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债券概述

债券是国家政府、金融机构、企业等机构直接向社

会借债筹措资金时，向投资者发行，并且承诺按规定利

率支付利息并按约定条件偿还本金的债权债务凭证。

由此，债券包含了以下四层含义：

债券的发行人（政府、金融机构、企业等机构）是

资金的借入者；

购买债券的投资者是资金的借出者；

发行人（借入者）需要在一定时期还本付息；

债券是债的证明书，具有法律效力。债券购买

者与发行者之间是一种债权债务关系，债券发行人即

债务人，投资者（或债券持有人）即债权人。
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票面要素

债券作为证明债权债务关系的凭证，一般用具有

一定格式的票面形式来表现。通常，债券票面上基本

标明的内容要素有：

债券的基本要素主要由以下几个方面构成：

票面价值　　包括：币种；票面金额。

还本期限　　指债券从发行之日起至偿清本息之日止

的时间。

债券利率　　债券利息与债券票面价值的比率，通常

年利率用百分比表示。

发行人名称　　指明债券的债务主体，为债权人到期追

回本金和利息提供依据。

上述四个要素是债券票面的基本要素，但在发行

时并不一定全部在票面印制出来，例如，在很多情况

下，债券发行者是以公告或条例形式向社会公布债券

的期限和利率。此外，一些债券还包含有其他要素，如

还本付息方式。

债券种类

债券的种类可以按其不同特性划分
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按发行主体分：

政府债券　　是政府为筹集资金而发行的债券。主要

包括国债、财政债券等，其中最主要的是

国债。国债因其信誉好、利率优、风险小

而又被称为“金边债券”。

金融债券　　是由银行和非银行金融机构发行的债

券。在我国目前金融债券主要由国家开

发银行、进出口银行等政策性银行发行。

公司（企业）公司债券是企业依照法定程序发行，约

债　　　　　　　券　 　　定在一定期限内还本付息的债券。公司

债券的发行主体是股份公司，但也可以

是非股份公司的企业发行债券，所以，一

般归类时，公司债券和企业发行的债券

合在一起，可直接成为公司（企业）债券。

按计息方式分：

贴现债券　　指债券券面上不附有息票，发行时按规

定的折扣率，以低于债券面值的价格发

行，到期按面值支付本息的债券。贴现

债券的发行价格与其面值的差额即为债

券的利息。

零息债券　　指债券到期时和本金一起一次性付息、

此为试读,需要完整PDF请访问: www.ertongbook.com
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利随本清，也可称为到期付息债券。付

息特点一是利息一次性支付，二是债券

到期时支付。

附 息 债 券 指债券券面上附有息票的债券，是按照

债券票面载明的利率及支付方式支付利

息的债券。息票上标有利息额、支付利息

的期限和债券号码等内容。持有人可从

债券上剪下息票，并据此领取利息。附息

国债的利息支付方式一般是在偿还期内

按期付息，如每半年或一年付息一次。

单 利 债 券 指在计息时，不论期限长短，仅按本金计

息，所生利息不再加入本金计算下期利

息的债券。

复 利 债 券 与单利债券相对应，指计算利息时，按一

定期限将所生利息加入本金再计算利

息，逐期滚算的债券。

累 进 利 率 指年利率以利率逐年累进方法计息的债

债 券 券。累进利率债券的利率随着时间的推移，

后期利率比前期利率更高，呈累进状态。

按利率确定方式分：

固定利率　　指在发行时规定利率在整个偿还期内

债　　　　　券　　　 　　不变的债券。
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浮动利率　　是与固定利率债券相对应的一种债券，

