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5_88_B8_E7_9F_A5_E8_c33_43966.htm 今年以来，债券市场取

得了长足的发展，债券品种也从原来的国债、政策性金融债

、企业债和可转债扩展到次级债、普通商业银行金融债、外

币债券和企业短期融资券，并且境外机构发行的人民币债券(

熊猫债券)也将于近期“出炉”。面对种类繁多的债券品种，

投资者不免眼花缭乱。那么，究竟哪些品种投资者可以参与

呢？ 实际上，不同债券流通场所决定了个人投资者介入债市

的途径。我国债券市场分为交易所市场、银行间市场和银行

柜台市场。交易所市场通过交易指令集中竞价进行交易，银

行间市场通过一对一询价进行交易，银行柜台市场则通过挂

牌价格一对多进行交易。 交易所市场属场内市场，机构和个

人投资者都可以广泛参与，而银行间市场和柜台市场都属债

券的场外市场。银行间市场的交易者都是机构投资者，银行

柜台市场的交易者则主要是中小投资者，其中大量的是个人

投资者。 目前在交易所债市流通的是记账式国债、企业债和

可转债，在这个市场里，个人投资者只要在证券公司的营业

部开设债券帐户，就可以像买股票一样的来购买债券，并且

还可以实现债券的差价交易。而柜台债券市场目前只提供凭

证式国债一种债券品种，并且这种品种不具有流动性，仅面

向个人投资者发售，更多地发挥储蓄功能，投资者只能持有

到期，获取票面利息收入；不过有的银行会为投资者提供凭

证式国债的质押贷款，提供了一定的流动性。 个人投资者要

想参与更广泛的债券投资，就只好到银行间市场寻宝了。除



了国债和金融债外，今年债市创新的所有品种都在银行间债

券市场流通，包括次级债，企业短期融资券，商业银行普通

金融债和外币债券等。这些品种普遍具有较高的收益，但个

人投资者尚没法直接投资。 但这并不意味着个人投资者无法

参与到银行间市场债券市场。个人投资者可以通过储蓄存款

、购买保险、委托理财等渠道，把资金集中到机构投资者手

里，间接进入银行间市场。 近年来，基金管理公司发展迅速

，除了非银行金融机构设立的基金管理公司外，商业银行设

立的基金管理公司也已经启航。基金被认为是个人投资者进

入银行间债券市场的一种更为规范的做法，基金和理财业务

在本质上是相同的，但也存在一定的区别。目前，商业银行

开展的理财业务，通常是以自有资金先在银行间债券市场购

入一定数量的债券，然后按其总量，向个人投资者进行分销

。理财资金与商业银行资金在银行间债券市场上的运作并没

有明确的区分。基金则不同，其资金与银行资金没有任何关

系；并且投资者借基金投资于债市所取得的收益完全取决于

该基金管理公司的运作水平。 100Test 下载频道开通，各类考

试题目直接下载。详细请访问 www.100test.com 


