




地方政府债券市场报告
（2019年4月）



财政部政府债务研究与评估专项工作办公室            2019年5月
	


一、市场概况
（一）当月债券发行情况
2019年4月，全国14个省（区、市）发行了地方政府债券，发行只数合计54只；发行金额合计2,266.76亿元，同比下降25%。具体情况如下：
按债券类型分，一般债券发行1,321.49亿元；专项债券发行945.27亿元。
按债券性质分，新增债券发行1,092.64亿元；再融资债券发行1,174.12亿元。
按发行场所分，银行间市场发行239.16亿元；上海证券交易所发行1713.80亿元；深圳证券交易所发行313.80亿元。


表1：
2019年4月地方政府债券发行概况
	
	
	单位：亿元 

	      项   目
	本月发行
	本年累计发行

	地方政府债券发行额合计
	2266.76
	16333.28

	    其中：一般债券
	1321.49
	 8216.54

	          专项债券
	 945.27
	 8116.74

	一、新增债券发行额小计
	1092.64
	12939.58

	    其中：一般债券
	 456.12
	 5642.90

	          专项债券
	 636.52
	 7296.68

	二、再融资债券发行额小计
	1174.12
	 3393.70

	    其中：一般债券
	 865.37
	 2573.64

	          专项债券
	 308.75
	  820.06

	三、置换债券发行额小计
	
	

	    其中：一般债券
	
	

	          专项债券
	
	

	各发行场所发行额合计
	      2266.76
	16333.28

	    其中：银行间市场
	  239.16
	 6,720.58

	          其中：商业银行柜台市场
	   
	    68.00

	          上海证券交易所
	  1713.80
	  6221.20

	          深圳证券交易所
	   313.80
	 3,391.50


注：地方政府债券发行额=新增债券发行额+再融资债券发行额+置换债券发行额。
从债券资金投向看，新增债券资金将用于交通运输159.36亿元；市政建设138.07亿元；土地储备119.49亿元；脱贫攻坚、易地扶贫、农林水80.19亿元；保障性住房、棚户区改造408.93亿元；教科文卫、社会保障76.74亿元；生态建设、环境保护78.11亿元；其他31.75亿元。（见图1）

图1：2019年4月发行地方政府债券资金投向情况
从发行地区看，14个省、自治区、直辖市、计划单列市[footnoteRef:1]4月份发行了地方政府债券（详见表2）。债券总额发行规模较大的有陕西省368.8亿元、江苏省344.6亿元、河北省262亿元、黑龙江省224.1亿元等（详见图2）。 [1:  辽宁地区不含大连市，浙江地区不含宁波市，福建地区不含厦门市，山东地区不含青岛市，广东地区不含深圳市，新疆地区不含新疆生产建设兵团。下同。] 


图2：2019年4月地方政府债券分地区发行情况图
表2：      2019年4月地方政府债券分地区发行情况
[image: ]

从发行进度看，2019年1-4月份,全国发行地方政府债券391只，共计16333.28亿元。其中,发行一般债券8216.53亿元,发行专项债券8116.74亿元;按债券性质划分,发行新增债券12939.58亿元,发行再融资债券3393.70亿元。截至4月末发行的新增地方政府债券完成2019年新增限额30,800亿元的42.01%，其中一般债券完成60.68%，专项债券完成33.94%；完成提前下达部分2019年新增地方债务限额13,900亿元的93.09%，其中一般债券完成97.29%，专项债券完成90.08%。2019年1-4月新增地方政府债券发行进度（见表3）；2019年1-4月新增地方政府债券发行规模（分地区）（见图3）；2019年1-4月新增地方政府债券发行进度（分地区）（见图4）。

表3：
2019年1-4月新增地方政府债券发行进度
	
	
	
	
	单位：亿元

	项   目
	新增限额（提前下达）
	本月发行
	本年累计发行
	发行进度

	新增债券合计
	 30,800（13900）
	1092.64
	12939.58
	42.01%(93.09%)

	其中：一般债券
	 9,300（5800）
	 456.12
	 5642.90
	  60.68%(97.29%）

	      专项债券
	 21,500（8100）
	 636.52
	 7296.68
	34.94%(90.08%)

	注：括号中为提前下达的部分2019年新增地方政府债务限额及其发行进度。








图3：2019年1-4月新增地方政府债券发行规模（分地区）

图4：2019年1-4月新增地方政府债券发行进度（分地区）
（二）债券招投标、债券利差
从认购倍数看，4月份地方政府债券发行平均全场倍数[footnoteRef:2]为19.10倍。一般债券平均全场倍数为21.14倍,专项债券平均全场倍数为16.25倍。不同期限债券发行平均全场倍数见下表。 [2:  平均全场倍数=∑(全场倍数×债券发行额)/∑债券发行额] 