债　　　　　券　　　 　　它是指发行时规定债券利率随市场利率

定期浮动的债券，其利率通常根据市场

基准利率加上一定的利差来确定。浮动

利率债券往往是中长期债券。由于利率

可以随市场利率浮动，采取浮动利率债

券形式可以有效地规避利率风险。

按偿还期限：

长期债券　　一般说来，偿还期限在 年以上的为长

期债券

中期债券　　期限在 年以上、年或 年以下（包括

年）的为中期债券

短期债券　　偿还期限在 年以下的为短期债券

注：我国企业债券的期限划分与上述标准有所不同。我国短期企

业债券的偿还期限在 年以内，偿还期限在 年以上 年以下

的为中期企业债券，偿还期限在 年以上的为长期企业债券。

按债券形态分：

实物债券　　是以实物债券的形式记录债权，券面标

（无记名债券）有发行年度和不同金额，可上市流通。

实物债券由于其发行成本较高，将会被

逐步取消。
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是一种储蓄债券，通过银行发行，采用凭证式债券

“凭证式国债收款凭证”的形式，从购买

之日起计息，但不能上市流通。

记 指没账 有实物式 形态的票券债 ，以记券 账方式记

录债权，通过证券交易所的交易系统发

行和交易。由于记账式国债发行和交易

均无纸化，所以交易效率高，成本低，是

未来债券发展的趋势。

按募集方式：

公 募 债 券 指按法定手续，经证券主管机构批准在

市场上公开发行的债券。这种债券的认

购者可以是社会上的任何人。发行者一

般有较高的信誉。除政府机构、地方公

共团体外，一般企业必须符合规定的条

件才能发行公募债券，并且要求发行者

必须遵守信息公开制度，向证券主管部

门提交有价证券申报书，以保护投资者

的利益。

私 募 债 券 指以特定的少数投资者为对象发行的债

券，发行手续简单，一般不能公开上市交

易。
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此外，特殊类型债券如可转换债券。根据债券的

可流通与否还可以分为可流通债券和不可流通债券，

或者上市债券或非上市债券，等等。

债券的划分方法很多，随便一张债券可以归于许

多种类。如：国债 ，它可归于国债，也算附息债券，

同时它还是长期债券、上市债券，最后，它还可以归于

无担保债券和公募债券。其他的债券也是如此。

上市债券

目前深、沪证券交易所上市债券示意图

发行结束后可在深、沪证券交易所，即二级市场上

上市流通转让的债券为上市债券，包括上市国债、上市

企业债券和上市可转换债券等。

上市债券的流通性好，变现容易，适合于需随时变

此为试读,需要完整PDF请访问: www.ertongbook.com
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现的闲置资金的投资需要。

国债

也叫国债券，是中央政府根据信用原则，以承担还

本付息责任为前提而筹措资金的债务凭证。

我国历史上发行的国债主要品种有：国库券和国

家债券。其中，国库券自 年后基本上每年都发

行。主要对企业、个人等；曾经发行包括国家重点建设

债券、国家建设债券、财政债券、特种债券、保值债券、

基本建设债券，这些债券大多对银行、非银行金融机

构、企业、基金等定向发行，部分也对个人投资者发行。

向个人发行的国库券利率基本上根据银行利率制

个百分点。定，一般比银行同期存款利率高 在通货

膨胀率较高时，国库券也采用保值办法。

企业债券

企业债券是公司依照法定程序发行、约定在一定

期限还本付息的有价证券。通常泛指企业发行的债

券，我国一部分发债的企业不是股份公司，一般把这类

债券叫企业债。
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根据深、沪证券交易所关于上市企业债券的规定，

