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财眼

新快报讯 记者许莉芸报道 历经
五个月征求意见，信用评级新规终于出
炉。 日前，人民银行会同国家发展改革
委、财政部、银保监会、证监会联合发布
《关于促进债券市场信用评级行业健康
发展的通知》（下称《通知》），提出信用
评级机构应当长期构建以违约率为核
心的评级质量验证机制，并且新设了一
年过渡期， 在 2022 年底前建立并使用
能够实现合理区分度的评级方法体系。
在不少业内看来，在高评级市场主体多
次违约以及评级行业乱象频出后，此次
信用评级新规出台后行业将迎来一轮
洗牌，各大评级机构也相继调整了评级
方法。 在新规之下，行业评级虚高现象
将有所缓解，将迎来评级下调潮。

将评级主导权交还给市场
作为债市“守门人”，一直以来，我

国信用评级行业存在评级虚高、区分度
不足、 事前预警功能弱等突出问题，特
别是债市打破刚性兑付后，不断“爆雷”
的债券违约事件更是暴露出评级行业
短板。

为此，《通知》中要求加强评级方法
体系建设，从顶层设计上进行规范。 要
求在 2022 年底前建立并使用能够实现
合理区分度的评级方法体系， 鼓励评
级机构按照信用等级定期披露代表性

企业名单 、 评级要素表现及检验测试
情况。

值得注意的是，除企业并购、分立
等正常商业经营的原因引起的评级结
果调整之外，信用评级机构一次性调整
信用评级超过三个子级（含）的，信用评
级机构应当立即启动全面的回溯检验，
对评级方法模型和评级结果的一致性、
准确性和稳定性等进行核查和评估，并
公布核查结果及处理措施。 对此，有业
内人士分析称，按照新规，债券一旦违
约， 发行人的外评直接掉到 CCC 及以
下，往上推 3 个子级，意味着如果不能
在违约前将评级符号下调到 BBB，评级
公司就是失职的。

不过， 在业内看来， 此次 《通知》
而且最大的颠覆在于将评级主导权交
还给市场。 《通知》明确要降低监管对外
部评级的要求，择机适时调整监管政策
关于各类资金可投资债券的级别门槛，
弱化债券质押式回购对外部评级的依
赖，将评级需求的主导权交还市场。

金融监管研究院撰文指出， 过去
“强制评级” 很大程度是债券发行的标
配，比如公司债一度要求发行主体评级
不低于 AA；比如一度要求 AAA 级债券
才能质押；比如某些投资主体对投资范
围限定于 AA+以上级别等等。而这在一
定程度上助推了“评级通胀”痼疾的久

治不愈。 “只有从信用债注册的准入端
和信用债投资人的需求端入手，改变现
在的评级歧视一刀切现状， 才能真正
减少虚高评级的供给， 让从事债券交
易的人自担风险， 进而实现市场的健
康发展”。

已有评级机构调整评级方法
事实上，各大评级机构目前都已经

调整了评级方法。 早在今年 5 月，中诚
信国际就表示，将改进评级技术以提高
区分度，在“个体实力评估”（BCA）的基
础上加上外部支持的影响，同时加入对
ESG 的考量。 在短期内争取提升评级序
列标准，长期则会探索建立以违约率为
核心的评级技术体系。

整体来看， 评级公司压力上升，或
再迎来评级下调潮。 Wind 数据显示，今
年上半年有多达 90 多家主体评级被调
降， 而去年全年被调降的主体也只有
101 家。

有业内人士认为，未来，随着相关
政策的落地， 以及各项配套指引的完
善，评级机构的生存发展将更取决于投
资人的认可，会更加重视“声誉机制”，
这有助于行业更加重视评级质量和产
品服务，形成良性的行业竞争，推动评
级行业在评级方法、模型等方面不断完
善，更好地发挥风险揭示及定价功能。

低量滚动开展逆回购
央行在今年一季度中国政策执行报

告表示，“人民银行逐步形成了在每月月
中固定时间开展中期借贷便利(MLF)操
作、 每日连续开展公开市场操作的惯
例”。 记者梳理发现，今年以来，央行每
个交易日低量滚动开展逆回购， 年内逆
回购一天都未“缺席”，从操作量来看，以
100 亿元为主，特殊时点则会放量操作，
比如在 7 月 29 日、7 月 30 日，央行连续
两天开展 300 亿元逆回购， 以维护月末
流动性平稳。

在央行 7 月 15 日降准 0.5 个百分
点、释放长期资金约 1 万亿元之后，市场

流动性整体充裕。 业内分析认为，虽然 7
月降准一定程度上缓解了资金面紧张，
但流动性缺口仍存， 基于货币政策对经
济的托底预期， 预计 8 月流动性并不会
过度趋紧。

从资金面上看，8 月初资金面比较
松，Shibor 利率较 7 月份明显下降，8 月
10 日，银行间隔夜回购加权利率下行逾
2bp 仍在 2.2%附近，7 天期则大幅上行
逾 21bp 报在 2.35%附近。

在资金到期方面， 公开统计数据显
示 ，8 月份 MLF 到期规模开始大幅增
加，8 月 17 日将有 7000 亿元 MLF 资金
回笼，较 7 月到期量高出 3000 亿元。 同

时，8 月 2 日至 6 日，央行公开市场还有
900 亿元逆回购到期。

8 月 MLF 仍可能缩量续作
展望 8 月，央行在 MLF 的操作量上

会否发生变化？对此，苏宁金融研究院宏
观经济研究中心副主任陶金分析认为，
在全面降准的背景下，7 月份 MLF 缩量
续作。 降准释放的长期资金效应仍存的
情况下 ，8 月份 MLF 仍很可能缩量续
作，但缩量的程度会比 7 月份更小。尤其
是在地方债发行加速预期下， 央行对银
行资金进行适当补充的必要性变大，以
减少流动性波动。

