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 20200728 信用债日常跟踪 
核心观点 

2020 年 7 月 28 日利率债收益率普遍上行，信用债收益率走势分化，信用利
差普遍下行。信用债发行规模下降，票面利率较低。二级成交中，活跃成交
以中高等级、中短期、国企为主。信用新闻方面，我们搜集到 26 条信用新
闻，其中评级调整共 6 条，违约及后续进展 4 条，东方金诚上调深圳立业主
体及“15 立业债”信用等级。 

 

收益率曲线：利率债收益率普遍上行，信用利差普遍下行 

2020 年 7 月 28 日利率债收益率普遍上行，国开债和国债收益率均上行，其
中 7Y 国债收益率上行幅度最大，达到 4.9BP。信用债收益率走势分化，5Y

中短票、7Y 中短票收益率上行，5Y 城投债、10Y 城投债收益率下行，其余
期限信用债收益率走势分化。信用利差普遍下行，除 1Y 的 AAA+和 3Y 的
AAA+中短票外，其余中短票和城投债信用利差均下行，其中 10Y 中短票和
城投债信用利差下行幅度较大。 

 

一级发行：信用债发行规模下降，票面利率较低 

7 月 28 日信用债一级发行规模下降，发债主体以 AAA 为主，发行利率较低。
仅统计主要非金融企业信用债品种：超短融、短融、中票、企业债、公司债，
7 月 28 日统计到信用债发行 21 期，其中超短融 9 期、短融 3 期、中票 6 期、
公司债 3 期，发行规模总计 217 亿元。发行主体评级以 AAA 为主；一级发
行的票面利率较低，21 期信用债中，16 期票面利率不高于 4%，9 期信用利
差不高于 100BP。 

 

二级成交：活跃成交主体以中高等级、中短期、国企为主 

活跃成交主体以中高等级、中短期、国企为主。分类型来看，城投债成交量
前十主体评级多为 AAA，成交量排名前三的省份是江苏、江西和天津，成交
期限集中在 1-3 年；地产债成交量前十的主体以 AAA 为主，其中地产债 AAA

总成交规模达到 20.36 亿元，成交期限集中在 1-3 年；民企债成交多为 AAA，
其中民企债 AAA 总成交规模达到 11.92 亿元，成交期限集中在 0-0.5 年。 

 

信用新闻：东方金诚上调深圳立业主体及“15 立业债”信用等级 

7 月 28 日我们搜集到 26 条信用新闻，其中评级调整共 6 条，违约及后续
进展 4 条。评级调整方面东方金诚将深圳立业主体及“15 立业债”的信用
等级由 AA 上调为 AA+，大公将西宁城投主体及“15 西宁城投 MTN001”
信用等级由 AA 上调为 AA+。评级公司关注方面，联合资信关注常州新港
涉及重大诉讼。违约及后续方面，“17 宜华企业 MTN002”未按期足额兑
付本息，“14 宁宝塔 MTN001”、“14 宁宝塔 MTN002”公布违约后续。 

 

风险提示：数据口径偏差、公开信息披露不全。 

相关研究 

https://crm.htsc.com.cn/doc/2020/10760201/1126c018-b8bc-4d40-842b-fd8e523d1321.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2020/10760201/1126c018-b8bc-4d40-842b-fd8e523d1321.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2020/10760201/32b86945-2362-42da-94f7-85d2c5ca86e5.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2020/10760201/32b86945-2362-42da-94f7-85d2c5ca86e5.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2020/10760201/74e47cc1-ff7c-47fa-85b2-b4aef6d81bb3.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2020/10760201/74e47cc1-ff7c-47fa-85b2-b4aef6d81bb3.pdf
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收益率曲线：利率债收益率普遍上行，信用利差普遍下行 

2020 年 7 月 28 日利率债收益率普遍上行，国开债和国债收益率均上行，其中 7Y 国债收

益率上行幅度最大，达到 4.9BP。信用债收益率走势分化，5Y 中短票、7Y 中短票收益率

上行，5Y 城投债、10Y 城投债收益率下行，其余期限信用债收益率走势分化。信用利差

普遍下行，除 1Y的 AAA+和 3Y的 AAA+中短票外，其余中短票和城投债信用利差均下行，

其中 10Y 中短票和城投债信用利差下行幅度较大。 

 

