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2019年4月债券市场发行与评级概况 

研发部 郭佩 

2019 年 4 月，全国债券市场共发行各类债券 3672 期1，发行金额合计 3.52

万亿元，环比下降 23.17%，同比下降 5.36%。其中，国债、地方政府债和政策

性银行债合计发行 0.98 万亿元，受地方政府债发行放缓影响，环比下降 16.43%，

同比下降 2.39%，占同期债券发行总额的 27.87%；同业存单合计发行 1.10 万亿

元，环比下降 40.11%，同比下降 21.66%，占同期债券发行总额的 31.39%；商

业银行债、企业债、中期票据、短期融资券和公司债等信用类债券发行规模合计

1.43 万亿元，其中传统债券中的企业债和中期票据环比保持增长，金融债中的商

业银行次级债券在政策利好下发行回暖明显，但随着市场流动性从上旬的宽裕至

下旬的边际略微收紧，资金价格先下后上，各主要券种的发行成本有所上升，信

用债整体发行规模回落，环比下降 29.30%，同比下降 15.28%，占同期债券发行

总额的 40.75%。 

从债券市场存量规模看，截至 2019 年 4 月末，全国债券市场存量债券余额

88.90 万亿元，较 2018 年末增加 3.25 万亿元。 

 

一、 债券市场发行概况 

（一） 地方政府债发行放缓 

2019 年 4 月，地方政府债共发行 54 期，环比下降 66.25%，同比下降 16.92%；

发行规模 2266.76 亿元，环比下降 63.70%，同比下降 24.89%，共有 13 个省市自

治区发行了地方政府债，其中排名靠前的省份主要为陕西、江苏、河北、黑龙江、

贵州、湖南、山西和吉林，这 8 个省份合计发行的债券期数占总期数的 61.11%，

债券规模占总规模的 78.94%。 

4 月 25 日，财政部发布《财政部关于做好地方政府债券发行工作的意见》，

要求各地应当合理把握发行节奏，切实加快债券发行进度，2019 年 6 月底前完

成提前下达新增债券额度的发行，争取在 9 月底前完成全年新增债券发行，地方

政府债发行热度仍将延续。 

                                                             

1数据来源为Wind资讯，数据提取日期为 2019年 5月 5日。 
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图表1. 地方政府债发行主要情况 

          省市 

发行情况 
陕西 江苏 河北 黑龙江 贵州 湖南 山西 吉林 合计 

发行期数 3 2 2 2 2 4 12 6 33 

发行期数占比（%） 5.56   3.70  3.70  3.70  3.70  7.41  22.22   11.11  61.11 

发行规模（亿元） 368.80  344.60 262.00 224.15 160.00 157.90 155.90  116.09  1789.44

发行规模占比（%） 16.27  15.20  11.56  9.89  7.06  6.97  6.88   5.12   78.94 

数据来源：Wind资讯，新世纪评级整理 

（二） 同业存单发行环比回落 

2019 年 4 月，同业存单共发行 2213 期，环比下降 9.56%，同比增长 16.41%，

占同期债券发行数量的 60.27%；发行规模为 1.10 万亿元，环比下降 40.11%，同

比下降 21.66%，占同期债券发行总额的 31.39%。 

图表2. 同业存单支数及规模同比环比月度变动表（单位：%） 

 

数据来源：Wind资讯，新世纪评级整理 

（三） 传统债券2发行规模环比小幅回落，同比增速放缓 

2019 年 4 月，传统债券各主要券种整体发行规模不及上月，下滑 7.89 个百

分点，除可交换债、中期票据和企业债外，其他传统债券发行规模均有所下滑，

其中可转债和定向工具的发行规模下滑较大，分别下降 75.78%和 29.02%。发行

支数方面，该月较上月小幅上涨 2.34 个百分点，其中可交换债的发行支数环比

大幅增长 100.00%，在加大基础设施领域补短板基调下，企业债继续保持稳定增

长，发行支数环比增长 18.75%，其余公司债、中期票据、短期融资券和超短期

融资券的发行数量也较上月有所增长。 

                                                             

