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研究范围：

本报告研究范围为信用债。

本期信用债评级调整概要

一、企业正面评级调整

 本期企业正面评级调整事项共有 0 项。

二、企业负面评级调整

 本期企业负面评级调整事项共有 8项。

 涉及发行人包括：长城国际、中国长城、远洋集团、

胶州湾发展集团、西部水泥、东方资产、银川通联资

本。

三、评级关注行动

 本期外部评级机构的评级关注行动共有 22项。

 涉及发行人包括：海南省人民政府、潍坊经济区城投

集团、北新集团、首旅集团、萧山国资、钱江水利、

游族网络、格力地产、贵溪国控、大横琴集团、绍兴

城投、新昌县高新园区投资集团、工业园区投资、中

国水务、重庆两山、新铜都、常德城投、六盘水水投、

武商贸、东方财富证券、乐平国资。
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一、企业正面评级调整

本期（2023.04.03-2023.04.09）无企业正面评级调整事项。

二、企业负面评级调整

本期（2023.04.03-2023.04.09）企业负面评级调整事项共有 8项。

表 1 本期企业负面评级调整（2023.04.03-2023.04.09）

发行人简称 公告时间
最新主体评级/

评级展望

上次主体评级/
评级展望

所属Wind二
级行业

企业性质 评级机构

长城国际 2023-04-03 列入负面观察 A/稳定 多元金融
中央国有

企业
惠誉

中国长城 2023-04-03 列入负面观察 A/稳定 多元金融
中央国有

企业
惠誉

远洋集团 2023-04-03 B+/负面 BB/负面 房地产 II
中央国有

企业
惠誉

胶州湾发展集

团
2023-04-04 BB+/稳定 BBB-/稳定 资本货物

地方国有

企业
惠誉

西部水泥 2023-04-04 BB/负面 BB/稳定 材料 II 民营企业 惠誉

东方资产 2023-04-05 列入负面观察 A/稳定 多元金融
中央国有

企业
惠誉

银川通联资本 2023-04-06 BB-/负面 BB/负面 资本货物
地方国有

企业
惠誉

远洋集团 2023-04-06 B3/评级观察 Ba3/负面 房地产 II
中央国有

企业
穆迪

数据来源：公开资料，安融整理。

（一）中国长城资产（国际）控股有限公司

4月 3日，惠誉评级已将中国长城资产(国际)控股有限公司(长城国际)‘A’的长期外币和本

币发行人违约评级列入负面观察名单。

惠誉同时将长城国际的高级无抵押债券‘A’的评级和高级无抵押永续票据‘A-’的评级列入

负面观察名单。上述证券由长城国际的特殊目的公司发行，并由长城国际提供不可撤销及无
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条件的担保。考虑到上述永续债可递延累积的票息规则，惠誉授予该永续债的评级较长城国

际的发行人违约评级低一个子级。上述评级行动与长城国际的母公司中国长城资产管理股份

有限公司(中国长城，A/负面评级观察)保持一致，这是基于两家公司间的母子公司关联性。

作为中国长城的核心子公司，长城国际的评级与中国长城的评级等同。

（二）中国长城资产管理股份有限公司

4月 3日，惠誉评级已将中国长城资产管理股份有限公司(中国长城)'A'的长期外币和本币

发行人违约评级列入负面评级观察名单。

惠誉预计，中国长城与其评级相当的金融资产管理公司相比其财务状况可能趋弱，令其

相较最低监管要求(核心一级资本充足率为 9%、一级资本充足率为 10%、资本充足率为 12.5%)

