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一、什么是国债？

国债又称公债，是中央政府为筹集财政资金而发行的一种政

府债券。它以国家信用为基础，由中央政府通过法定程序和途径

向投资者出具，承诺在一定时间支付利息和到期偿还本金的债权

债务凭证。由于国债的发行主体是国家，所以在一国债券市场中

它往往具有较高的信用度，一般情况下被公认为是最安全的投资

工具。

二、国债的主要特征是什么？

国债作为一种以国家信用为基础的债券，具有以下主要特征：

一是安全性高，以国家信用作为国债还本付息的保证，一般

情况下几乎不存在违约风险；

二是流动性强，信用等级较高，在市场上容易变现；

三是收益稳定，价格波动幅度相对较小。

三、我国国债具体如何分类？

国债可以按照债券形式、付息方式、票面利率和发行期限等

进行分类：

（1）按债券形式分类

我国目前发行的国债可分为储蓄国债和记账式国债。

储蓄国债：是政府面向个人投资者发行、以吸收个人储蓄资

金为目的、满足长期投资需求、不可流通且记名的国债品种。在

持有期内，持券人如遇特殊情况需要提取现金，可以到购买网点

提前兑取。按照记录债权形式的不同又可分为凭证式国债和电子

式储蓄国债。凭证式国债以“凭证式国债收款凭证”记录债权，

电子储蓄国债以电子方式记录债权。

记账式国债：以电子记账形式记录债权，由财政部面向全社

会各类投资者发行，可以记名、挂失、上市和流通转让的国债品种。

由于记账式国债的发行和交易均采用无纸化形式，所以效率高，

成本低，交易安全性好。

（2）按付息方式分类



Page3

国债基础知识

Page4

国债基础知识

我国目前发行的国债按付息方式划分，可分为贴现国债和附

息国债。

贴现国债：在票面上不规定利率，往往以低于债券面值的价

格发行，到期按面值支付本息的债券。

附息国债：利息一般按年或半年支付，到期归还本金并支付

最后一期利息。

（3）按票面利率分类

我国发行的国债按票面利率划分，可分为固定利率国债和浮

动利率国债。

固定利率国债是指票面利率在发行时确定，在国债的整个存

续期内保持不变。

浮动利率国债是指国债付息的利率一般为相同期限的市场利

率加上一个固定利差来确定。在我国国债市场上，浮动利率国债

的利率一般参照定期存款利率确定。

（4）按债券发行期限分类

我国发行的国债按债券发行期限划分，可分为短期国债（1

年以内）、中期国债（1 年以上，10 年以下）和长期国债（10

年以上）。

    

                    

