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一、 债市要闻  

1. 香港场外结算公司拟接受在岸国债及政策性金融债作为互换通履约抵押品 

7 月 9 日，香港交易所欢迎中国人民银行宣布支持境外投资者使用债券通持仓中的在岸国债和政策性金

融债作为“北向互换通”的履约抵押品。香港交易所旗下的香港场外结算公司将接受此类债券作为互换通的

履约抵押品，期望在今年年底前落实，并将与证券及期货事务监察委员会和香港金融管理局货币市场中央

结算系统密切合作，做好相关准备工作。此项优化措施将增强债券通和互换通之间的协同效应，为北向互换

通投资者提供更多非现金抵押品的选择，有助提升资金使用效率。这也将有效盘活债券通投资者的在岸债

券持仓，提升境内人民币债券的吸引力，进一步支持国际投资者参与中国债券市场。 

2.人民银行金融市场司：将启动支持境外机构使用债券通北向债券缴纳互换通保证金业务 

7 月 9 日，中国人民银行金融市场司副司长江会芬在“债券通周年论坛 2024”上表示，继续将中国金融

市场高水平对外开放推向深入，支持香港繁荣发展，为加快金融强国建设提供有力支撑。江会芬表示，人民

银行将启动支持境外机构使用债券通北向债券缴纳互换通保证金业务，这一业务将进一步拓展人民币债券

作为离岸合格担保品的应用场景，有利于盘活境外机构持有的境内人民币债券，也有利于降低境外机构参

与互换通的成本。人民银行将与香港方面共同做好筹备工作，推动北向通债券缴纳互换通保证金业务尽快

上线。 

二、 一级市场 

1. 上周非金融企业信用债发行规模环比继续回升，除了企业债和短融净偿还，其他主要品种均呈现

净融资，城投发行上升 72%，净融资额增加 22.3 倍，地产债发行增加 1.8 倍，净融资转正 

上周（2024/07/08-2024/07/14)非金融企业信用债净融资 769.79 亿元，环比下降 28.19%，发行规模为

3,173.84 亿元，环比上升 31.63%，偿还规模为 2,404.06 亿元，环比增加 79.52%。上周发债主体评级中，AA+

及以上主体级别占比 85.68%，较前一周增加 0.84 个百分点，其中 AAA、AA+级别主体分别占比 58.11%、

27.57%，较前一周增加 4.83 个百分点、减少 3.99 个百分点。本周无取消发行或者推迟发行的非金融企业信

用债。截止目前，近 2 个月(4 周) 累计有 3 只信用债取消发行，累计规模 21.6 亿元。 
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图 1  信用债净融资额走势图（周度） 图 2 新发主要信用产品主体级别分布（周度） 

  

数据来源：Wind  中证鹏元整理 数据来源：Wind  中证鹏元整理 

 

图 3  信用债取消和推迟发行规模与数量（周度）  

 

数据来源：Wind  中证鹏元整理  
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图 4  信用债主要券种发行规模和偿还规模（周度）  

 

数据来源：Wind  中证鹏元整理  

 

分债券类型来看：企业债净偿还 59.47 亿元，较前一周下降 13.52%，其中发行 0.60 亿元，偿还 60.07 亿

元；公募公司债净融资 266.73 亿元，较前一周上升 138.80%，其中发行 621.10 亿元，偿还 354.37 亿元；私

募公司债净融资 157.03 亿元，较前一周上升 25.39%，其中发行 489.47 亿元，偿还 332.45 亿元；短融净偿

还 388.38 亿元，由前一周的净融资 331.67 亿元转为净偿还，其中发行 800.51 亿元，偿还 1,188.89 亿元；中

票净融资 750.31 亿元，较前一周上升 27.72%，其中发行 1,117.21 亿元，偿还 366.90 亿元；PPN 净融资 43.14

亿元，较前一周上升 234.94%，其中发行 133.71 亿元，偿还 90.57 亿元。 

 

图 5  信用债主要券种净融资规模（周度）  

 

数据来源：Wind  中证鹏元整理  
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上周城投债净融资 186.16 亿元，环比上升 2232.44%，发行规模为 869.00 亿元，环比上升 72.37%，偿

还规模为 682.84 亿元，环比增加 37.63%。 

上周地产债净融资 35.90 亿元，由前一周的净偿还 6.75 亿元转为净融资，发行规模为 187.00 亿元，环

比上升 174.72%，偿还规模为 151.10 亿元，环比增加 101.95%。 

上周国企净融资 679.52 亿元，环比下降 11.87%，发行规模为 3,005.10 亿元，环比上升 45.38%，偿还规

模为 2,325.58 亿元，环比增加 79.44%。 

上周民企净融资 90.26 亿元，环比下降 70.01%，发行规模为 168.74 亿元，环比下降 50.96%，偿还规模

为 78.48 亿元，环比增加 81.75%。 

图 6  城投债净融资额走势图（周度） 图 7  地产债净融资额走势图（周度） 

  

