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1. 东北特钢短融债违约  警惕产能过剩行业债务风险 
3月 28日下午，东北特殊钢集团有限责任公司（下称“东北特钢”）发布公告称，该公司发行的 2015

年度第一期短期融资券“15 东特钢 CP001”由于未能筹措到足够的偿债资金，不能按期足额偿付，已构成

实质性违约。公开资料显示，东北特钢的实际控制人是辽宁省国资委，其直接持有东北特钢 46.13%的股权，

又通过辽宁省国资经营公司间接持有 22.68%的股权，共持有发行人 68.81%的股权；此外，黑龙江省国资委

和中国东方资产管理公司分别持有该公司 14.52%和 16.67%股份。东北特钢目前仍有 9只债券尚在存续期，

包括 2只短期融资券、1只超短期融资券、4只定向融资券以及 2只中期票据，共计 63.7亿元。其中 10亿

元超短融“15东特钢 SCP001”将于 4月 3日到期。后期连续违约风险很大。 

点评：这是地方性国企在公募市场上出现的债券违约首例。虽然此前债券市场已出现多起违约，但地

方性国企最终都在地方政府的积极协调下化解了风险，有券商分析师称其为“不破金身”。主承销商国开

行表示，在本次风险化解过程中，主承销商已尽最大努力，但受 3 月 24 日东北特钢董事长杨华意外去世突

发事件影响，本期债券最终仍违约。 
此次东北特钢的债务违约，打破了之前债券市场对地方国企和国开行主承销下不易违约的信仰，再次

印证了在行业普遍下行背景下，防范风险始终要摆在第一位。实际上，在产能过剩问题严重的钢铁行业，

债务问题并不鲜见。此前，天津市国资委独资企业渤海钢铁集团有限公司就陷入 1920 亿元债务困局，目前

正进行债务重组处置。当前处于低谷期的产能过剩行业，企业普遍经营及财务状况较差，对于债务负担较

重的企业需要加强对其现金流和短期偿债能力的分析。而在银行信贷整体对产能过剩行业呈现收紧的趋势

下，行业内高杠杆企业的外部融资压力逐渐加大，相信会有更多的“雷”浮出水面。 
但从另外一个角度考虑，对于产能过剩行业中的龙头企业，或许正是投资者布局的较佳时机。一是由

于行业内企业的违约使得龙头企业受到牵连，莫名“挨一刀”，需要付出更高的融资成本；二是可以积极

参与龙头企业的并购扩张，趁着行业低迷捡廉价筹码。 
 

2. 一线城市大招稳楼市  二线城市虚火蔓延 

近日沪深两市楼市调控新政相继出台。3 月 25 日，上海出台了“史上最严厉”的楼市调控政策，推出

更严格住房限购政策、差别化住房信贷政策等系列组合拳；当日晚间，深圳楼市调控新政亦落地，明确购

买首套房但近 2 年内有住房贷款记录的或在本市已有一套住房但已结清相应住房贷款的，贷款首付比例执
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行最低四成；非本市户籍居民家庭限购 1套住房，且需提供 3年以上连续缴纳个人所得税或社会保险证明。

上述措施可谓严厉，之前多数地方政府为了去库存而释放的政策利好基本不适用，同时还严格抑制外地人

购房、提高二套房首付比例、严禁“首付贷”等加杠杠购房。而由于资金的溢出效应，大量资本有进入一

线城市周边及热点二线城市的苗头。沪深新政策出台之后的首个周末，其周边楼市快速升温。在一线城市

门槛渐高、政策收紧的背景下，过剩资金可能流向周边，并将这些经济体量较大、供需关系偏紧的二线城

市作为“避风港”。  

点评：从中央到一线城市的治理者，都不希望这些地方的楼市过快上涨，更不希望首付贷这样的金融

产品对楼市过度刺激。否则，这些城市的楼市投机氛围一旦形成，不仅可能带来不小的金融风险，甚至可

能造成一线楼市真的过剩。本轮一线城市的楼市上涨，既有中国楼市固有的周期性因素，又有地产去库存

号角带来的政策暖风催发。但最根本的原因，还是三、四线城市的产业发展滞后，难以吸引新增劳动力定

居，从而导致一线城市持续人口净流入带来更多的住宅需求。而因为政府的调控，一线城市建设用地始终

难以放量增长，自然限制了住宅供应量的快速增加。要解决一线城市楼市的过快上涨，光用行政指令来“限

购”很容易陷入“一管就死，一放就乱”的局面，关键还是看中央和地方政府是否有决心“放权让利”，

用放开土地供应和征收“房地产税”、“房屋空置税”的方式来实现市场自发的平衡。至于二线城市因为

一线城市的资金“挤出”效应而楼市上涨，同样的道理，当一线城市房价真正平抑了，二线城市的虚火自

然就退烧了。 
 
3. 发改委：加大金融对城市停车场建设的支持 

3 月 29 日国家发展改革委印发《加快城市停车场建设近期工作要点与任务分工》。其中，加大金融对

城市停车场建设的支持、加快高新技术在停车领域应用等要点或将引导市场化金融机构加大对停车场建设

的支持。文件明确推广采用 PPP 模式建设停车场；简化停车场投资建设、经营手续办理程序；持续加大停

车场建设企业债券发行和产业投资基金规模；加大金融对城市停车场建设的支持；完善停车收费政策等。 

点评：从投资的角度，城市停车场做为一项能产生稳定现金流且现金流能够逐年稳步增加、运营维护

费用相对较低且具备一定区域垄断性的资产，是 REITs 的绝佳投资标的。随着居民收入的逐年提升和消费升

级，可以预料城市保有车辆继续上升和商业核心区域“停车难”多发是大概率事件。如果能够从政策和法

律层面顺利解决城市停车场建设用地问题，以及实现区域停车位统一管理，那么金融机构大举介入城市停

车场运营将指日可待，并给国内投资者带来更好的投资机会。通俗的讲，一个具备长期稳定分红能力的城

市停车场不啻为“现金奶牛”。 
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