图表1： 利率债收益率普遍上行，信用利差普遍下行 

一、利率债收益率和波动 

中债国开债 中债国债 

期限 1Y 3Y 5Y 7Y 10Y 期限 1Y 3Y 5Y 7Y 10Y 

收益率（%） 2.62 3.00 3.19 3.42 3.38 收益率（%） 2.26 2.48 2.68 2.90 2.92 

波动（BP） 3.1  3.2  4.0  3.0  4.7  波动（BP） 1.0  0.4  4.8  4.9  4.2  

二、信用债收益率（%） 

中债中短期票据 中债城投债 

期限 1Y 3Y 5Y 7Y 10Y 期限 1Y 3Y 5Y 7Y 10Y 

AAA+ 2.82  3.29  3.53  3.70  3.83  AAA 2.92  3.46  3.77  3.94  4.12  

AAA 2.87  3.40  3.74  3.90  4.06  AA+ 3.03  3.64  3.96  4.13  4.34  

AA+ 3.03  3.60  4.02  4.23  4.42  AA 3.16  3.83  4.21  4.45  4.68  

AA 3.30  3.93  4.41  4.64  4.83  AA(2) 3.30  4.04  4.55  4.87  5.12  

AA- 5.45  6.08  6.58  -- -- AA- 4.17  5.68  6.50  6.85  7.10  

三、信用债收益率波动（BP） 

中债中短期票据 中债城投债 

期限 1Y 3Y 5Y 7Y 10Y 期限 1Y 3Y 5Y 7Y 10Y 

AAA+ 4.3  3.7  2.4  0.2  -1.0  AAA 1.9  0.6  -0.5  0.2  -1.0  

AAA 2.6  -0.2  0.2  0.2  -1.0  AA+ -0.2  0.6  -0.5  0.2  -1.0  

AA+ 1.6  -1.2  0.2  0.2  -1.0  AA -1.1  -0.4  -0.5  0.2  -1.0  

AA -0.4  -1.2  1.2  0.2  -1.0  AA(2) -1.1  -1.4  -0.5  0.2  -1.0  

AA- -0.4  -1.2  1.2  -- -- AA- -2.1  -1.4  -0.5  0.2  -1.0  

四、信用债信用利差(BP，基于国开债) 

中债中短期票据 中债城投债 

期限 1Y 3Y 5Y 7Y 10Y 期限 1Y 3Y 5Y 7Y 10Y 

AAA+ 21  29  34  28  45  AAA 31  46  58  52  74  

AAA 26  40  55  48  67  AA+ 42  64  77  71  96  

AA+ 42  60  83  81  103  AA 55  83  102  103  130  

AA 69  93  122  122  144  AA(2) 69  104  136  145  174  

AA- 284  308  339  -- -- AA- 156  268  331  343  372  

五、信用利差变化(BP) 

中债中短期票据 中债城投债 

期限 1Y 3Y 5Y 7Y 10Y 期限 1Y 3Y 5Y 7Y 10Y 

AAA+ 1.2  0.5  -1.6  -2.9  -5.8  AAA -1.2  -2.7  -4.5  -2.9  -5.7  

AAA -0.5  -3.4  -3.8  -2.9  -5.7  AA+ -3.2  -2.7  -4.5  -2.9  -5.7  

AA+ -1.5  -4.4  -3.8  -2.9  -5.7  AA -4.2  -3.6  -4.5  -2.9  -5.7  

AA -3.5  -4.4  -2.8  -2.9  -5.8  AA(2) -4.2  -4.7  -4.5  -2.9  -5.7  

AA- -3.5  -4.4  -2.8  -- -- AA- -5.2  -4.7  -4.5  -2.9  -5.8  

资料来源：Wind，华泰证券研究所 
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图表2： 中短期票据收益率多数位于 25 分位值以上  图表3： 城投债收益率多数位于 25 分位值以上 

 

 

 

注：图表 2、3、4、5 历史分位值起点均为 2015 年 1 月 

资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

图表4： 低等级中短期票据信用利差处于较高历史分位  图表5： 低等级城投债信用利差处于较高历史分位 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 
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一级发行：信用债发行规模下降，票面利率较低 

7 月 28 日信用债一级发行规模下降，发债主体以 AAA 为主，发行利率较低。仅统计主要

非金融企业信用债品种：超短融、短融、中票、企业债、公司债，7 月 28 日统计到信用

债发行 21 期，其中超短融 9 期、短融 3 期、中票 6 期、公司债 3 期，发行规模总计 217

亿元。发行主体评级以 AAA 为主；一级发行的票面利率较低，21 期信用债中，16 期票面

利率不高于 4%，9 期信用利差不高于 100BP。 

 

