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一、债券总体发行情况 

二、新发利率债情况 

三、新发信用债情况 

 

债市情况 

 2019 年 4 月，我国债券市场总体发债数量及发行规模相比 3 月均

有所下滑； 

 主体级别为 AAA 的在发行数量和发行总额上占据首位； 

 期限为 1 年以下的债券发行数量和规模仍占据首位； 

 从发行利率来看，各期平均发行利率环比均有所上升； 

 从债券类型来看，信用债发行数量和发行规模仍远超过利率债。 

利率债   

 国债和政策银行债发债数量和规模同比环比均增长，但地方政府债

发债数量和规模同比环比下降较为明显。 

信用债 

 从发债类型来看，短融发行规模及募集资金额仍占首位； 

 受到信用风险事件及违约债券增长，投资者整体风险偏好下降等影

响，4 月各省市发行规模普遍有所回落； 

 非金融行业中，由于采掘业和电力煤气及水的生产和供应业发债规

模环比增长较为明显，带动第二产业发债规模环比增速高于债市整

体水平； 

 按发债企业类型划分，各类企业整体发行规模环比均有明显下降，

民营企业中房地产行业发行规模大幅下降。 

2019 年 4 月中国债市新发债概览 
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一、债券总体发行情况 

2019 年 4 月我国债券市场总体发债数量及发行规模相比 3 月均有所下滑。4 月共发行债券 3,678

只，同比增长 16.61%，环比下降 8.10%；发行总额共计 37,096.19 亿元，同比下降 0.27%，环比下降

20.34%。AA 及以上主体发行债券数量及总额占据债市的大部分，分别为 76.97%和 63.06%（图 1），发

债主体信用等级整体较高。 

按主体评级划分所发行债券，2019 年 4 月主体级别为 AAA 的在发行数量和发行总额上占据首位。

主体级别为 AAA 的发行数量为 1,351 只，同比增长 3.45%，环比下降 14.92%；发行规模为 17,322.43

亿元，同比下降 7.38%，环比下降 29.43%。发行规模同比环比下降速度均高于债市整体。主体无评级

债券主要由国债、金融债、地方政府债和资产支持证券构成1，四者合计占比无主体评级债券超过 99%。

其中有债券评级的地方政府债和资产支持证券，其债券评级为 AAA的占据大多数。 

图 1  2019 年 4 月新发债主体级别 

  
数据来源：Wind，大公整理 

2019 年 4 月新发行债券中，期限为 1 年以下的债券发行数量和规模仍占据首位。具体来看，4 月

新发行期限在 1年以下的债券数量为 1,909只，同比增长 14.24%，环比下降 11.13%；发行规模 10,362.01

亿元，同比下降 19.45%，环比下降 36.41%，发行数量和发行规模分别占总量的 52.09%和 27.99%，占

比较 3 月虽然分别下降 1.67 和 7.15 个百分点，但仍占据各期限发行数量和规模的首位。期限为 1-3

年的债券发行数量为 895只，同比增长 20.13%，环比下降 4.38%；发行规模 8,003.18亿元，同比下降

3.25%，环比下降 13.64%，发行数量和发行规模分别占总量的 24.42%和 21.62%，占比较 3月分别增加

1.00和 1.63个百分点。期限为 3-5年的债券发行数量为 370 只，同比增长 13.50%，环比增长 2.21%；

发行规模 5,933.12 亿元，同比增长 8.45%，环比增长 4.18%。5年以上的债券发行数量为 491 只，同比

增长 20.34%，环比下降 10.73%；发行规模 12,723.91 亿元，同比增长 20.93%，环比下降 15.83%。总

体来说，各期限发行数量同比均增长；除 3-5 年期发行数量和发行总额环比小幅增长外，其余各期发

行数量和总额环比均下降；1年期新发债在数量和规模上均占主要比重，反映出市场对短期资金需求旺

盛。 

                                                             
1 口径：WIND 债券类型（一级）。 
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图 2  2019 年 4 月新发债期限 

