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语言版本：法文、英文、阿拉伯文、中文、西班牙文、日文、俄文。

国库署的国库现金管理
法国国库署 

时事

法国国库署肩负着从纳税人的利益出发，在最佳安全条件下，妥善管理国家债务和国库现金的使命。

n ° 3 3 8  2 0 1 8 年 6 月

法国国库署（AFT）的职责之一是管理国库现金，确保政府能够在任何时候和任何情况下均能履行其
所有财政承诺。

国库以及公共机构和地方行政机构的财务资金流均汇总到法兰西银行的单一账户中。

为了优化国库现金和公共债务的管理，并从纳税人利益出发降低债务成本，所有国家财务资金都汇总
到法兰西银行的国库单一账户中。该账户反映了政府预算、国库署金融交易和国库相关方的全部财政
资金流动情况。国库相关方是指须在国库单一账户存款的机构；相关资金交易由5000名国家会计师负
责执行，去年单一账户上的每日平均资金进出流动额为169亿欧元。

国库署以中长期预测为依据， 实时掌控政府的现金流动。

国库单一账户每晚收盘时必须存有盈余。这一规定源自欧盟运行条约（TFUE）第123条内容。根据该条文，
拥有国家账户的各中央银行银行严禁向国库拨付预付款。

为了遵守该条例规定，并确保政府任何情况下都能履行其财政承诺，国库署实时跟踪资金支出流动信息。
为此国库署建立了一个公告系统，由公共会计师提前一天或数天公布金额最高的资金流动信息。透过
这些公告信息，可在交割前夜较为精确地预测国库账户上的余额。

此外，国库署还进行中期预测，对现金流量情况进行跨年度预测，以预见最高额的资金流动。在此基础上，
国库署会做出恰当决定以平衡国库账户余额。

此外，国库署可根据现金流量的变化情况确定每周发行的国库券（BTF）的数量。

与此同时，如果交易对手提供的收益率高于法兰西银行提供的利息报酬，则將每日现金盈余进行投资。
这些投资交易采用短期存款或债券逆回购的形式完成。2018年上半年平均每日投资额为97亿欧元。

2017年国库账户资金流动分配比例

信息来源：法国国库署
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经济新闻 法国金融业似乎具有较强的抵御能力 
危及金融稳定的风险因素仍然受到较好的抑制

2018年中，欧洲的宏观金融背景特性如下：利率依然较低，货币政策仍能确保充足的流动性，
经济活动稳健，有助于支持信贷增长。在这种背景下， 法国金融部门似乎具有较强的抵御
能力， 而危及金融稳定的风险因素则由金融稳定高级理事会采取预防性措施予以抑制。

法兰西银行在6月份发布的法国金融系统最新风险评估报告中强调了两个与法国金融周期加速相关的
风险。在金融周期加速的同时，还伴随出现了与私营部门债务相关的脆弱性，然而，这些风险在两个
方面看来仍然较为微弱。

 ● 一方面，法国家庭的负债额有所增高，至2017年第四季度上升至占GDP的58.4％。与家庭负债
相关的风险受到法国固定利率的限制， 可保护家庭免受利率上升的影响。此外应该指出的是，自
2015年以来，家庭负债过度的个案数目和平均负债金额明显下降。

 ● 另一方面，2017年第四季度非金融公司（NFC）的负债总额增长占GDP的71.8％，反映了这些
公司具有较高的投资需求，以应对国内和全球需求改善的前景以及对其生产能力所带来的压力。
负债增加主要是来自大型公司，尤其是来自负债额最高的公司。在最近几个季度中，无论是在
银行信贷还是市场债务中均呈现出负债增高的趋势。(然而，在利率上升的情况下，下列三个因
素可减轻非金融公司的债务风险。（一）由于利润回升， 非金融公司在债务总额增加的同时， 自
有资金额也有所增加。（二）此外，现金负债净额（流动资金和所持有的短期资产）接近 GDP 的
43％， 呈现出比负债总额更为温和的增长态势（2005年和2018年间前几个季度现金净负债额的
GDP占比增高了19个百分点，而同期的负债净额的GDP占比只提高了10个百分点），反映了在
融资成本下降的情况下，非金融公司的流动性有所增加。（三）此外，正如法兰西银行的一项研
究所指出的那样，银行发放新贷款时， 更倾向于瞄准盈利最多和生产力最高的公司， 这是有效
分配财政资源的标志。

