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内容概要

　　2010年，我国政府加快转变经济发展方式，加强和改善宏观调控，发挥市场机制作用，有效巩固
和扩大了应对国际金融危机冲击成果，国民经济运行态势总体良好。
在此背景下，我国债务资本市场取得长足发展，市场规模快速扩大，产品种类日益丰富，创新步伐不
断加快，市场参与者日趋成熟，基础制度逐步完善，在改善社会融资结构、维护金融稳定、促进金融
深化、支持国民经济健康快速发展中日益发挥重要作用。

　　债务资本市场的发展为信用评级行业的发展提供了良好环境。
在后金融危机的背景下，我国评级行业继续保持发展势头，评级业务规模稳定增长，评级品种更加丰
富，评级方法和技术有所进步，内控建设逐步强化，评级报告质量有所提高，同时业态结构进一步丰
富，行业自律得到加强，评级行业影响力日益扩大。

　　2011年，为继续总结我国评级行业发展经验，提高评级行业透明度，以推动评级行业的可持续发
展，特组织撰写了本报告。
本报告在延续2008年报、2009年报以银行间债券市场信用评级行业为主要考察对象的同时，首次加入
公司债和信贷评级等相关市场的情况，以期展现我国信用评级行业的发展全貌。
本报告分为四个部分并配有五个专题。
第一部分简要描述了2010年银行间债券市场信用评级行业所处的市场环境、政策法规及监管环境，并
对公司债券、信贷市场等其他评级市场进行了介绍；第二部分从评级机构基础设施建设、评级业务发
展及市场表现、评级结果的迁移等角度介绍了2010年银行间债券市场信用评级行业和其他相关市场评
级行业的发展现状；第三部分重点论述了银行间债券市场信用评级行业发展过程中面临的问题，对银
行间债券市场信用评级行业的发展方向进行了研讨；第四部分介绍了2010年世界主要国家或地区对评
级行业进行的立法或政策修订，以及国际评级机构作出的相关回应。
专题一介绍了2010年银行间债券市场债务融资工具风险管理机制建设情况；专题二、专题三分别介绍
了2010年的创新产品——超级短期融资券和信用风险缓释工具；专题四介绍了首家以投资人付费模式
运营的评级公司——中债资信评估有限责任公司成立的相关情况；专题五则介绍了主权评级的相关知
识。
报告还在　　附录中列示了2010年我国信用评级行业大事，并将本年度银行间债券市场债券发行情况
和信用评级情况整理成附表，供读者参考。
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书籍目录

第一部分　2010年银行问债券市场信用评级行业发展环境
　一、信用评级行业所处的银行间债券市场环境
　二、银行间债券市场政策法规及监管环境
　三、其他相关评级市场情况
　专题一　债务融资工具风险管理机制建设
　专题二　超短期融资券
第二部分　2010年银行间债券市场信用评级行业发展现状
　一、基础设施建设
　二、评级业务发展
　三、评级市场表现
　四、主要行业主体信用级别分布情况
　五、信用等级迁移分析
　六、其他相关市场评级行业发展现状
　专题三　信用风险缓释工具
第三部分　银行问债券市场信用评级行业面临的问题及发展方向
　一、信用评级行业面临的问题
　二、银行间债券市场信用评级行业发展方向
　专题四　新型评级机构——中债资信评估有限责任公司
第四部分　同际评级行业的依法监管与经营趋势
　一、国际信用评级的依法监管现状
　二、国际评级机构对监管政策的回应
　专题五　主权信用评级
附录　2010年中国银行问债券市场信用评级行业大事记
　附表一　2010年债券市场分销情况
　附表二　2010年债券市场托管情况
　附表三　2010年短期融资券发行情况
　附表四　2010年中期票据发行情况
　附表五　2010年企业债券发行情况
　附表六　2010年中小企业集合票据发行情况
　附表七　2010年金融债券发行情况
　附表八　2010年信用等级迁移情况
　附表九　2010年新增发行人信用等级迁移情况
图表索引
　图1-1　2005-2010年银行间债券市场债券发行情况
　图1-2　2007-2010年银行间债券市场财富指数情况
　图1-3　2010年银行间固定利率国债即期收益率曲线
　图1-4　21305-2010年银行间债券市场投资者情况
　图1-5　2005-2010年短期融资券发行情况
　图1-6　2010年信用类债券存量结构图
　图1-7　2007-2010年公司债券发行情况
　图2-1　2008-2010年银行间债券市场公开发行的所评债券只数及受评公司家数情况
　图2-2　2008-2010年银行间债券市场公开发行的受评债券只数构成情况
　图2-3　2008-2010年银行间债券市场评级业务收入情况
　图2-4　2010年5年期企业债券利率走势
　图2-5　2009年度我国信贷市场信用评级业务种类分布图
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　表1-1　2010年银行间债券市场信用类债券主要品种发行情况
　表1-2　2010年企业债券担保方式对比
　表1-3　2009年、2010年企业债券的期限结构对比
　表1-4　2009年、2010年普通公司债券的期限结构对比
　表1-5　公司债券主要法律法规
　表1-6　2010年大中小型企业人民币贷款统计数据
　表2-1　2010年短期融资券主体信用等级分布情况
　表2-2　2010年度各级别主体对应的利差I、利差II情况
　表2-3　2010年主体信用等级短期融资券利差I均值的显著性检验结果
　表2-4　2010年主体信用等级短期融资券利差Ⅱ均值的显著性检验结果
　表2-5　2010年中期票据发行只数及发行规模的债项信用等级分布
　表2-6　2010年各级别中期票据对应的利差情况
　表2-7　2010年企业债券各等级发行只数及发行规模分布
　表2-8　2010年企业债券债项各级别的发行利率和利差情况
　表2-9　2010年商业银行各等级次级债券发行只数和发行规模分布
　表2-10　2010年行业发行人主体等级分布情况
　表2-11　2010年非金融企业发行人主体信用等级一年期迁移率
　表2-12　2010年发行人主体信用等级迁移情况
　表2-13　2009-2010年不同信用等级普通公司债券发行情况
　表2-14　2009-2010年不同信用等级可转换公司债券发行情况
　表4-1　2010年主要国家或地区信用评级监管动态
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章节摘录