 
数据来源：Wind，大公整理 

从发行利率来看，各期平均发行利率环比均有所上升，其中 3-5年的债券发行利率上升最为明显。

具体来看，2019 年 4 月新发行期限在 1 年以下的债券平均发行利率由 3 月的 3.16%上升到 3.17%。期

限为 1-3年的债券平均发行利率由 3月的 4.06%上升到 4.07%。期限为 3-5年的债券平均发行利率由 3

月的 4.49%上升到 5.14%。5年以上的债券平均发行利率也较 3月有所上升。2019年 4月新发债平均利

率较 3月虽然有所上升，但低于 2018 年总体水平，可见政府发布的《关于加强金融服务实体经济进一

步缓解企业融资难融资贵的指导意见》等政策，在解决中小企业融资难融资贵问题上已起到成效。两

会期间，缓解民营企业和小微企业融资难融资贵成为热点话题。政府出台《关于加强金融服务民营企

业的若干意见》、《关于促进中小企业健康发展的指导意见》等政策，将对债券市场发行期限及利率产

生持续影响。 

从债券类型来看，信用债发行数量和发行规模仍远超过利率债。2019 年 4月我国债市新发行利率

债 134 只，同比下降 3.60%，环比下降 40.71%；发行总额 11,036.87 亿元，同比增长 9.81%，环比下降

5.98%。新发行信用债 3,544 只，同比增长 17.55%，环比下降 6.14%；发行总额 26,059.33亿元，同比

下降 4.00%，环比下降 25.18%。利率债和信用债发行数量和规模较 3 月均下降。其中，利率债发行数

量和发行额分别占债市总量的 3.64%和 29.75%。 

图 3  2019 年 4 月新发债类型2 

  
数据来源：Wind，大公整理 

                                                             
2 分类方式：WIND 债券分类。 
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二、新发利率债情况 

利率债中，国债和政策银行债发债数量和规模同比环比均增长，但地方政府债发债数量和规模同

比环比下降较为明显。2019 年 4 月新发行国债、地方政府债和政策银行债数量分别为 17 只、54 只和

63 只，国债和政策银行债同比分别增长 30.77%和 3.28%，环比分别增长 30.77%和 18.87%；地方政府债

同比下降 16.92%，环比下降 66.25%。国债、地方政府债和政策银行债发行规模分别为 4,658.90 亿元、

2,266.76 亿元和 4,111.20 亿元，国债和政策银行债同比分别增长 43.31%和 8.71%，环比分别增长

158.83%和 11.32%；地方政府债同比下降 24.89%，环比下降 63.70%。地方政府债发行规模大幅下降，

主要是大多数地方政府已经在一季度完成指标所致。国务院提前下达 2019年地方政府新增一般债务限

额 5,800亿元、新增专项债务限额 8,100亿元，合计 13,900亿元。截至 3月末，地方政府债共发行 337

只，发行规模 14,066.52 亿元，其中新增 11,847 亿元，占提前下达新增债务限额的 85%，占全年债务

限额的 38%。在新增地方政府债券中，一般债券 5,187 亿元，占新增一般债券限额的 89%，占全年限额

的 56%；专项债券 6,660 亿元，占新增专项债务限额的 82%，占全年限额的 31%。4 月地方政府债主要

投向棚户改造、土地储备、公路、公办高校校区、基础设施、医疗机构等有一定收益的公益性建设项

目，为扩大内需保证增长提供支持。 

图 4  2019 年 4 月新发利率债情况 

  
数据来源：Wind，大公整理 

三、新发信用债情况 

从发债类型来看，短融发行规模及募集资金额仍占首位。2019年 4月，企业债共发行 61只，同比

增长 29.79%，环比增长 24.49%；募集资金 444.60 亿元，同比增长 18.37%，环比增长 9.32%。公司债

共发行 214只，同比增长 20.90%，环比增长 0.47%；募集资金 2,411.02亿元，同比增长 24.65%，环比

增长 1.44%。中期票据共发行 186 只，同比下降 17.70%，环比增长 8.77%；募集资金 2,186.20 亿元，

同比下降 15.38%，环比增长 5.84%。短融（含超短融）共发行 362只，同比增长 13.48%，环比增长 1.69%；

募集资金 3,576.50亿元，同比增长 11.22%，环比下降 4.30%。定向工具共发行 119只，同比增长 40.00%，

环比下降 4.03%；募集资金 650.05 亿元，同比增长 4.97%，环比下降 26.92%。综上，同比方面，除中

期票据发行数量和募集资金同比均下降以外，其他非金融企业债发行数量和募集资金同比均增长，其

中公司债募集资金同比增加净额最大，为 476.78亿元，同时增速也最大。环比方面，企业债在发行数
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量上增长较大，定向工具在募集资金上下降幅度较大，其他种类非金融企业债较 3 月变化不大，中期

