
新常态下票据业务发展与中小企业融资 
— 以上海为例

【 摘要】 中国经济进入新常态以来 ,  中国经济发展开始结构性减速 。提 
高金融市场化程度 ,  激发中小企业活力 , 稳步完成供给侧改革是应对我国 
经济增速下行的最优选项  。商业汇票作为服务实体经济的重要金融产品  ,  
期限短 、流动性强 ,  满足中小企业单笔融资金额小 、融资频次高的短期融 
资需求 。本文以上海市 2014—2017 年商业汇票业务经营情况为例 ,  分析票 
据市场发展现状 ,  并提出相应的政策建议。
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一、问题的提出

中国经济进入新常态以来 ,  中国经济发展开始结构性减速 。提高金融 
市场化程度 , 发挥金融市场在实体经济资金配置中的作用 ,  激发中小企业 
活力 , 稳步完成供给侧改革是应对我国经济增速下行的最优选项 。商业汇 
票作为服务实体经济的重要金融产品 , 期限短 、流动性强 ,  满足中小企业 
单笔融资金额小 、融资频次高的短期融资需求 。然而 ,  经济新常态下 ,  票 
据业务既面临着经济结构优化下企业短期周转资金需求旺盛的发展机遇  ,  
又面临着票据种类单一 、企业信用风险增大的挑战。

2017 年最终消费支出对 GDP 增长的贡献率为 58. 8% ,  比上年提高 1. 3  
个百分点 。相较于中国进入新常态之前 ,  投资 、出口 、消费这三驾拉动中  



国经济增长的马车对中国经济的贡献度正在发生深刻变化 。消费地位抬
升、 消费需求的多样性带动制造业升级换代 ,  交通 、运输和邮政业快速
发展。 制造业和交通  、运输和邮政业正是大量使用商业汇票作为资金结
算方式  ,   满足资金融通需求的行业 , 这为商业汇票业务的发展注入强劲动
力 。另外 ,  这两个行业中小企业众多 , 票据业务发展也可以缓解中小企业
所面临的融



资约束 , 为中小企业提供良好的发展机遇。

商业汇票使用量在 2009 年之后曾出现过爆发式增长 ,  票据市场活跃度  
快速提高 , 票据市场参与者众多 ,  商业汇票不仅仅是企业的一种延期支付  
工具 , 更是各个票据市场参与者通过贴现 、转贴现 、买断等方式获取票据  
价差收益的金融投资品 。商业银行持有和买卖银行承兑汇票 ,  既可以获取  
票据价差和利息收益 ,  又可以为企业提供短期的融资便利 。除了大型国有  
商业银行 ,  中小城市商业银行 、农村商业银行 、农村信用社 、村镇银行、 
财务公司也日渐成为票据市场的重要参与主体。

近年来 , 分业监管模式下分属不同监管部门的银行信贷监管政策叠加 
( 如法定存款准备金率 、合意贷款规模 、资本充足率等)  对企业的信贷额度 
和信贷成本影响较大 , 繁杂的政策约束和“ 信贷配给 ” 制度使我国金融抑 
制的局面进一步恶化 。 中小企业大多规模较小 ,  经营期限短 ,  财务制度不 
规范 , 资金需求不稳定 , 却始终面临资金短缺的问题 。在信贷市场严格监 
管的背景下 ,  中小企业会被资金供给方视为风险高 、资质差的资金需求方 , 
面临资金供给方的“ 惜贷 ”或“ 惧贷 ” 的状况 , 甚至被挤出信贷市场。

作为商业银行短期信贷的  一部分  ,   商业汇票的交易量也会受到影响。 
原本票据市场的不同风险偏好的各个参与者跨区域 、跨市场经营 ,  就存在  
信息不对称 , 再加之不同市场参与者的管理制度与合规制度完善度不尽相  
同 , 潜在信用风险和合规风险就会在市场流动性偏紧的时候暴露出来 ,  加  
快票据市场改革 , 丰富票据市场参与者的交易品种与渠道 , 增强票据市场  
活力 , 缓解中小企业融资约束在中国经济进入新常态的宏观背景下就显得  
至关重要。

二、新常态下票据业务发展现状

上海是中国金融市场最发达的地区 ,  总体信用环境良好 ,  票据市场活  
跃 。以上海票据市场为例分析新常态下商业汇票业务发展现状极具代表性。 
本文以上海为例 , 运用中国人民银行支付信息统计分析系统  ( PISAS)  2014  
年到 2018 年连续 51 个月的票据市场统计数据 ,  系统分析中国经济进入新常  
态以来票据市场的发展现状。

( 一 )  总体情况



中国经济进入新常态以来 ,  上海地区的商业汇票业务在经历了高速发 
展阶段之后 , 票据签发量在 2014 年达到顶峰之后大幅下降 ,  自 2017 年起又 
有所回升 。商业汇票由银行承兑汇票和商业承兑汇票两部分组成 。虽然近



