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评级机构观点跟踪 

 

穆迪：中资银行仍将面临新增不良贷款的风险 

 

摘 要 

 

2021年中国金融机构的展望为负面，主要原因是银行、不良资产管

理公司、租赁公司的展望均为负面。与此同时，证券公司和保险公司的

展望稳定。具体来看，中资银行仍将面临新增不良贷款的风险，同时其

信贷成本维持在较高水平，进而会削弱银行的盈利能力和资本内生能力。

另一方面，充裕的流动性和较低的杠杆率将继续支撑证券公司的信用质

量，因而穆迪对其展望为稳定。穆迪对中国金融机构的展望反映了其对

未来 12-18个月基本业务趋势的预期，并不反映对各发行人的展望。虽

然预计中国经济将会逐渐复苏，明年增长 7%，但 2021 年中国金融机构

仍然面临一定的经济和政策风险。这些风险主要来自经济复苏尚未企稳、
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纾困政策逐步退出以及金融服务业数字化程度迅猛发展。 

目前，标普维持英国和欧盟将在年底前达成一项有限的自由贸易协

议的基本假设。然而，鉴于仍有许多实质性问题有待解决且时间有限，

会谈仍面临巨大困难。如果年底前未能达成协议，从 2021 年 1 月 1 日

起，英国和欧盟将要按照世界贸易组织（WTO）的条款进行贸易。由此

带来的不确定性，以及留给企业准备的时间非常有限，这可能会让英国

退欧过渡期的最后阶段变得非常动荡。 

惠誉表示，2020年全球商品和服务贸易降幅低于预期，预计全年降

幅低于 2009 年，尽管全球 GDP 降幅要大得多。自 4 月以来，得益于美

国和欧盟强劲的电子和医疗产品进口，全球商品贸易迅速复苏，这在一

定程度上抵消了国际旅游业崩溃导致的服务业持续低迷。惠誉预计，

2020年全球商品和服务贸易将萎缩 9.6%，2021年将增长 8%左右。 

过去两周（12月 3日至 12月 16日），三大国际评级公司采取负面

主权信用评级行动 6次，无正面主权评级调整。具体看，穆迪将加蓬 Caa1

评级的展望由正面调为稳定；穆迪将纳米比亚评级由 Ba2 下调至 Ba3；

穆迪将哥伦比亚 Baa2 评级的展望由稳定调为负面；惠誉将秘鲁 BBB+评

级的展望由稳定调为负面；惠誉将马来西亚评级由 A-下调至 BBB+；标

普将斯里兰卡评级由 B-下调至 CCC+。 

2020年以来（截至 12月 16日），国内 8家评级机构共对国内发债

主体信用评级采取了 262次负面评级行动，其中评级调降 173次，负面

展望调整 89 次。截至 12 月 16 日的过去两周，国内发债主体遭评级下

调 5次。 
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过去两周（12月 3日至 12月 16日），国内债券主体评级下调企业

5 家，涉及企业为鸿达兴业集团有限公司、贵州水城经济开发区高科开

发投资有限公司、云南省康旅控股集团有限公司、紫光集团有限公司、

永城煤电控股集团有限公司。其中，1 家中央国企、3 家地方国企、1

家民企。 

过去两周（12 月 3 日至 12 月 16 日），国内债券主体评级上调 3

家，涉及企业为长园科技集团股份有限公司、青岛城投金融控股集团有

限公司、南通沿海开发集团有限公司，1家公众企业，2家地方国企。 

过去两周（12月 3日至 12月 16日），国内债券违约 8起，涉及发

行人7家，分别为山东如意科技集团有限公司、中信国安集团有限公司、

郴州市金贵银业股份有限公司、鸿达兴业集团有限公司、紫光集团有限

公司、南京建工产业集团有限公司、永泰能源股份有限公司。 
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正 文 

 

