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火速落地的“抗疫债”，房企能否分一杯羹？

作者：房玲、陈家凤

疫情当前，为提供“战疫”资金保障，监管给“抗疫债”开辟“绿色通道”。根据 Wind，截至

2 月 19 日，债券简称中包含“疫情防控债”或“战役专项债”的债券约 40 只，按计划规模计算，

募集资金规模超 300 亿元。“审批快、利率低”是“抗疫债”最鲜明的两个标签，当金融、交运、

医药、文旅、餐饮等行业正密集发行疫情主题债券时，房企能薅到债市羊毛吗？政策提供的红利空

间又有多大？

1. 政策博弈红利空间，多大？

2 月初，央行、财政部、银保监会、证监会、外汇局等五部委，联合发改委、交易商协会和交

易所相继出台防疫期间债券融资规定。第一，针对募资主要用于疫情防控及疫情较重地区的企业，

建立注册发行“绿色通道”，实行“专人对接，专项审核”，提高发行效率；第二，适当松绑债券融

资条件，如支持借新还旧、延长注册和备案有效期等方面。

政策允许哪类企业发行“抗疫债”？非金融企业发债，多以公司债、中票、短融居多，而交易

所是公司债的流通场所（证监会监管），中票及短融均在银行间市场流通（交易商协会监管）。通过

对比交易商协会和交易所关于“抗疫债”的规定，均明确支持三类企业发行：1）募集资金主要用于

疫情防控相关领域的企业；2）湖北省等疫情较重地区企业；3）受疫情影响较大行业的企业。

表：交易商协会对“疫情防控债”的定义

相关情形 具体定义

募集资金用于疫情防控领

域

募集资金用于疫情防控领域的企业，应在募集资金用途中披露疫情防控有关

内容，用于疫情防控的金额占当期发行金额不低于 10%（创新产品可酌情

调整）。

疫情较重地区企业 暂将注册地或实际经营地在湖北省的企业认定为疫情较重地区企业。

受疫情影响较大的行业

从事批发零售、住宿餐饮、物流运输、文化旅游（相关业务收入占比 50%

以上，或相关业务收入、利润占比均超过 30%，以近一年或近一期两者孰

高原则）。

数据来源：交易商协会《“疫情防控债”十问十答》

不同的是，针对以上三类情形，两类监管机构在部分细节上有所调整，交易商协会对“疫情防

控债”的发行人适用范围更严苛。一方面，对于募资用于疫情防控，交易商协会有不低于发行额 10%

的规定，而交易所并没有；另一方面，针对疫情较重地区、及受疫情影响较大的行业，交易所的覆

盖范围更大。
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表：上交所、深交所对“疫情防控债”的定义

相关情形 具体定义

募集资金用于疫情防控领

域

包括重点医疗物资和医药产品的研发、生产、采购和运输，医疗设施的建设、

运维，供应疫情较重地区的生活必需品的生产、采购和运输，防疫相关的基

础设施建设、交通物流运输、公用事业服务，以及偿还因前述用途发生的相

关贷款。

疫情较重地区企业
包括注册地、实际经营地或主要子公司位于湖北等疫情严重地区的企业，以

及募集资金专项用于前述区域内的子公司生产经营的企业。

受疫情影响较大的行业

疫情防控期间存在到期固定收益产品的企业，以及批发和零售业，交通运输、

仓储和邮政业，文化、体育和娱乐业，住宿和餐饮业等受疫情影响较大行业

的企业。

数据来源：上交所《关于疫情防控期间债券业务安排有关事项的通知》

深交所《疫情防控期间深市固定收益审核及发行业务相关问题解答》

2. 房企能发“抗疫债”吗？

监管所规定的三类情形，并未把房地产归为受疫情影响较大的行业主体。事实上，确实如交运、

商贸和餐饮等受疫情冲击较大的行业，以及如医药生物、非银金融等与疫情防控领域相关的行业，

“抗疫债”规模相对较大。但是，也有个别房企成功获批发行“抗疫债”，截至目前，房企发行的疫

