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半年报显示多数公司营收增长，龙头公司占比扩大——

消费金融迈入稳步发展轨道
本报记者 钱箐旎
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今年以来，沪深证券交易所终止公司

债数量和金额远超去年同期，市场上对此

有些疑惑的声音。有人认为，公司债发行

已在去年改为注册制，在纾解企业生产经

营困难的背景下，按理说发行市场应该更

红火，而终止发行增多说明注册制水土不

服——这种观点带有极大片面性，既忽视

了公司债一级市场发生的积极变化，又误

解了公司债发行实施注册制的初衷。

今年的公司债发行虽然终止的案例不

少，但整体发行规模和数量均明显超过往

年，为缓解企业融资难、融资贵发挥了重要

作用。万得资讯统计显示，截至 8 月 31 日，

今年以来证券交易所发行的公司债数量达

2660 只，发行额 2.28 万亿元，两个数据分别

超过去年同期的 2197 只、2.05 万亿元，公司

债发行数量占全部债券发行数量比例、公

司 债 面 额 占 全 部 债 券 面 额 比 例 均 明 显

上升。

这些发行市场的成绩，与公司债发行

制度改革息息相关。随着去年年初新《证

券法》的正式施行，降低公司债券公开发行

实质条件的精神得到迅速落实，公司债发

行由核准制改为注册制，即申报材料由交

易所审核后经证监会注册发行。公司债发

行市场带来的变化显而易见：发债周期缩

短，发行环节简化；明确和强化发行人和承

销机构信息披露责任，“看门人”的作用得

到强化，发行人积极性明显提升。

彼时有部分市场人士甚至认为，公司

债发行将“来者不拒”“照单全收”。但逾一

年的实践表明，公司债发行注册制并非不

顾国家投融资政策“来者不拒”，更不是交

易所和中介机构完全不审核。近期被终止

的项目多为房地产和城投领域的私募债，

发行人多为低评级无担保、债务负担较重

的地区城投或高杠杆房地产企业。

从今年 4 月沪深交易所发布的相关指

引中也能看到端倪：指引明确了公司债券审核对具有重点关注事项

的发行人采取加强信息披露、限制募资用途用于偿还存量公司债及

限制申报规模等一项或多项措施。也就是说，即便是在注册制下，那

些发行人控股股东具有负面舆情、公司负债结构不合理、募集资金用

途不规范的企业发债，被拒也是正常现象。

公司债发行实施注册制决不是“零门槛”“零把关”，公司债数量

出现波动不该让注册制“背锅”。在简化环节的同时，交易所和中介

机构要更多地肩负起债市“看门人”职责。从 2019 年、2020 年和 2021

年 1 月至 8 月债券发行规模来对比，今年公司债虽然终止发行的较

多，但发行规模仍高于前两年同期数据。公司债发行注册制改革不

但没有影响市场扩容，反而起到了扶优劣汰、加速市场新陈代谢的重

要作用，应该获得更多投资者理解和点赞。

目前，多家消费金融公司已交出 2021

年上半年“成绩单”。“从已公布的业绩情况

看，今年上半年消费金融公司已经基本消

化新冠肺炎疫情带来的冲击，步入稳步发

展的轨道。”8 月 31 日，招联消费金融公司

首席研究员董希淼接受经济日报记者采访

时表示，截至 2020 年底，我国已有 30 家消

费金融公司获批筹建，其中 28 家已开业运

营。从规模上看，主要消费金融公司资产

规模稳步增加；从盈利看，多数消费金融公

司营业收入和净利润实现正增长，部分公

司利润增幅较大；从资产质量看，多数消费

金融公司不良贷款率保持在较低水平。

中国银行业协会 7 月 26 日发布的 《中

国消费金融公司发展报告 （2021） 》 显

示，截至 2020 年末，消费金融公司资产

规 模 首 次 突 破 5000 亿 元 ， 达 5246.49 亿