【一周经济观点】 

穆迪：中资银行仍将面临新增不良贷款的风险。（2020.12.18） 

2021年中国金融机构的展望为负面，主要原因是银行、不良资产管

理公司、租赁公司的展望均为负面。与此同时，证券公司和保险公司的

展望稳定。穆迪对中国金融机构的展望反映了其对未来 12-18个月基本

业务趋势的预期，并不反映对各发行人的展望。 

具体来看，中资银行仍将面临新增不良贷款的风险，同时其信贷成

本维持在较高水平，进而会削弱银行的盈利能力和资本内生能力。 

在此环境下，尽管不良资产管理公司会有更多的业务机会，但其剥

离不良资产的难度会更大，因此将对其资产质量和盈利能力产生压力。

租赁公司也面临挑战，全球航空业持续低迷导致租赁公司的境外飞机租

赁业务依然承受压力。 

另一方面，充裕的流动性和较低的杠杆率将继续支撑证券公司的信

用质量，因而穆迪对其展望为稳定。同时，较高的资本水平和强劲的投

资收益反弹支持了保险公司的稳定展望。即将实施的偿二代二期资本机

制将促使保险公司增资扩股。 

虽然预计中国经济将会逐渐复苏，明年增长 7%，但 2021 年中国金

融机构仍然面临一定的经济和政策风险。这些风险主要来自经济复苏尚

未企稳、纾困政策逐步退出以及金融服务业数字化程度迅猛发展。 

虽然预计中国经济将会逐渐复苏，明年增长 7%，但 2021 年中国金
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融机构仍然面临一定的经济和政策风险。这些风险主要来自经济复苏尚

未企稳、纾困政策逐步退出以及金融服务业数字化程度迅猛发展。 

标普：英国和欧盟在年底前未能达成贸易协议的信用影响。（2020.12.15） 

最近，英国和欧盟决定继续就达成贸易协议展开谈判，据此标普维

持两地将在年底前达成一项有限的自由贸易协议的基本假设。然而，鉴

于仍有许多实质性问题有待解决且时间有限，会谈仍面临巨大困难。如

果年底前未能达成协议，从 2021 年 1 月 1 日起，英国和欧盟将要按照

世界贸易组织（WTO）的条款进行贸易。由此带来的不确定性，以及留

给企业准备的时间非常有限，这可能会让英国退欧过渡期的最后阶段变

得非常动荡。当然，英国和欧盟可以单方面实施一些保障措施来限制最

坏的结果。 

标普表示，如果双方未能在年底前达成协议，在未来进行妥协的可

能性将降低，这将对在其他公共利益领域达成合作的意愿造成不利影响。

欧盟是否以及何时会给予英国金融服务同等待遇这一重点问题将充满

不确定性。另一个关键问题是，欧盟是否可以认为在英国存放和处理的

欧盟数据得到了充分的保护。 

双方如不能达成核心贸易协议将对英国经济产生长期影响。标普认

为，在此情景下英国 2021 年的 GDP 增长率可能会降至 4.6%，而非目前

基本假设中的 6.0%。即便到 2023 年，英国经济活动水平仍将比基本情

景所能达到的水平低 1.4%。鉴于爱尔兰对英国的风险敞口很大，它可能

会面临最严重的影响，尤其是食品和农业部门。 

标普表示，英国和欧盟不能达成协议将对他们的整体经济造成一定
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程度的损害，但不同行业和部门的信用影响差异较大。由于在定期评级

审查中考虑了这种可能，在短期内将不会引发广泛的评级调整行动。受

影响较大的是那些高度依赖两地之间无摩擦贸易的中小企业和供应链，

尤其是食品零售、汽车、航天航空和国防，以及化工行业。 

惠誉：商品贸易快速复苏拉动全球贸易恢复。（2020.12.16） 

惠誉表示，2020年全球商品和服务贸易降幅低于预期，预计全年降

幅低于 2009 年。自 4 月以来，得益于美国和欧盟强劲的电子和医疗产

品进口，全球商品贸易迅速复苏，这在一定程度上抵消了国际旅行业崩

溃导致的服务业持续低迷。惠誉预计，2020年全球商品和服务贸易将萎

缩 9.6%，2021年将增长 8%左右。 

全球商品贸易已经收复了新冠病毒危机最严重时期的大部分损失，

截至二季度，商品贸易量仅比疫情前 2019 年四季度低 3.8%。复苏部分

来自美国耐用品消费支出的高涨支撑了全球对电气设备的需求。此外，

在 2019年占全球贸易 77%的商品贸易目前增长仍在加速，但服务贸易的

复苏仍然疲弱。 

【主权信用评级】 

过去两周（12月 3日至 12月 16日），三大国际评级公司采取负面

主权信用评级行动 6次，无正面主权评级调整。具体看，穆迪将加蓬 Caa1

评级的展望由正面调为稳定；穆迪将纳米比亚评级由 Ba2 下调至 Ba3；

穆迪将哥伦比亚 Baa2 评级的展望由稳定调为负面；惠誉将秘鲁 BBB+评

级的展望由稳定调为负面；惠誉将马来西亚评级由 A-下调至 BBB+；标

普将斯里兰卡评级由 B-下调至 CCC+。  
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 一周主权评级下调 

