


全国专项债券市场整体情况



发行规模
2020 年三季度全国共发行新增地方政府专项债券11340亿元，发行规模同比增长 53%。
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2020年三季度新增专项债券发行规模（亿元）

2020年7月 2020年8月 2020年9月 累计发行规模

8月各地区新增专项债券发行金额合计
6307.3 亿元，占三季度总发行额的 55.6%，发行规模同比增长97.4%，环比增长约17倍。8月地方债发行量大增，主
要原因在于受政策引导，地方债发行提速。  

l 从发行省份来看，三季度累计发行金额排名前三的省份依次为山东省、广东省和浙江省，发行金额分别为1239 亿元、
849亿元和731亿元，此三省三季度累计发行规模约占全国总发行规模的1/4。



资金投向
2020 年三季度新增地方政府专项债券资金主要投向城镇老旧小区改造、棚户区改造、市政和产业园
区基础设施建设。

2020年三季度新增专项债券资金投向领域
l 资金投向老旧小区改造和棚户区改造 。
l 自5月棚改专项债恢复发行，资金投向棚改的专项债券项目数量

逐渐上升。
l 7、8、9月新增专项债券均投向老旧小区和棚户区改造最多。

新增专项债券投向老旧小区改造、棚户区改造最多。

l 5月12日，广东省发行全国首批以新基建命名的专项债，发行规
模为86.6亿元，资金投向领域包括城际轨道交通、重点实验室、
智能交通设施、智能停车场等。

l 8月7日，山东省发行全国第二批以新基建命名的专项债，发行
规模为61.34亿元，重点支持智慧交通、智慧能源等基础设施建
设。

l 9月10日，安徽省发行以新基建命名的专项债券25.00亿元。
l 部分省份未以新基建对债券进行命名，而是将新基建项目与市

政和产业园区建设、社会事业、民生服务类项目集合发行，故
难以统计其具体发行规模。

新基建专项债券项目作为新品种逐渐增多。
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Ø 6月专项债券平均发行期限最长，达到20.98年。原因在于该

月30年期超长期专项债券发行量最大,占比41.8%。

Ø 下半年专项债券平均期限呈缩短趋势，9月达到最低，仅为

14年。原因在于9月10、15年期中期专项债发行金额最大，

占比达到48.5%。

l 2020 年三季度专项债券平均发行期限缩短。
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l 2020 年三季度10年期、15年期中期专项债
券占比最大。

Ø 中期专项债券发行金额占比最大：10年期、15年期专项债
发行金额合计约占总发行规模的48.4%，分别占总发行金
额的25.85%、22.57%。

Ø 长期专项债券发行金额占比其次：20年期、30年期专项债
发行金额合计约占总发行金额的28.65%。

Ø 短期专项债券发行金额占比最少：3年期、5年期、7年期
专项债券发行金额合计约占总发行金额的22.93%。其中3
年期的最少，占比仅为0.32%，资金主要投向棚户区改造。



发行利率

Ø 1-4月：新增专项债券平均发行利率连续走低，4月达到最低，

为3.04%。

Ø 5-9月：5月开始新增专项债平均发行利率持续走高，9月升

至年内最高，达3.61%，债券发行成本上行。

2020 年三季度专项债券平均发行利率继续走高。
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发行期限 3年 5年 7年 10年 15年 20年 30年

平均发行利率 3.06 % 3.20% 3.35%  3.30%  3.75%  3.88%  4.00%  

资金投向领域 平均发行期限（年） 平均发行利率
农林水利 13.80 3.56%

交通基础设施 17.04 3.69%
生态环保 14.60 3.59%
民生服务 15.49 3.62%

冷链物流设施 12.50 3.56%
市政和产业园区基础设施 16.89 3.68%

能源项目 11.67 3.50%
老旧小区、棚户区改造 10.77 3.44%

新基建 14.29 3.52%
重大工程建设 15.71 3.61%

交通基础设施、市政和产业园区基础设施类项目平
均发行利率最高。

Ø 交通基础设施类专项债券项目平均发行利率最高，为3.69%，

原因在于该类专项债主要为中长期债券，其平均发行期限最

长，为17.04年。

Ø 市政和产业园区基础设施类项目平均发行利率其次，为

3.68%，其平均发行期限为16.89年。

（以上全国专项债券数据采集来源来自中国债券信息网和中华人民共和国财政部）



湖北省专项债券市场情况



发行规模
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湖北省 占比

2020 年三季度湖北省共发行新增地方政府专项债券680亿元，发行规模同比增长17%，环比增长56%。
Ø  发行频率趋势 相比2019年，2020年湖北省地方政府专项债券发行频率明显加快，2020年每月均有发行。
Ø  发行规模趋势：2020年三季度湖北省新增专项债券发行金额逐渐减少，9月达到三季度最低，为166.10亿元。
Ø  发行规模占全国总发行规模趋势：
Ø 1-6月：湖北省新增地方政府专项债券发行规模占全国总发行规模的比例整体上呈现上升趋势。
Ø 三季度：7月占比达到最高，为85.3%。主要由于7月各省为特别国债让路而导致全国专项债券规模有所回落。7月仅湖北省、

