
0

债券市场资讯

担保事业一部编写

2023 年 2 月 2 日/2023 年第 4 期/总第 233 期



目录

债市要闻速览 01

债市政策速递 03

利率走势分析 04

机构看债市 05

信用债发行统计 08

信用债违约统计 09

附录 10



债市要闻速览

1

据新华财经消息，2023年 1月的最后一个交易日，市场延续周一的活跃行

情，早盘收益率下行，午盘收盘较前一日小幅下行 1BP；国债期货全线收涨，10

年期主力合约涨 0.18%，5年期主力合约涨 0.11%，2年期主力合约涨 0.06%。从

全月来看，1月利率与信用债走势分化，信用利差总体收窄。

点评：目前 10年期国债收益率已包含了经济修复以及 2023年 GDP增速回升

到 5%以上的预期；央行对货币政策的定调以及实际操作均体现出呵护流动性合理

充裕的决心，预计宽货币还将继续为经济修复保驾护航。10年期国债收益率在

2.9%以上已具有较高安全边际，当前债市存在做多机会。

人民银行网站消息，1 月 31 日人民银行开展 2023 年第一期央行票据互

换（CBS）操作。本期操作量为 50 亿元，期限 3 个月，面向公开市场业务一级

交易商进行固定费率数量招标，费率为 0.10%，首期结算日为 2023 年 1 月 31

日，到期日为 2023 年 4 月 30 日（遇节假日顺延）。

点评：通过 CBS 将金融机构持有的永续债置换成央行票据后，机构可以将

央票作为抵押品开展资金拆借，相当于给金融机构增加了优质流动性资产，同

时还能获得持有永续债的利息收入。

财政部部长刘昆表示，2023 年，将适当扩大专项债券资金投向领域和用

作资本金范围，持续形成实物工作量和投资拉动力，推动经济运行整体好转。

点评：我国政府债务水平及宏观杠杆水平处于良好状态，2023 年继续施行

积极的财政政策具有可靠的基础和条件，专项债、税收政策、政府采购等大有

可为。

1月 28日，央行开展 2220 亿元 7天期逆回购操作，由于当日有 6980亿元

逆回购到期，实现净回笼4760亿元。随后，公开市场操作均为净投放，其中，1

月 29日净投放 1280亿元，1月 30日净投放 990亿元。
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点评：从央行近日进行的公开市场操作可以看出，其保持流动性合理充裕

的态度和政策意图明显。华创证券首席固定收益分析师周冠南表示，春节假期

后，央行连续两个工作日实现公开市场净投放，有效缓释了逆回购到期压力，

显示出更加积极的流动性呵护态度。仲量联行大中华区首席经济学家兼研究部

总监庞溟认为，央行通过综合运用多种货币政策工具适时适度回笼与投放流动

性，做好做细流动性跨周期调节，体现了节前流动性不紧、节后流动性不松的

政策意图。

据新华财经消息，尽管当前基本面改善的预期略有强化，但债市依旧波

澜不惊，目前 10 年期国债收益率落于 2.92%一线。

点评：债市行情后续如何演绎仍需关注经济复苏、理财赎回等因素的边际变

化。而在整体趋势不利的情况下，现阶段建议以“防守反击”策略为主，10年期

国债收益率行至3.0%-3.2%区间方可考虑建仓。
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北交所制定并发布《北京证券交易所政府债券交易细则》，自发布之

日起施行。《政府债券交易细则》共五章、四十条，明确了交易债券范围、登

记托管机构、参与主体、交易方式、其他交易事项等事项。一是明确交易债券

范围。北交所与中央国债登记结算有限责任公司（以下简称中央结算公司）合

作开展政府债券交易结算业务，托管在中央结算公司的政府债券及北交所认可

的其他交易品种，可以通过北交所交易平台进行交易。二是明确参与主体。北

交所不增设市场准入条件，已在中央结算公司开立债券账户的投资者，即可以

参与北交所政府债券交易。投资者参与交易前，需向北交所申请开通债券交易

平台的交易权限。三是明确交易方式。考虑到债券交易具有机构主导、大额低

频、协商成交为主等特点，按照分步推进市场建设的工作思路，北交所优先推

出现券协商成交方式，后续再逐步进行完善和丰富。四是其他交易事项。明确

了停复牌、除权处理、行情发布、交易费用等事宜。
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2023年 1月 20日至 2023年 1月 31日期间，5年期 AAA级公司债到期收