图表6： 信用债发行规模下降，票面利率较低 

债券简称 票面利率(%) 发行规模(亿) 利差(BP) 主体/债项评级 企业性质 发行人简称 发行期限 行业 

一、超短融         
20 国航 SCP011 1.65  20 -30 AAA/-- 央企 中国国航 98D 交通运输 

20 厦翔业 SCP013 1.85  10 -16 AAA/-- 国企 翔业集团 178D 交通运输 

20 天成租赁 SCP008 2.00  5 -18 AAA/-- 央企 华能天成租赁 270D 租赁 

20 广物控股 SCP004 2.09  10 -9 AAA/-- 国企 广物控股 270D 商业贸易 

20 椒江国资 SCP001 2.70  5 82 AA+/-- 国企 椒江国资 30D 城投 

20 渝康资产 SCP002 2.98  6 80 AAA/-- 国企 渝康公司 270D 城投 

20 思明国控 SCP002 3.14  4 96 AA/-- 国企 思明控股 268D 建筑工程 

20 漯河城投 SCP002 3.95  4 177 AA/-- 国企 漯河城投 270D 城投 

20 渝兴永 SCP001 4.46  3 228 AA/-- 国企 兴永公司 270D 城投 

二、短融         

20 乌高新 CP001 3.20  5 95 AA+/A-1 国企 高新集团 1 城投 

20 新盛投资 CP001 3.57  5 132 AA/A-1 国企 新盛投资 1 城投 

20 宿迁经开 CP001 4.50  5 225 AA/A-1 国企 宿迁经开 1 城投 

三、中票         

20 齐鲁交通 MTN002 3.54  10 106 AAA/AAA 国企 齐鲁交通 3 交通运输 

20 金华城投 MTN001 3.75  8 112 AA+/AA+ 国企 金华城投 3+2 城投 

20 兴创投资 MTN001 3.82  10 119 AA+/AA+ 国企 兴创投资 3+2 城投 

20 大连万达 MTN004 5.38  35 290 AAA/AAA 民企 万达商业 2+1 房地产 

20 遂宁发展 MTN001 6.50  7 402 AA/AA 国企 遂宁发展集团 3 城投 

20 广元投资 MTN001 6.95  5 443 AA/AA 国企 广元投控 1.5+1+1 城投 

四、企业债         

暂无         

五、公司债         

20 中建 G1 3.48  20 100 AAA/AAA 央企 中国建筑国际 3 建筑工程 

20 银河 F6 3.50  30 112 AAA/AAA 央企 中国银河 2 非银金融 

20 兴投 02 3.80  10 132 AAA/AAA 国企 兴港投资 3 城投 

六、取消发行 

暂无         

资料来源：Wind，华泰证券研究所 
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二级成交：活跃成交主体以中高等级、中短期、国企为主 

活跃成交主体以中高等级、中短期、国企为主。分类型来看，城投债成交量前十主体评级

多为 AAA，成交量排名前三的省份是江苏、江西和天津，成交期限集中在 1-3 年；地产债

成交量前十的主体以 AAA 为主，其中地产债 AAA 总成交规模达到 20.36 亿元，成交期限

集中在 1-3 年；民企债成交多为 AAA，其中民企债 AAA 总成交规模达到 11.92 亿元，成

交期限集中在 0-0.5 年。 

 

