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债券市场发行与评级概况（2018年7月） 

研发部 郭佩 

2018 年 7 月，全国债券市场共发行各类债券 2919 期1，发行金额合计 3.55

万亿元，同比下降 9.80%，环比下降 13.05%。其中，国债、地方政府债和政策

性银行债合计发行 1.39 万亿元，同比下降 2.99%，环比增长 18.38%，占同期债

券发行总额的 39.18%；同业存单合计发行 1.25 万亿元，同比下降 21.06%，环比

下降 43.36%，占同期债券发行总额的 35.15%；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 0.91 万亿元，同比下降 1.07%，

环比增长 29.36%，占同期债券发行总额的 25.67%。 

从债券市场存量规模看，截至 2018 年 7 月末，全国债券市场存量债券余额

79.90 万亿元，较 6 月末增加 1.15 万亿元，较 2017 年末增加 5.21 万亿元。 

一、 债券市场发行概况 

（一） 传统债券2发行环比持续回升，同比有所下降 

2018 年 7 月，除超短期融资券和可转债外，传统债券各主要券种的发行支

数和发行规模均较上年同期有所下降，主要是因 2017 年 7 月债券市场发行利率

较上半年明显回落，当月发行量大幅增长。从环比来看，除定向工具和企业债外，

无论是发行支数还是发行规模，各传统债券表现均好于上月。从债券市场今年各

月份的发行情况来看，除 5 月份因违约事件集中爆发、信用收缩、投资者偏好下

降等原因债券市场发行环比下降外，其余各月的发行均呈现环比增长态势，表明

今年信用债发行较上年明显回暖，预期下半年仍将保持持续增长。 

图表1. 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 222 34 104 37 8 78 49 12 1 545 

发行支数同比（%） 24.72 -22.73 -4.59 -54.32 -87.30 -8.24 -35.53 500.00 -80.00 -15.24 

发行支数环比（%） 33.73 41.67 141.86 -30.19 -27.27 62.50 19.51 71.43 - 38.68 

发行支数占比（%） 40.73 6.24 19.08 6.79 1.47 14.31 8.99 2.20 0.18 100.00

                                                             

1数据来源为Wind资讯，数据提取日期为 2018年 8月 3日。 
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。 
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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发行规模（亿元） 2410.60 488.00  1324.55 287.60 72.00 1024.62 471.55  93.69  1.76 6174.36 

发行规模同比（%） 25.98 22.98 14.65 -53.86 -89.20 2.76 -27.19 33.55 -98.73 -6.58 

发行规模环比（%） 21.60 81.41 110.25 -17.90 -52.82 84.32 81.60 117.98 - 45.52 

发行规模占比（%） 40.73 6.24 19.08 6.79 1.47 14.31 8.99 2.20 0.18 100.00

数据来源：Wind资讯，新世纪评级整理 

（二） 金融债发行环比增长 

2018 年 7 月，证券公司短期融资券和其他金融机构债从同比来看，发行支

数和发行规模均有所增长；政策银行债发行支数虽不及上年同期，但规模呈同比

小幅增长；商业银行债在发行支数方面同比表现良好，但发行规模同比下滑 52.69

个百分点。从环比来看，除商业银行次级债券、保险公司债和证券公司短期融资

券外，其余各金融债的发行支数和发行规模均较上月有所增长。从占比看，政策

银行债发行支数占比较大，为 52.22%，较上月下降 3.48 个百分点，发行规模占

比为 69.53%，较上月下降 3.76 个百分点。 

图表2. 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 47 9 1 1 16 7 9 90 

发行支数同比（%） -7.84 28.57 -85.71 - -50.00 600.00 200.00 -10.89 

发行支数环比（%） 6.82 28.57 -87.50 0.00 23.08 40.00 800.00 13.92 

发行支数占比（%） 52.22 10.00 1.11 1.11 17.78 7.78 10.00 100.00 

发行规模（亿元） 2933.90  246.00  15.00  50.00 480.00 145.00  350.00  4219.90 

发行规模同比（%） 2.53 -52.69 -86.96 - -37.55 625.00 483.33 -2.88 

发行规模环比（%） 14.40 80.88 -92.17 -72.22 102.45 -6.45 900.00 20.60 

发行规模占比（%） 69.53 5.83 0.36 1.18 11.37 3.44 8.29 100.00 

数据来源：Wind资讯，新世纪评级整理 

（三） 同业存单发行锐减 

2018 年 7 月，商业银行二季度考核压力已缓释，同业存单当月共发行 1975

期，同比下降 4.87%，环比下降 16.06%，占同期债券发行数量的 67.66%；发行

规模为 1.25 万亿元，同比下降 21.06%，环比下降 43.36%，占同期债券发行总额

的 35.15%。 

（四） 资产支持证券发行环比下降明显 

2018 年 7 月，银监会主管 ABS 的发行支数和发行规模均较上年同期有所增

长，发行支数同比增长 8.33%，发行规模同比增长 448.88%。证监会主管 ABS

的发行规模同比有所增长，同比增长 7.26%，而发行支数同比表现为下降，同比
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下降 10.57%。交易商协会 ABN 的发行支数和发行规模则均不及上年同期，同比

