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信用债双周报 

报告期：2023/08/14—2023/08/27 

 

一、 信用债一级发行 

本周（2023/08/21 至 2023/08/27，下同），信用债发行规模 3788 亿元，

较上周（2023/08/14 至 2023/08/20，下同）变动 288 亿元；净融资规模 684 

亿元，较上周变动 194 亿元。 

图表 1：信用债发行与到期 

 

 

1、 产业债发行情况 

本周产业债发行规模 2150 亿元，较上周变动-765亿元；净融资规模 -11

亿元，较上周变动-688 亿元。产业债发行以高等级债券为主，AAA、AA+、

AA 信用债发行规模分别为 1776.53 亿元、314.44 亿元、37.89 亿元。发行利

率方面，本周 0-3 年期 AAA、AA+、AA 产业债加权平均发行利率分别为

2.20%、2.83%、4.51%。 

图表 2：产业债发行与到期，单位：亿元 
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图表 3：产业债累计净融资，单位：亿元 

 

 

2、 城投债发行情况 

本周城投债1发行规模 1638 亿元，较上周变动 1053 亿元；净融资规模 

695亿元，较上周变动 882亿元。城投债发行以AA+债券为主，AAA、AA+、

AA 信用债发行规模分别为 543.15 亿元、741.77 亿元、330.85 亿元。发行利

率方面，本周 0-3 年期 AAA、AA+、AA 城投债加权平均发行利率分别为

2.98%、2.87%、3.61%。 

图表 4：城投债周度发行与到期，单位：亿元 

 

图表 5：城投债累计净融资，单位：亿元 

  

 

 
1 城投债统计采用万得口径。 
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最近 4 周，城投债合计发行 4355.46 亿元，其中江苏、山东、浙江为发行规

模最大的 3 个省份，发行金额分别为 1052.47 亿元、355.28 亿元、344.25 亿元。

云南城投债一级发行面临期限短、成本高的问题突出。 

图表 6：最近 4 周，各省城投债发行情况 

 

图表 7：今年以来，各省城投债融资情况 

 

二、 利差情况 

1、 收益率走势 

截至报告期末，3 年期中票、企业债、城投债 AA+债券收益率分别为

2.81%、2.83%、2.84%，分别处于 2.32%、2.67%、2.77%较低的历史分位。

3 年期商业银行二级资本债 AA+收益率为 2.90%，处于 9.19%历史分位。3

年期商业银行永续债 AA+收益率为 3.03%，与别的品种相比，处于 18.66%

相对较高的历史分位。              

  图表 8：3年期各品种信用债 AA+债券收益率曲线 
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2、 信用利差 

本周 3 年期各品类信用利差以收窄为主，AA 级别信用利差收窄明显。

3 年期中票 AAA、AA+、AA 信用利差较上周分别变动-1.92BP、-3.91BP、-

8.91BP；3年期城投债AAA、AA+、AA信用利差较上周分别变动-1.72BP、

-4.73BP、-9.73BP。3 年期商业银行二级资本债 AAA、AA+、AA 信用利差

较上周分别变动-0.51BP、-1.158BP、-3.15BP；3 年期商业银行永续债 AAA、

AA+、AA 信用利差较上周分别变动 0.11BP、0.10BP、-6.90BP。 

图表 9：中短期票据信用利差 图表 10：城投债信用利差 

 
 

图表 11：商业银行二级债信用利差 图表 12：商业银行永续债信用利差 

  

数据来源：Wind，兴合基金整理，截至 2023/08/25 

 

3、 等级利差 

本周 3 年期信用债等级利差全面收窄。 

图表 13：3年期各品种信用债等级利差 

 

 

4、 期限利差 
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本周除 AAA级商业银行二级资本债、AA级商业银行永续债以外，3年

期信用债和 5 年期信用债期限利差全面收窄。 

图表 14：各品种信用债期限利差 

 

 

三、 信用事件及评级调整 

1、渤海证券：发行指导利率全部下行，整体变化幅度为-11BP 至-3BP 

交易商协会公布的发行指导利率全部下行，整体变化幅度为-11BP 至-

3BP。分期限看，1年期品种利率变化幅度为-10BP至-3BP，3年期品种利率

变化幅度为-10BP至-4BP，5年期品种利率变化幅度为-11BP至-6BP，7年期

品种利率变化幅度为-7BP 至-5BP。分等级看，重点 AAA 级及 AAA 级品种

利率变化幅度为-7BP 至-3BP，AA+级品种利率变化幅度为-11BP 至-5BP，

AA 级品种利率变化幅度为-10BP 至-3BP，AA-级品种利率变化幅度为-10BP

至-5BP。 

 

2、央行和财政部酝酿第四轮债务置换方案 

政治局会议指出“制定实施一揽子化债方案”，市场密切关注具体进展

举措。据媒体报道，过去的两个月，各地方政府已上报建制县隐性债务风

险化解试点方案。目前监管部门已初步批复方案及额度，特殊再融资债券

或在下半年重启发行，额度约 1.5 万亿。目前各大机构对于再融资债券重新
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启动的观点一致性较强，但是具体额度和分配机制不尚明确。 

 

3、评级变动 

发债主体 
最新负面事件 

公告日期 对象 事件类别 

海通恒信国际融资租赁股份有限

公司 
2023-08-25 23恒信 Y2 中债隐含评级下调 

成都市兴旅旅游发展有限责任公

司 
2023-08-23 20兴旅 01 中债隐含评级下调 

苏宁易购集团股份有限公司 2023-08-21 20云享 A 中债隐含评级下调 

永城煤电控股集团有限公司 2023-08-21 20永煤 MTN005 展期 

佳源创盛控股集团有限公司 2023-08-21 19佳源 03 未按时兑付本息 

广东腾越建筑工程有限公司 2023-08-17 16腾越 02 中债隐含评级下调 

贵州省水利投资(集团)有限责任

公司 
2023-08-17 G20水利 1 中债隐含评级下调 

碧桂园地产集团有限公司 2023-08-17 22碧地 02 中债隐含评级下调 

重庆市迪马实业股份有限公司 2023-08-14 21迪马 01 中债隐含评级下调 

新密市财源投资集团有限公司 2023-08-14 22新密 01 中债隐含评级下调 

数据来源：Wind 

 

 

【风险提示】 

市场有风险，投资需谨慎。基金管理人承诺以恪尽职守、诚实信用、谨慎勤勉的原则

管理和运用基金资产，但不保证基金一定盈利，也不保证最低收益。基金管理人提醒投资

者在做出投资决策前应全面了解基金的产品特性并充分考虑自身的风险承受能力，理性判

断市场，投资者自行承担基金运营状况与基金净值变化引致的投资风险。投资有风险，选

择须谨慎。敬请投资者于投资前认真阅读基金的基金合同、最新招募说明书、基金产品资

料概要及其他法律文件。 

本材料为客户服务材料，不构成任何投资建议或承诺，本材料并非基金宣传推介材料，

亦不构成任何法律文件。若本材料转载或引用第三方报告或资料，转载内容仅代表该第三

方观点，并不代表兴合基金的立场。 