图表7： 活跃成交主体以中高等级、中短期、国企为主 

一、城投债成交量前十主体  

发行人简称 活跃债券简称 剩余期限（年） 成交收益率（%） 偏离估值（BP） 主/债评级 省份 

贵州交建 20 贵州交通 MTN002 2.72  3.49  -28.00  AA+/AAA 贵州 

滨海建投 20 滨建投 SCP003 0.39  3.27  1.39  AAA/-- 天津 

深圳地铁 20 深圳地铁 MTN002 2.98  3.46  1.34  AAA/AAA 广东 

上栗投资 18 上栗债 01 4.84  6.54  0.97  AA/AA 江西 

江西高速 20 赣高速 SCP006 0.11  2.50  -4.03  AAA/-- 江西 

天津港集团 20 天津港 SCP001 0.63  3.16  0.14  AAA/-- 天津 

天津城投集团 18 津城建 MTN011A 0.77  3.21  -5.53  AAA/AAA 天津 

国资公司 20 徐州经开 SCP001 0.48  3.00  0.46  AA+/-- 江苏 

镇江城建 20 镇江城建 MTN002 2.72  5.07  -33.43  AA+/AA+ 江苏 

衡阳城投 18 衡阳城投 MTN003 0.99+2 3.18  0.54  AA+/AA+ 湖南 

二、地产债成交量前十主体  

发行人简称 活跃债券简称 剩余期限（年） 成交收益率（%） 偏离估值（BP） 主/债评级 企业性质 

保利地产 20 保利发展 MTN002 2.71+3+N 3.44  -28.00  AAA/AAA 央企 

招商蛇口 20 招商蛇口 SCP006 0.69  2.89  -1.31  AAA/-- 央企 

世茂股份 20 沪世茂 MTN001 2.45  3.94  -6.55  AAA/AAA 外企 

浦东金桥 20 金桥开发 SCP002 0.72  2.98  -0.96  AAA/-- 国企 

宝龙实业 17 宝龙 MTN001 0.09  4.85  -22.70  AA+/AA+ 外企 

光明地产 20 光明房产 MTN002 2.66  4.31  20.00  AA+/AA+ 国企 

华远地产 17 华远地产 MTN001 0.23+2 4.35  -37.56  AA/AA 国企 

国贸地产 20 国贸地产 SCP001 0.59  3.32  -4.97  AA/-- 国企 

房政置业 16 连房政 0.75  4.95  68.98  --/AA+ 国企 

联发集团 19 联发 PPN001 0.51  3.66  -7.50  AA+/-- 国企 

三、民企债成交量前十主体  

发行人简称 活跃债券简称 剩余期限（年） 成交收益率（%） 偏离估值（BP） 主/债评级 行业类别 

长城汽车 20 长城汽车 SCP002 0.08  2.62  -5.22  AAA/-- 汽车 

万达商业 15 大连万达 MTN002 0.30  4.39  -1.07  AAA/AAA 房地产 

荣盛集团 20 荣盛 SCP001 0.17  4.12  -0.48  AAA/-- 化工 

五江 20 五江轻化 CP001 0.77  6.38  -99.27  AA+/A-1 化工 

均瑶 20 均瑶 SCP005 0.61  5.90  -2.72  AA+/-- 综合 

协鑫新能源 17 协鑫 G2 0.34  7.11  40.25  AA/AA 公用事业 

碧水源 17 碧水源 MTN003 0.27  5.85  2.29  AA+/AA+ 公用事业 

恒力集团 18 恒力集 MTN001 0.41+1 7.42  -2.18  AAA/AAA 化工 

阳光城 18 阳光 04 0.31+1 7.24  -51.28  AAA/-- 房地产 

华夏幸福 17 幸福基业 MTN001 1.82  5.10  -0.17  AAA/AAA 房地产 

资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

7 月 28 日，高估值成交主体以中高评级国企为主，“19 海国鑫泰 MTN005”成交偏离估

值较高；高收益成交共有 21 只债券，以中高等级为主，“15 紫光 PPN003”成交收益率

达到 49.63%，其余绝大部分成交收益率在 8%-40%之间。 
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图表8： 高收益成交中“15 紫光 PPN003”成交收益率较高 