　　CRM试点业务在银行间市场正式推出，对维护金融稳定、进一步扩大直接融资规模、提高商业银
行风险管理能力与效率、促进信用评级业发展以及促进债券定价等方面具有非常重要的作用和意义。
　　第一，有利于维护金融稳定。
通过创新与发展CRM等信用衍生产品，对市场供需、违约概率、违约回收率等风险相关信息进行更加
及时、充分的揭示，有利于提高系统性风险的监测效率。
同时，通过CRM促进信用风险在不同金融市场和经济领域的合理配置和分散，有助于平抑宏观经济运
行的顺周期现象，有利于降低信用风险对金融体系的冲击，增强其抗风险弹性，防范系统性风险，维
护金融稳定。
　　第二，有利于进一步扩大直接融资规模。
近年来，我国信用债券市场发展迅速，但在规模快速扩大的同时，也出现了发行主体信用等级分布中
枢逐渐下移、债券信用风险特征不断显现的状况。
大量低信用等级的企业进入市场融资势必会使信用风险增加，市场发展需要建立相应的风险分担机制
安排，否则容易产生系统性风险。
同时，由于缺少有效的信用风险管理工具，投资者难以通过市场化的方式主动地、动态地管理信用风
险，导致投资者持有债券就必须承担信用风险，想承担信用风险就必须买入债券，从而极大地限制了
资金充裕的风险厌恶型及资金短缺的风险偏好型投资者参与直接债务融资市场的深度和广度，直接融
资规模难以有效扩大。
而且，金融市场信用风险分担机制的不完善，还在客观上造成了大量金融资源归集于风险较小、信用
等级较高的大型企业，风险相对较高、信用等级偏低的中小企业得不到足够的金融支持，难以切实发
挥金融促进经济结构调整的作用。
通过CRM促进风险和收益的优化配置，有利于进一步推动直接融资市场的发展。
　　第三，有利于提高商业银行风险管理能力与效率。
CRM以市场化的方式剥离、转移和重组信用风险，有效丰富了商业银行的信用风险管理手段，大大提
高了商业银行信用风险管理能力与效率。
此前，我国商业银行主要采取内部信用评级、限制授信额度以及增收保证金等方式静态地对信用风险
进行管理，而CRM的推出使得商业银行能够对信用风险实施动态管理，极大地增强了商业银行的信用
风险管理能力。
而且，在巴塞尔资本协议框架下，CRM为存量信贷资产和信用风险的适度释放和优化配置开辟了适当
路径。
尤其是在资本补充方式有限的情况下，CRM可以推动商业银行提高资本利用效率，建立资本集约化发
展模式。
　　⋯⋯
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