的资本缓冲水平下降。这可能与惠誉对其违约带来的融资影响为“很强”的评估结果不相称。

对该指标评估结果的下调可能会扩大中国长城与中国政府之间的评级差距。惠誉认为，在多

年的发展过程中，惠誉授评的四家中国国有金融资产管理公司违约带来的融资影响出现分化。

资本水平较稳健的公司在处置大规模不良资产和化解系统性风险方面更具优势，因此违约带

来的融资影响较强。惠誉预期将在收到中国长城 2022年度财务信息并重新评估其财务状况及

相较同业的违约融资影响后，决定是否将其评级移出负面评级观察名单。

（三）远洋集团控股有限公司

4月 3日，惠誉将远洋集团控股有限公司(Sino-Ocean Group Holding Limited，简称“远洋

集团”，03377.HK)的长期外币发行人违约评级(IDR)从“BB”下调至“B+”，并将其高级无抵押

评级从“BB”下调至“B+”，回收率评级为“RR4”。惠誉还将远洋集团 6亿美元的次级永续债评

级从“B+”下调至“B-”，回收率评级为“RR6”。所有评级均仍处于负面评级观察状态(RWN)。

评级下调反映出远洋集团财务灵活性的降低。该公司最近决定递延支付其 6亿美元的次

级永续证券的利息，这表明该公司的流动性弱于惠誉此前的预期，尽管过去一年进行了几次

资产处置。惠誉认为，该公司的再融资风险(尤其是 2024年到期的资本市场债务)已经增加。

负面评级观察反映了远洋集团融资渠道复苏的持续不确定性，包括该公司在国内债券发行方

面的进展，以及通过其投资物业组合继续获得新融资的能力(可能会受到资产处置的影响)。

稳定的销售业绩和联合运营项目的现金渠道也是帮助远洋集团在 2024年前偿还债务的关键

因素。远洋资本控股有限公司(Sino-Ocean Capital Holding Limited，简称“远洋资本”，由远洋

集团持股 49%)的负债管理对远洋集团的财务灵活性构成了潜在的传染风险。
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（四）青岛胶州湾发展集团有限公司

4月 4日，惠誉发布相关报告，将青岛胶州湾发展集团有限公司（下称“胶州湾发展集团”）

的“BBB-”长期外币和本币发行人违约评级，置于负面评级观察状态。同时，惠誉将胶州湾发

展集团直接发行的高级无抵押债券的评级也置于负面观察状态。

惠誉认为，胶州市政府向胶州湾发展集团提供补贴、补助或国家政策法规允许的其他合

规资源的能力有所下降。惠誉将根据胶州市政府的长期财政和债务规划，及胶州湾发展集团

拟定的其他相关行动计划，酌情解除其评级负面观察状态。

（五）中国西部水泥有限公司

4月 4日，惠誉将中国西部水泥有限公司(West China Cement Limited，简称“西部水泥”，

02233.HK)的展望从“稳定”调整至“负面”。与此同时，惠誉还确认了该公司的发行人违约评级

和高级无抵押债务评级为“BB”。其 2026年 7月到期的 6亿美元高级无抵押票据的评级也被

确认为“BB”。

负面展望反映了该公司在中国境外快速扩张的执行风险，这导致了大量的负自由现金流

(FCF)，并增加了其在未来 12-18个月内将杠杆降至 2.5倍以下能力的不确定性。评级的确认

反映了其国内经营依然稳定。

（六）中国东方资产管理股份有限公司

4 月 5 日，惠誉将中国东方资产管理股份有限公司(China Orient Asset Management Co.,

Ltd.， 简称“东方资产”)“A”长期外币和本币发行人违约评级(IDRs)列入负面评级观察(RWN)。

惠誉预计东方资产的资产质量和盈利能力将会下降，令其相较最低监管要求(核心一级资

本充足率为 9%、一级资本充足率为 10%、资本充足率为 12.5%)的资本缓冲水平下降，可能

其财务状况与惠誉对其违约带来的融资影响为“很强”的评估结果不相称。对该指标评估结果

的下调可能会扩大东方资产与中国政府之间的评级差距。惠誉认为，在多年的发展过程中，

惠誉授评的四家中国国有金融资产管理公司违约带来的融资影响出现分化。资本水平较稳健

的公司在处置大规模不良资产和化解系统性风险方面更具优势，因此违约带来的融资影响较

强。惠誉预期将在收到东方资产 2022年度财务信息并重新评估其财务状况及相较同业的违约

融资影响后，决定是否将其评级移出负面评级观察名单。
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（七）银川通联资本投资运营有限公司