分别下降 33.33%和 58.40%。而从环比看，无论是支数还是规模，各资产支持证

券表现均不及上月，整体分别下降 30.05 和 25.27 个百分点。 

图表3. 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 银监会主管 ABS 证监会主管 ABS 合计 

发行支数 6 26 110 142 

发行支数同比（%） -33.33 8.33 -10.57 -8.97 

发行支数环比（%） -72.73 -45.83 -17.29 -30.05 

发行支数占比（%） 4.23 18.31 77.46 100.00 

发行规模（亿元） 20.00  695.51  526.58  1242.09  

发行规模同比（%） -58.40 448.88 7.26 86.57 

发行规模环比（%） -86.90 -6.38 -31.31 -25.27 

发行规模占比（%） 1.61 55.99 42.39 100.00 

数据来源：Wind资讯，新世纪评级整理 

（五） 地方政府债发行较上月大幅增长 

2018 年 7 月，地方政府债券发行节奏开始加快，当月共发行 148 期，同比

增长 12.98%，环比增长 64.44%；发行规模 7569.54 亿元，同比下降 10.45%，环

比增长 41.67%，发行省份包括广东、江苏、四川、江西、辽宁、浙江、广西和

湖北等 47 个省份，其中上述八个省份的发行规模占总发行规模的 52.75%。 

图表4. 地方政府债发行主要情况 

           省份 

发行情况 
广东 江苏 四川 江西 辽宁 浙江 广西 湖北 合计 

发行只数 15 3 5 9 16 13 4 3 68 

发行支数占比（%） 10.14 2.03 3.38 6.08 10.81 8.78 2.70 2.03 45.95 

发行规模（亿元） 681.90  653.00  488.11 474.82 457.54 443.33 399.18  395.00  3992.87

发行规模占比（%） 9.01 8.63 6.45 6.27 6.04 5.86 5.27 5.22 52.75 

数据来源：Wind资讯，新世纪评级整理 

二、 债券市场主要收益率 

2018 年 7 月，国债收益率整体表现为震荡下行，中短期限收益率下行幅度

较大，长期限收率略有下降，收益率曲线更为陡峭。月初，央行定向降准正式实

施，市场资金面宽松。7 月 20 日，资管新规实施细则发布，监管的力度和节奏

有所放缓。7 月 23 日，国务院常务会议召开要求保持流动性合理充裕，同时当

天央行释放 5020 亿元 MLF，市场流动性大大加强。然而中美贸易战的爆发使得

外部环境不确定性增加，内外因素的多空交织下，国债收益率具体表现如下： 7

月末，1 年期、3 年期、5 年期、7 年期国债收益率同 6 月末相比分别下降 32BP、
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25BP、13BP 和 1BP。7 月末，1 年期和 10 年期国债利差为 64 个基点，较 6 月

末扩大 32 个基点。 

图表5. 债券市场主要收益率曲线 

 

数据来源：Wind资讯，新世纪评级整理 

 

三、 债券市场发行人5概况 

（一） 发行人信用等级分布 

2018 年 7 月发行的各主要券种的主体信用等级主要包括 AA-级至 AAA 级 4

个信用等级。从整体来看，AA+级及以上主体信用等级债券成为市场最主要的发

行群体。 

图表6. 2018年 7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 14 50 2 48 11 115 

AA+ 16 35   9 15 73 

AA 3 10 5 3 14 35 

AA-     2     2 

未公开级别         2 2 

数据来源：Wind资讯，新世纪评级整理 

（二） 发行人行业分布 

从发行债券的行业分布来看，2018 年 7 月发行人主要分布于资本货物、多

元金融、公用事业、材料、房地产和能源等领域，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 86.81%和 87.34%，行业集中度较高。 

                                                             

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。 
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图表7. 2018年 7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 61 112 -29.11 83.61 1091.51  -18.47 

多元金融 18 31 -18.42 72.22 546.80  18.01 

公用事业Ⅱ 24 24 -14.29 242.86 427.90  19.58 

材料Ⅱ 12 23 -34.29 43.75 334.10  -13.72 

房地产Ⅱ 10 27 0.00 12.50 317.90  -17.90 

能源Ⅱ 7 20 25.00 66.67 234.50  -0.64 

数据来源：Wind资讯，新世纪评级整理 

（三） 发行人区域分布 

从发行债券的区域分布来看，2018 年 7 月发行人主要分布于北京、广东、

江苏、上海、山东、浙江、福建、山西、河北、天津和四川，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 79.12%和 72.31%。 

