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厂、n／安青松 本期封面专题深入探讨：

u么／苎堡堡耋妻望粤甓．堡烹皇孽!{虫资比重 霉栖羹|喜襄≯冀萎蓁蓄i
为实体经济注入“源头活水" 露摧：⋯⋯。”⋯一”

充分发挥债券市场功能
提升服务实体经济质效
债券市场是资本市场的重要组成部分。经过30多年发展，我国债券市场已经成龙

构较为合理、信用层次不断拓展的全球第二大债券市场。党的二十大报告指出，侯

直接融资比重。作为企业直接融资的重要渠道，资金直达实体经济的重要途径，侣

力促进资金等要素自由流动的重要基础设施建设。与此同时，随着201 7年以来偿

深化债券发行制度改革、优化债券产品结构、健全风险预防预警机制成为债券市

重。在此背景下，本期专题邀请了来自监管、学界、业界的多位专家，深入探讨了

互通、债券市场改革开放、产品机制创新及风险化解等相关话题，探索我国债券开

径。未来，我国债券市场仍须聚焦“服务实体经济、防控金融风险、深化金融改葺

法治化、市场化、国际化改革方向，作为重要的直接融资渠道，积极支持财政政舞

国家重大战略实施，拓宽企业融资渠道，降低综合融资成本，不断为实体经济注入

／安青松

／1 2／褪錾震套需劈茂蒸裂菁端墨鞔制
债券市场是经济增长的；
的加速器，因此，健全1
是债券市场功能发挥的榜
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／王景武

／1 6／蔷劣震尝嚣砺譬篷薹爰展

／余伟文

／1 9／薯耄墓鬈幕霸嚣影响
／王雪波、方芳、王艺霖

2／1／筌要霸屏常绣翥琵曩磊翼市场

／明明、丘远航

26／香喜考蓬堡券资产配置的

／雹淖霞?张垫
nn／提高信用评级预警能力
3U／助力我国债券市场高质量发展

／刘一楠、陆本立

33／茬囊藿雾幕绣墨耋量发展

／孙道元

37／篾蓄』篷嘉荒”的
／韩彬、赵斌

4／1／蒋三享雾笑着聂星赛础设施

／《清华金融评论》编辑部

／1／1／银行业盈利能力回升
qq／服务实体经济质效进一步提升

——“2022中国银行业排行榜200强。

面对日益复杂的外部环境和更加多元化的市场需求，我
国债券市场还须加快推进更深层次改革，向法治化、市
场化、国际化更高水平迈进。

债券通为香港金融业界带来庞大机遇，强化香港全球
离岸人民币业务枢纽地位。随着市场对债券通的认受
性不断提升，国际金融机构有更大诱因在香港投放更
多资源。

作为企业融资的重要方式，企业信用债市场有待进一步
优化，以更好地服务实体经济，这需要政府、监管和社
会各方力量协同前进。

目前无论是债券收益率还是信用利差都已处于历史
相对低位，行情演绎陷入纠结。除了价格因素以
外，我国债券市场存在的若干深层次问题也加剧了
当前的债券资产配置难度。

随着债券市场规模的扩大以及品种复杂化，信用风
险复杂性将持续增加，评级机构须更加重视新技术
应用建设。

鉴于担保债券在保护投资者权益、维护金融稳定方面
具有优势，建议探索引入担保债券，夯实法律基础，
构建合理的产品结构，建立稳健的登记托管安排，促
进债券市场高质量发展。

债券“资产荒”行情是债券市场客观反映宏观经济基
本面的正常现象和经济晴雨表的功能体现，需要正确
客观地加以理解，科学合理地进行应对。

我国应进一步健全基础设施领域不动产投资信托基金制
度；加大地方激励支持力度，优化部门之间协调配合；
完善专项债务预算制度，严格募集资金使用监管：规范
专项债券提前赎回，明确项目产权转让规则。

银行业要始终坚守服务实体经济宗旨，不断提升服务实
体经济效率和水平，增强服务实体经济的广度和深度。

分析报告正式发布
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最新关注
SP()TL|GHT

／沈秋莲、金涛

厂n／利己利他视域下第三次分配的
03／实施路径分析

打破中国传统的财富家族传承的狭隘观念，在全

社会树立财富取之于民用之于民的财富观念，将
为慈善事!止的发展提供价值弓颅。

／程昊、朱芳草

厂_7／绿色金融助力“双碳”目标的
O／／最优路径
——根据科斯定理分析
在《厂商的性质》和《社会成本问题》中，科斯的
核，心内容观点是：明确产权和交易费用为零，市场