4月 6日，惠誉报告称，将银川通联资本投资运营集团有限公司的长期外币和本币发行

人违约评级从“BB+”下调至“BB”。展望负面。惠誉还将其 2023年到期 4.45%票息的美元优先

无担保债券评级从“BB+”下调至“BB”。

（八）远洋集团控股有限公司

4月 6日，4月 4日，穆迪将远洋集团控股有限公司(Sino-Ocean Group Holding Limited，

简称“远洋集团”，03377.HK)的公司家族评级(CFR)从“Ba3”下调至“B3”。与此同时，穆迪还将

下列评级进行下调：(1)Sino-Ocean Land Treasure Finance I Limited、 Sino-Ocean Land Treasure

Finance II Limited及 Sino-Ocean Land Treasure IV Limited发行的债券的有支持高级无抵押评

级从“Ba3”下调至“B3”，上述债券由远洋集团提供担保;(2)Sino-Ocean Land Treasure III Limited

发行的次级有担保永续资本证券的评级，从“B2”下调至“Caa2”，该证券由远洋集团提供次级

担保。所有评级均处于进一步评级下调观察。穆迪已将所有评级展望从负面调整至评级观察。

“评级下调反映了穆迪对远洋集团薄弱的企业透明度、治理实践和流动性的担忧，这反映

在该公司 2022年财务业绩中所陈述的审计师保留意见中。穆迪预计，这些事态发展可能会削

弱债权人的信心和公司的融资渠道，从而增加公司在未来 12-18个月的再融资风险，”穆迪副

总裁兼高级分析师 Cedric Lai表示。

“评级下调观察反映出，远洋集团在是否有能力维持融资渠道，并纠正与融资相关的任何

违约行为以避免债务加速方面存在高度不确定性。此次评估还反映了公司与远洋资本控股有

限公司(Sino-Ocean Capital holding Limited，简称“远洋资本”)的联系所带来的财务和流动性影

响的不确定性，以及由于公司财务表现恶化，其最大股东中国人寿保险股份有限公司 (China

Life Insurance Co Ltd，02628.HK，601628.SH)继续支持远洋集团的可能性。” Lai补充道。

三、评级关注行动

本期（2023.04.03-2023.04.09）外部评级机构的评级关注行动共有 22项。

表 2 本期评级关注行动（2023.04.03-2023.04.09）

序号 发行人简称 关注时间 关注原因 评级机构
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序号 发行人简称 关注时间 关注原因 评级机构

1 海南省人民政府 2023-04-03 海南省财政厅调整部分新增债券资金用途 东方金诚

2
潍坊经济区城投

集团
2023-04-03 法定代表人、董事长发生变动 东方金诚

3 北新集团 2023-04-03 重大资产重组进展 联合资信

4 首旅集团 2023-04-03 本部被采取监管措施事项 联合资信

5 萧山国资 2023-04-03 无偿划转子公司股权事项进展情况 新世纪评级

6 钱江水利 2023-04-03 实际控制人拟发生变更事项进展情况 新世纪评级

7 游族网络 2023-04-03 第一大股东变更等事项 中诚信国际

8 格力地产 2023-04-03 涉及重大资产重组事项 中证鹏元

9 贵溪国控 2023-04-03 股权变更事项 中证鹏元

10 大横琴集团 2023-04-04 重大资产重组 新世纪评级

11 绍兴城投 2023-04-04 总经理变更 联合资信

12 绍兴城投 2023-04-06 总经理变更 联合资信

13
新昌县高新园区

投资集团
2023-04-06 控股股东变更事项进展情况 新世纪评级

14 工业园区投资 2023-04-06 控股股东变更事项进展情况 新世纪评级

15 中国水务 2023-04-06 控股股东和实际控制人拟发生变更 中诚信国际

16 重庆两山 2023-04-06 控股股东及实际控制人等变更事项进展情况 中诚信国际

17 新铜都 2023-04-06 控股股东发生变更事项进展情况 中证鹏元

18 常德城投 2023-04-07 董事、总经理发生变动 大公

19 六盘水水投 2023-04-07 被纳入被执行人名单事项 联合资信

20 武商贸 2023-04-07 控股股东发生变更事项 中诚信国际

21 东方财富证券 2023-04-07 被采取监管措施事项 中证鹏元

22 乐平国资 2023-04-07 控股股东发生变更 中证鹏元

数据来源：公开资料，安融整理。

1、东方金诚：关注海南省财政厅调整部分新增债券资金用途

4月 3日，东方金诚认为，海南省地区经济和财政实力很强，政府债务风险总体可控；

预期偿债资金仍可覆盖上述各期债券本息偿付，相关事项未对海南省政府偿债能力造成重大
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影响，预计不会影响其信用状况，债券违约风险极低。东方金诚将持续关注海南省经济、财

政、债务状况及可能影响信用质量的重大事项，并及时披露相关事项对海南省相关债项信用

等级可能产生的影响。

2、东方金诚：关注潍坊经济区城市建设投资发展集团法定代表人、董事长发生变动

4月 3日，东方金诚认为，潍坊经济区城市建设投资发展集团有限公司人员任免为公司

正常人事变动，对公司日常管理、生产经验、偿债能力无重大不利影响。东方金诚将持续关

注公司的经营和财务状况的变化，并及时披露相关事项对公司主体信用等级、评级展望以及

对“22潍经投专项债/22潍经债”信用等级可能产生的影响。

3、联合资信：关注北新建材集团重大资产重组进展

4月 3日，联合资信评估公告称，针对北新建材集团有限公司重大资产重组事项，联合

资信己与公司取得联系并了解相关情况，并将持续关注上述事项对公司主体及“21北新 01”

