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社会融资增量构成：年度按月累计
《中国金融稳定报告 2017》

24

数据来源：中国人民银行、国家发展和改革委员会、证监会、保监会、中央国债登记结算有限责任公司

和银行间市场交易商协会等部门。

图2-8　不同融资方式在社会融资规模中占比

三、展望

当前，我国经济形势总体缓中趋稳、稳中向好，经济运行保持在合理区

间，质量和效益提高。经济结构继续优化，创新对发展的支撑作用增强，改革

开放取得新突破，对外开放布局进一步完善。但与此同时，我国经济运行仍存

在不少突出矛盾和问题，产能过剩和需求结构升级问题犹存，经济增长内生动

力不足，金融风险有所积聚，非金融企业杠杆率高企、地方政府债务风险、局

部房地产泡沫风险、银行业资产质量下降、金融产品创新无序发展等风险值得

关注。

2017年，要全面贯彻党的十八大和十八届三中、四中、五中、六中全会精

神，统筹推进“五位一体”总体布局和协调推进“四个全面”战略布局，坚持

稳中求进工作总基调，牢固树立和贯彻落实新发展理念，适应把握引领经济发

展新常态，坚持以提高发展质量和效益为中心，坚持以推进供给侧结构性改革

为主线，适度扩大总需求，加强预期引导，深化创新驱动，全面做好稳增长、

促改革、调结构、惠民生、防风险各项工作，促进经济平稳健康发展和社会和

谐稳定。

继续实施积极的财政政策和稳健的货币政策。财政政策要更加积极有效，

2017 年占比分别为（从股票起）：4.50%, 2.27%, 2.76%, 11.60%,
4.00%, 0.01%, 71.19%
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债券市场的总体构成

沈炳熙、曹媛媛《中国债券市场：30 年改革与发展》，2014
黄文涛，《中国债券市场：新格局、新挑战》，2014

▶ 主要债权品种：政府性债券，金融债，企业信用债

▶ 主要交易者：银行，保险公司，基金，证券公司

▶ 交易市场：银行间市场（场外交易市场，over-the-counter
market），证券交易所市场（场内市场）

▶ 主要数据来源
▶ 加总数据：人民银行网站，中国债券信息网（中债登），上海
清算所网站，中证登，中国货币网（价格数据）

▶ 单只债券信息：wind（万得），国泰安，中国债券信息网，中
国货币网
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债券市场的发行量变化

72

国家开发银行、政策性银行、中国铁路总公司、商业银行、非银行金融机构、

国际开发机构、境内外非金融企业、境外金融机构及外国政府等各类主体，债

券品种日趋多样化，信用层次进一步丰富（见图6-4）。

数据来源：中央国债登记结算有限责任公司、上海清算所。

图6-4　近年来债券市场各券种发行量变化情况

2016年，地方政府债、同业存单供给大幅增长，地方政府债发行6万亿

元，较上年增长58%，同业存单发行13万亿元，是上年发行量的1.4倍。公司

信用类债券发行平稳增长，其中，非金融企业债务融资工具发行5.14万亿元，

同比下降5.5%；公司债发行2.34万亿元，同比增长203%；企业债发行7 326亿

元，同比增长45.6%（见表6-1）。

表6-1 2016年主要债券品种发行情况

债券品种 发行额（亿元） 同比增长（%）

中央政府债券                 30 545 45.6

地方政府债券 60 458 58

中央银行票据 0 —

金融债券 182 152 78.4

人民银行:《中国金融稳定报告 2016》
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企业债的发行主体

▶ 企业债的发行主体界定为非金融类企业

▶ 金融类企业发行的债券统称为金融债；包括三大国有政策性
银行发行的融资债券，商业银行发行的普通债、次级债和混
合资本债，以及非银行金融机构发行的债券

▶ 企业债按发行主体可以分为：
▶ 中央企业
▶ 地方企业，包括各地融资平台公司的债券
▶ 中小企业集合（若干企业联合发债）

▶ 通常把中央政府支持的企业发行债券单列：汇金公司和铁路
总公司
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企业债的存量
数据来源：人民银行金融市场统计，中债登，中证登，上清所

截止今年 6 月，三大类债券存量为（单位：亿）

国债 地方债 企业债 金融债 各类债券合计

141,958 175,718 296,566 790,532

企业债类别及面值余额（8 月，亿）：
▶ 企业债券（中央企业、地方企业、企业集），40,520
▶ 短期融资券，4,487；超短期融资券 14,779
▶ 中期票据，52,440
▶ 非公开定向债务融资工具，18,875；
▶ 公司债，57,808；可转债，1,561；中小企业私募债，10,976
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银行间市场企业债投资者（8 月）

▶ 企业债的投资人均为机构投资者，19,811 家
▶ 可分为如下几大类：

▶ 商业银行，信用社
▶ 证券公司
▶ 保险公司
▶ 基金（债券基金，货币市场基金）

▶ 企业债市场上前三大投资者：
商业银行、基金、保险公司
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企业债的交易市场

▶ 企业债的交易市场分为银行间市场和交易所（沪、深）市场
两大部分

▶ 银行间市场的交易以中国外汇交易中心为平台，以询价交易
为主要交易模式

▶ 除部分企业债券外，所有企业债均在银行间市场交易
▶ 中央国债登记结算公司（中债登）负责企业债券与存量中票
的托管与结算

▶ 上海清算所负责（超）短融、新增中票及其他企业债的托管
与结算

▶ 交易所交易以集中竞价交易为主，与股票交易类似，但最近
也推出了询价交易等新的交易模式

▶ 这部分企业债由中国证券登记结算公司负责托管与结算
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企业债市场发展简介

▶ 1985 年沈阳房地产公司发行 5 年期债券，拉开企业发展序
幕；1988 年国家计委开始负责企业发债监管

▶ 1991 年之前都是柜台交易；后来开始改为交易所交易，但
仍不规范（1995 年“3.27”国债期货事件）1997 年开始把
债券交易向银行间市场集中

▶ 2001 年之后银行间市场成为债券交易的主要市场
▶ 2005 年人民银行启动短融市场，并在 10 年引入超短融
▶ 2007 年证监会批准公司债的发行，但仍限于交易所交易
▶ 2008 年发改委改革企业债的发行体制，企业债市场开始迅
速发展同年，人行推出中票市场
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