将实现资源配截钟自曼对毛最优。

央行与货币
MONEY&CENTRAL BANKING

／盂文能

59／絮墨象嚣爹现
2020年至2030年是针对气候采取行动的
关键10年。2050年的净零承诺虽然重要，
但更重要的是在2030年之前落实为实现

这一目标的可信轨迹。

§仝|
边泉水

第三轮美元大周期能摆脱
大起大落的结局吗?
美元指数短期“易上难下”，但缺乏进一
步大幅上冲的推动力。从大周期看，后期

下行阶段美元周期的挑战者可能仍是中

国。预期到2023年下半年，随着美国经
济的衰退，美元将正式进入下行周期。

银行与信贷
CREDIT&BANKlNG

／欧阳卫民

67／兽拿雳凿襄训
银行既要作为，又不能乱作为，银行难就难
在这里。

／罗玉辉、子涛

_7／1／疫隋以来中国银行业
／ l／不良资产处置新变化与新对策

在疫情之下，AMC等不良资产处置机构作为
一类商业机构，应在利润导向下主动反哺实体
经济、服务实体经济渡过难关。

资本市场
CAPll7虬M忪RKET

／唐晓晋

75／孝著坌篓囊鼗篱、
近年来，美立法理念和实践随着国际政治经

济格局及中美关系的起伏而变化，给我国对
美投资带来一系列挑战。本文分析了美国强

化外资审查、强化境外直接融资限制对我国

的影响，并提出了应对建议。

／王宏宇

_7n／内幕信息的t人定标准}莉寸
／汐／——基于内砉}交易行磁闭的绍镗龋

本文通过对近四年证监会行政处罚中内幕信息认

定的要素进行分析、归纳、总结，同时结合司法机

关对内幕信息认定的司法意见，试图提炼出内幕
交易行政处罚中对内幕信息认定的执法建议。
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财富管理
WEALTH MANAGEMENT

／邓文硕83／箍旒辩黧 88／
养蛰里贝才j嘲遇，获I汉差异1拐韵喊势，；姚走
特色发展路径，这包括传承商业银行渠道和品牌

优势、延伸资产配置平台功能、坚持“绝对收益”

业绩目标、融合金融机构祀资本市场双重优势等。

傅福兴、朱力

我国财富管理市场基金代销
机构监管规则洞观
监管机构可结合代销机构内部产品准入流程，在现

有规则的框架内，从管理^准入、宣传推介、合格投

资者及适当性评估三个核心环节进一步明确合理

的具体限度，对重点问题倾斜监管资源，以此构建

更清晰的监管规则体系。

金融科技
FINANCIAL TECHNOI OGY

§划
刘绪光、尹小丽

物联网在供应链金融的应用
场景及数据合规要点
基于物联网的数据采集处理有利于解决企业

和金融机构之间的信息不对称问题，推动金

融业务促进实体经济发展，缓解中小企业融

资难题，是发挥数据要素价值、促进数据有

效应用的有益尝试。

／顾量

95／苫播擎合规劂
处理个人信息时必须兼顾收集目标实现和保护
信息主体权益，实现个人、信息机构和国家三

方主体的利益均衡，以免过度或不必要地使用

或处理个人信息。

论文故事汇
ESSAYS AND PAPERS

／俞路平

0 C)／股票回购合法化对公司行为的实际影响
一一7 论文研究发现，公司开展回购后，股息率并不会发生显著的变化，这表明股息具有黏陛，公司并未用回购替代分红。

国际
INTERNATIONAL FINANCE

／李昕、花昀、刘璐

／1 01／藜雾晋型篌蒸鑫籍定
致力于将产业链外移范围和速度保持在以有
利于中国和全球经济增长，特别是我国和周
边国家及欧亚大陆经济进一步融合的方向，
是促进双循环目标实现我国经济高质量增长
的同时，确保供应链安全可控的关键。

／宋首文

／1 04／裴掣袤磊耋嚣霪养经验
全球的多家头部商业银行在数字化转型上已
经率先迈出了探索的步伐，并且取得了显著
的成效，为我国商业银行数字化转型提供了
可资借鉴的宝贵经验。

道口研究
PBCSF RESEARCH

／李志勇、张子健、张福栋、张晓燕

／1 no／中国市场的跨期限信用利差指数
u＼、—／／ 本文参考长端信用利差指数，对银行发行的商业银行普通债信用利差进行加权，权重反映了不同期限债券

的交易量和发行量；对于短端信用利差指数，使用银行同业存单信用利差的交易量进行加权处理。最后，本
文进一步讨论了跨期限信用利差指数在中国市场可能的应用。
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广告

I
J，

清华大学五道口金融学院于2012年3月29日正式成立。学院由中国人民

银行与清华大学合作，在中国人民银行研究生部的基础上建设而成。

学院以“培养金融领袖，引领金融实践，贡献民族复兴，促进世界和谐”为使命，

遵循国际先进的金融学科和商学院高等教育模式办学，锐意打造国内领先、

国际一流的金融高等教育平台和金融学术、政策研究平台。

学院培养高层次、创新型、国际化的金融人才，为中国金融业的发展提供坚

实的智力和人才支持；致力于建设一流金融智库清华大学国家金融研究院、

清华大学金融科技研究院，助力中国金融改革与发展。

理事会领导下的院长负责制

架起学界与业界的沟通桥梁

汇聚一流师资力量

打造一流金融智库

创新的课程体系设计

丰富的案例库资源

聚焦金融领域

深入前沿实务

地址

邮箱

电话

网址

北京市海淀区成府路43号(100083)

o仟ice@pbcsf．tsinghua．edu．cn

0 1 0—62798255

、^，、『、M．pbCSf．tSinghua．edu．Cn 图蒸；

金融学博士
01 0—627061 27

金融硕士(全日制)
01 0—627061 27

金融硕士(技水转移)
01 0—627061 03

金融MBA

010—627061 65

金融EMBA

0 1 0—62798555

全球金融GSFD

01 0—62705955

高管教育
010—62799555

清华五道口微信公众平台
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