四、国债有哪些主要功能？

国债的基本功能包括财政功能和金融功能：一是弥补财政赤

字、筹集建设资金、弥补国际收支的不足；二是形成市场基准利率，

成为其他金融工具定价的基础；三是作为机构投资者融资的工具，

调节短期资金余缺；四是作为公开市场操作工具，调节资金供求

和货币流通量。
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五、我国国债市场规模有多大？

我国国债自 1981 年恢复发行以来，发行规模不断扩大。 

1981-1984 年期间每年国债发行总规模约 40 亿元。1997 年以来，

国债发行量快速增长，发行量占 GDP 的比重也稳步提升。1997

年，财政部共发行国债 530 亿元，占当年 GDP 的比重为 0.67%；

2012 年我国全市场发行国债 1.36 万亿元，占当年 GDP 的 2.6%。

伴随着债券发行量的增加，国债的存量规模也随之扩大（参

见图 1）。截至 2012 年末，我国国债存量已突破 7 万亿，约合 1.2

万亿美元，超过所有已上市国债期货国家上市当年的国债存量（参

见表 1）。

      
   图 1、我国全市场国债余额与国内生产总值比

                                  数据来源：万得资讯

        表 1、国债期货上市年份国债余额比较

国家 国债期货上
市时间

首个国债期货
合约名称 交易所 当时国债余

额（亿美元）

美国 1976 年 90 天期国库
券期货

芝加哥商业
交易所 6,535

德国 1990 年 10 年期国债
期货

德国期货交
易所 3,658

英国 1982 年 长期金边债券
期货

伦敦国际金
融期货交易

所
1,915

澳大利亚 1984 年 2 年期和 10
年期国债期货

悉尼期货交
易所 192

日本 1985 年 10 年期国债
期货

东京证券交
易所 9,111

韩国 1999 年 3 年期国债期
货

韩国期货交
易所 344

  中国 * / 5 年期国债期
货

中国金融期
货交易所 11,944

数据来源：OECD、各国期货交易所

* 注：我国目前尚没有开展国债期货交易，国债余额取 2012 年

末数据
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六、我国国债覆盖的期限范围是否广泛？

目前，我国国债已经形成从 3 个月到 50 年的短期、中期、

长期和超长期兼备的较为丰富的期限结构，期限覆盖范围广泛，

中长期国债的占比明显高于短期品种。

截至 2012 年末，我国记账式国债余额为 7.07 万亿元。其中，

4-7 年期的占比 27%，居各期限品种规模之首；其次是 7-10 年

期的占比 26%；10 年期以上的占比 22%（图 2）。总的来说，

我国记账式国债剩余期限在 4-7 年期的存量规模相对较大。

            图 2、记账式国债剩余期限结构

                                    数据来源：债券信息网

七、我国国债市场的组织结构是怎样的？

国债市场一般由一级发行市场、二级交易市场和相应的风险

管理市场组成。其中，二级交易市场根据交易场所不同又可分为

场外市场和场内市场。

当前，我国国债场内市场包括上海证券交易所和深圳证券交

易所，场外市场主要是指银行间债券市场，风险管理市场主要是

指利率衍生品市场。
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八、我国国债发行采取什么方式？

在我国债券市场，债券可以通过以下三种方式发行：债券招

标发行、簿记建档发行、商业银行柜台发行。

目前，央行票据、政策性金融债绝大多数通过招标发行；部

分信用债券通过簿记建档方式发行；记账式国债大多数通过招标

发行，储蓄式国债通过商业银行柜台发行。

 

   

            
                                   

     

九、我国记账式国债发行的参与主体有哪些？

记账式国债采用面向国债承销团成员公开招标的方式发行。

承销团成员包括从事国债承销业务的商业银行、证券公司、保险

公司和信托投资公司等金融机构。根据财政部在 2011 年底的公

告，2012-2014年记账式国债承销团成员为55家。按机构类型看，

主要包括中资银行、证券公司、外资银行、保险公司以及政策性

银行等各类机构。

十、我国国债交易的参与主体有哪些？

我国国债市场包括场内和场外市场。场内市场指交易所债券

市场（包括上海证券交易所和深圳证券交易所），参与者主要为

证券公司、证券投资基金和保险公司等非银行金融机构，以及企

业与个人投资者。2009 年 1 月，证监会宣布，已在证券交易所

上市的商业银行，经银监会核准后，可以向证券交易所申请从事

债券交易。截止 2012 年底，已有 16 家商业银行在交易所市场

进行债券交易。场外市场以银行间债券市场为主，包括商业银行、

保险公司、证券公司、证券投资基金等金融机构及其他非金融机
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构投资者。同时，场外市场还包括主要供企业和个人投资者参与

的商业银行柜台市场。

机构投资者作为理性的市场参与主体，已经成为国债市场的

主流。随着我国债券市场的逐步发展，债券市场参与主体的类型

逐渐增多，国债的投资者也逐步多元化。以银行间债券市场为例，

截至 2012 年末，市场交易主体从启动之初的 16 家商业银行，

增加到包括各类金融机构和其他机构投资者在内的上万家。其中，

商业银行持有国债最多，占比 69.44%；特殊结算成员持有国债

占比 22.64%；保险机构持有国债占比 4.49%；各类基金持有国

债占比 1.52%；证券公司持有国债占比 0.04%。

                  

十一、我国国债交易市场的交易机制是怎样的？

银行间债券市场采用了报价驱动的交易方式。所谓报价驱动

机制是指交易者以自主报价、一对一谈判的方式进行交易。具体

来看，报价驱动机制可以分为询价交易制度和做市商制度。机构

投资者之间的大宗交易多采用询价交易，而中小机构投资者多采

用做市商制度进行交易。

交易所债券市场采用“竞价交易、撮合成交”方式进行交易，

也可通过交易所的固定收益平台进行交易。
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十二、国债价格和市场利率的关系如何？

作为利率类金融产品，国债的价格与市场利率呈反向变动关

系：当市场利率上升时，国债的价格下跌；当市场利率下跌时，

国债的价格则会上升。

市场利率与国债价格的这种关系，使得人们在持有金融资产

的安排上可以在货币与国债之间自由选择，灵活配置。如果预期

利率将下跌，则人们可能倾向于少存货币、多买国债，以便将来

国债价格上涨时卖出获利；反之，如果预期利率上升，人们则倾

向于多存货币而少持国债，即把手里的国债转换为货币，以避免

将来在国债价格下跌时遭受损失。

                