据来源：Wind  中证鹏元整理 数据来源：Wind  中证鹏元整理 

 

图 8  国企净融资额走势图（周度） 图 9  民企净融资额走势图（周度） 

  

据来源：Wind  中证鹏元整理 数据来源：Wind  中证鹏元整理 
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2. 上周私募公司债发行利率、利差收窄，公募公司债相反，中票和短融发行利率、利差涨跌互现 

表 1  信用债平均发行利率利差及周变化（周度） 

种类/年限 
利率(%) 利率周变化(BP) 

AAA AA+ AA AAA AA+ AA 

公募公司债 
3 年 2.25   8   

5 年 2.37   8   

私募公司债 
3 年 2.40   -21     

5 年 2.22 2.60  -43 -133    

短融 9 个月 2.18 2.04 2.14 29 -5 -3 

中票 
3 年 2.26 3.07  -25 -  

5 年 2.49 2.68  16 35  

种类/年限 
利差(BP) 利差周变化(BP) 

AAA AA+ AA AAA AA+ AA 

公募公司债 
3 年 28   4    

5 年 31   5    

私募公司债 
3 年 42   -23   

5 年 16 55  -46 -135  

短融 9 个月 47 34 42 24 -9 -8 

中票 
3 年 27 109  -28 -  

5 年 43 63  13 31  

注：利差：发行利率-同期限国开债收益率；利率利差取均值，取债项评级。 

数据来源：Wind  中证鹏元整理  

具体看各券种的主要年限等级的利率利差情况： 

3 年期 AAA 级别公募公司债平均发行利率为 2.25%，平均利差为 28 个 BP，较前一周分别上行 8 个 BP、

扩大 4 个 BP。3 年期 AAA 级别私募公司债平均发行利率为 2.40%，平均利差为 42 个 BP，较前一周分别下

行 21 个 BP、收窄 23 个 BP。 

9 个月 AAA 级别短融平均发行利率为 2.18%，平均利差为 47 个 BP，较前一周分别上行 29 个 BP、扩

大 24 个 BP。3 年期 AAA 级别中期票据平均发行利率为 2.26%，平均利差为 27 个 BP，较前一周分别下行

25 个 BP、收窄 28 个 BP。 
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图 10  公募公司债发行利率及利差走势图（周度） 

（3 年期 AAA 级） 

图 11  私募公司债发行利率及利差走势图（周度） 

（3 年期 AAA 级） 

  

数据来源：Wind  中证鹏元整理 数据来源：Wind  中证鹏元整理 

 

图 12  短融发行利率及利差走势图（周度） 

（9 个月 AAA 级） 

图 13  中票发行利率及利差走势图（周度） 

（3 年期 AAA 级） 

  

数据来源：Wind  中证鹏元整理 数据来源：Wind  中证鹏元整理 

三、二级市场 

1. 债券成交量较前一周下降 11.16%。其中信用债成交额占比为 16.32%，较前一周上升 1.80% 

上周债券总成交 67,099.43 亿元，较前一周下降 11.16%。其中信用债成交额占比为 16.32%，较前一周

上升 1.80%。主要信用品种中，企业债、公司债、中期票据、短期融资券分别成交 242.13 亿元、2,632.21 亿

元、2,371.65 亿元、1,273.85 亿元，较前一周分别下降 2.31%，下降 5.26%，下降 2.62%，下降 20.93%。 
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图 14  债券周成交量与信用债成交占比 图 15  主要信用品种周成交量走势 

  

数据来源：Wind  中证鹏元整理 数据来源：Wind  中证鹏元整理 

2. 10 年期国债下降 1.5BP 至 2.26%，偏长端利率债和 3-7 年信用债收益率下降 

上周中债国债到期收益率收于 1.54%至 2.49%之间，各期限品种到期收益率变化幅度在-2.09BP 至 1BP

之间。其中 30 年期期限品种下行幅度最大，为 2.09BP，1 年期期限品种上行幅度最大，为 1.00BP。中债国

开债到期收益率收于 1.72%至 2.54%之间，各期限品种到期收益率变化幅度在-2.69BP 至 0.77BP 之间。其中

7 年期期限品种下行幅度最大，为 2.69BP，1 年期期限品种上行幅度最大，为 0.77BP。 

图 16  中债国债到期收益率期限结构 图 17  中债国开债到期收益率期限结构 

  