表4：
2019年4月地方政府债券发行平均全场倍数（分期限）
	期    限
（年）
	  20      15      10       7       5      3

	平均全场倍数
	  12.57    5.18    16.31   22.91   22.61  19.14


从债券发行利差[footnoteRef:3]看，2019年4月地方政府债券发行利差区间为11BP—50BP，利差均值[footnoteRef:4]为29BP。环比利差区间扩大,下限降低11BP,上限上升9BP，利差均值持平。 [3:  利差=债券发行利率－发行当日同期限国债收益率]  [4: 利差均值=∑（发行利率－发行当日同期限国债收益率）/债券只数] 

表5：
2019年4月地方政府债券发行利差（分期限）
	期    限
（年）
	20       15      10       7       5      3

	利差均值
（BP）
	43       33      35      32      23     20


（三）期限
债券期限。2019年4月，地方政府债券平均发行期限8.71年，其中，一般债券9.30年，专项债券7.90年。新增债券平均期限10.01年，再融资债券平均发行期限7.51年。不同期限发行规模（见表6）。2019年4月地方政府债券发行期限结构占比（见图5）
表6：
2019年4月地方政府债券发行额（分期限）
	期    限
（年）
	    3       5         7        10        15      20     

	发行额
（亿元）
	210.69   682.03   405.82    647.31     5.10   315.81



图5：2019年4月地方政府债券发行期限结构占比
2019年1-4月，地方政府债券平均发行期限7.82年，其中，一般债券8.62年，专项债券7.02年。新增债券平均期限7.62年，再融资债券平均发行期限8.57年。不同期限发行规模（见表7）。
表7：
2019年1-4月地方政府债券发行额（分期限）
	期    限
（年）
	 2      3       5          7        10        15      20    30

	发行额
（亿元）
	28.20 739.88  5,611.95  3,095.26  6,051.59  322.24  414.16  70


（四）利率
2019年4月，地方政府债券平均发行利率3.63%，其中一般债券3.65%，专项债券3.59%。不同期限发行利率（见图6）。近12个月地方政府债券月平均发行利率走势（见图7）

图6：2019年4月地方政府债券平均发行利率（分期限）

图7：近12个月地方政府债券月平均发行利率走势
2019年1-4月累计，地方政府债券平均发行利率3.39%，其中一般债券平均发行利率3.42%、专项债券平均发行利率3.35%。各期限平均发行利率（见图8）。

图8：2019年1-4月地方政府债券平均发行利率（分期限）
（五）二级市场交易情况
2019年4月，地方政府债券二级市场现券交易金额9,361.37亿元，回购交易金额909,505.90亿元，同业拆借金额151,065.48亿元，合计1,069,932.75亿元。4月地方政府债券日平均换手率为2.4‰,3月份日平均换手率为2.5‰。
表8：
2019年4月地方政府债券二级市场交易情况
	交易市场
	现券交易          
	回购交易
	同业拆借
	合计

	
	总金额    比重
(亿元)     (%)
	总金额    比重
(亿元)    (%)
	总金额     比重
(亿元)      (%)
	总金额     比重
(亿元)      (%)

	银行间债券市场
	9,358.07   99.96
	711,781.69   78.26
	151,065.48   100.00
	872,205.24    81.52

	上海证券交易所
	2.64    0.03
	178,037.00   19.58
	
	178,039.63   16.64

	深圳证券交易所
	0.66    0.01
	 19,687.22    2.16
	
	19,687.88     1.84

	合计
	9,361.37  100.00
	909,505.90  100.00
	151,065.48   100.00
	1,069,932.75 100.00


数据来源：Wind
2019年1-4月累计，地方政府债券二级市场现券交易金额34,046.57亿元，回购交易金额3,435,519.49亿元，同业拆借金额561,045.99亿元，合计4,030,612.04亿元。
表10：
2019年1-4月地方政府债券二级市场交易情况
	交易市场
	现券交易          
	回购交易
	同业拆借
	合计

	
	总金额    比重
(亿元)     (%)
	总金额    比重
(亿元)    (%)
	总金额     比重
(亿元)      (%)
	总金额     比重
(亿元)      (%)

	银行间债券市场
	34,025.11  99.94
	2,676,847.66  77.92
	561,045.99  100.0
	3,271,918.76   81.18