情防控债存量总计 2 只，规模为 13 亿；此外，中南建设拟发行 17 亿公司债，其中 1.7 亿用于支持

疫情防控相关业务。这些债券有什么特征？其他房企也能效仿吗？

从目前已经发行情况来看，目前发行疫情防控债的房企全是 AAA 高评级，债券期限 1 年以内

为主，最重要的是资金使用用途都与疫情防控相关。已发行或拟发行的 3 只房企“抗疫债”中，全

部债券的募资用途都涉及到疫情防控，且占比相对可观。中南建设拟发行的 17 亿公司债，用于支持

疫情防护防控相关业务不低于 10%；华发集团发行的 10 亿元疫情防控债中，5 亿元用于“补充因

捐助疫区等原因而支出的流动资金以及补充受疫情影响的商贸板块的流动资金需求”，5 亿元用于偿

还超短期融资券。

南山开发的疫情防控占比高达 67%，拟使用 2 亿元用于补充下属子公司疫情防控的流动资金。

本次“战疫”中，南山子公司深圳雅致集成房屋有限公司承接了火神山、雷神山、全国各地隔离医

院及医学观察用房的援建工作，拟使用其中 1.5 亿元用于生产采购建设及配套开支；另外 2 家湖北

物流子公司设置进鄂应急物资道路运输中转调运站，为有需要的货主提供道路货运中转、驾驶人员

联络保障及疫情防护、消毒等服务，拟使用 0.5 亿元用于补充经营开支和后勤保障支出。“

表：目前已发行或拟发行“疫情防控债”的房企

证券简称
发行详情 募集资金用途（亿元）

主体简称 主体评级 主体性质 注册 发行利率 发行 发行 借新 疫情 补充
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地 期限 规模 还旧 防控 营运

20 南山（疫情防控债）

SCP001
南山开发 AAA 国有 广东 2.50%

270

天
3 1 2 /

20 华发（疫情防控债）

SCP003
华发集团 AAA 国有 广东 2.50%

90

天
10 5 5

未定 中南建设 AAA 民营 江苏 未定 / 17 15.3 1.7 /

备注：短融票面利率均已年化；标灰意味拟发行。

数据来源：Wind、交易所、上清所、CRIC 整理

“抗疫债”发行利率大幅低于同主体可比存量债券票面利率。已发行的 2 只房企“抗疫债”都

是超短融，主体都是国企，评级都是 AAA，票面年化利率都是 2.5%。如果选择与同主体期限相近

的存量债券票面利率相比，“抗疫债”定价较低，两者相对利差-61bp 至-80bp 区间。以 20 华发（疫

情防控债）SCP003 为例，无担保，超短融，期限 90 天，同主体发行的 19 华发集团 SCP009，无

担保，超短融，期限 155 天，相对利差-61bp。

表：已发行“疫情防控债”与同主体可比存量债券票面利率比较

抗疫债 对标债券

证券简称 发行利率 对标证券简称 对标利率 相对利差（BP）

20 南山（疫情防控债）SCP001 2.50% 19 南山开发 CP001 3.30% -80

20 华发（疫情防控债）SCP003 2.50% 19 华发集团 SCP009 3.11% -61

数据来源：募集说明书、CRIC 整理

整体而言，目前房企发行疫情防控债的比例相对较低，但以下房企有一定的申请机会：1）为

“战疫”做出贡献，募集资金用途全部或部分用于防控疫情，最好占比不低于 10%；2）主业布局

湖北。“抗疫债”票面利率定价较低，对于企业而言，能降低融资成本，缓解短期偿债压力；此外，

监管为“抗疫债”提供绿色通道，大幅提高债券从审批到发行的效率，如华发的疫情防控债，发行

当日即完成分销、缴款和登记，从备案到募集资金到账仅用 1.5 天。疫情短期冲击地产，2 月以来

央行超常规投放，对冲疫情带来的流动性风险，地产资金端短期有望边际放松，房企应把握近期融

资窗口期。
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