发行人简称 债券简称 剩余期限（年） 成交收益率（%） 偏离估值（BP） 主/债评级 企业性质 

一、高估值成交       

海国鑫泰 19 海国鑫泰 MTN005 1.25+1 31.06 2506.37 AAA/AAA 国企 

冀中能源 16 冀中能源 MTN001 0.48 28.41 2217.94 AAA/AAA 国企 

海国鑫泰 19 海国鑫泰 MTN002 1.66 25.60 1940.32 AAA/AAA 国企 

海伦堡地产 18 海伦 02 0.41+2 22.72 1590.09 AA+/AA+ 民企 

青海国资 15 青国投 MTN001 2.81 36.27 1091.24 AA+/AA+ 国企 

山东宏桥 14 宏桥债 02 1.07 16.57 687.89 AA+/AA+ 外企 

中交投资 17 中交投 MTN001 0.22+3+N 8.09(到期) 480.83 AAA/AAA 央企 

新黄浦 16 黄浦置业 MTN001 1.21 17.37 391.90 AA-/AA- 国企 

城发集团 18 城发投资 PPN001 0.05+1 6.18(到期) 193.82 AA+/-- 国企 

泰州华信 17 泰华信 MTN001 1.57+5+N 8.01 131.53 AA+/AA+ 国企 

二、低估值成交       

中国万达集团 17 万集 01 1.49  7.94  -2103.43  AA+/AA+ 民企 

太安堂集团 16 太安 01 0.48  7.66  -980.57  AA/AA 民企 

新湖中宝 17 新湖中宝 MTN001 0.28  9.47  -705.18  AA+/AA+ 民企 

保集集团 18 保集 01 0.86  0.59  -675.51  AA/AA 民企 

春华水务 16 春华水务 MTN002 1.09  18.94  -229.73  AA/AA 国企 

国美电器 16 国美 01 0.45+1 15.32  -227.47  AA+/AA+ 外企 

同煤集团 18 大同煤矿 PPN002 0.52  3.13  -145.34  AAA/-- 国企 

兰花集团 20 兰花 SCP001 0.42  6.25  -119.59  AA+/-- 国企 

焦煤集团 18 晋焦煤 MTN001 0.49  1.73  -114.24  AAA/AAA 国企 

五江 20 五江轻化 CP001 0.77  6.38  -99.27  AA+/A-1 民企 

三、高收益成交       

紫光集团 15 紫光 PPN003 0.08+5+N 49.63 96.38 AAA/-- 央企 

青海国资 15 青国投 MTN001 2.81 36.27 50.40 AA+/AA+ 国企 

紫光集团 16 紫光 02 0.69 31.16 85.00 AAA/AAA 央企 

海国鑫泰 19 海国鑫泰 MTN005 1.25+1 31.06 76.00 AAA/AAA 国企 

冀中能源 16 冀中能源 MTN001 0.48 28.41 90.00 AAA/AAA 国企 

海国鑫泰 19 海国鑫泰 MTN002 1.66 25.60 74.80 AAA/AAA 国企 

海伦堡地产 18 海伦 02 0.41+2 22.72 94.00 AA+/AA+ 民企 

春华水务 16 春华水务 MTN002 1.09 18.94 86.20 AA/AA 国企 

吉林铁投 15 吉林铁投 PPN001 0.01 17.90 99.93 AA+/-- 国企 

新黄浦 16 黄浦置业 MTN001 1.21 17.37 86.91 AA-/AA- 国企 

山东宏桥 14 宏桥债 02 1.07 16.57 91.67 AA+/AA+ 外企 

国美电器 16 国美 01 0.45+1 15.32 96.50 AA+/AA+ 外企 

吉林铁投 15 吉林铁投 PPN002 0.05 11.47 99.70 AA+/-- 国企 

清华控股 15 清控 MTN003 0.17+5+N 11.17 98.86 AAA/AAA 央企 

新宇建投 18 新宇建投债 01 5.05 9.59 96.17 AA/AA 国企 

新湖中宝 17 新湖中宝 MTN001 0.28 9.47 99.15 AA+/AA+ 民企 

株洲循环经济 19 株循 01 2.32+2 8.93 98.01 AA/-- 国企 

恒大地产 19 恒大 01 0.77+2 8.91 97.98 AAA/AAA 民企 

二建集团 PR 南二建 0.95 8.27 19.96 AA+/AA+ 民企 

中交投资 17 中交投 MTN001 0.22+3+N 8.09 100.50 AAA/AAA 央企 

泰州华信 17 泰华信 MTN001 1.57+5+N 8.01 97.37 AA+/AA+ 国企 

资料来源：Wind，华泰证券研究所 
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信用新闻：东方金诚上调深圳立业主体及“15 立业债”信用等级 

7 月 28 日我们搜集到 26 条信用新闻，其中评级调整共 6 条，违约及后续进展 4 条。评级

调整方面东方金诚将深圳立业主体及“15 立业债”的信用等级由 AA 上调为 AA+，大公

将西宁城投主体及“15 西宁城投 MTN001”信用等级由 AA 上调为 AA+。评级公司关注

方面，联合资信关注常州新港涉及重大诉讼。违约及后续方面，“17 宜华企业 MTN002”

未按期足额兑付本息，“14 宁宝塔 MTN001”、“14 宁宝塔 MTN002”公布违约后续。 

 