益率呈小幅上升，5年期 AA+级、AA 级公司债到期收益率均呈小幅下降。

2023年 1月 31日 5年期 AAA级、AA+级、AA级公司债到期收益率较 2023年

1月 20日分别上升 2.69bp至 3.5318%，下降 1.97bp至 3.9507%，下降 0.12bp至

4.3833%。

图表 1、公司债到期收益率走势图

数据来源：iFinD，西部担保整理
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中诚信国际：稳增长下地方债扩容创新，城投行业监管仍有保有压

从地方债看，后续政策将更注重加力提效，不断提升资金使用效益，并通

过制度设计防范兑付风险。一是专项债新增额度有望保持高位；二是细化落实

地方债常态化管理，尤其是加强有效项目储备；三是加快建立地方政府偿债备

付金制度，防范兑付风险。

从城投行业看，紧融资状态仍将持续，政策将继续有保有压，着力推进隐

性债务有序化解和城投企业平稳转型。一是融资政策将继续在“稳增长”与

“严监管”间权衡，有保有压、整体偏紧；二是在隐性债务风险化解“全省一

盘棋”格局下，地方政府、金融机构或将加强合作与联动，出台相关政策助力

城投稳妥化债、有序转型。

西南证券：地方两会关注债务风险，到期收益率持续上升

全国：近期，地方两会陆续落下帷幕，将部分省份 2023年政府工作报告中

关于防范政府债务风险的表述与 2022年对比，整体而言，省级政府对于防范政

府债务风险的重视程度有所提升，具体措施有所强化；近日，交易商协会发布

《2022年度银行间债券市场自律处分情况通报》，其中提及 2022年查处 28家

城投企业，多家企业受到警告及以上的严厉处分。

区域：1月 15日，根据《关于北京市 2022年预算执行情况和 2023年预算

（草案）的报告》，目前北京市提前三个月完成中央提出的全域无隐性债务试

点任务要求；同日，山东省人民政府办公厅印发《关于推进以县城为重要载体

的城镇化建设若干措施的通知》，其中提及建立融资平台资产负债约束指标机

制，确保融资规模与地区经济发展及平台偿债能力相适应；17日，据盐城市政

府工作报告，2022年国有企业新增融资成本压降 57个 BP，债务风险等级保持

在浅黄区间。
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一级市场：城投净融资转负，各省份净融资多为净流出。截至 1月 21日，