企业债券发行的主体可以是股份公司，也可以是有限

责任公司。申请上市的企业债券必须符合以下条件：

经国务院授权的部门批准并公开发行；股份有

限公司的净资产额不低于人民币三千万元，有限责任

公司的净资产额不低于人民币六千万元；

累计发行在外的债券总面额不超过企业净资产

额的百分之四十；

最近三年平均可分配利润足以支付债券一年的

利息；

筹集资金的投向符合国家产业政策及发行审批

机关批准的用途；

债券的期限为一年以上；

债券的利率不得超过国务院限定的利率水平；

债券的实际发行额不少于人民币五千万元；

债券的信用等级不低于 级 ；

债券有担保人担保，其担保条件符合法律、法规

级且债券发行时主管机关同意规定；资信为 豁免

担保的债券除外。

公司申请其债券上市时仍符合法定的债券发

行条件；交易所认可的其他条件。
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可转换债券

目前在深、沪证券交易所上市的可转换债券是指

能够转换成股票的企业债券，兼有股票和普通债券双

重特征。一个重要特征就是有转股价格。在约定的期

限内，投资者可以随时将所持的可转换债券按转股价

转换成股票。可转换债券的利率是年均利息对票面金

额的比率，一般要比普通企业债券的利率低，通常发行

时以票面价发行。转换价格是转换发行的股票每一股

所要求的公司债券票面金额。

可转换债券有这些特点：一是可以期待价值有所

增加。二是作为债券，其价格有下限支撑，不会像股票

那样大幅下跌。

交易方式

上市债券的交易方式大致有债券现货交易、债券

回购交易、债券期货交易。

目前在深、沪证券交易所交易的债券有现货交易

和回购交易。

（一）现货交易

又叫现金现货交易，是债券买卖双方对债券的买
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卖价格均表示满意，在成交后立即办理交割，或在很短

的时间内办理交割的一种交易方式。

例如，投资者可直接通过证券账户在全国各证券

经营网点买卖已经上市的债券品种。

（二）回购交易

是指债券持有一方，即出券方和购券方在达成一

笔交易的同时，规定出券方必须在未来某一约定时间

以双方约定的价格再从购券方那里购回原先售出的那

笔债券，并以商定的利率（价格）支付利息。

目前深、沪证券交易所均有债券回购交易，但只允

许机构法人开户交易，个人投资者不能参与。

（三）期货交易

债券期货交易是一批交易双方成交以后，交割和

清算按照期货合约中规定的价格在未来某一特定时间

进行的交易。目前深、沪证券交易所均没有债券期货

交易。

此为试读,需要完整PDF请访问: www.ertongbook.com
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上市国债

所谓国债就是国家借的债，即国家债券，它是国家

为筹措资金而向投资者出具的书面借款凭证，承诺在

一定的时期内按约定的条件，按期支付利息和到期归

还本金。

我国的国债专指财政部代表中央政府发行的国家

公债，由国家财政信誉作担保，信誉度非常高，历来有

“金边债券”之称，稳健型投资者喜欢投资国债。其种

类有凭证式、实物券式、记账式三种。

国债种类

国债的种类繁多，按国债的券面形式可分为三大

品种，即：无记名式（实物）国债、凭证式国债和记账式

国债。其中无记名式国债已不多见，而后两者则为目

前的主要形式。

（一）无记名式（实物）国债

无记名式国债是一种票面上不记载债权人姓名或

单位名称的债券，通常以实物券形式出现，又称实物券
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或国库券。

无记名式国债是我国发行历史最长的一种国债。

我国从建国起， 年代发行的国债和从 年起发行

的国债主要是无记名式国库券。

发行时通过各银行储蓄网点、财政部门国债服务

部以及国债经营机构的营业网点面向社会公开销售，

投资者也可以利用证券账户委托证券经营机构在证券

交易所场内购买。

无记名国债的现券兑付，由银行、邮政系统储蓄网

点和财政国债中介机构办理；或实行交易场所场内兑

付。

无记名式国库券的一般特点是：不记名、不挂失，

可以上市流通。由于不记名、不挂失，其持有的安全性

不如凭证式和记账式国库券，但购买手续简便。由于

可上市转让，流通性较强。上市转让价格随二级市场

的供求状况而定，当市场因素发生变动时，其价格会产

生较大波动，因此具有获取较大利润的机会，同时也伴

随着一定的风险。一般来说，无记名式国库券更适合

金融机构和投资意识较强的购买者。

（二）凭证式国债

凭证式国债是指国家采取不印刷实物券，而用填
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制“国库券收款凭证”的方式发行的国债。我国从