信用水平的影响。

4、联合资信：关注首旅集团本部被采取监管措施事项

4月 3日，联合资信关注到，北京首都旅游集团有限责任公司收到证监会北京监管局出

具的《关于对北京首都旅游集团有限责任公司采取责令改正措施的决定》。针对上述事项，

联合资信已与公司取得联系，以便全面分析并及时反映上述事项对公司主体及上述债券信用

水平可能带来的影响。

5、新世纪评级：关注杭州萧山国有资产经营集团无偿划转子公司股权事项进展情况

4月 3日，新世纪评级发布公告称，针对杭州萧山国有资产经营集团有限公司无偿划转

子公司股权一事，新世纪评级表示将持续关注该事项对萧山国资及其相关债券信用质量的影

响，并及时进行信息披露。

6、新世纪评级：关注钱江水利开发股份有限公司实际控制人拟发生变更事项进展情况

4月 3日，新世纪评级发布公告称，针对钱江水利开发股份有限公司实际控制人拟发生

变更一事，新世纪评级表示将持续关注该事项进展，以及对钱江水利内部治理、业务开展和
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其存续期内债务融资工具信用质量的影响，并及时披露相关信息。

7、中诚信国际：关注游族网络第一大股东变更等事项

4月 3日，中诚信国际关注到，游族网络股份有限公司原控股股东、实际控制人林奇的

继承人林小溪、林芮璟、林漓及其法定监护人 XUFENFEN与上海加游企业管理合伙企业（有

限合伙）签署《股份转让协议》。

8、中证鹏元：关注格力地产涉及重大资产重组事项

4月 3日，中证鹏元关注到，格力地产股份有限公司拟向珠海市人民政府国有资产监督

管理委员会及珠海城市建设集团有限公司发行股份及支付现金购买其合计持有的珠海市免税

企业集团有限公司 100%的股权，并拟向不超过 35名特定投资者发行股份募集配套资金，本

次交易将构成上市公司重大资产重组。

9、中证鹏元：关注贵溪市国有控股集团股权变更事项

4月 3日，中证鹏元关注到，贵溪市国有资产管理局将其持有的贵溪市国有控股集团有

限公司 100%股权无偿划转至贵溪市润贵投资有限公司，本次股权变更未涉及实际控制人变

更。中证鹏元将密切关注上述事项对公司治理和管理、业务开展等方面的后续影响。

10、新世纪：关注珠海大横琴集团有限公司重大资产重组

4月 4日，新世纪公告称，关注珠海大横琴集团有限公司重大资产重组。新世纪评级将

持续关注大横琴集团本次重大资产重组对公司及相关债务融资工具信用质量的影响。

11、联合资信：关注绍兴市城市建设投资集团总经理变更

4月 4日，联合资信评估公告称，针对绍兴市城市建设投资集团有限公司总经理变更事

项，联合资信己与公司取得联系并了解相关情况。联合资信认为，上述变更系公司正常人事

变动，对公司偿债能力无重大不利影响。

12、联合资信：关注绍兴市城市建设投资集团总经理变更

4月 6日，联合资信公告称，关注绍兴市城市建设投资集团总经理变更。联合资信认为，

上述变更系公司正常人事变动，对公司偿债能力无重大不利影响。
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13、新世纪评级：关注新昌县高新园区投资集团公司控股股东变更事项进展情况

