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3 月 15 日，中国国务院总理李克强在会见中外记者会上表示，今年将在香

港和内地试行“债券通”，允许境外资金在境外购买内地的债券。此前，我国

先后推出针对内地与香港股票市场的“沪港通”、“深港通”，扩大两地投资

者的投资渠道。与这二者的运行模式类似，“债券通”将不同的市场连通起

来，为内地与香港的投资者提供跨境平台，双方无需改变现有的债券交易方

式，就可以投资对方市场的债券产品。 

 

“债券通”加快我国债券市场对外开放，提升人民币债券的国际影

响力 

近年来，我国债券市场对外开放不断加速，先后允许 RQFII 和 QFII 机构

申请进入银行间债券市场，出台一系列相关政策，境外机构的投资额度和投资

范围不断扩大。截至 2016 年底，债券市场主要债券品种存量规模达到 64.22 万

亿元，是全球第三大债券市场，而投资中国债券市场的境外投资者仅有 400 多

家，金额约为 8000 亿元，占我国债券市场比例约 1.25%，远低于新兴市场的

债市开放水平。此外，我国债券市场品种多样，不仅存在一些在发行利率上有

一定优势的债券产品（如城投债），而且我国绿色债券规模巨大，已成为全球

绿债市场增长的主要驱动力，这些债券将受到越来越多的境外投资者的青睐。

综上所述，我国债券市场对外开放的潜力仍然巨大。 

“债券通”的试行是我国债券市场对外开放的进一步尝试，境外投资者能

够便捷地参与到内地债券市场交易中，提高对外资的吸引力，扩大人民币债券

需求，加快我国债券市场对外开放的速度。其次，香港与内地债券市场互联互

通后，跨境投资资本的流动效率将大幅提高，人民币债券的定价水平会随之强
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化，进一步与国际接轨。同时，“债券通”的构建将促进人民币债券市场交

易、结算等制度的不断完善，为更多海外投资者提供便利和友好的制度环境，

这些都将为未来与其他国际金融市场互联互通，构建完全开放的债券市场打下

基础，推动人民币国际化的不断深入。 

 

我国评级机构应借助“债券通”机遇，加快国际化发展步伐 

随着“债券通”的试行，境内外债券市场逐渐互联互通，债市对外开放的

程度不断加大，境内外投资者对信用风险识别、管理的需求将不断释放，这是

我国评级机构发展的新机遇。但我国信用评级机构起步较晚、仍处于发展初

期，业务规模和综合实力较国际三大评级机构存在一定的差距，现阶段主要在

境内人民币债券市场开展业务，尽管有一些评级机构已经在境外设立办事处，

但由于信用评级不是离岸人民币债券发行的必备条件，离岸人民币债券对我国

评级机构的评级需求不高，使得我国信用评级机构在离岸人民币债券市场影响

力很小，国际化程度较低，境外投资者对我国评级机构的信用评级认可度不

足。在香港及其他海外债券市场上，国际三大评级机构有深厚的技术优势和声

誉基础，并且占据了 90%的评级市场业务。“债券通”试行后，如果我国评级

机构无法满足境内外投资者的需求，国际评级机构将在一定程度上抢占国内评

级市场，加剧人民币债券评级市场的竞争，从而对我国评级机构提出了挑战。 

因此，我国评级机构一方面应该积极“走出去”，获取境外市场业务资

质，尤其是香港市场的信用评级资质，助力我国债市的对外开放，为更多的投

资者提供全面准确的风险揭示信息，加快与国际接轨的步伐。另一方面，我国

评级机构应积极顺应国际债务资本市场发展的步伐，加强评级产品研发，完善

等级体系设定，建立契合未来境内外投资者等市场参与者多元化要求的评级体

系，开拓国际债券评级市场，推动我国信用评级业的国际化发展。 