2该处传统债券包括超短期融资券、短期融资券、中期票据、定向工具、企业债、公司债、私募债、可

转债和可交换债。 

‐50

‐30

‐10

10

30

50

70

3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 1月 2月 3月 4月

发行支数同比 发行支数环比

发行规模同比 发行规模环比

新
世
纪
评
级
版
权
所
有



 

债券市场研究报告 

3 
 

从同比来看，除中期票据和公司债的发行支数和发行规模不及上年同期外，

其余券种表现均优于上年，其中企业债已连续五个月保持同比增长态势，整体来

看，传统债券发行支数同比增长 11.72%，发行规模同比增长 7.75%。 

从占比看，超短期融资券的发行支数最多，发行规模最大，发行支数和发行

规模占传统债券的比例为 31.46%和 31.71%。 

图表3. 主要券种发行情况 

         券种 

 发行情况 

超短期 

融资券 

短期融 

资券 

中期 

票据3 

定向 

工具 

企业 

债4 

公司 

债 

私募 

债 

可转 

债 

可交 

换债 
合计 

发行支数 303 59 186 116 57 96 120 18 8 963 

发行支数环比（%） 0.33  7.27  8.77 -5.69 18.75 12.94 -6.98  -25.00  100.00 2.34  

发行支数同比（%） 11.40 25.53  -18.42 38.10 35.71 -4.00 46.34  500.00  100.00 11.72  

发行支数占比（%） 31.46 6.13  19.31 12.05 5.92 9.97 12.46  1.87  0.83 100.00 

发行规模（亿元） 2924.50 577.00  2174.20 627.85 401.30 931.90 1066.49  217.44  301.76 9222.44 

发行规模环比（%） -5.86  -1.45  12.91 -29.02 7.53 -6.53 -0.26  -75.78  74.53 -7.89  

发行规模同比（%） 6.40  35.13  -15.58 2.21 22.20 -21.70 78.66  611.05  531.31 7.75  

发行规模占比（%） 31.71 6.26  23.58 6.81 4.35 10.10 11.56  2.36  3.27 100.00 

数据来源：Wind资讯，新世纪评级整理 

图表4. 传统债券支数及规模同比环比月度变动表（单位：%） 

 

数据来源：新世纪评级整理 

（四） 金融债发行环比小幅下降，同比保持增长 

2019 年 4 月，金融债的发行量和发行规模较上月小幅下滑，发行支数环比

下降 2.17%，发行规模环比下降 0.98%，但证券公司短期融资券和政策银行债的

发行支数和发行规模均较上月有所增长，商业银行次级债券和证券公司债的发行

                                                             

3该中期票据不包含项目收益票据。 
4该企业债不包含项目收益债券。 
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规模也优于上月。该月农业银行与工商银行分别再次于银行间债券市场成功发行

