈伦集团称，公司银行贷款
和公募债偿还都出现困难

2月12日

·理财提醒·