元，同比增长 5.18%；贷款余额 4927.8 亿

元 ， 同 比 增 长 4.34% ； 累 计 服 务 客 户

16339.47 万人，同比增长 28.37%。

在不少业内人士看来，消费金融公司

两极分化情况正在加剧，龙头消费金融公

司的市场占比不断扩大。如招联消费金融

公司上半年总资产为 1298.43 亿元，较年初

增长 19.88%，约占全部消费金融公司的四

分 之 一 ；净 利 润 为 15.42 亿 元 ，同 比 增 长

166.7% 。 马 上 消 费 金 融 公 司 总 资 产 达

570.17 亿元，实现净收入 46.25 亿元，净利

润 4.41 亿元。在营收利润实现双增长的同

时，马上消费金融公司累计注册用户数近

1.4 亿，为超过 650 万信用白户建立征信记

录，纳税总额超 36 亿元，构建了数智增信、

科技驱动、普惠助富的服务新格局。中原

消费金融公司在今年上半年实现营业收入

15.63 亿元，放款突破 1158.85 万笔，实现了

消费贷放款金额和放款笔数的双双大增，

累计放款突破 4322.37 万笔。截至 2021 年

6 月 30 日，中原消费金融公司累计放款金

额为 1351.55 亿元；贷款余额为 236.14 亿

元，较年初新增贷款余额 43.14 亿元。

“下一步，消费金融公司差异化发展

态势不断巩固，强者愈强的市场格局将得

以巩固和深化。”董希淼认为，消费已经

成为经济增长的第一驱动力，在经济高质

量发展中，随着我国经济快速恢复，消费

金融公司仍面临着良好的发展机遇。同

时，消费金融公司将从规模和速度的竞

争，提升到质量和效率的竞争，低成本资

金获取能力成为制胜的重点。

不难看到，消费金融公司虽然可以

发放公众消费贷款，但却没法吸收公众

存款。受杠杆率限制，拥有多元化低成

本的资金来源，成为影响消费金融公司

可 持 续 发 展 能 力 的 重 要 因 素 。 今 年 初 ，

中原消费金融公司获批信贷资产证券化

业务资格，成为年内首家、全国第 14 家

获批信贷资产证券化资格的持牌消费金

融公司。该资格的取得，意味着中原消

费金融公司在拓宽融资渠道方面取得新

突破，一方面可以解决公司资金问题降

低融资成本，另一方面可以优化资产结

构，提高公司流动资产的比例，以满足

消费金融公司的融资需求。

中邮消费金融公司 2021 年银团贷款

也在近日完成了超额认购，此次银团贷款

共吸引了 7 家中外资银行参与银团募集，

募集总额达 14 亿元，是今年截至目前业内

规模最大的银团贷款。此前，兴业消费金

融公司也完成了 2021 年首期两年期银团

贷款的募集工作。除上述两家银行系消费

金融公司外，马上消费金融公司也成功募

集了首单银团贷款并完成提款，贷款总额

度 5.3 亿元。

与此同时，在业内专家看来，随着监

管加强特别是消费者权益保护得到重视，

消费金融公司信贷利率将回归到更加合理

的水平，以高利率覆盖高风险的模式难以

持续，更加考验精细化营运能力。从经营

模式看，线上模式将成为消费金融公司获

客和营销的主要方式，数字化能力成为决

定消费金融公司长远发展的关键要素。

事实上，包括招联、马上、中邮等在内

的消费金融公司都加大了在科技上的投

入。“马上消费金融公司把基于长期主义的

可持续发展作为核心目标，不断追求社会

效益最大化，坚持在科技研发领域的长期

投入，通过科技手段逐步提升服务质效，实

现向内生长，内外赋能。”马上消费金融公

司董事长赵国庆表示。以智能客服为例，

基于智能决策、AI交互、人机协作等核心技

术，马上消费金融公司日均处理咨询量已

超过 5 万件，智能客服分流率达 93%，问题

识别准确率为 93%，远远超过上年同期。

发债被拒不该注册制
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