穆迪将加蓬长期本、外币发行主体和高级无担保债券 Caa1 评级的

展望由正面调为稳定。依据为该国制度改进比之前看起来更有限，加上

疫情和油价调整带来的流动性压力不断上升，预计政府债务将持续上升。

（2020.12.4） 

穆迪将纳米比亚长期本、外币发行主体和高级无担保债券评级由

Ba2 下调至 Ba3，展望负面。依据为该国财政实力更弱，债务更高，疫

情对财政收入构成阻碍。（2020.12.4） 

穆迪将哥伦比亚长期本、外币发行主体和高级无担保债券 Baa2 评

级的展望由稳定调为负面。依据为穆迪预计疫情对该国经济和财政将产

生持久影响。（2020.12.3） 

惠誉将秘鲁长期本、外币主体违约等级 BBB+的展望由稳定调为负面，

确定其短期本、外币主体违约等级为 F1，评级上限为 A-。依据为该国

政府资产负债表疲弱、近几个月国会通过民粹主义措施导致政策可预见

性降低。（2020.12.15） 

惠誉将马来西亚长期本、外币主体违约等级由 A-下调至 BBB+，展

望稳定，将短期外币主体违约等级由 F1 下调至 F2，确定短期本币主体

违约等级为 F1，评级上限为 A。依据为疫情对该国经济产生巨大影响，

增加本就很高的财政负担。（2020.12.4） 

标普将斯里兰卡长期本、外币主权信用评级由 B-下调至 CCC+，展

望稳定，将短期本、外部主权信用评级由 B 下调至 C。依据为该国实施



                                                       Weekly Outlook 

8 

的扩张性预算措施将使其财政状况在未来几年出现实质性恶化，官方融

资渠道的资金恐不足以满足需求，外部商业融资的难度和成本将较高。

（2020.12.11） 

 一周主权评级上调 

无。 

【国内发行人信用评级】 

2020年以来（截至 12月 16日），国内 8家评级机构共对国内发债

主体信用评级采取了 262次负面评级行动，其中评级调降 173次，负面

展望调整 89 次。截至 12 月 16 日的过去两周，国内发债主体遭评级下

调 5次。 

 

图 1 2020 年截至 12 月 16日国内发债主体遭负面评级行动行业分布 
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注：红色为过去两周（12月 3日至 12月 16日）新增。资本货物二级行业包含航空

航天与国防Ⅲ、建筑产品Ⅲ、建筑与工程Ⅲ、电气设备、机械等三级行业。 

来源：第一财经研究院、Wind 

 

过去两周（12月 3日至 12月 16日），国内债券主体评级下调企业

5 家，涉及企业为鸿达兴业集团有限公司、贵州水城经济开发区高科开

发投资有限公司、云南省康旅控股集团有限公司、紫光集团有限公司、

永城煤电控股集团有限公司。其中，1 家中央国企、3 家地方国企、1

家民企。 

 

表 1 国内企业发行人信用评级下调 

企业名称 
最新主

体评级 

评级

展望 
评级调整日 

上次

评级 

上次展

望 

上次评级 

日期 
评级机构 

鸿达兴业集团有限公司 BB   2020-12-15 AA+   2020-09-18 上海新世纪 

贵州水城经济开发区高科开发投资有

限公司 
AA-  2020-12-15 AA  2020-06-28 中诚信 

云南省康旅控股集团有限公司 AAA 负面 2020-12-11 AAA 稳定 2020-06-22 中诚信 

紫光集团有限公司 B   2020-12-08 BBB   2020-11-16 中诚信 

永城煤电控股集团有限公司 B   2020-12-07 BB   2020-11-10 中诚信 

鸿达兴业集团有限公司 BB   2020-12-15 AA+   2020-09-18 上海新世纪 

来源：第一财经研究院、Wind 

 

过去两周（12 月 3 日至 12 月 16 日），国内债券主体评级上调 3

家，涉及企业为长园科技集团股份有限公司、青岛城投金融控股集团有

限公司、南通沿海开发集团有限公司，1家公众企业，2家地方国企。 

 

