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2005年票据市场展望(何邵聪；1月6日)

文章作者：何邵聪

    2005年，票据市场发展受多种因素影响，既有政策环境有所松动和信贷形势发展要求的推动机遇，也不可忽视票据业务近年来高增长

后稳健发展的客观调整及票据市场总量胶着、竞争激烈、风险管理难度增大等深层次原因，但发展前景广阔，机遇与挑战并存。 

  政策环境将有一定程度的改善票据市场基础设施建设提速。从人民银行支付结算司、外汇交易中心的最新报告看，《票据法》修订主要

考虑内容涉及，确立票据的无因性原则；满足市场上对融资性票据的要求，适度放开票据的融资功能，确认商业本票的法律地位；增加票据

的参加制度；完善票据的丧失补救制度和刑事责任追究制度；因应《电子签名法》的出台，研究电子票据的法律地位等等。 

  真实交易背景审查政策逐步明确和规范化。比如，明确普通发票可以作为商业汇票的合法跟单资料，明确商业汇票真实交易背景的审核

责任由办理承兑和贴现业务的银行承担；对票据质押的相关问题作出统一规定，对质押到期后质权人如何将票据退还出质人，质权如何实

现，主债务清偿期与出质票据兑现期发生冲突时如何处理等作出统一规范；针对目前票据查询查复制度缺陷，建立高效快捷的跨系统银行承

兑汇票查询查复制度。 

  商业承兑汇票政策支持力度加大。政策层在继续稳步发展银行承兑汇票的同时，将鼓励实力雄厚、资信情况良好的大型企业集团和上市

公司通过签发商业承兑汇票，拓宽融资渠道，建立商业信用。同时，引导金融机构对资信良好企业签发的商业承兑汇票给予担保、贴现和其

他授信支持，人民银行相应提供再贴现支持，从体制和政策上支持商业承兑汇票的发展。这将改变目前银行承兑汇票“一统天下”的局面，激

活票据的一级市场，为商业银行拓展优质票源、分散银行信用集中的系统性风险提供新的空间。 

  融资性票据政策导向初露端倪。人民银行已将融资性票据政策研究提上日程，但这种票据市场创新类别已不属于商业汇票原来意义上的

交易性票据类别。一方面，政策层将继续遵循现行的法律框架，坚持真实交易背景原则，进一步改进和完善各个环节上的操作，积极稳妥地

发展票据市场工具，推广商业汇票；另一方面，从市场创新角度，逐步引导市场主体探索融资性票据开发，但要在微观主体健全现代产权制

度和信用制度、完善市场基础、提升企业信用评级公信力的认同度等前提下，循序渐进地推出融资性票据。融资性票据政策导向逐步明朗，

现实的利好是可从新的角度明晰商业汇票的本质和特性，助推商业汇票融资业务的规范和完善。 

  票据市场面临新的突破票据市场发展遭遇票源瓶颈。近年来，票据市场发展迅猛，交易量屡创新高。但2004年以来明显进入高增长后

的调整平台期，市场总量一直徘徊在10400亿元至10800亿元之间，已处于基本平衡饱和状态。如果没有重大政策出台，2005年票据市场不

会有突破性发展。在市场总量呈现胶着态势下，全国银行承兑汇票余额将维持缓慢增长趋势，票源总量与工商企业旺盛的融资需求特别是宏

观调控背景下金融机构资产结构调整需求相比严重不足，对票据融资交易进一步扩大形成客观的市场约束。相对风险较大的商业承兑汇票而

言，因根基于企业行为，在融资渠道更加紧张的宏观背景下，将成为企业融资乃至商业银行借此扩张资产、竞争客户的优选手段，需求有望

增长，但商业信用的脆弱及商业银行超量融资后的审慎经营，将预示商业承兑汇票票源难以有超常规增长。 

  票据市场风险管理难度增大。（1）利率风险。受宏观因素及市场竞争影响，2005年票据市场利率走势不确定性很大，票据业务将面临

较大的利率风险。（2）政策风险。近年来，各种检查频繁，特别是2004年银监会对国有商业银行票据业务的全面检查，力度之大前所未

有，政策性风险增大。人民银行、银监会、审计署对当前票据市场的分析判断以及今后可能进一步出台的相关检查结论和政策要求都可能对

票据市场发展产生深远影响。（3）信用风险。主要表现为发行市场进一步分化，中小商业银行银票承兑、商票贴现占比上升势头难以逆

转，部分金融机构蕴涵较大的信用风险隐患。 

  票据市场创新蓄势待发。在监管、审计力度不断加大的市场环境下，票据市场自2003年下半年以来鲜有新产品推出，以前兴起的创新

产品发展也受到一定程度打压。2005年市场在“规范完善”主基调下，业务创新虽然不会有“井喷”现象产生，但基于市场主体旺盛的创新需求

及政策层加快推进市场规范发展的明确导向，票据市场创新面临新一轮的发展契机，在规范中发展，在发展中创新，在创新中规范将成为主

基调。 

  票据业务竞争更加激烈。由于新增贷款结构有所失衡，中长期贷款占比过高的趋势仍将延续，各家银行特别是国有商业银行在宏观政策

调控下，将会利用票据业务来调整信贷结构，采取持票策略并竞相进入票据市场争抢票据。而工商银行集约化经营、统一管理模式逐步被同

业认同与效仿，各家银行对系统内票据业务的整合已基本完成，也开始对票据业务实行统一管理，实现买入票据体内循环，因此经营策略和

管理模式的趋同将导致2005年票据市场竞争进一步加剧。 
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