	上海证券交易所
	    20.72   0.06
	686,776.56  19.99
	
	  686,797.27   17.04

	深圳证券交易所
	0.75   0.00
	71,895.27   2.09
	
	71,896.01    1.78

	合计
	34,046.57 100.00
	3,435,519.49 100.00
	561,045.99  100.00
	4,030,612.04  100.00

	数据来源：Wind



二、地方政府债券余额
截至2019年4月末，全国地方政府债券余额193642.88亿元，加上非政府债券形式存量政府债务3,151亿元，全国地方政府债务余额为196793.88亿元，控制在全国人大批准的限额240,774.3亿元之内。
按债券类型分，截至2019年4月末，一般债券余额113,897.44亿元；专项债券余额79,745.44亿元。
按债券期限分，截至2019年4月末，地方政府债券剩余平均年限4.49年，其中一般债券4.43年；专项债券4.56年。
从债券利率看，截至2019年4月末，地方政府债券平均利率3.51%，其中一般债券平均利率3.51%；专项债券平均利率3.52%。

[bookmark: _GoBack]附表

2019年4月地方政府债券发行明细表
	序     号
	债券名称
	发行日期
	到期日期
	发行     面值   （亿元）
	债券     期限           (年)
	票面          利率   （%)

	1
	2019年贵州省政府一般债券(二期)
	2019-04-01
	2024-04-02
	100.00
	  5
	 3.23

	2
	2019年贵州省政府专项债券(二期)
	2019-04-01
	2024-04-02
	 60.00
	  5
	 3.23

	3
	2019年内蒙古自治区棚改专项债券(一期)-2019年内蒙古自治区政府专项债券(一期)
	2019-04-09
	2022-04-10
	  3.90
	  3
	 3.09

	4
	2019年内蒙古自治区棚改专项债券(二期)-2019年内蒙古自治区政府专项债券(二期)
	2019-04-09
	2024-04-10
	  6.60
	  5
	 3.34

	5
	2019年内蒙古自治区棚改专项债券(三期)-2019年内蒙古自治区政府专项债券(三期)
	2019-04-09
	2026-04-10
	  9.10
	  7
	 3.65

	6
	2019年内蒙古自治区棚改专项债券(四期)-2019年内蒙古自治区政府专项债券(四期)
	2019-04-09
	2029-04-10
	 25.30
	 10
	 3.61

	7
	2019年内蒙古自治区棚改专项债券(五期)-2019年内蒙古自治区政府专项债券(五期)
	2019-04-09
	2034-04-10
	  5.10
	 15
	 3.88

	8
	2019年内蒙古自治区土地储备专项债券(一期)-2019年内蒙古自治区政府专项债券(六期)
	2019-04-09
	2024-04-10
	 12.90
	  5
	 3.34

	9
	2019年内蒙古自治区收费公路专项债券(一期)-2019年内蒙古自治区政府专项债券(八期)
	2019-04-09
	2029-04-10
	 25.00
	 10
	 3.71

	10
	2019年内蒙古自治区土地储备专项债券(二期)-2019年内蒙古自治区政府专项债券(七期)
	2019-04-09
	2029-04-10
	  1.10
	 10
	 3.71

	11
	2019年河北省政府一般债券(二期)
	2019-04-09
	2026-04-10
	 40.00
	  7
	 3.50

	12
	2019年河北省政府一般债券(三期)
	2019-04-09
	2039-04-10
	222.00
	 20
	 3.91

	13
	2019年山西省政府一般债券(四期)
	2019-04-11
	2022-04-12
	 12.71
	  3
	 3.16

	14
	2019年山西省政府棚户区改造专项债券(四期)-2019年山西省政府专项债券(十五期)
	2019-04-11
	2024-04-12
	  7.20
	  5
	 3.41

	15
	2019年山西省政府棚户区改造专项债券(五期)-2019年山西省政府专项债券(十六期)
	2019-04-11
	2026-04-12
	  2.73
	  7
	 3.54

	16
	2019年山西省政府一般债券(五期)
	2019-04-11
	2026-04-12
	 24.00
	  7
	 3.54

	序     号
	债券名称
	发行日期
	到期日期
	发行     面值   （亿元）
	债券     期限           (年)
	票面          利率   （%)

	17
	2019年山西省政府一般债券(六期)
	2019-04-11
	2029-04-12
	 24.00
	 10
	 3.52

	18
	2019年山西省政府棚户区改造专项债券(六期)-2019年山西省政府专项债券(十七期)
	2019-04-11
	2029-04-12
	  6.71
	 10
	 3.52