法兰西银行还对市场风险予以辨识。当然这并非法国独有， 但它能更普遍地反映了全球资产价格调整
的风险， 这一风险在美国尤为突出。因为据观察，某些股票市场和企业债券市场风险较高的细分市场
的估值甚高。2018年2月发生的股市修正事件便足以说明问题，市场各方因出于预期而作出突然修正
势必会对金融市场的货币正常化步伐带来不稳定性。在美国，由于担心财政紧缩比预期实施得更快而
引发的股市调整，其影响已经蔓延到欧洲市场。

金融稳定高级理事会的任务是“对整个金融体系进行监督， 以保持其稳定性并确保其对经济增长作出
持续贡献”， 为此， 理事会于近期作出了两项预防性决定。第一个决定是针对非金融公司的债务风险。
针对负债最高的非金融公司，法国系统性银行风险敞口的最高限额定为其自有资金的5％。该措施于
2018年7月1日生效，有效期为两年。一方面，它有助于增强银行抵御公司违约风险的能力；另一方面，
它向市场各方发出信号，提醒他们警惕此一风险并确保良好的市场纪律。第二个决定是一项更为广泛
的措施，自2019年7月1日起将逆周期资本缓冲从目前的0％提高到0.25％。银行拥有一年的时间来落
实这一规定，补足自有资金超负荷金额。鉴于宏观经济环境的改善和金融周期的加速，有必要建立额
外的资本储备，以便随后金融周期出现逆转时之需，以此而加强银行抵御能力，并有助于维持面向中
小企业的信贷供应。

免责声明：本论坛的创建获得了财政总署金融部门经济分析处的大力支持。
参考文献：
2018年度报告， 金融稳定高级理事会（只有法文版）
法国金融体系风险评估（法兰西银行2018年6月－只有法文和英文版）
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债务总体数据

信息来源：法国国库署

信息来源：法国国库署

信息来源：法国国库署

信息来源：法国国库署

可选标售

2018年08月	 拍卖日期

	 结算日期

2018年09月 拍卖日期

	 结算日期

按债券系列总额，单位10亿欧元

10亿欧元
10亿欧元

10亿欧元

拍卖计划表

2018年6月30日国家中长期可转让债务

2018年6月30日减去回购的发行额 2018年6月30日减去回购的发行额

中长期债券：2018年6月30日当年 
发行额和累计额

2018年前发行
2018年发行

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2018年7月
2018年8月
2018年9月

2018年10月
2018年11月
2018年12月
2019年1月
2019年2月
2019年3月
2019年4月
2019年5月
2019年6月

月份 利率 偿还

固定利率 指数债券

短期债券 中期债券 长期债券 指数债券

信息来源：法国国库署
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128,063,000,000
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债务总体 
数据