8 月 9 日央行发布二季度货币政策
执行报告，提出下一阶段主要政策思路。
央行表示， 将统筹今明两年宏观政策衔
接，保持货币政策稳定性，增强前瞻性、有
效性，既有力支持实体经济，又坚决不搞
“大水漫灌”， 以适度的货币增长支持经济
高质量发展，助力中小企业和困难行业持
续恢复，保持经济运行在合理区间。

中信证券点评称， 后续货币政策将
体现出“更为平稳、更可预期”的特征和
特点，在“增强宏观政策自主性”的政策
思路下， 预计央行有一定可能在四季度
采取置换降准或定向降准的方式对冲风
险，但政策利率变化的可能性仍然偏低。

新快报讯 记者范昊怡报道 8 月
11 日，央行发布 2021 年 7 月社会融资
规模增量统计数据报告 ， 报告显示
2021 年 7 月社会融资规模增量为 1.06
万亿元，比上年同期少 6362 亿元。

初步统计，2021 年 7 月社会融资
规模增量为 1.06 万亿元， 比上年同期
少 6362 亿元。 其中，对实体经济发放的
人民币贷款增加 8391 亿元， 同比少增
1830 亿元；对实体经济发放的外币贷款
折合人民币减少 78 亿元，同比少减 446
亿元；委托贷款减少 151 亿元，同比少

减 1 亿元； 信托贷款减少 1571 亿元，同
比多减 204 亿元；未贴现的银行承兑汇
票减少 2316 亿元，同比多减 1186 亿元；
企业债券净融资 2959 亿元，同比多 601
亿元；政府债券净融资 1820 亿元，同比
少 3639 亿元；非金融企业境内股票融资
938 亿元，同比少 277 亿元。

同日， 央行公布的 2021 年 7 月金
融统计数据报告显示，7 月末， 广义货
币 (M2)余额 230.22 万亿元 ，同比增长
8.3%，增速分别比上月末和上年同期低
0.3 个和 2.4 个百分点； 狭义货币(M1)

余额 62.04 万亿元， 同比增长 4.9%，增
速分别比上月末和上年同期低 0.6 个
和 2 个百分点。

数据显示，7 月份人民币贷款增加
1.08 万亿元， 比上年同期多增 905 亿
元。 分部门看， 住户贷款增加 4059 亿
元，其中，短期贷款增加 85 亿元，中长
期贷款增加 3974 亿元；企（事）业单位
贷款增加 4334 亿元，其中，短期贷款减
少 2577 亿元，中长期贷款增加 4937 亿
元，票据融资增加 1771 亿元；非银行业
金融机构贷款增加 1774 亿元。

盐湖股份
再度上演多空大战

新快报讯 记者涂波报道 8 月 11
日，沪深两市成交额连续第 16 个交易
日突破 1 万亿元，市场氛围热烈。 复牌
第二天的盐湖股份再度上演多空大
战，收盘报 32.88 元，下跌 8.41%，换手
率达 7.42%，成交额 135.9 亿元 ，总市
值为 1786 亿元，较上一个交易日缩水
近 200 亿元。

作为国内最大的氯化钾生产企
业， 因为 2017 年-2019 年连续三个会
计年度经审计的净利润为负值， 盐湖
股份股票在 2020 年 5 月 22 日暂停上
市。 8 月 10 日， 盐湖股份恢复上市首
日，盘中最高涨 388%，收盘报 35.9 元/
股，总市值 1950 亿元。 值得注意的是，
该股当日发生三笔大宗交易， 总计达
8300 余万元，成交价在 8.6 元和 9.8 元
之间，与回归首日的收盘价相比，大宗
交易的最大折价超 76%。

盐湖股份接下来会怎么走？ 截至
今年一季度末， 其股东总人数 (户)为
5.72 万 ， 前十大流通股东累计持有
36.27 亿股， 累计占流通股比 66.81%，
其中包括工银金融资产、 国家开发银
行和邮储青海分行等七家机构持股近
40%。 据悉，这些金融机构股东主要是
通过债转股来的 ， 每股抵债价格为
13.10 元， 而按目前盐湖股份的价格，
已赚得盆满钵满。 此外，还有盐湖股份
开盘首日暴涨的同时带火的 “融通增
祥三个月定开”基金，因持有债券转为
股票资产 ， 基金净值估值当日大涨
14.77%。

从盐湖提锂概念指数来看， 近两
个月来涨幅已超 60%。截至 8 月 11 日，
涨幅前几位的个股为盐湖股份 (涨
271.95%)、久吾高科(涨 151.46%)、西藏
珠峰 (涨 120.92%) 和天齐锂业 (涨
83.40%)。

从行业前景来看，业内人士认为，
随着锂电池需求持续增长， 锂资源短
缺问题或仍将持续， 碳酸锂价格仍有
上行空间， 盐湖提锂行业具备一定的
中长期投资价值。

连续开展 100 亿元逆回购操作

央行逆回购年内一天都未“缺席”
［ ］为维护银行体系流动性合理充裕，8 月 11 日， 央行公告以利率招标方式开展了 100 亿元 7 天期

逆回购操作，中标利率 2.20%。 Wind 数据显示，当天有 100 亿元逆回购到期，业内分析认为，央行 8
月份以来恢复 100 亿元逆回购滚动操作，体现了货币政策的连续性、稳定性和可持续性。

■新快报记者 范昊怡

央行：7月社融新增 1.06万亿元

遏制评级虚高等乱象
央行等五部门联手推出信用评级新规