图表8. 2018年 7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 52 1.96 67.74 1051.40 34.45 93.63 

广东 32 6.67 166.67 388.88  7.87 232.37 

江苏 34 -54.05 78.95 287.75  -46.41 112.97 

上海 20 122.22 185.71 256.20  68.55 370.09 

山东 19 -32.14 72.73 170.36  -28.70 72.78 

浙江 19 -34.48 216.67 161.70  -23.66 657.38 

福建 13 44.44 85.71 133.00  35.03 146.30 

山西 9 0.00 28.57 110.70  0.64 -3.74 

河北 4 -33.33 -20.00 96.00  54.59 29.55 

天津 8 100.00 14.29 82.10  102.72 41.55 

四川 6 -60.00 -40.00 67.90  -55.94 -40.44 

数据来源：Wind资讯，新世纪评级整理 

四、 评级机构市场份额 

（一） 传统债券和金融债的评级机构市场份额 

2018 年 1-7 月，传统债券发行量同比显著增加，公开市场有评级信息的债项

数量也大幅增长。据新世纪评级统计，2018 年 1-7 月，公开市场有评级信息的传

统债券和金融债合计 1872 支，较上年同期增长 18.7%。 

公开市场上主要评级机构的市场份额也有所变化：联合、新世纪评级、中诚

信同比有所增长，而大公、鹏元、东方金诚则表现出同比下降；与 2017 年末相
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比，联合、中诚信、新世纪评级市场份额有所增长，鹏元、东方金诚、大公有所

下降。 

图表9. 2018年 1‐7月主要评级机构市场份额变化情况（传统债券和金融债） 

单位：百分点 新世纪评级 中诚信 联合 大公 鹏元 东方金诚

同比变化 1.3 0.8 4.0 -2.4 -2.5 -0.5 

较 2017 年末变化 0.9 1.8 3.8 -1.5 -3.2 -1.9 

数据来源：Wind资讯，新世纪评级整理 

（二） 资产支持证券的评级机构市场份额 

2018 年 1-7 月，全市场资产支持证券发行期数有所增长，公开市场有评级信

息的数量也同比增加明显。据新世纪评级统计，2018 年 1-7 月，公开市场有评级

信息的资产支持证券合计 326 期，较上年同期增长 18.98%，其中交易商协会 ABN

同比增长 140%，为 24 期；证监会主管的 ABS 同比下降 3.39%，为 57 期；银监

会主管的 ABS 同比增长 19.51%，为 245 期。 

公开市场上主要评级机构的市场份额也有所变化：联合、大公市场份额同比

保持增长，与 1-6 月相比，大公市场份额同比减少 0.3 个百分点，而联合增加 0.4

个百分点；新世纪评级和中诚信市场份额呈同比下滑，与 1-6 月相比，新世纪同

比下滑幅度扩大 1.1 个百分点，中诚信则收窄 2.3 个百分点。 

图表10. 2018年 1‐7月主要评级机构市场份额变化情况（资产支持证券） 

单位：百分点 新世纪评级 中诚信 联合 大公 

同比变化 -7.1 -6.3 9.2 1.2 

较 2017 年末变化 -3.8 -3.7 6.2 2.9 

数据来源：Wind资讯，新世纪评级整理 

五、 债券市场相关政策 

2018 年 7 月 20 日，为更好地贯彻落实《关于规范金融机构资产管理业务的

指导意见》（银发〔2018〕106 号，以下简称《资管新规》），人民银行会同银保

监会、证监会制定了《关于进一步明确规范金融机构资产管理业务指导意见有关

事项的通知》（以下简称《通知》），就过渡期内有关具体的操作性问题进行明确，

以促进《资管新规》平稳实施。《通知》的主要内容包括：一是进一步明确公募

资产管理产品的投资范围；二是进一步明晰过渡期内相关产品的估值方法；三是

进一步明确过渡期的宏观审慎政策安排。 

2018 年 7 月 20 日，银保监会发布《商业银行理财业务监督管理办法（征求

意见稿）》（以下简称“《银行理财征求意见稿》”）。《银行理财征求意见稿》与《资

管新规》充分衔接，共同构成银行开展理财业务需要遵循的监管要求。 
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2018 年 7 月 25 日，为加强对非金融企业债务融资工具信用评级业务相关机

构的自律管理，提高信用评级机构中介服务质量，提升信用评级公信力，促进银

行间债券市场健康有序发展，交易商协会组织市场成员对信用评级机构开展业务

市场化评价工作。 

2018 年 7 月 30 日，上交所发布《公司债券优化融资监管指南和持续融资监

管指南》。对市场认可度高、行业地位显著、经营财务状况稳健且已在债券市场

多次开展债券融资的公司申请发行公司债券，上交所将实行简化审核。 

 

 