600 亿元和 550 亿元二级资本债券，平安银行也一次性完成 300 亿元二级资本债

券的发行，为提升资本充足率水平，满足审慎监管要求，商业银行发债热情不减。 

从同比来看，除证券公司债的发行支数和发行规模低于上年同期水平外，其

余各券种均较上年同期持平或回升，其中证券公司短期融资券和商业银行次级债

券的发行规模增幅较大，分别增长 380.00%和 255.91%，多项政策支持下，商业

银行资本补充需求旺盛，债券发行明显回暖，金融债整体发行规模优于上年同期，

同比增长 30.47%。 

从占比看，政策银行债发行支数占比较大，为 46.67%，较上月回升 8.26 个

百分点，发行规模占比为 55.80%，较上月回升 6.17 个百分点。 

图表5. 金融债发行情况 

券种 

发行情况 

政策 

银行债 

商业 

银行债 

商业银行

次级债券

保险公司

债 

证券 

公司债 

证券公 

司短期 

融资券 

其他金融 

机构债 
合计 

发行支数 63 13 11 1 28 13 6 135 

发行支数环比（%） 18.87   -13.33  -21.43  -66.67  -9.68  30.00   -50.00   -2.17  

发行支数同比（%） 3.28   116.67  37.50  - -24.32  333.33   0.00   11.57  

发行支数占比（%） 46.67   9.63  8.15  0.74  20.74  9.63   4.44   100.00  

发行规模（亿元） 4111.20  343.00 1550.00 100.00 714.20 360.00  190.00  7368.40 

发行规模环比（%） 11.32   -53.59  23.51  -74.23  1.16  50.00   -54.76   -0.98  

发行规模同比（%） 8.71   10.29  255.91  - -16.91  380.00   2.70   30.47  

发行规模占比（%） 55.80   4.66  21.04  1.36  9.69  4.89   2.58   100.00  

数据来源：Wind资讯，新世纪评级整理 

图表6. 金融债支数及规模同比环比月度变动表（单位：%） 

 

数据来源：Wind资讯，新世纪评级整理 

（五） 资产支持证券发行规模环比同比小幅下降 
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2019 年 4 月，资产支持证券发行规模环比同比小幅下降，发行支数环比小

幅上升，同比大幅增长。具体来看，发行规模方面，交易商协会 ABN 环比增长

42.69%，同比增长 901.99%，银保监会主管 ABS 环比增长 16.22%，同比增长

18.83%，证监会主管 ABS 环比下降 23.50%，同比下降 38.45%；发行支数方面，

交易商协会 ABN 环比增长 54.17%，同比增长 1750.00%，银保监会主管 ABS 环

比增长 20.51%，同比下降 53.92%，证监会主管 ABS 环比下降 11.29%，同比增

长 345.95%.  

图表7. 资产支持证券发行情况（按分层统计） 

           券种 

 发行情况 
交易商协会 ABN 银保监会主管 ABS 证监会主管 ABS 合计 

发行支数 74 47 165 286 

发行支数环比（%） 54.17   20.51   -11.29   4.76   

发行支数同比（%） 1750.00   -53.92   345.95   100.00   

发行支数占比（%） 25.87   16.43   57.69   100.00   

发行规模（亿元） 254.41  914.72  673.01  1842.13  

发行规模环比（%） 42.69   16.22   -23.50   -0.16   

发行规模同比（%） 901.99   18.83   -38.45   -2.46   

发行规模占比（%） 13.81   49.66   36.53   100.00   

数据来源：Wind资讯，新世纪评级整理 

二、 债券市场发行人5概况 

（一） 发行人信用等级分布 

2019 年 4 月发行的各主要券种的主体信用等级主要包括 A 级至 AAA 级 6

个信用等级。从整体来看，AA 级及以上主体信用等级债券为市场最主要的发行

群体。 

图表8. 2019年 4月发行人主体等级分布情况 

券种 

主体等级 
短期融资券 中期票据 企业债 公司债 私募债 

合计（剔除重

复） 

AAA 22 69 7 48 18 145 

AA+ 18 56 8 25 44 143 

AA 13 45 26 8 42 130 

AA- -  -  13 1 -  14 

A+ -  -  -  1 -  1 

A -  -  -  -  1 1 

未公开级别 -  - -  -  7 7 

数据来源：Wind资讯，新世纪评级整理 

                                                             

5本部分的债券发行人主要包括短期融资券、中期票据、企业债、公司债和私募债的发行人。 

新
世
纪
评
级
版
权
所
有



 