本周城投债总发行量 843.47亿元，较上周减少 56.91%；总偿还量 1347.30亿

元，较上周增加 57.78%；净融资转负至-503.84亿元。本周 191.60亿元城投债

推迟或取消发行，较上周大幅增加。分主体评级来看，AAA等级主体转负至-

80.97亿元，AA+转负至-368.88亿元，AA 及以下转负至-53.98亿元。分区域

看，天津、四川、山西、北京、重庆、江西等省市净融资小幅净流入，其余省

市均为净流出，其中江苏、浙江、安徽、山东、湖北等省份净流出较多。

二级市场：3年期各等级到期收益率持续上升，中短期限利差大多收窄、

长期限均走阔。截至 1 月 20 日，较上周末，AAA3Y 城投债到期收益率

3.24%，上升 3.37BP；AA+3Y城投债到期收益率 3.63%，上升 2.38BP；AA3Y

城投债到期收益率 4.10%，上升 3.38BP。信用利差方面，截至 1月 20日，较上

周末，1Y城投债中，AAA、AA+评级分别走阔 289.00bps、189.00bps，AA评

级压缩 311.00bps；3Y城投债中，AAA、AA+、AA评级分别压缩 319.00bps、

418.00bps、 318.00bps； 5Y 城投债中，AAA、AA+、AA 评级分别走阔

327.00bps、427.00bps、227.00bps。

民生证券：2022，土地市场和房企拿地情况如何？

2022年，全国土地市场同比 2021年出现较大幅度下滑，土地出让金同比下滑

24%，仅有上海、陕西、内蒙古分别实现 20%、5%、8%的同比正增长。我们结合

各省经济财政债务、市场关注度等情况，参考市场分类，将全国各省份大致分为

以下几类，对应观察土地市场的变化：（1）江苏、浙江、福建、山东、北京、上

海、广东：广东、浙江、山东土地出让金同比 2021年下滑幅度较大，下滑均超

25%。从预算完成比例来看，相较 2021年，除上海外，各省份比重均有所降低，

2022年山东、广东预算完成比例不足 60%。（2）湖北、安徽、江西、河南：湖

北、河南两地土地出让金同比 2021年下滑较多，均超 30%，且预算完成比例均较
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低，不足 60%；安徽、江西两地土地出让金下滑较少。（3）湖南、四川、重庆、

陕西、新疆：重庆、新疆土地出让金同比 2021年出现大幅下滑，分别为 55%、

41%，陕西 2022年土地出让金实现逆势增长，同比 2021年增长 5%。从预算完成

比例来看，湖南、重庆对应的预算完成比例较低，重庆仅 40%。（4）天津、云

南、广西：天津土地出让金同比 2021年下滑幅度较大，达 65%，对应的预算完成

比例也较低，仅 24%；云南、广西土地出让金同比 2021年下滑幅度较小，云南

2022年预算完成比例较 2021年有小幅增加。（5）其他尾部区域：仅内蒙古同比

2021年实现正增长，河北、辽宁 2022年下滑幅度较小，未超 10%，山西、贵州

2022年下滑幅度较高，达 30%及以上，其余省份 2022年土地出让金下滑幅度均超

55%，下滑幅度较大，且这些省份的预算完成比例均未超 40%。

2022年主要房企拿地总金额为 10180亿元，同比下滑 66%，除北京、宁夏

外，其余省市的房企拿地金额均同比 2021年出现下滑。从各省拿地房企的属性来

看，2021年全国范围内国有企业拿地占比为 49%，而 2022年，全国国有企业拿地

占比达到了 73%，国有企业拿地的金额在一年里出现了大幅增长。从商品房销售

情况来看，受多重因素影响冲击，2022年商品房销售大幅下滑，商品房销售额同

比 2021年下降 27%。从 30个大中城市商品房成交来看，进入 2022年下半年，商

品房成交面积在经历了 6月份的上涨后出现回落，但从单月来看，同比 2021年的

降幅较上半年有所收窄。12月，商品房成交面积有所回升。进一步从省层面来

看，不少省份商品房销售在 2022年出现了下滑，如：江苏、浙江、安徽、重庆、

广西、天津、云南等区域商品房销售额下滑较为明显，同比降幅在 30%-40%及以

上；上海的商品房销售情况在 7-8月出现了明显的改善，2022年全年来看，商品

房销售额出现了正增长，销售面积下滑幅度也较小。
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2023 年 1 月 20 日至 2023 年 1 月 31 日期间，信用债发行只数和发行规模

分别为 27 只和 738.99 亿元。

图表 2、2023.1.20-2023.1.31 非金融信用债发行情况统计

债券品种 主体评级 发行只数 发行规模（亿元） 发行利率区间

短期融资券
AA+ 2 10 3.38%-4.9%

AAA 11 191 2.02%-3.99%

公司债 AA+ 1 2.9 7.50%

金融债 -- 1 450 1.65%

中期票据
AA 2 10.2 5%-6.29%

AAA 1 21 5.40%

非公开定向融资工

具

-- 1 9.4 0.00%

AA 3 14 3.9%-7.5%

AA+ 1 3.6 5.57%

资产支持证券 -- 4 26.89 4.87%-5%

合计 27 738.99

数据来源：iFinD，西部担保整理
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2023 年 1 月 20 日至 2023 年 1 月 31 日期间，市场新增 4 只债券违约，发

行总额 42.00 亿元，违约余额 18.59 亿元。

图表 3、2023.1.20-2023.1.31 信用债违约情况统计

名称 发生日期
违约事项

类型
发行人

债券类

型

违约金额

（亿元）

最新状

态

20金科地产

MTN001
2023-01-30 本息违约

金科地产集团股份

有限公司
中期票据 8.75

违约资金

尚未开始

兑付

20荣盛地产

MTN001
2023-01-23 本金违约

荣盛房地产发展股

份有限公司
中期票据 0.50

违约资金

尚未开始

兑付

20泛控01 2023-01-23 本息违约
泛海控股股份有限

公司
公司债 6.16

违约资金

尚未开始

兑付

21阳城01 2023-01-22 本息违约
阳光城集团股份有

限公司
公司债 3.18

违约资金

尚未开始

兑付

数据来源：iFinD，西部担保整理
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2023.1.20-2023.1.31 债券发行明细

