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 本周行业观点 

银行业观点： 央行创设 CBS 为商业银行发行永续债提供支持 

为提高银行永续债（含无固定期限资本债券）的流动性，支持银行发行永续债补充资本，央行决定创设央行票据互换工具

（CBS），公开市场业务一级交易商可以使用持有的合格银行发行的永续债从中国人民银行换入央行票据。同时，将主体评

级不低于 AA 级的银行永续债纳入央行 MLF、TMLF、SLF 和再贷款的合格担保品范围。 

我们认为，CBS 的发行对银行的影响如下： 

对银行体系流动性影响中性，但置换后流动性有望提升。央行负责人表示，由于 CBS 操作为“以券换券”，不涉及基础货币

吞吐，对银行体系流动性的影响是中性的。但根据央行公告的 CBS 操作流程来看，由于永续债纳入央行 MLF、TMLF、SLF

和再贷款的合格担保品范围，这意味着在额度允许范围内，商业银行可以通过购买其他银行的永续债向与央行进行 CBS，

再向央行质押获取资金，银行流动性将得到提升。 

永续债发行将更顺利，缓解企业融资难问题。由于永续债是银行补充一级资本的重要渠道，此次央行 CBS 可以提高银行永

续债市场流动性，增强市场认购银行永续债的意愿，从而支持银行发行永续债补充资本，为加大金融对实体经济的支持力度

创造有利条件，也有利于疏通货币政策传导机制，防范和化解金融风险，缓解小微企业、民营企业融资难问题。 

资本占用尚不确定，流动性指标将好转。由于目前永续债的风险权重尚未得知，互换后银行的资本占用如何还不确定，但永

续债变成了优质流动性的资产，对于持有永续债的银行而言，LCR 等流动性指标将有效改善。 

本期【卓越推】暂停。  
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产品提示： 

【卓越推】为行业周产品，集政策前瞻、

市场热点、行业深度挖掘于一体，对追求

绝对收益的投资者有重要参考价值。 

【卓越推】行业覆盖公司里优中选优，每

期只推 1-2 只股票。每周更新，若荐股不

变，则跟踪点评，若荐股变，则说明理由。 

【卓越推】为未来 3个月我们最看好，我

们认为这些股票走势将显著战胜市场，建

议重点配置。 
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分析师声明 

负责本报告全部或部分内容的每一位分析师在此申明，本人具有证券投资咨询执业资格，并在中国证券业协会注册登记为证券分析师,以勤勉的职业态度,独立、客观地出具本报告；本报告所表述的所

有观点准确反映了分析师本人的研究观点；本人薪酬的任何组成部分不曾与，不与，也将不会与本报告中的具体分析意见或观点直接或间接相关。 
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评级说明 

投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数 ：沪深 300 指数（以下简称基准）； 

时间段：报告发布之日起 6 个月内。 

 买入：股价相对强于基准 20％以上；  看好：行业指数超越基准； 

 增持：股价相对强于基准 5％～20％；  中性：行业指数与基准基本持平； 

 持有：股价相对基准波动在±5% 之间；  看淡：行业指数弱于基准。 

 卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  

 

风险提示 

证券市场是一个风险无时不在的市场。投资者在进行证券交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险。建议投资者应当充分深入地了解证券市场蕴含的各项风险并谨慎行事。 

本报告中所述证券不一定能在所有的国家和地区向所有类型的投资者销售，投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求，必要时就法律、

商业、财务、税收等方面咨询专业顾问的意见。在任何情况下，信达证券不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任，投资者需自行承担风险。 

 