湖南省和新疆生产建设兵团三地发行了新增专项债券。因此，湖北省发行规模占全国总发行规模比例大幅上升。
                  8月占比骤降至3.4%。主要由于8月地方债重回发行快车道，8月全国总发行规模相对于7月大幅上升。而湖北省7
月已集中发行一批，故8月发行金额略有下降。因此，湖北省发行金额占全国总发行规模比例相对于7月骤降。

2019-2020年湖北省地方政府专项债券发行规模（亿元）



资金投向

Ø 7月30日，湖北省发行了4期棚改专项债，规模达157.06亿元，为
今年首批发行的棚改专项债。

Ø 8月和9月湖北省又陆续发行了4期棚改专项债。
Ø 三季度湖北省老旧小区和棚改专项债券总发行金额约445亿元，占

总发行规模的65.4%。

老旧小区、棚户区改造类项目发行规模占65.4%。
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2020 年三季度湖北省新增地方政府专项债券资金主要投向老旧小区、棚户区改造。

资金投向 发行金额（亿元） 占比

农林水利 5.44 0.80%
交通基础设施 41.24 6.06%

生态环保 55.01 8.09%
民生服务 44.47 6.54%

冷链物流设施 0.06 0.01%
市政和产业园区基础设施 83.89 12.34%

能源项目 5.2 0.76%
老旧小区、棚户区改造 444.74 65.40%

合计 680.05 100.00%

2020年三季度湖北省专项债券资金投向领域



发行期限
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湖北省三季度新增专项债券发行期限结构（按发行金额）

发行期限 发行规模（亿元） 占比

5年 158.67 23.33%

7年 164.13 24.13%

10年 120.20 17.68%

15年 79.94 11.76%

20年 85.14 12.52%

30年 71.97 10.58%

合计 680.05 100.00%

Ø 湖北省新增地方政府专项债券发行期限结构以短期5年期
和7年期为主，发行金额占总发行金额的48.46%。

Ø 其次为10年期、15年期中期专项债券，发行金额占总发行
金额的29.44%。

2020 年三季度湖北省新增地方政府专项债券平均发行
期限为12.53年。
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湖北省新增地方政府专项债券投向能源和生态环保领域
的平均发行期限最长，在15年以上。



发行利率
2020 年三季度湖北省新增地方政府专项债券平均发行利率为3.49%。

年限 5年期 7年期 10年期 15年期 20年期 30年期

平均发行利率 3.10 % 3.34% 3.27% 3.75% 3.86% 3.99%

0.00% 1.00% 2.00% 3.00% 4.00%
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各资金投向领域平均发行利率
Ø 市政和产业园区基础设施项目的平均发行利率最高，