非法国居民持有的国家可转让债务额 ：2018年第1季度

2018年6月30日国家可转让债券

自2015年底至2018年6月30日的可转让债券

以市场价值的可转让债务%表示

欧元

10亿欧元

以市场价格%表现的结构图

*	季度债券持仓数据
**	该数据根据上一年度报告的持仓情况予以修正
信息来源：法兰西银行 信息来源：法兰西银行

非法国居民

法国保险机构

法国信贷机构

法国OPCVM机构

其他（法国）

信息来源：法国国库署

中长期债券总额

本息分离额

平均期限

短期国債合計

平均期限

全部总额

平均残存期間

2015年底 2016年底 2017年底 2018年 
5月底

2018年 
6月底

7年

47日

7年

195日

7年

296日

7年

336日

7年

318日

按持有者类型划分的国家可转让债务分布情况: 
2018年第1季度

信息来源：法国国库署

可转让债务总额

其中指数债券

中长期债券

短期债券

可转让债务平均期限

8年173日

109日

7年318日
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二级市场

法国债券利率曲线

本息分离与合并交易额

月底国债一级交易商SVT交易额

中长期债券日常交易平均额
月底数值，以%表示

10亿欧元

10亿欧元

10亿欧元

信息来源：Bloomberg

信息来源：Bloomberg

信息来源：国债一级交易商SVT公布的信息

信息来源：国债一级交易商（SVT）公布的信息，	
不涵盖欧洲系统中公共证券购买计划中的数据。

	 1年	 5年	 10年	 20年	 30年	 50年

合并

分离	

分离总额（右坐标）

浮动利率 其他固定利率
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57,327,528,525

135,136,688,359

172,970,454,600

144,336,775,760

BTF 6,333,000,000
BTF 7,380,000,000
BTF 3,632,000,000
BTF 7,191,000,000
BTF 7,636,000,000
BTF 6,350,000,000
BTF 4,089,000,000
BTF 7,527,000,000
BTF 5,228,000,000
BTF 8,779,000,000
BTF 6,749,000,000
BTF 4,822,000,000
BTF 4,734,000,000
BTF 5,685,000,000
BTF 4,847,000,000
BTF 2,988,000,000
BTF 2,175,000,000
BTF 5,257,000,000
BTF 6,145,000,000
BTF 5,540,000,000
BTF 4,755,000,000
BTF 4,890,000,000
BTF 4,334,000,000
BTF 997,000,000

 

FR0011237643
FR0010670737
FR0011523257

FR0013101466
FR0000189151
FR0011708080
FR0010850032
FR0000570921
FR0010776161
FR0011993179
FR0000570954

FR0013232485
FR0010854182
FR0012557957
FR0010050559
FR0010949651
FR0012968337

FR0013311016
FR0013140035
FR0010192997
FR0013157096
FR0011347046
FR0011059088

9,870,528,525 (1) 1.07015 9,223,500,000 0
27,527,000,000 0
19,930,000,000 20,000,000

10,880,000,000 0
30,198,000,000 0
16,880,000,000 0
12,842,620,800 (1) 1.09392 11,740,000,000 0
8,844,392,893 5,578,585,100

33,075,000,000 0
22,377,000,000 5,000,000

39,674,666 (2) 6,692,154 –

24,209,000,000 0
38,946,000,000 0
22,969,000,000 0
25,502,454,600 (1) 1.25566 20,310,000,000 0
36,562,000,000 0
24,782,000,000 0

20,390,000,000 0
7,119,053,760 (1) 1.02936 6,916,000,000 0

39,352,000,000 0
29,504,000,000 0
8,080,722,000 (1) 1.03599 7,800,000,000 0

39,891,000,000 0
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国家可转让 
债务

2018年6月30日短期债务

2018年6月30日中长期债务（到期期限 ：2018年-2021年）

到期期限 总额（€）

(1)	面值 x指数系数（如面值系数低于1）
(2)	包括截至2018年8月31日变为本金的利息；不予以认购
* 2013年1月1日后设立的证券证书与欧元区的所有其他债券证券一样，均附有集体行动条款，因此不能与此日期之前发行的债券相互交换。

2018年7月4日
2018年7月11日
2018年7月18日
2018年7月25日
2018年8月1日
2018年8月8日
2018年8月15日
2018年8月22日
2018年8月29日
2018年9月12日
2018年9月19日
2018年9月26日
2018年10月10日
2018年10月24日
2018年11月7日
2018年11月21日
2018年12月5日
2019年1月4日
2019年1月30日
2019年2月27日
2019年3月27日
2019年4月25日
2019年5月22日
2019年6月19日

代码 指数系数 面值（€） 息票分离（€）名称 总额（€）
到期期限2018年
2018年7月25日到期利率0.25% OAT€i 
2018年10月25日到期利率4.25% OAT
2018年11月25日到期利率1.00% OAT*
到期期限2019年
2019年2月25日到期利率0.00% OAT*
2019年4月25日到期利率4.25% OAT 
2019年5月25日到期利率1.00% OAT*
2019年7月25日到期利率1.30% OATi 
2019年10月25日到期利率8.50% OAT 
2019年10月25日到期利率3.75% OAT 
2019年11月25日到期利率0.50% OAT*
2019年12月31日到期利率9.82% OAT cap. 
到期期限2020年
2020年2月25日到期利率0.00% OAT*
2020年4月25日到期利率3.50% OAT
2020年5月25日到期利率0.00% OAT*
2020年7月25日到期利率2.25% OAT€i 
2020年10月25日到期利率2.50% OAT 
2020年11月25日到期利率0.25% OAT*
到期期限2021年
2021年2月25日到期利率0.00% OAT*
2021年3月1日到期利率0.10% OAT€i*
2021年4月25日到期利率3.75% OAT 
2021年5月25日到期利率0.00% OAT*
2021年7月25日到期利率0.10% OATi 
2021年10月25日到期利率3.25% OAT 
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FR0000571044
FR0011196856
FR0013219177
FR0010899765
FR0011337880