表 2 国内企业发行人信用评级上调 

企业名称 
最新主

体评级 

评级

展望 
评级调整日 

上次

评级 

上次展

望 

上次评级 

日期 
评级机构 
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长园科技集团股份有限公司 AA- 稳定 2020-12-04 AA- 负面 2020-06-24 中证鹏元 

青岛城投金融控股集团有限公司 AAA 稳定 2020-12-11 AA+ 稳定 2020-06-24 中诚信 

南通沿海开发集团有限公司 AAA 稳定 2020-12-10 AA+ 稳定 2020-07-28 中诚信 

来源：第一财经研究院、Wind 

 

【国内债券违约】 

过去两周（12月 3日至 12月 16日），国内债券违约 8起，涉及发

行人7家，分别为山东如意科技集团有限公司、中信国安集团有限公司、

郴州市金贵银业股份有限公司、鸿达兴业集团有限公司、紫光集团有限

公司、南京建工产业集团有限公司、永泰能源股份有限公司。 

 

表 3 国内债券违约 

发行人 违约

债券

名称 

发生

日期 

事件摘要 担

保

人 

最新

债项

评级 

最新

主体

评级 

发行时 

主体 

评级 

债券 

余额 

（亿元） 

票面

利率 

（%） 

公司

属性 

山东如

意科技

集团有

限公司 

19如

意科

技

MTN0

01 

2020

-12-

15 

自去年以来,发行人发自身债力集

中兑付以及融资循率发限的影响,

公司出率流动性压力,力之人年新

冠病毒疫情的爆发,公司生产僈销

售等经营活动发到严重影响,一半

年营业收入及率金流明显减少,力

剧了流动性紧张,自使公司无法实

率利息按期兑付僈。 

  

  AA- AA- AA+ 10.0

0 

7.50 中外

合资

企业 

山东如

意科技

集团有

限公司 

17如

意科

技

MTN0

01 

2020

-12-

14 

  AA- AA- AA 10.0

0 

7.50 中外

合资

企业 

中信国

安集团

有限公

司 

15中

信国

安

MTN0

04 

2020

-12-

15 

因流动资金紧张,截至 2020 年 12

月 15 日日终,发行人未能按照约

定筹措足额资金,"15 中信国安

MTN004"未能按期足额偿付本息,

已构成实质性违约。 

  C C AA+ 20.0

0 

4.23 公众

企业 

郴州市

金贵银

业股份

有限公

司 

17金

贵 01 

2020

-12-

14 

截至 2020年 12月 14日,本公司尚

在重整程序中,依据重整相关法律

规定,公司在重整程序中不得个别

清偿,"17 金贵 01"不能按期兑付

本息。 

    C AA 0.00 8.00 民营

企业 
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鸿达兴

业集团

有限公

司 

20鸿

达兴

业

SCP0

01 

2020

-12-

14 

鸿达兴业集团有限公司 2020 年发

行的 2020 年度第一期超短期融资

券未如期偿付本金及利息。 

    BB AA+ 9.50 7.00 民营

企业 

紫光集

团有限

公司 

18紫

光 04 

2020

-12-

10 

因公司流动资金紧张,截至目前公

司未能按照约定筹措足额兑付付

息资金,无法按期足额兑付付息. 

  B B AAA 50.0

0 

5.20 中央

国有

企业 

南京建

工产业

集团有

限公司 

H7丰

盛 04 

2020

-12-

07 

截至本公告出具之日,未能按期足

额 划 付 本 期 债 券 的 本 息

21,580.00 万元。 

    C AA 2.00 7.90 民营

企业 

永泰能

源股份

有限公

司 

17永

泰能

源

MTN0

02 

2020

-12-

07 

2020年 12月 7日是永泰能源股份

有限公司 2017 年度第二期中期票

据的付息兑付日。截至今日日终,

银行间市场清算所股份有限公司

仍未收到付息兑付资金。 

  C C AA+ 10.0

0 

7.50 民营

企业 

来源：第一财经研究院、Wind 

 

 

 

 

第一财经研究院《评级机构观点跟踪》汇集每周评级机构最新评级

动态及重点经济研究报告精华。报告跟踪重点为全球与中国经济和金融

分析、主权和行业信用展望及发行人信用评级变动。跟踪范围包括三大

国际评级机构（穆迪、标普、惠誉）及国内评级机构。 

 