4月 6日，新世纪评级发布公告称，针对新昌县高新园区投资集团有限公司控股股东发

生变更一事，新世纪评级表示将密切关注该变更事项对新昌高新业务经营、财务状况和其存

续期内债券信用质量可能产生的影响，并及时披露相关信息。

14、新世纪评级：关注新昌县工业园区投资发展集团公司控股股东变更事项进展情况

4月 6日，新世纪评级发布公告称，针对新昌县工业园区投资发展集团有限公司控股股

东发生变更一事，新世纪评级表示将密切关注该变更事项对新昌工投业务经营、财务状况和

其存续期内债券信用质量可能产生的影响，并及时披露相关信息。

15、中诚信国际：关注中国水务投资控股股东和实际控制人拟发生变更

4月 6日，中诚信国际关注到，中国水务投资有限公司控股股东由新华水利控股集团有

限公司变更为无控股股东，实际控制人由水利部综合事业局变更为无实际控制人，中诚信国

际将持续关注此次权益变动事项进展。

16、中诚信国际：关注重庆两山建设投资集团公司控股股东及实际控制人等变更事项进

展情况

4月 6日，中诚信国际发布公告称，针对重庆两山建设投资集团有限公司控股股东及实

际控制人、董监高人员等发生变更一事，中诚信国际认为本次变更暂未对公司日常经营、财

务状况和偿债能力构成实质性影响，中诚信国际将持续关注该事项对公司整体信用状况可能

产生的影响。

17、中证鹏元：关注贵溪市新铜都投资经营公司控股股东发生变更事项进展情况

4月 6日，中证鹏元发布公告称，针对贵溪市新铜都投资经营有限公司控股股东发生变

更一事，中证鹏元表示将密切关注该事项对公司治理和管理、业务开展等方面的后续影响，

并持续跟踪其对公司主体信用等级、评级展望以及对相关债项信用等级可能产生的影响。

18、大公：关注常德市城市建设投资集团董事、总经理发生变动

4月 7日，大公认为，常德市城市建设投资集团有限公司董事、总经理发生变动事项目
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前未对常德城投经营活动和信用水平产生重大影响。大公将持续关注常德城投的经营和信用

状况，及时进行信息披露。

19、联合资信：关注六盘水水利开发投资被纳入被执行人名单事项

4月 7日，联合资信公告，六盘水市水利开发投资有限责任公司被纳入被执行人名单，

执行法院为上海金融法院，执行标的金额为 2.66亿元，案号为（2023）沪 74执 407号。针

对上述事项，联合资信将与公司保持沟通，持续关注上述事项后续进展及对公司融资能力和

信用水平带来的影响。

20、中诚信国际：关注武汉商贸集团控股股东发生变更事项

4月 7日，中诚信国际关注到，武汉商贸集团有限公司原控股股东武汉市人民政府国有

资产监督管理委员会将持有的公司 100%股权无偿划转至武汉产业投资控股集团有限公司。本

次变更后，公司的控股股东变更为武汉产业投资控股集团有限公司，实际控制人仍为武汉市

人民政府国有资产监督管理委员会。

21、中证鹏元：关注东方财富证券被采取监管措施事项

4月 7日，中证鹏元公告称，关注东方财富证券股份有限公司被采取监管措施。中证鹏

元将密切关注公司信息系统及内部整改情况，并持续跟踪以上事项对公司主体信用等级、评

级展望以及相关债项信用等级可能产生的影响。

22、中证鹏元：关注乐平市国有资产经营管理集团控股股东发生变更

4月 7日，中证鹏元公告称，关注乐平市国有资产经营管理集团有限公司控股股东发生

变更。中证鹏元将密切关注上述事项对公司治理和管理、业务开展等方面的后续影响，并持

续跟踪对公司主体信用等级、评级展望以及“16乐平国资债/PR乐平债”信用等级可能产生的

影响。
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报告声明

本报告由安融信用评级有限公司（Anrong Credit Rating Co.,Ltd）（简称“安

融评级”，ARR）提供，本报告中所提供的信息，均由安融评级相关研究人员根

据公开资料，依据国际和行业通行准则做出阐述，并不代表安融评级观点。

本报告所依据的信息均来源于公开资料，安融评级对这些信息的准确性和

完整性不作任何保证，也不保证所依据的信息不会发生任何变化。本报告中所

提供的信息均反映本报告初次公开发布时的判断，安融评级有权随时补充、更

正和修订有关信息。安融评级已力求报告内容的客观、公正，但文中所有信息

仅供参考，不构成任何投资或交易建议。投资者依据本报告提供的信息进行投

资或交易所造成的一切后果，安融评级不承担任何法律责任。

报告中的任何表述，均应从严格经济学意义上理解，并不含有任何道德、

政治偏见或其它偏见，报告阅读者也不应从这些角度加以解读，安融评级及研

究人员本人对任何基于这些偏见角度理解所可能引起的后果不承担任何责任，

并保留采取行动保护自身权益的一切权利。

本报告版权归安融评级所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何

形式翻版、复制和发表。如引用、刊发，需注明出处为安融评级，且不得对本

报告进行有悖原意的引用、删节和修改。

安融评级对于本声明条款具有修改和最终解释权。
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