	19
	2019年山西省政府专项债券(九期)
	2019-04-11
	2022-04-12
	  1.48
	  3
	 3.16

	20
	2019年山西省政府土地储备专项债券(二期)-2019年山西省政府专项债券(十三期)
	2019-04-11
	2022-04-12
	  4.90
	  3
	 3.16

	21
	2019年山西省政府土地储备专项债券(三期)-2019年山西省政府专项债券(十四期)
	2019-04-11
	2024-04-12
	 32.50
	  5
	 3.41

	22
	2019年山西省政府专项债券(十期)
	2019-04-11
	2024-04-12
	  8.94
	  5
	 3.41

	23
	2019年山西省政府专项债券(十一期)
	2019-04-11
	2026-04-12
	  9.97
	  7
	 3.54

	24
	2019年山西省政府专项债券(十二期)
	2019-04-11
	2029-04-12
	 20.76
	 10
	 3.52

	25
	2019年甘肃省政府一般债券(四期)
	2019-04-12
	2024-04-15
	 44.00
	  5
	 3.43

	26
	2019年黑龙江省政府一般债券(三期)
	2019-04-15
	2029-04-16
	120.00
	 10
	 3.79

	27
	2019年江苏省政府一般债券(二期)
	2019-04-16
	2022-04-17
	172.70
	  3
	 3.20

	28
	2019年江苏省政府专项债券(七期)
	2019-04-16
	2029-04-17
	171.90
	 10
	 3.56

	29
	2019年吉林省土地储备专项债券(一期)-2019年吉林省政府专项债券(一期)
	2019-04-16
	2024-04-17
	 59.09
	  5
	 3.46

	30
	2019年吉林省省属公办高校校区建设项目专项债券(一期)-2019年吉林省政府专项债券(五期)
	2019-04-16
	2029-04-17
	  3.30
	 10
	 3.81

	31
	2019年吉林省省级医疗机构基础设施建设项目专项债券(一期)-2019年吉林省政府专项债券(六期)
	2019-04-16
	2029-04-17
	  1.50
	 10
	 3.81

	32
	2019年吉林省棚改专项债券(一期)-2019年吉林省政府专项债券(二期)
	2019-04-16
	2024-04-17
	  5.60
	  5
	 3.46

	33
	2019年吉林省棚改专项债券(二期)-2019年吉林省政府专项债券(三期)
	2019-04-16
	2026-04-17
	  9.70
	  7
	 3.80

	34
	2019年吉林省棚改专项债券(三期)-2019年吉林省政府专项债券(四期)
	2019-04-16
	2029-04-17
	 36.90
	 10
	 3.81

	35
	2019年陕西省政府一般债券(四期)
	2019-04-23
	2024-04-24
	 73.80
	  5
	 3.58

	36
	2019年陕西省政府一般债券(五期)
	2019-04-23
	2026-04-24
	147.00
	  7
	 3.80

	37
	2019年陕西省政府一般债券(六期)
	2019-04-23
	2029-04-24
	148.00
	 10
	 3.88

	38
	2019年湖南省棚户区改造专项债券(一期)-2019年湖南省政府专项债券(二期)
	2019-04-25
	2024-04-26
	 70.19
	  5
	 3.48

	39
	2019年湖南省政府一般债券(三期)
	2019-04-25
	2026-04-26
	 39.33
	  7
	 3.80

	40
	2019年湖南省棚户区改造专项债券(二期)-2019年湖南省政府专项债券(三期)
	2019-04-25
	2026-04-26
	 38.49
	  7
	 3.81

	41
	2019年湖南省棚户区改造专项债券(三期)-2019年湖南省政府专项债券(四期)
	2019-04-25
	2029-04-26
	  9.88
	 10
	 3.89

	序     号
	债券名称
	发行日期
	到期日期
	发行     面值   （亿元）
	债券     期限           (年)
	票面          利率   （%)

	42
	2019年广东省政府一般债券(五期)
	2019-04-25
	2024-04-26
	 38.07
	  5
	 3.48

	43
	2019年广东省政府一般债券(六期)
	2019-04-25
	2029-04-26
	 37.10
	 10
	 3.65

	44
	2019年辽宁省政府一般债券(三期)
	2019-04-25
	2039-04-26
	 32.82
	 20
	 4.19

	45
	2019年辽宁省政府专项债券(三期)
	2019-04-25
	2039-04-26
	 60.99
	 20
	 4.24

	46
	2019年黑龙江省棚改专项债券(一期)-2019年黑龙江省政府专项债券(二期)
	2019-04-26
	2024-04-29
	104.15
	  5
	 3.49