FR0013283686
FR0000571085
FR0011486067
FR0010585901
FR0010466938

FR0013344751 
FR0011619436
FR0011427848
FR0011962398

FR0012558310
FR0012517027
FR0000571150
FR0012938116

FR0010916924
FR0013131877
FR0013200813

FR0013250560
FR0011008705
FR0011317783

FR0013238268
FR0000571226
FR0013286192
FR0013341682 

FR0000571218
FR0000186413

FR0011883966
FR0011982776

FR0012993103

FR0000188799
FR0000187635

FR0013313582
FR0010070060
FR0013154044
FR0013327491
FR0010371401
FR0013234333
FR0010447367
FR0010773192
FR0011461037
FR0013209871
FR0013257524
FR0010171975
FR0010870956
FR0013154028

1,243,939,990 508,888,400
46,422,000,000 0
25,105,000,000 0
21,223,261,250 (1) 1.11625 19,013,000,000 0
32,445,000,000 0

25,861,000,000 0
10,606,195,903 5,371,565,200
35,237,000,000 0
18,486,466,400 (1) 1.12688 16,405,000,000 0
44,918,000,000 440,085,000

5,062,000,000 0
34,810,000,000 0
16,899,688,440 (1) 1.04532 16,167,000,000 0
37,025,000,000 51,000,000

9,986,882,220 (1) 1.02714 9,723,000,000 0
36,156,000,000 0
29,593,928,118 2,851,064,400
28,307,000,000 0

35,814,000,000 0
31,870,000,000 0
30,214,000,000 0

31,451,000,000 0
21,774,895,900 (1) 1.10002 19,795,000,000 0
37,454,000,000 65,043,600

7,062,136,410 (1) 1.02543 6,887,000,000 0
26,599,614 (3) 46,232,603 –

33,272,000,000 0
4,105,000,000 0

32,613,880,458 2,977,646,100
11,220,318,090 (1) 1.28465 8,734,144,000 0

33,208,000,000 0
11,219,739,970 (1) 1.03189 10,873,000,000 0

38,535,000,000 71,500,000

13,466,660,400 (1) 1.27224 10,585,000,000 0
32,162,322,600 11,307,157,400

5,644,000,000 0
26,678,000,000 4,908,337,000
26,143,000,000 0
3,542,385,000 (1) 1.01211 3,500,000,000 0

26,534,000,000 4,814,931,400
10,793,000,000 0
14,079,539,500 (1) 1.17850 11,947,000,000 0
33,670,000,000 6,908,699,000
24,908,000,000 1,150,710,000
8,069,217,570 (1) 1.02701 7,857,000,000 0

22,018,000,000 567,000,000
14,926,000,000 7,702,118,000
13,055,000,000 7,030,504,100
9,107,000,000 322,100,000

135,108,662,303

93,796,688,440

104,043,810,338

97,898,000,000

90,679,895,900

43,834,198,548

44,427,739,970

38,535,000,000

45,628,983,000

239,167,142,070

44,465,736,024

7

国家可转让 
债务

2018年6月30日中长期债务（2022年或更远期限）

(1)	面值 x指数系数（如面值系数低于1）
(3)	包括截至2018年8月31日变为本金的利息；不予以认购
* 2013年1月1日后设立的证券证书与欧元区的所有其他债券证券一样，均附有集体行动条款，因此不能与此日期之前发行的债券相互交换。