年开始发行凭证式国债。凭证式国债其票面形式

类似于银行定期存单，利率通常比同期银行存款利率

高，具有类似储蓄、又优于储蓄的特点，通常被称为“储

蓄式国债”，是以储蓄为目的的个人投资者理想的投资

方式。

凭证式国债通过各银行储蓄网点和财政部门国债

服务部面向社会发行，主要面向老百姓，从投资者购买

之日起开始计息，可以记名、可以挂失，但不能上市流

通。

投资者购买凭证式国债后如需变现，可以到原购

买网点提前兑取，提前兑取时，除偿还本金外，利息按

实际持有天数及相应的利率档次计付，经办机构按兑

取本金的千分之二收取手续费。对于提前兑取的凭证

式国债，经办网点还可以二次卖出。

与储蓄相比，凭证式国债的主要特点是安全、方

便、收益适中。具体说来是：

凭证式国债发售网点多，购买和兑取方便、手续

简便；

可以记名挂失，持有的安全性较好；

一利率比银行同期存 个百分点（但款利率高

低于无记名式和记账式国债），提前兑取时按持有时间
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采取累进利率计息；

凭证式国债虽不能上市交易，但可提前兑取，变

现灵活，地点就近，投资者如遇特殊需要，可以随时到

原购买点兑取现金；

利息风险小，提前兑取按持有期限长短、取相应

档次利率计息，各档次利率均高于或等于银行同期存

款利率，没有定期储蓄存款提前支取只能活期计息的

风险；

没有市场风险，凭证式国债不能上市，提前兑取

时的价格（本金和利息）不随市场利率的变动而变动，

可以避免市场价格风险。

（三）记账式国债

记账式国债又称无纸化国债，它是指将投资者持

有的国债登记于证券账户中，投资者仅取得收据或对

账单以证实其所有权的一种国债。

我国从 年推出记账式国债这一品种。记账

式国债的券面特点是国债无纸化、投资者购买时并没

有得到纸券或凭证，而是在其债券账户上记上一笔。

其一般特点是：

记账式国债可以记名、挂失，以无券形式发行可
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以防止证券的遗失、被窃与伪造，安全性好；

可上市转让，流通性好；

期限有长有短，但更适合短期国债的发行；

记账式国债通过交易所电脑网络发行，从而可

降低证券的发行成本；

上市后价格随行就市，有获取较大收益的可能，

但同时也伴随有一定的风险。

可见，记账式国债具有成本低、收益好、安全性好、

流通性强的特点。

由于记账式国债的发行、交易特点，它主要是针对

金融意识较强的个人投资者以及有现金管理需求的机

构投资者进行资产保值、增值的要求而设计的国债品

种，投资者将其托管在指定券商的席位上，便于流通交

易，变现能力强，不易丢失，还可以通过低买高卖获得

利润。

无记名式、凭证式和记账式三种国债相比，各有其

特点。在收益性上，无记名式和记账式国债要略好于

凭证式国债，通常无记名式和记账式国债的票面利率

要略高于相同期限的凭证式国债。在安全性上，凭证

式国债略好于无记名式国债和记账式国债，后两者中

记账式又略好些。在流动性上，记账式国债略好于无

记名式国债，无记名式国债又略好于凭证式国债。
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现货交易

国债现货交易，是指投资者根据合同商定的付款

方式买卖国债，在一定时期内进行券款的交割，实现债

券所有权的转让。

国债现货交易是国债二级市场上最基本的交易方

式，国债流通市场的发展，也是从现货交易开始的。

普通投资者可以参加深、沪交易所国债现券交易，

投资者只要持有深、沪交易所的证券账户或基金账户，

即可以进行国债买卖，交易方式与股票交易相似。投

资者只需注明买卖国债品种的代码、价格和数量即可

委托券商代为买卖。

办理开户

目前投资者可以通过在深、沪证券交易所各地证

券登记机构开设的“证券账户”或“基金账户”，进行上

市国债的认购、交易和兑付，并指定一个证券商办理委

托买卖手续。

开立“证券账户”或“基金账户”，可向证券登记结

算公司深、沪分公司及其在各地的代理机构及证券商

办理。

办理证券账户手续为：
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