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资本市场

惠誉下调中国长期本币信用评级,从AA-下调至A+：

评级下调无碍债券买卖
本报记者 陈果静

继多个欧元区国家和美国被评级机构下
调主权信用评级后，日前，惠誉发布的最新主
权评级报告称，中国长期外币信用评级为

“A+”不变，而长期本币信用评级则遭遇下
调，从 AA-下调至 A+，总体展望为稳定。惠
誉在报告中表示，下调中国长期本币信用评
级的主要原因在于中国经济转型可能面临的
波动以及不断积聚的地方债务风险。

影子银行风险仍需防控

在报告中，惠誉强调了中国金融的两项
风险，一是影子银行，二是地方债务。

对于影子银行的风险，惠誉相关负责人
进一步表示，目前中国的银行理财产品问题
亟待解决。在新增的影子银行信贷中，80%
来自银行，影子银行的系统性风险增大。根
据刚披露的四大行年报数据，截至去年底四
大行理财产品余额共为 30534 亿元，其中工
行高达 1.005万亿元。

“国内影子银行的风险，不会大于银行普通
贷款风险。”另一国际评级业巨头标准普尔公司
对此不以为意，其亚太区董事廖强认为，内地影
子银行只能算是中等规模，绝大部分风险并不
高，“影子银行目前不足以动摇银行业或是中国
经济”。

中国社会科学院数量经济与技术经济研究
所副所长何德旭认为，目前我国影子银行还处
于发展初期，没有对整个金融体系形成明显的
破坏和冲击，但其趋势性“风险苗头”绝不可小
视。何德旭强调，要加强对影子银行各项业务
的监管，确保任何的金融交易和金融机构都在
监管范围之内，尽量降低银行和投资者之间的
信息不对称。

地方政府负债占比的上升成为惠誉的另一
担 忧 。 截 至 2012 年 底 ，地 方 政 府 债 务 已 达
12.85万亿人民币，相当于 GDP的 25.1%。

“地方政府债务从总体上风险可控，但局
部风险不容忽视。”中诚信国际研究部高级分
析师关飞认为，从体制上来看，地方政府对债

务的承担能力尚在可控范围之内。地方政府
除了税收收入外，还对地方的土地、矿产资
源拥有较强话语权，有的地方政府还拥有国
企股份等资产，因此虽然近年来地方政府债
务总量上升，但并不意味着其偿债能力就出
现了下滑。

关飞同时强调，县级城投债的增多将成为
地方债务的隐患。“这意味着潜在风险在上
升。”他认为，须加强对地方政府债务的监管，

“限制地方债务的无序增长”。
而近期出台的一系列政策也表明，监管层

高度重视这两个方面潜在的风险。随着近期
银监会规范理财产品业务的“8 号文”出台，以
及去年底《关于制止地方政府违法违规融资行
为的通知》的深入实施，或将在一定程度上消
除惠誉的担忧。

对债券市场影响有限

惠誉调降中国评级后，国内股市似乎并不

买账。4 月 10 日，上证综指微涨 0.35 点，涨幅
为 0.02%。

对于债市而言，海通证券固定收益分析师
姜超认为，“惠誉下调中国主权评级对国内高
等级债券有利。”利率债方面，惠誉下调中国本
币债务的评级将有利于国债。姜超表示，下调
我国本币债务评级将提高市场的风险厌恶情
绪，国债是最安全的资产，投资者风险偏好下
降有利于国债等安全资产。

有业内人士认为，由于我国资本市场相对
封闭，长期本币信用评级下调对国债市场并不
会产生实质影响，外资机构购买的中国国债只
有几千亿元，相比中国政府债券 8 万亿元的存
量，其在中国银行间债券市场的参与规模非常
有限。

对于离岸人民币债券市场，中信证券分析
师杨希认为，点心债的“盘子”并不大，并且在
当前多个国家推行量化宽松政策的背景下，人
民币债券更具有吸引力，从目前市场的状况来
看，长期本币信用评级下调影响有限。

新华社北京 4 月 10 日专电 据中国证
券报报道，沪市上市公司首批季报亮相。其
中金证股份一季度扭亏，云煤能源净利润增
8 倍。乐凯胶片净利润同比增长 517.72%。
三友化工净利润同比下降 51.95%。

沪市首批季报亮相

新华社北京 4 月 10 日专电 据中国证
券报报道，兴蓉投资 4 月 10 日披露一季报，
成为深市主板率先披露一季报的上市公司。
兴蓉投资一季报显示，公司一季度实现营业
收入 5.64 亿元，同比增长 12.67%；实现归属
于上市公司股东的净利润 2.03 亿元，同比增
长 2.51%；基本每股收益 0.18元。