	47
	2019年海南省棚户区改造专项债券(一期)-2019年海南省政府专项债券(一期)
	2019-04-26
	2024-04-29
	  8.00
	  5
	 3.49

	48
	2019年海南省土地储备专项债券(一期)-2019年海南省政府专项债券(二期)
	2019-04-26
	2024-04-29
	  9.00
	  5
	 3.49

	49
	2019年海南省基础设施专项债券(一期)-2019年海南省政府专项债券(三期)
	2019-04-26
	2024-04-29
	 36.00
	  5
	 3.49

	50
	2019年海南省政府一般债券(三期)
	2019-04-26
	2026-04-29
	 39.96
	  7
	 3.81

	51
	2019年海南省政府专项债券(四期)
	2019-04-26
	2029-04-29
	 15.86
	 10
	 3.90

	52
	2019年大连市政府专项债券(二期)
	2019-04-29
	2022-04-30
	 15.00
	  3
	 3.28

	53
	2019年大连市政府一般债券(二期)
	2019-04-29
	2024-04-30
	  6.00
	  5
	 3.49

	54
	2019年甘肃省政府棚户区改造专项债券(二期)-2019年甘肃省政府专项债券(四期)
	2019-04-30
	2026-05-06
	 45.53
	  7
	 3.84
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合 计 2266.76 456.12 865.37 636.52 308.75 16333.28 5642.90 2573.64 7296.68 820.06

北 京 市 295.95 133.95 162.00

天 津 市 405.27 58.00 9.97 337.30

河 北 省 262.00 262.00 666.85 262.00 88.60 293.10 23.15

山 西 省 155.90 35.30 25.41 95.19 320.41 154.00 25.41 141.00

内 蒙 古 自 治 区 89.00 89.00 387.79 236.00 62.79 89.00

辽 宁 省 114.81 38.82 15.00 60.99 558.99 95.97 279.55 26.00 157.46

  其中：辽宁地区 93.81 32.82 60.99 517.99 71.97 279.55 9.00 157.46

        大 连 市 21.00 6.00 15.00 41.00 24.00 17.00

吉 林 省 116.09 116.09 321.09 180.00 25.00 116.09

黑 龙 江 省 224.15 120.00 104.15 555.42 321.00 104.28 104.15 26.00

上 海 市 385.00 209.00 176.00

江 苏 省 344.60 172.70 0.00 171.90 1357.60 195.00 172.70 818.00 171.90

浙 江 省 872.70 240.00 29.00 447.00 156.70

  其中：浙江地区 824.70 232.00 29.00 407.00 156.70

        宁 波 市 48.00 8.00 40.00

安 徽 省 664.37 104.00 46.18 514.19

福 建 省 461.00 136.00 325.00

  其中：福建地区 397.00 107.00 290.00

        厦 门 市 64.00 29.00 35.00

江 西 省 547.50 189.00 49.72 262.00 46.77

山 东 省 913.90 163.00 230.94 436.62 83.34

  其中：山东地区 811.90 106.00 230.94 391.62 83.34

        青 岛 市 102.00 57.00 45.00

河 南 省 727.81 246.98 113.89 366.94

湖 北 省 943.17 261.00 318.13 364.04

湖 南 省 157.90 39.33 118.56 510.90 303.00 39.33 168.56

广 东 省 75.17 75.17 976.17 227.00 75.17 674.00

  其中：广东地区 75.17 75.17 841.17 218.00 75.17 548.00

        深 圳 市 135.00 9.00 0.00 126.00

广西壮族自治区 461.37 244.00 29.37 188.00

海 南 省 108.82 39.96 53.00 15.86 189.82 81.00 39.96 53.00 15.86

重 庆 市 256.00 60.00 26.00 170.00 0.00

四 川 省 887.54 311.00 150.67 376.00 49.88

贵 州 省 160.00 100.00 60.00 218.00 51.00 100.00 7.00 60.00

云 南 省 466.20 255.00 7.40 191.00 12.80

西 藏 自 治 区 20.00 13.00 7.00

陕 西 省 368.80 368.80 762.80 239.00 368.80 155.00

甘 肃 省 89.53 44.00 45.53 0.00 312.68 169.00 44.00 99.68

青 海 省 191.95 150.00 35.95 6.00

宁夏回族自治区 158.62 85.00 20.62 53.00

新疆维吾尔自治区 536.40 270.00 80.20 170.00 16.20

  其中：新疆地区 496.40 242.00 80.20 158.00 16.20

        新疆兵团 40.00 28.00 12.00

单位：亿元

地   区

当月发行合计 当年发行合计

合计

一般债券 专项债券

合计

一般债券 专项债券