代码 指数系数 面值（€） 息票分离（€）名称 总额（€）
到期期限2022年
2022年4月25日到期利率8.25% OAT 
2022年4月25日到期利率3.00% OAT 
2022年5月25日到期利率0.00% OAT*
2022年7月25日到期利率1.1% OAT€i
2022年10月25日到期利率2.25% OAT 
到期期限2023年
2023年3月25日到期利率0.00% OAT*
2023年4月25日到期利率8.50% OAT
2023年5月25日到期利率1.75% OAT*
2023年7月25日到期利率2.10% OATi 
2023年10月25日到期利率4.25% OAT 
到期期限2024年
2024年3月25日到期利率0.00% OAT*
2024年5月25日到期利率2.25% OAT*
2024年7月25日到期利率0.25% OAT€i*
2024年11月25日到期利率1.75% OAT*
到期期限2025年
2025年3月1日到期利率0.10% OATi*
2025年5月25日到期利率0.50% OAT* 
2025年10月25日到期利率6.00% OAT 
2025年11月25日到期利率1.00% OAT*
到期期限2026年
2026年4月25日到期利率3.50% OAT 
2026年5月25日到期利率0.50% OAT*
2026年11月25日到期利率0.25% OAT*
到期期限2027年
2027年5月25日到期利率1.00% OAT*
2027年7月25日到期利率1.85% OAT€i 
2027年10月25日到期利率2.75% OAT 
到期期限2028年
2028年3月1日到期利率0.10% OAT*
2028年3月28日零息票 OAT
2028年5月25日到期利率0.75% OAT*
2028年11月25日到期利率0.75% OAT*
到期期限2029年
2029年4月25日到期利率5.50% OAT 
2029年7月25日到期利率3.40% OATi 
到期期限2030年
2030年5月25日到期利率2.50% OAT*
2030年7月25日到期利率0.70% OAT€i*
到期期限2031年
2031年5月25日到期利率1.50% OAT*
到期期限2032年
2032年7月25日到期利率3.15% OAT€i 
2032年10月25日到期利率5.75% OAT 
2033年或更远到期
2034年5月25日到期利率1.25% OAT*
2035年4月25日到期利率4.75% OAT 
2036年5月25日到期利率1.25% OAT*
2036年7月25日到期利率0.10% OAT€i*
2038年10月25日到期利率4.00% OAT 
2039年6月25日到期利率1.75% OAT *
2040年7月25日到期利率1.80% OAT€i 
2041年4月25日到期利率4.50% OAT 
2045年5月25日到期利率3.25% OAT*
2047年7月25日到期利率0.10% OAT€i*
2048年5月25日到期利率2.00% OAT*
2055年4月25日到期利率4.00% OAT 
2060年4月25日到期利率4.00% OAT 
2066年5月25日到期利率1.75% OAT*
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0.9%

0.7%

9.2%

2.0%

1.7%

0.68%

-0.32%

1.17

129.91

-75.85 -73.35 -38.93 -39.48 -32.19

303.97 313.59 126.37 127.83 132.55

379.82 386.94 165.30 167.31 164.74

6.80 5.53 -26.74 -26.97 -22.89

2016 2017 2016 2017 2018

-69.05 -67.67 -65.67 -66.45 -55.08
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法国经济数据 
与国际比较

最新经济局势指数

公共财政 ：赤字和债务

2017年公共行政机构的债务

国际预算月度状况

信息来源：法国家统计及经济研究所

信息来源：欧盟统计局、国际货币基金组织

占国内生产总值%

占国内生产总值%

10亿欧元

-60十亿欧元

-52十亿欧元

-29十亿欧元

-13十亿欧元

工业产量，同比
家庭消费*， 
同比
失业率（BIT）
消费价格，	
同比
全部
全部（烟草除外）

贸易结余， fab-fab，cvs

"         "
经常项目收支，cvs

"         "

10年固定期限利率（TEC10）
3个月利率（Euribor）
欧元/美元
欧元/日元

总体预算余额

收入

支出

国库专门账户余额

操作总余额

5月底水平

赤字（左坐标）
包含欧洲保障金影响的债务（右坐标）

英国 法国 德国 意大利 欧元区 美国 日本

* 制造业产品
信息来源：法国国家统计与经济研究所（Insee）、法国经济财政部、法兰西银行 信息来源：法国经济财政部

05/2018

06/2018

2018年第1季度

06/2018

06/2018

05/2018

04/2018

05/2018

04/2018

26/7/2018

26/7/2018

26/7/2018

26/7/2018
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法国经济数据 
与国际比较

法国经济指数计划表

2018年8月 2018年9月

6月对外贸易额

6月国际收支平衡 

工业生产：6月指数

工薪就业估计：2018年第2季度

消费价格：7月指数

7月净外汇储备

通胀（IPCH)：7月指数

经济局势对工业的影响：8月的月度调查

工业投资：7月的调查

经济局势对家庭的影响：8月的调查

季度国家账目：详细结果2018年第2季度

7月家庭消费量

工业生产和进口价格：7月指数

工业生产：7月指数

7月对外贸易额

7月国际收支平衡 

受薪员工总数：2018年第2季度

消费价格：8月指数

8月净外汇储备

通胀（IPCH)：7月指数

季度国家账目：详细结果2018年第2季度

经济局势对工业的影响：9月的月度调查

经济局势对家庭的影响：9月的调查

2018年第2季度按马斯特里赫特条约规定计算的 
公共行政机构季度债务

工业生产和进口价格：8月指数

8月家庭消费量

8月新建楼房

信息来源：法国国家统计与经济研究所（Insee）、Eurostat
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