
稳预期稳经济促改革 进一步发挥债券市场支持实体经济作用

中国人民银行和中国证监会 3月 11 日就债券市场支持实体经济发展有关问

题答记者问，表示将采取有效措施，加快改革创新，提升债券市场融资功能，提

高债券市场服务实体经济的质效。当前背景下，我们认为监管机构就此问题答记

者问主要有如下意义：

1.稳预期，增强市场信心。疫情对我国短期经济增长产生明显负面冲击，同

时，受海外疫情愈演愈烈、原油价格大跌等因素影响，全球金融和商品市场剧烈

波动，风险加大，市场预期反复且趋于紊乱。在此背景下，为降低海外疫情和金

融市场波动对国内市场的扰动，稳定市场预期，监管机构通过答记者问的方式明

确了推动债券市场发展、提升债券市场融资功能的政策，有利于增强国内外投资

者对中国债券市场的信心。

2.稳经济，发挥债券市场支持实体经济作用。疫情影响下，国内经济下行压

力加大，实体经济发展较为困难，微观企业面临较大流动性压力。由此，针对特

殊时期的阶段性矛盾，各部门高频度出台一系列措施，加大金融对疫情相关企业

支持力度，核心是保障企业融资需求，缓解疫情防控期内企业面临的流动性压力

和偿付风险，稳定宏观经济运行。债券市场作为企业最主要的直接融资渠道，也

受到了政策的关注。1月下旬以来，监管层面出台了一系列应急性举措，助力债

券市场更好发挥服务实体经济作用，主要包括：（1）建立债券发行“绿色通道”，

推出“疫情防控债”，延长债券发行额度有效期、合理调整信息披露时限等针对

性措施。（2）及时调整相关政策并充分利用线上办理业务，确保各项业务顺利

进行。（3）加大受疫情影响地区机构发行登记、交易、托管等费用减免力度。

3.促改革，完善债券市场各项基础设施建设。近年来，在债市长效体制机制

建设方面，监管机构不断出台各项政策，完善市场功能，主要包括：（1）完善

风险处置机制。陆续出台了特定债券转让、回购债券违约匿名拍卖等制度、公司

信用类债券违约处置有关事宜、《银行间债券市场非金融企业债务融资工具违约

及风险处置指南》等制度，并在 2020 年 3 月银行间市场开展首单债券置换业务。

（2）加强统一监管。2019 年 11 月，四部委联合发布《信用评级行业管理暂行

办法》，明确建立评级行业统一监管的制度框架。近日发布《统筹监管金融基础

设施工作方案》，加强基础设施互联互通。（3）持续优化完善债券市场对外开



放制度，加大对外开放力度。

此外，我们还特别注意到，在关于银行间债券市场相关制度安排方面，监管

机构明确了银行间债券市场仍然按照《中国人民银行法》等制定的现行有关规定

管理，相关中介机构仍按照现行规定正常开展业务，正式回应了此前市场对于新

《证券法》实施后银行间市场的法律适用性问题。虽并未实现上位法的统一，但

目前债券市场互联互通已经实现了较大程度推进，在违约债券处置、业务准入资

质互认等方面加强了监管协调，新证券法实施后债券在上市制度方面也实现了统

一，将便于企业更好的进行融资。

可以看到，在持续完善债券市场基础设施和及时推出针对性应急措施的共同

作用下，疫情发生以来，债券市场融资功能得到充分发挥。根据我们的统计，2

月份以来债市融资环境宽松，债券发行利率明显下行，2月非金融企业信用债发

行量约 7700 亿，净融资额约 4400 亿，大幅高于上年同期，且单月净融资规模创

近年新高。而根据央行公布的 2月份社融数据，当月新增企业债券融资规模占新

增社融的比重高达 45%。这些都反映出，在疫情背景下，债券市场在缓解企业流

动性压力、帮助企业渡过难关方面发挥了非常积极的作用。

从监管答记者问的表态来看，未来对债券市场长期制度安排的完善还将持续

推进，各项针对性应急措施仍将继续实施，债市开放力度也将进一步加大。这意

味着债市在服务实体经济方面的作用还将得到更好地发挥。在此背景下，叠加宽

松货币政策导向和“宽信用”措施的持续加码，未来一段时间利率下行和政策友

好将继续支撑债券发行，带动债券发行量持续走高；而随着新《证券法》的正式

实施，公司债、企业债发行进入注册制时代，可以预见，未来将有更多的企业通

过债券融资来丰富其融资渠道、降低综合融资成本。
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