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2021年，新冠病毒变异、疫情不断反复扰动全球经济，全球经济艰难

复苏。供需结构失衡导致大宗商品等价格高涨，对潜在通货膨胀的担忧使

得发达经济体央行从维持宽松货币政策逐步转向边际收紧。与此同时，各

国央行的应对态度出现分化。部分央行有意采取加息政策，然而亚洲国家

大多并未紧缩货币。整体来看，受宏观因素影响，2021年主要经济体债券

市场收益率走势呈现抬升趋势。 

国内疫情也反复点状爆发。面对新的挑战，我国央行维持适度宽松的

货币政策，运用两次全面降准，多次公开市场操作、将两项直达工具转换

为支持小微企业的市场化政策工具，创设碳减排支持工具等，以加大对实

体经济的支持力度。同时，人民银行不断优化政策利率体系。在货币市场，

引导货币市场利率平稳运行；在信贷市场，引导贷款利率市场化运行。受

国内疫情反复、宏观经济金融数据不佳、货币政策宽松等因素影响，债券

收益率整体呈震荡下行态势。 

我国债券发行量再创新高，净融资额同比小幅减少，债券市场存量规

模继续保持扩张势头，债券现券交易规模有所下滑。新增首次违约企业数

量和新增债券违约金额均下降，但个别违约趋势不容忽视。因此，债市违

约风险仍需警惕，应不断完善债市体制机制，推进债券市场统一监管，弱

化外部信用评级依赖，推动债券市场高质量健康发展，加强债券市场统一

执法，秉持“零容忍”态度，严惩违法违规行为。 

由于海外疫情周期性反复和中美经贸关系边际改善，2021年人民币汇
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率表现强势，人民币资产吸引力显著增强，境内外债券市场互联互通得到

深化，债券市场双向开放稳步推进，人民币债券持续获外资青睐，境外机

构持债规模突破 4 万亿元。从境外机构持有的券种来看，主要是国债，其

次是政策性金融债。随着稳外资、促开放双管齐下，外资投资境内债券税

收优惠政策延长，增强了我国债券市场的外部吸引力。 

展望 2022 年，疫情对经济生活的影响仍会持续。主要国家货币政策

逐步收紧，使得主要发达经济体国债收益率波动性较大，部分新兴经济体

长期国债收益率或将进一步上升。我国央行坚持稳健的货币政策灵活适度，

增强前瞻性、精准性和自主性，发挥好货币政策工具的总量和结构调控的

双重功能。预计 2022年 10年期国债收益率走势将前低后高，债券发行量

将较 2021 年有所增加，存量债券规模将继续保持增长，债券市场交易金

额也有望得到增加。考虑到越来越多企业选择债券展期作为风险缓释的出

口，2022年实质违约的规模或将下降。人民币资产对外资的吸引力将不断

增强。 
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