图表9： 东方金诚上调深圳立业主体及“15 立业债”信用等级 

一、评级调整及评级展望调整 

1、深圳立业：东方金诚将公司主体及“15 立业债”的信用等级由 AA 上调为 AA+ 

2、西宁城投：大公将公司主体及“15 西宁城投 MTN001”信用等级由 AA 上调为 AA+ 

3、西藏金融租赁：联合资信公司主体长期信用等级由 AA 下调至 A+ 

4、商投集团：联合资信将公司主体长期信用等级由 AA 下调至 AA- 

5、复兴国际：穆迪将公司的企业家族评级（CFR）从“Ba2”下调至“Ba3”。同时，将 Fortune Star (BVI) Limited

发行债券的高级无抵押评级从“Ba2”下调至“Ba3”。评级展望已从列入评级观察名单改为“负面”。 

6、广田集团：大公将公司主体长期信用等级和 18 广田 MTN002”的信用等级由 AA+下调至 AA， 列入信用观

察名单 

二、评级公司关注 

7、常州新港：联合资信关注公司涉及重大诉讼 

8、常州滨开投：联合资信关注子公司涉及重大诉讼 

9、海正药业：新世纪评级关注公司拟发行股份，可转换公司债券及支付现金购买资产并募集配套资金暨关联交

易事项 

10、中合担保：联合评级关注公司总经理变动 

11、公用资产：东方金诚关注子公司股权转让 

三、重要事项公告 

12、兴业证券：涉及重大诉讼进展 

13、山东国投：子公司涉及重大诉讼(仲裁) 

14、港发集团：承继“16 武汉新港 MTN001”等债券 

15、鄂旅投：中诚信国际迟披露公司 2020 年度跟踪评级报告 

16、中国建投：涉及重大诉讼、仲裁 

17、昆山创控：“19 创控 01”持有人会议议案《关于“昆山创业控股集团有限公司子公司股权转让事项”的议

案》未通过 

18、高创投资：当年累计新增借款超过上年末净资产的 22.58% 

19、安徽外经：延期披露 2019 年年度报告及 2020 年一季度报进展 

20、中庚集团：“18 中庚 G1”债券偿债保障措施发生变更的公告 

四、资产重组与股权划转 

21、西南水泥：控股股东中国建材水泥资产建议重组 

22、南方水泥：控股股东中国建材水泥资产建议重组 

五、违约及后续进展 

23、宝塔石化集团:“14 宁宝塔 MTN001”、“14 宁宝塔 MTN002”违约后续 

24、安徽外经：债务融资工具违约后续进展 

25、新光控股：“17 新光控股 CP001”等三只短融违约后续工作进展情况 

26、宜华集团：“17 宜华企业 MTN002”未按期足额兑付本息 

资料来源：评级公司公告，公司公告，Wind，华泰证券研究所 
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风险提示 

数据口径偏差。本文中一级发行数据只选取了超短期融资券、短期融资券、中期票据、企

业债、一般公司债五个信用债品种，且由于一级发行数据时效性较强，数据可得性较弱，

可能存在遗漏；二级成交数据只统计了超短期融资券、短期融资券、中期票据、企业债、

定向工具、一般公司债、私募公司债七个品种，并剔除了成交量在 200 万以下的成交记录；

收益率曲线用中债国债、中债国开债收益率曲线 1、3、5、7、10Y 代表无风险利率，用

中债中短期票据和中债城投债收益率曲线，1、3、5、7、10Y 和 AAA、AA+、AA、AA-

等评级代表信用债收益率，由于数据选取存在主观性，可能存在数据不全，不能反映全市

场的情况。 

 

公开信息披露不全。信用新闻披露根据评级公司公告、公司公告、Wind 新闻等渠道进行

统计，可能存在信息披露不全、信息披露滞后的风险。 
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一般声明 

本报告由华泰证券股份有限公司（已具备中国证监会批准的证券投资咨询业务资格，以下简称“本公司”）制作。本报告
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标准、采用不同的分析方法而口头或书面发表与本报告意见及建议不一致的市场评论和/或交易观点。本公司没有将此意
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评级说明 

行业评级体系  公司评级体系 

－报告发布日后的 6个月内的行业涨跌幅相对同期的沪深 300指数的涨跌

幅为基准； 

－投资建议的评级标准 

 

－报告发布日后的 6 个月内的公司涨跌幅相对同期的沪深 300 指数的涨

跌幅为基准； 

－投资建议的评级标准 
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