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2021 年 7 月下旬，德尔塔毒株变异引发全球新冠疫情加重，影响全

球经济复苏进程，三季度主要发达经济体仍维持上半年的资产购买和政策

利率水平。随着通货膨胀预期的高企，部分发达国家央行开始释放缩减购

债和加息的信号，美联储称最早将于 11月开始缩减购债，市场预期英格兰

银行将于 2021 年年底前加息一次。新兴经济体中，巴西、俄罗斯等国选

择加息以对抗通货膨胀压力。由于货币政策收紧的预期，三季度美国、英

国 10年期国债收益率较二季度末上行。巴西、土耳其等国三季度债券收益

率也大幅上行。 

2021年三季度，我国央行维持常规货币政策操作，每日开展逆回购操

作，每月开展MLF操作。7月 15日，央行下调金融机构存款准备金率，7

月国债收益率、企业债收益率均下行。由于能源紧张、受“双控”政策等

影响，8、9 月债券市场收益率震荡上行企稳。总体来看，三季度国内 10

年期国债收益率下降了 20个 BP。 

2021 年三季度，我国债券发行规模约为 15.78 万亿元，较二季度有

所增长。2021 年年初至三季度新增专项债占新增专项债务总限额的

64.86%，专项债发行速度较上半年有所提升。截至 2021年三季度末，债

券市场存量规模达 125.04万亿元，债券余额保持稳定增长，金融债是存量

债券中规模最大的类别。受政策和房企违约事件影响，房地产行业出现较

大的债券融资缺口。 

2021年三季度，我国债券市场违约主体数量保持稳定，违约债券只数
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和逾期本息金额大幅上升，信用风险攀升。民营业仍然是我国债券市场大

部分违约事件发生的企业类别，需要防范相关的风险。三季度发生少数国

企违约事件，房地产行业违约事件频发，需防止风险传染和市场恐慌情绪

出现。 

9月 24日，“南向通”上线，为内地投资者投资香港地区债券市场提

供了渠道，有利于加深内地与香港地区金融市场和金融监管的交流与合作，

推动了我国债券市场双向开放的进程。 

展望未来，在经济逐渐复苏的前提下，主要发达国家将考虑对抗通货

膨胀高企的措施，采取缩减购债或加息的政策。我国将继续采取正常货币

政策，暂不需要资产购买操作，维持稳健的货币政策，灵活精准，合理适

度，保持流动性合理充裕。受降准预期减弱影响，四季度债券收益率或将

维持 9 月份的上行趋势。债券市场余额将保持稳定增长态势，房地产企业

违约风险得到控制，境外投资者继续增持人民币债券。 
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