年来商业承兑汇票的开立数量有所增加 , 但是银行承兑汇票业务量在总的 
商业汇票业务量中的占比仍然超过 80%  ( 如图 1 所示) 。从时间维度来看 , 
第四季度是商业汇票开立相对较多的时间段 ,  这说明企业在年底的融资与 
付款需求较为旺盛。
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数据来源 :  中国人民银行支付信息统计分析系统。

图 1    商业票据承兑业务量

商业汇票是一种远期支付方式 。一方面延期付款可以给予付款人短期 
资金融通 , 另一方面延期收款会增加收款方的不确定性 ,  因而商业汇票的 
支付期限一般在一年之内 。从商业汇票支付期限的角度来看商业汇票承兑 
业务量 , 3 ~ 6 个月的商业汇票承兑业务量最多 ,  其次是承兑期限在 3 个月 
之内的商业汇票承兑业务量 。这也反映出大部分使用商业汇票的企业可以 
获取到付款期限在半年之内的延期付款权利 ,  缓解企业面临的短期流动性 
约束 。商业汇票可以作为企业短期银行信贷的补充 ,  成为企业一种短期资 
金周转的方式  ( 如图 2 所示) 。

从金额的角度看商业汇票承兑业务量 , 小于等于 100 万元的商业汇票笔  
数占到总笔数的 50% 以上 ,  大于 500 万元以上的商业汇票笔数相对较少  
( 如图 3 所示) 。考虑到我国商业汇票的签发需要具备真实的贸易背景 ,  我  



们可以认为大部分商业汇票的承兑业务量是基于金额小于 100 万元的合
约。 小面额商业汇票使用量大也符合中小企业单笔金额小 、业务量大 、融
资需  求频繁的融资需求特征。

( 二 )  商业汇票使用的行业分布

商业汇票可分为银行承兑汇票和商业承兑汇票 。不同行业 ,  商业汇票
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图 2    商业汇票承兑业务量
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图 3    商业汇票承兑业务量

的使用偏好有所不同 。本文参照 PISAS 系统中的国民行业分类 , 将中国的国  
民行业分为 20 个大类 , 分别是农 、林 、牧 、渔业 , 采矿业 , 制造业 ,  电力、 
热力 、燃气及水生产和供应业 , 建筑业 , 交通运输 、仓储和邮政业 ,  信息



传输 、软件和信息技术业 , 批发和零售业 , 住宿和餐饮业 , 金融业 ,  房地 
产业 , 租赁和商务服务业 , 科学研究和技术服务业 , 水利 、环境和公共设 
施管理业 , 居民服务 、修理和其他服务业 , 教育业 , 卫生和社会工作 ,  文 
化 、体育和娱乐业 , 公共管理 、社会保障和社会组织 ,  国际组织。

本文汇总观察 2014 年至 2017 年银行承兑汇票使用行业分布情况后发 
现 , 银行承兑汇票承兑业务量的行业分布相对较为稳定 , 制造业 , 建筑业 , 
交通运输 、仓储和邮政业 ,  以及批发和零售业使用银行承兑汇票较多 ,  四 
个行业所使用的银行承兑汇票数量占全部银行承兑汇票承兑业务量的 80% 
以上  ( 如图 4 所示) 。相较之下 ,  商业承兑汇票的承兑业务量历年的行业分 
布变动较大 。总体上来看制造业 、建筑业以及交通运输 、仓储和邮政业所 
开具的商业承兑汇票数量占到整个行业的 70% 以上  ( 如图 5 所示) 。这些行 
业是“ 十三五 ”规划中“ 三降一去一补 ” 的重点规划行业 , 也是新常态下 
亟待转型升级的行业 。上述行业中中小企业众多 ,  融资需求量大 ,  是未来 
优化票据融资服务重点的服务对象。

数据来源 :  中国人民银行支付信息统计分析系统。

图 4   银行承兑汇票分行业业务量



( 三)  票据流转现状分析

我国目前的票据市场交易较为活跃  ,   商业汇票是  一  种支付结算工具  ,  
同时也是一种融资工具 ,  商业汇票的持有人可以通过贴现的方式 ,  损失部



数据来源 :  中国人民银行支付信息统计分析系统。

图 5    商业承兑汇票分行业业务量

分利息收入 , 换取短期资金融通便利 。 目前 ,  上海地区主要办理的商业汇  
票贴现是银行承兑汇票贴现 。总体来说 ,   票据市场在第四季度最为活跃。 
如图 6 所示 , 2016 年 ,  商业汇票的使用量大幅减少 , 相应的商业汇票的贴
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图 6    商业票据贴现业务量
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