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在一年以内的金融工具为媒介进行短期资金融通的市场。货

币市场无论是在市场参与人、市场交易对象方面还是在市场

的经济政策意义方面都与资本市场有着明显的区别。从交易

对象的角度看，货币市场主要由同业拆借、商业票据、国库

券以及回购协议等子市场组成。 2．货币市场具有交易期限

短、流动性强、风险相对较低的特征。其功能与作用主要体

现在三个方面：调剂资金余缺，满足短期融资需要，为政策

调控提供条件和场所。 3．同业拆借市场是指各类金融机构

之间进行短期资金拆借活动所形成的市场。主要有银行同业

拆借市场和短期拆借市场两种类型。同业拆借市场的形成动

因是金融机构追求“三性”相统一的经营目标，形成的基础

与条件则是金融机构的临时性资金余缺调剂。随着金融机构

的发展和金融监管当局对金融机构流动性管理的加强，各国

同业拆借市场都得到迅速的发展。 4．同业拆借市场的基本

构成因素有：市场参与者，包括商业银行和非银行金融机构

；市场交易对象，主要有商业银行的存款准备金、银行间存

款以及其他活期存款；拆借期限与利率，拆借期限以1-2日最

常见。 5．我国同业拆借市场的兴起源于信贷资金管理制度

的改革。经过分离国有专业银行、建立真正意义上的中央银

行制度、实施存款准备金制度、实行信贷资金管理新体制等

一系列改革，同业拆借市场逐步兴起。在高速成长的过程中

，违规行为明显增加，通过整顿，同业拆借市场进入全新的



规范发展阶段。包括两级网络的全国统一的同业拆借市场网

络系统已开通运行。 6．票据市场是指各类票据发行、流通

及转让的场所，主要包括商业票据的承兑市场和贴现市场，

也包括其他融资性票据市场，主要有融资性票据市场和中央

银行票据市场。 7．票据市场上有各种投资者，其中商业银

行是票据市场上的大买主。投资者可以通过不同渠道投资于

票据。普通的商业票据与融资性票据的销售方式不同，后者

有直接出售和间接销售两种。票据的信用评估一般由专门的

评级机构进行。评级机构根据对各种项目的评价把发行人分

成若干等级。 8. 我国的票据市场与国外不同。国外从19世纪

初期就已开始建立，最初企业用以筹集短期资金，后消费信

贷公司通过发行票据来筹集消费信贷资金。60年代以来，国

外的票据市场迅猛发展，在规模、投资者结构、品种、业务

以及国际化程度等方面均有长足的进步。我国的票据市场建

立于20世纪初，发展历程较为曲折。票据承兑和贴现业务仍

是主要交易形式。 9．国库券市场具有以下特征：市场风险

小；流动性强；税收优惠。国库券市场的要素包括：发行人

，政府及政府授权部门；投资者，可分为金融机构和非金融

机构两大类；发行方式与价格，一般有定期发行和不定期发

行两种发行方式。需要通过“一级自营商”机构来发行。采

取拍卖方式折扣发行，发行价格由竞拍者竞价形成。 11．我

国国库券从1981年开始发行。但与发达国家有较大差别，主

要是期限太长，实际上是中长期国债。因此，在我国目前的

货币市场体系中，缺少真正的国库券市场。随着我国金融市

场体系的不断完善，随着财政政策、货币政策协调与配合关

系的加强，政府债券期限结构的多样化是发展的趋势，真正



的国库券市场必将得到充分发展。 12．回购协议市场是指通

过回购协议进行短期资金融通交易的场所。参与者主要有中

央银行、金融机构、非金融机构等资金供给方或需求方以及

中介服务机构。回购协议的标的物是有价证券。回购协议市

场的交易流动性强，安全性高，收益稳定且超过银行存款收

益。商业银行利用回购协议融入的资金不用交纳存款准备金

。 13．回购协议市场上的利率随行就市，利率高低受多种因

素的影响。回购协议市场的交易仍然存在风险，市场参与人

一般用设置保证金和调整回购协议的办法来规避风险。由于

我国货币市场的其他子市场的发展相对滞后，因此，政府的

金融宏观调控主要在回购协议市场进行。 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 