深市首份季报出炉深市首份季报出炉
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10 日，白酒板块迎来了久违的上涨行情，
在 13 家白酒上市公司中，引发白酒塑化剂事
件的“元凶”酒鬼酒涨停，有9家公司股价涨幅
超过 4%，伊力特、洋河股份、贵州茅台、青青
稞酒等4家公司的股价涨幅也超过2%。

对于白酒股突然发力的原因，中投顾
问食品行业研究员梁铭宣表示，白酒板块
的表现活跃与白酒塑化剂放宽的新指标即
将出台有很大关联，不过，这次塑化剂标
准宽松消息带来的白酒板块上涨可能只是
短暂的。

塑化剂标准放宽“点燃”白酒股

去冬爆发的白酒“塑化剂”事件让整个白酒
板块瞬间蒸发市值千亿元。如今，又是“塑化剂”
的一纸消息，却让白酒板块牛气大发。

白酒股大涨的底气出自消息面，中国食品
工业协会日前透露，白酒塑化剂新标准将在两
个月内出台，新标准将有较大幅度放宽。有业内
人士称，标准提高后，80%以上的白酒企业应该
都能达标。

这一则消息令13家白酒类上市公司股价大
振，其中酒鬼酒涨停，其他白酒股亦是闻之起舞，
活跃异常。不过，也有业内人士表示，10日白酒股的
大涨主要是对前期大跌的一个报复性补涨，塑化剂

放宽标准消息只是起到了一个由头而已。
事实上，去年，在“塑化剂”、“限制三公消

费”、“禁酒令”、“反对铺张浪费”等事件及政
策的影响下，我国的白酒行业在高速公路上
来了个急刹车，整个行业进入拐点。反映在资
本市场上，白酒股的股价也一直走下坡路。

根据 Wind数据统计显示，自今年年初至
4月9日，13家白酒上市公司的股价均出现了
10%以上的跌幅。其中，贵州茅台、五粮液、古
井贡酒、水井坊、泸州老窖、山西汾酒、沱牌舍
得、酒鬼酒、洋河股份等 9 家公司的股价跌幅
超过20%，而洋河股份的跌幅高达34.71%。

对此，东兴证券首席分析师刘家伟则表
示，白酒板块在多重因素下股价持续下跌，昨
日白酒股上涨仅是补涨而已，白酒股板块未

来依然看不清楚。

“三公消费”影响白酒未来

目前，上市公司年报正在有条不紊的进行
着，已经发布年报的 6 家白酒上市公司的业绩
均以同比增长亮相。不过，去年的风光并不能掩
盖白酒行业拐点来临的隐忧。

数据显示，茅台去年四季度净利润为 29 亿
元，环比下滑约 16%；五粮液去年四季度净利润
为 21亿元，环比下滑约 23%，；山西汾酒去年第
四季度净利环比下滑 81.61%；另外，酒鬼酒今
年第一季度业绩预亏。

在白酒资深专家铁犁看来，白酒行业进入
拐点，“三公消费”对一线白酒企业的影响在今
年三四季度将集中体现出来，一线白酒的产品
结构下沉必定会打压二三线白酒企业的生存空
间，因此，未来白酒行业的竞争将更加激烈。

在中投顾问食品行业研究员梁铭宣看来，
虽然塑化剂标准放宽，但是就整个白酒行业的
长远发展来看，还是需要不断地改进技术消除
塑化剂的隐忧，真正做到“酒香不怕巷子深”。

白酒股“闻塑”起舞
夏 芳

提示：本版投资建议仅供参考，据此入

市，风险自担。

本报讯 金字火腿 11 日公告称，公司为
提高闲置自有资金利用效率和收益。授权公
司管理层在不超过人民币 2 亿元的最高额度
内使用闲置自有资金开展理财业务或委托贷
款业务。在上述额度内，资金可循环使用。
本项授权有效期自本次股东大会通过之日后
24个月内。 （孙 华）

金字火腿开展理财业务

本报上海 4 月 10 日电 记者李治国报
道：全球领先的管理咨询公司贝恩今天发布

《2013 年中国私募股权市场报告》。报告认
为，经历了两年的增长之后，今年中国私募股
权市场的重点是价值提升，即对投后管理的
关注程度应不断提高。因为中国经济放缓给
很多被投企业的运营带来了挑战，基金公司
需要花更多的时间和精力帮助被投企业渡过
难关。

报告显示，对于私募基金来说，寻找有吸
引力的目标公司已经成为、也将继续成为交
易搜寻最大的障碍。此外，虽然中国仍然是
LP 在亚洲的投资首选，但是部分全球/亚洲
性基金表示将关注重点逐渐转向其他地区。

贝恩发布私募股权报告


