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引言
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债券市场是金融市场的重要组成部分，对

于国家经济发展和企业融资具有重要意义。

债券市场的重要性

债券结算失败可能导致市场信心下降，增

加市场风险和交易成本，甚至引发系统性

风险。

结算失败的影响

通过引入循环结算机制，可以提高债券市

场的结算效率和安全性，降低结算失败的

风险，维护市场稳定和投资者利益。

引入循环结算机制的意义

研究背景和意义
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国内研究现状
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国外研究现状

国内学者在债券市场结算机制方面进行了深入研究，提出了多种结算

模式和风险管理方法，但循环结算机制的应用相对较少。

国外学者在循环结算机制方面进行了广泛研究，并在实践中取得了良

好效果，为引入该机制提供了有益借鉴。

国内外研究现状



本研究旨在探讨引入循环结算机

制对降低债券结算失败风险的作

用，并分析该机制的适用性和实

施效果。

研究目的

采用文献综述、案例分析、实证

研究等方法，对循环结算机制的

理论基础、实践经验、实施效果

等方面进行深入分析。

研究方法

研究目的和方法



债券结算失败的原因分析
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债券市场是金融市场的重要

组成部分，为政府、企业和

投资者提供了融资和投资的

平台。

02

债券市场的交易品种丰富，

包括国债、企业债、金融债

等，交易方式多样，如现券

交易、回购交易等。

03

债券市场的健康运行对于维

护金融稳定、促进经济发展

具有重要意义。

债券市场概述
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债券结算失败是指在债券交易过程中，由于各种原因导致买卖双方未

能按照约定完成债券的交割和资金清算。

根据失败的原因和影响程度，债券结算失败可分为技术性失败和实质

性失败两类。技术性失败主要是由于系统或操作故障导致，而实质性

失败则涉及信用风险、流动性风险等。

债券结算失败的定义和分类



• 信用风险：当交易对手方出现违约或信用降级时，可能导致债券结算失败。例如，发行人无法按期兑付本息或
担保人拒绝履行担保责任。

• 流动性风险：市场流动性不足或投资者资金调度不当可能导致债券结算失败。在特定市场环境下，如市场波动
剧烈或资金面紧张时，投资者可能难以在市场上找到交易对手或获得足够的融资来完成结算。

• 操作风险：由于人为操作失误、系统故障或不可抗力等因素，可能导致债券结算失败。例如，交易员误操作、
结算系统瘫痪或自然灾害等都可能对结算过程造成干扰。

• 法律与合规风险：法律法规变更、监管政策调整或合规要求提高等因素，可能导致原定的债券交易无法顺利完
成结算。例如，某些特殊类型的债券交易可能受到更严格的监管审批要求，若未能满足相关条件则可能导致结
算失败。

债券结算失败的原因剖析



循环结算机制的原理与优
势
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在每个结算周期内，交易双方需重新确认结算条件并履行结算

义务，直至交易成功完成或达到最大结算周期限制。

01
循环结算机制是一种在债券市场中应对结算失败的交易制度安

排。

02
当债券交易发生结算失败时，循环结算机制通过自动触发后续

结算周期，为交易双方提供额外的结算时间和机会。

循环结算机制的基本原理
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提高结算效率

通过自动触发后续结算周期，

避免了人工介入和繁琐的协商

过程，提高了债券交易的结算

效率。

02

降低交易风险

循环结算机制为交易双方提供

了更多的结算时间和机会，有

助于降低因结算失败而导致的

交易风险。

03

增强市场稳定性

循环结算机制能够减少因结算

失败而引发的市场波动和不确

定性，有利于维护债券市场的

稳定性。

循环结算机制的优势分析



国际应用

在国际债券市场中，循环结算机

制已被广泛应用，如欧洲债券市

场采用的“滚动结算”制度。

国内应用

我国债券市场也在逐步引入循环

结算机制，如银行间债券市场推

出的“自动展期”制度等。

实践效果

通过国内外实践表明，循环结算

机制在应对债券结算失败方面发

挥了积极作用，提高了市场的运

行效率和稳定性。

循环结算机制在国内外的应用
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