债券市场研究报告 

6 
 

（二） 发行人企业性质分布 

从发行人的企业性质来看，2019 年 4 月发行人主要分布于地方国有企业，

在传统债券中的比重为75.48%，中央国有企业和民营企业占比较少，分别为13.71%

和 7.92%。 

图表9. 2019年 4月发行人企业性质分布情况 

券种 

企业性质 
短期融资券 中期票据 企业债 公司债 私募债 合计 

地方国有企业  42 141 54 47 107 391 

中央国有企业  9 26 2 30 4 71 

民营企业  7 14 1 13 6 41 

外商独资企业  - - - 4 1 5 

公众企业  -  3  - 1 2 6 

集体企业  - 2 - - - 2 

其他企业  1  -  -  1  - 2 

数据来源：Wind资讯，新世纪评级整理 

（三） 发行人行业分布 

从发行人的行业分布来看，2019 年 4 月发行人涉及 18 个行业，主要分布于

资本货物、多元金融、公用事业、运输、能源和房地产等领域，上述六大行业发

行支数和发行规模在传统债券中合计占比分别为 86.29%和 88.77%，行业集中度

较高。 

图表10. 2019年 4月发行人行业分布情况 

     发行情况 

行业 

发行

支数 

发行支数同比

（%） 

发行支数环比

（%） 
发行规模（亿元）

发行规模同比

（%） 

发行规模环比

（%） 

资本货物 247 17.06   11.76   2079.63  7.28   11.38   

多元金融 68 -6.85   15.25   956.30  8.99   27.93   

公用事业Ⅱ 38 35.71   15.15   453.40  12.31   20.59   

运输 38 11.76   31.03   404.47  -7.93   -9.41   

能源Ⅱ 24 41.18   60.00   389.70  116.14   85.57   

房地产Ⅱ 32 -13.51   -31.91   289.17  -21.34   -35.20   

数据来源：Wind资讯，新世纪评级整理 

（四） 发行人区域分布 

从发行人的区域分布来看，2019 年 4 月发行人来自 30 个省市自治区，主要

分布于北京、江苏、广东、浙江、山东、上海、山西、四川、福建、重庆、湖北、

新疆和湖南，上述地区发行支数和发行规模在传统债券中合计占比分别为 80.69%

和 83.45%。 
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图表11. 2019年 4月发行人区域分布情况 

    发行情况 

行业 

发行

支数

发行支数同比

（%） 

发行支数环比

（%） 

发行规模

（亿元） 

发行规模同比

（%） 

发行规模环比

（%） 

北京 71 2.90   1.43   1285.20 11.73   9.73   

江苏 75 8.70   0.00   505.40  -4.90   -10.77   

广东 38 0.00   123.53   377.27  -19.32   54.37   

浙江 47 -11.32   27.03   346.60  -26.55   35.76   

山东 36 -18.18   111.76   320.53  -7.57   31.15   

上海 24 4.35   9.09   291.60  -2.02   -12.56   

山西 19 90.00   216.67   234.70  119.35   250.30   

四川 23 -4.17   4.55   222.60  39.13   -0.85   

福建 23 35.29   21.05   190.20  23.51   12.88   

重庆 22 83.33   100.00   159.22  78.10   121.14   

湖北 15 7.14   -31.82   138.80  20.49   -32.13   

新疆 13 30.00   160.00   116.30  106.94   242.06   

湖南 12 33.33   -50.00   109.90  107.36   -26.90   

数据来源：Wind资讯，新世纪评级整理 

三、 债券市场相关政策 

2019 年 4 月 25 日，财政部发布《财政部关于做好地方政府债券发行工作的

意见》（以下简称《意见》）。《意见》对地方政府债券发行工作提出意见，要求各

地应当合理把握发行节奏，切实加快债券发行进度，2019 年 6 月底前完成提前

下达新增债券额度的发行，争取在 9 月底前完成全年新增债券发行。 

创新产品方面，2019 年 4 月，上交所市场推出首单以“一带一路”项目公

司债券为参考债务的民营企业债券融资支持工具。这是上交所在证监会统一部署

下，贯彻落实国务院关于设立民营企业债券融资支持工具，以市场化方式帮助缓

解企业融资难的有益尝试，也是上交所服务国家“一带一路”建设的重要举措。 
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本报告的观点、结论和建议仅供参考，在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见

并不构成对任何人的投资建议，对任何因直接或间接使用本报告内容或者据此进行投资所造

成的一切后果或损失新世纪评级不承担任何法律责任。 
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