为3.62%。

Ø 农林水利项目的平均发行利率最低，为2.5%。

（以上湖北省专项债券数据采集来源来自中国债券信息网）



全国专项债券政策动向



7月政策
  7月29日，财政部发布《关于加快地方政府专项债券发行使用有关工作的通知》(财预[2020] 94号)。

对近期下达及后续拟下达的新增专项债券，与抗疫特别
国债、一般债券统筹把握发行节奏，确保专项债券有序
稳妥发行，力争在10月底前发行完毕。

合理把握专项债券发行节奏

l 鼓励发行长期专项债券，支持铁路、城际交通、收费
公路、水利工程等建设和运营期限较长的重大项目。

l 综合评估分年到期专项债券本息、可偿债财力以及融
资成本等情况，合理确定专项债券期限，避免人为将
偿债责任后移。

科学合理确定专项债券期限

l 重点用于国务院常务会议确定的七大领域。
l 积极支持“两新一重”、公共卫生设施建设中符合

条件的项目，可根据需要及时用于加强防灾减灾建
设。

优化新增专项债券资金投向

l 严禁将新增专项债券资金用于置换存量债务。
l 新增专项债券资金依法不得用于经常性支出，严禁

用于发放工资、单位运行经费、发放养老金、支付
利息等，严禁用于商业化运作的产业项目、企业补
贴等。

严格新增专项债券使用负面清单要求

l 抓紧安排已发行未使用的新增专项债券资金使用。
l 对专项债券发行使用实行穿透式、全过程监控，动

态监测地方财政、相关主管部门以及项目单位等各
类参与主体。

加快新增专项债券资金使用进度

l 在全国统一的地方政府债务信息公开平台
（WWW.CELMA.ORG.CN）全面详细公开发行专项债券
对应项目信息。

l 对组合使用专项债券和市场化融资的项目以及将专项
债券作为资本金的项目要单独公开。

依法加大专项债券信息公开力度

允许省级政府及时按程序调整用途，确需调整用途的，
原则上应当于9月底前完成，确保年内形成实物工作量。

依法合规调整新增专项债券用途

健全每月定期通报机制，既要防止债券资金滞留国库，
也要避免资金拨付后沉淀在项目单位，提高债券资金使
用效益。

健全通报约谈机制和监督机制



8月政策

各级政府性基金预算年度执行中有超收收入的，应
当在下一年度安排使用并优先用于偿还相应的专项
债务；出现短收的，应当通过减少支出实现收支平
衡。

支持超收收入优先偿还专项债

根据批准的债务余额限额，合理安排发行国债的品
种、结构、期限和时点；各部门应当根据政府债务
限额，合理安排发行政府债券的结构、期限和时点。

合理安排政府债券发行进度

规定各部门应当建立健全地方政府债务风险评估指
标体系，组织评估风险状况，对债务高风险地区提
出预警，并监督化解风险。

完善地方政府债务风险评估和预警机制

 8月3日，国务院公布修订后的《中华人民共
和国预算法实施条例》（国令第729号），自
2020年10月1日起施行。

8月28日，国家发改委下发通知，要求地方通
过国家建设重大项目库按月开展地方政府专项债项
目发行使用情况调度。

待专项债发行后，各级发改部门应立即填报项目的
发行批次、发行时间、该批次发行额度、发行额度
中用于资本金的金额等信息。

项目发行后应立即填报项目信息

已完成报送的实际发行项目即自动启动按月调度，
需及时填报项目的实际开工时间、专项债资金到位、
完成和支付情况等信息。

实际发行项目自动启动按月调度

国家发改委每月 11 日提取发行使用、项目进展、
资金使用等调度情况，并汇总上报。

严格按月上报调度情况



全国专项债券市场展望



市场展望

l棚改项目需属于在建项目且已纳入国家棚改计划。
l棚改专项债资金不得用于偿还棚改债务、不得用于货
币化安置、不得用于政策性补贴。
l棚改项目信息与相关材料要件信息一致，如立项批复、
用地预审、“一案两书”等。

5月棚改专项债恢复发行，但附加硬性要求：

因疫情影响及地方财政收支矛盾突出，已实施的棚
改在建项目无后续资金支持，出现“半拉子”工程。

3月监管部门明确专项债不得用于土储、棚改等房
地产相关领域。

棚改专项债放量并不是政策转向，而是为了保障存
量项目资金得到良好使用，预计未来专项债仍限制

投向房地产相关领域。



市场展望

按照此前财政部披露的计划，今年共将发行专项债券
37500亿元，力争在10月底前发行完毕。预计10月下
半月地方债发行节奏仍较快。2019年和2020年国务院
均提前下达了来年政府债券额度，预计2021年提前批
新增专项债额度也将很快确定和下达。

整体额度将继续保持高位

2021年专项债券投向将更加聚焦重点领域，即交通基
础设施、能源项目、农林水利、生态环保项目、民生
服务、冷链物流设施、市政和产业园区基础设施等七
大领域，并积极支持“两新一重”、公共卫生设施建
设中符合条件的项目。

资金投向将更加聚焦重点领域

按照“资金跟着项目走”原则,对重点项目多、风险水
平低、有效投资拉动作用大的地区给予倾斜,加快重大
项目和重大民生工程建设。明确专项债券加快使用进
度，避免资金闲置。

更加注重资金使用效率

专项债或将继续保持高位额度，资金投

向更加聚焦重点领域，更加注重资金使

用效率。



市场展望

l 未来展望：“两新”领域专项债占比或将继续
提升

  

专项债或将继续加大投向“两新一重”

建设，即新型基础设施、新型城镇化建

设以及交通、水利等重大工程建设。

在一系列政策强调推进“两新一重”建设的情况下，未来
“两新”领域专项债占比或将进一步提升，持续扩大基础设
施投资并最大限度补齐短板，以解决传统基建项目需求阶段
性饱和问题，并助力经济转型升级。

l ”两新“建设项目待解决问题：
Ø 项目本质上仍是传统基建：部分已发行项目的建设内容本

质上仍属于传统基建，与新基建的概念和内涵不完全匹配。
Ø 项目分类不明确：各地政府发行专项债券时部分将新基建

项目单独分类发行，部分将其纳入城乡基础设施建设、市
政和产业园区建设或民生领域。

Ø 新基建项目运营管理难度大：以往专项债主要投向传统基
建，新基建项目收入来源、资金管理及运营存在难度 。