债券简称 债券类型
发行起始日

期

实际发行

数量(亿

元)

债券期

限(年)

债券

发行

评级

发行

主体

评级

票面利率

(参考收

益率)(%)

23 国开 03(增发 2) 金融债 2023-01-31 110.00 5.00-- -- 2.7300

23 国开 02(增发 2) 金融债 2023-01-31 90.00 3.00-- -- 2.5900

22 国开 16(增发 6) 金融债 2023-01-31 90.00 1.00-- -- 1.6500

23 华诚医学 PPN001
非公开定向债务融

资工具(PPN)
2023-01-30 2.00 3.00-- AA 7.5000

23 沛县城投 PPN001
非公开定向债务融

资工具(PPN)
2023-01-30 7.00 0.49-- AA 4.5000

23 粤珠江 SCP001 短期融资券 2023-01-30 10.00 0.49-- AAA 3.9900

23 兴泰金融 SCP001 短期融资券 2023-01-30 3.00 0.49-- AAA 2.4000

23 江宁城建 SCP001 短期融资券 2023-01-30 5.00 0.24-- AAA 2.7900

23 厦国贸 SCP002 短期融资券 2023-01-30 20.00 0.17-- AAA 2.2600

23 南通沿海 SCP002 短期融资券 2023-01-30 8.00 0.23-- AAA 2.7000

23 首开 MTN001 中期票据 2023-01-30 21.00 3.00-- AAA 5.4000

23 鼎兴实业 MTN001 中期票据 2023-01-30 4.50 3.00AAA AA 5.0000

23 红河 01 公司债 2023-01-30 2.90 3.00-- AA+ 7.5000

22 农发 07(增发 17) 金融债 2023-01-30 90.00 5.00-- -- 2.5000

22 农发 12(增发 5) 金融债 2023-01-30 70.00 3.00-- -- 2.6000

23 江北建投 PPN001
非公开定向债务融

资工具(PPN)
2023-01-30 9.40 3.00-- -- --

23 海安开投 PPN001
非公开定向债务融

资工具(PPN)
2023-01-29 3.60 1.00-- AA+ 5.5700

23 平阳国资 PPN001
非公开定向债务融

资工具(PPN)
2023-01-29 5.00 0.24-- AA 3.9000

23 国盛 SCP002 短期融资券 2023-01-29 10.00 0.24-- AAA 2.1200

23 连云港 SCP003 短期融资券 2023-01-29 5.00 0.74-- AA+ 4.9000

23 武进经发 SCP003 短期融资券 2023-01-29 5.00 0.74-- AA+ 3.3800

23 电网 SCP002 短期融资券 2023-01-29 30.00 0.47-- AAA 2.0200

23 电网 SCP003 短期融资券 2023-01-29 30.00 0.47-- AAA 2.0200

23 电网 SCP001 短期融资券 2023-01-29 60.00 0.47-- AAA 2.0200

23 环球租赁 SCP003 短期融资券 2023-01-29 5.00 0.16-- AAA 2.4000

23 中电路桥 SCP001 短期融资券 2023-01-29 10.00 0.16-- AAA 2.1200

23 星璨 04 资产支持证券 2023-01-20 3.00 1.00-- -- --

23YH1C 资产支持证券 2023-01-20 1.20 4.85-- -- --

23YH1A1 资产支持证券 2023-01-20 18.50 1.10AAAsf -- 4.8700

23YH1A2 资产支持证券 2023-01-20 4.19 1.77AAAsf -- 5.0000

23 安东控股 MTN001 中期票据 2023-01-20 5.70 2.00-- AA 6.2900

数据来源：iFinD，西部担保整理
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联系方式：

王栋（担保事业一部总经理）

0951-7659693

沙冠玉（担保事业一部 高级项目经理）

0951-7695636

沈欣逸（担保事业一部 高级项目经理）

0951-7635905
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