数据来源：Wind  中证鹏元整理 数据来源：Wind  中证鹏元整理 

上周 AAA 级中债企业债到期收益率收于 2%至 2.49%之间，各期限品种到期收益率变化幅度在-1.94BP

至 1.39BP 之间。其中 7 年期期限品种下行幅度最大，为 1.94BP，10 年期期限品种上行幅度最大，为 1.39BP。

AAA 级中债中短期票据到期收益率收于 1.89%至 2.49%之间，各期限品种到期收益率变化幅度在-1.94BP 至
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2.39BP 之间。其中 7 年期期限品种下行幅度最大，为 1.94BP，6 个月期期限品种上行幅度最大，为 2.39BP。 

图 18  AAA 中债企业债到期收益率期限结构 图 19  AAA 中债中短期票据到期收益率期限结构 

  

数据来源：Wind  中证鹏元整理 数据来源：Wind  中证鹏元整理 

具体来看信用债主要券种的利差情况： 

1 年期 AAA 级别中债中短期票据上周平均到期收益率为 2.03%，较前一周下行 0.05BP，平均利差为

30BP，较前一周收窄 5BP；3 年 AAA 中短期票据上周平均到期收益率为 2.14%，较前一周上行 1BP，平均

利差为 16BP，较前一周收窄 2BP。 

5 年期 AAA 级别中债中短期票据上周平均到期收益率为 2.29%，较前一周上行 2BP，平均利差为 23BP，

较前一周扩大 0.5BP；7 年期 AAA 级别企业债上周平均到期收益率为 2.34%，较前一周下行 1BP，平均利

差为 11BP，较前一周收窄 2BP。 

图 20  中债中短期票据到期收益率及利差走势图 

（1 年期 AAA 级）（周度） 

图 21  中债中短期票据到期收益率及利差走势图 

（3 年期 AAA 级）（周度） 

  

数据来源：Wind  中证鹏元整理 数据来源：Wind  中证鹏元整理 
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图 22  中债中短期票据到期收益率及利差走势图 

（5 年期 AAA 级）（周度） 

图 23  中债企业债到期收益率及利差走势图 

（7 年期 AAA 级）（周度） 

  

数据来源：Wind  中证鹏元整理 数据来源：Wind  中证鹏元整理 

3. 上周城投收益率涨跌互现，偏短端城投出现调整 

上周城投债收益率表现上，AAA、AA+、AA 和 AA-级 1 年期中债城投债收益率分别收于 2.02%、2.07%、

2.12%和 2.24%，较前一周变化 2BP、2BP、2BP 和 1BP；AAA、AA+、AA 和 AA-级 3 年期城投债收益率

分别变化 2.15%、2.2%、2.25%和 2.52%，较前一周变化-1BP、-1BP、-2BP 和-2BP；AAA、AA+、AA 和 AA-

级 5 年期城投债收益率分别变化 2.27%、2.32%、2.38%和 3.1%，较前一周变化 0BP、-1BP、-1BP 和-10BP。

从收益率历史分位来看（自 2012 年 1 月起），上述期限中 AAA、AA+、AA 等级城投到期收益率所处的历

史分位较上周涨跌互现，分位数在 0%至 1.2%区间； AA-等级城投收益率历史分位数在 0%至 0%区间，为

历史极低位置。 

图 24  中债城投到期收益率走势图 

（3 年期） 

图 25  中债城投到期收益率分位数走势图 

（3 年期） 

  

数据来源：Wind  中证鹏元整理 数据来源：Wind  中证鹏元整理 
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四、评级调整与违约 

1. 上周非金融企业债券无评级调整  

上周（2024/7/8--2024/7/14）非金融企业债券无评级调整。 

2. 上周发生 1 起信用风险事件 

上周发生 1 起信用风险事件，涉及主体 1 家：亿利洁能股份有限公司（20 亿利 02，展期）。 

3. 上周无信用风险事件有更新进度 

上周无信用风险事件有更新进度。 
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附表 1：上周评级调整一览表（2024/7/8--2024/7/14） 

无 

附表 2：上周信用风险统计表（2024/7/8--2024/7/14） 

债券简称 
债券

类型 

发行人/

实际债务

人 

发行时

增信方

式 

事件发

生时间 
原到期日 信用事件发生情况简介 

事件

类型 

20 亿利 02 

公募

公司

债 

亿利洁能

股份有限

公司 

股东担

保 
2024/7/8 2025/7/7 

2024 年 7 月 4 日持有人会议通

过展期协议。（1）回售本金分

期兑付，2024 年 7 月 8 日兑付

57.15%，2024 年 11 月 20 日兑

付 42.85%，合计 7000 万元。

（2）当期利息如期兑付，展期

利率维持 7%，利随本清。（3）

关于未回售部分债券的兑付方

案。为平等对待所有债券持有

人的利益，发行人现提请按照

上述回售部分债券的兑付方案

对未回售部分债券执行相同的

兑付方案。 

展期 

数据来源：Wind  中证鹏元 

附表 3：上周违约债券跟踪统计表（2024/7/8--2024/7/14） 

无 

数据来源：Wind  中证鹏元整理  
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