票据募集资金环比增加净额最大，为 120.65亿元，企业债募集资金增速最大。在占比方面，短融发行

数量和募集资金额分别占非金融企业债总量的 38.43%和 38.59%，仍居首位，这一方面说明企业短期资

金需求量相对较大，另一方面说明投资者仍倾向于投资短期化的债券产品。 

图 5  2019 年 4 月按类型划分的非金融企业债 

  
数据来源：Wind，大公整理 

受到信用风险事件及违约债券增长，投资者整体风险偏好下降等影响，4 月各省市发行规模普遍

有所回落。从发行数量上看，4月浙江、北京、江苏分列前三位，分别为 339 只、335 只和 318 只，占

比分别为 9.58%、9.47%和 8.99%；从发行规模上看，北京、上海、广东分列前三位，分别为 6,386.85

亿元、3,288.68亿元和 3.169.65 亿元，占比分别为 24.53%、12.63%和 12.17%。同比变化来看，发行

数量上，河北居首位，同比增长 104 只，增速为 305.88%；发行规模上，江苏新发债规模同比增长 410.63

亿元，居首位，青海同比增速高达 833.33%；浙江 4 月新发债同比下降 485.92 亿元。环比变化来看，

在发行数量上，山西居首位，环比增长 52 只，增速为 53.61%；从发行规模上，除江苏、山西、新疆、

浙江、海南、青海 6 省，其他各省直辖市新发规模环比均下降，其中北京 4 月新发债规模环比下降

2,468.30亿元，黑龙江省环比降速高达 76.91%。 

图 6  2019 年 4 月新发信用债省市分布 

 
数据来源：Wind，大公整理 
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非金融行业中，由于采掘业和电力煤气及水的生产和供应业发债规模环比增长较为明显，带动第

二产业发债规模环比增速高于债市整体水平，而第三产业发债规模环比增速低于整体水平
3
。按证监会

行业分类标准，2019 年 4 月我国新发行非金融行业信用债中，建筑行业发行数量及规模分别为 263 只

和 1,891.60 亿元，占非金融信用债总量比分别为 23.21%和 19.21%，环比分别上升 0.92 和 0.05 个百

分点，数量和规模仍占非金融行业首位。同比方面，除综合类和交通运输仓储业以外，其他行业发行规

模均增加，其中建筑行业新发债净增加额 399.33 亿元居首，增速房地产业以 70.38%居首。环比方面，

除综合类、批发和零售贸易、交通运输仓储业和制造业以外，其他行业发行规模均增加，其中电力煤气

及水的生产和供应业新发债净增加额 221.72 亿元居首，增速传播与文化产业以 111.11%居首。 

图 7  2019 年 4 月新发行非金融行业信用债规模分布4 

 
数据来源：Wind，大公整理 

各类企业整体发行规模环比均有明显下降，民营企业中房地产行业发行规模大幅下降。2019 年 4

月新发行信用债规模占比排在前四位的依次是地方国有企业、公众企业、中央国有企业和民营企业，

分别为 9,263.50亿元、8,357.70亿元、4,597.80亿元和 1,014.34亿元。同比方面，地方国有企业和

中央国有企业发行规模小幅上升，而公众企业和民营企业分别下降 16.40%和 4.40%；环比方面发行规

模均有明显下降。其中，地方国有企业发行规模环比下降 21.10%，主要是地方国有企业中银行和运输

行业环比分别下降 36.34%和 25.81%所致；公众企业发行规模环比下降 37.46%，主要是公众企业中银行

业发行规模下降 39.78%所致；中央国有企业发行规模环比下降 27.59%，主要是中央国有企业中的银行

和资本货物行业发行规模分别下降 70.05%和 20.23%所致；民营企业发行规模环比下降 18.40%，主要是

民营企业中的房地产和银行业分别下降 64.99%和 27.35%所致。在占比方面，地方国有企业以 39.18%占

据首位，环比增长 3.70个百分点；公众企业占比由 3月的 40.38%下降到 35.34%，让出首位排在第二；

民营企业为 4.29%，环比上升 0.53个百分点，仍排在第四。 

                                                             
3 不包括综合类企业。 
4 统计标准：证监会行业。 
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图 8  2019 年 4 月新发债各类企业发债规模占比情况 

 
数据来源：Wind，大公整理 
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