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摘要 
 

信用债发行 

8 月，信用债发行 2,120 只，发行规模 20,430 亿元，发行数量、发行规模

同比分别减少 3.2%、增加 11.5%；加权平均发行利率、发行利差分别为

1.78%、45.9bp。 

违约与评级调整 

 违约：8 月共有 1 家企业主体首次违约，无企业主体首次展期。 

 评级上调：8 月，级别上调方面，1 家企业主体级别被国内评级机构上调；展

望上调方面，无企业评级展望被国内评级机构上调。 

 评级下调：8 月，级别下调方面，1 家企业主体级别被国内评级机构下调；展

望下调方面，无企业评级展望被国内评级机构下调。 

 列入观察名单：8 月，无企业主体被国内评级机构列入观察名单。 

债市展望 

综合政策导向与市场环境，预计年内信用债发行规模整体将实现稳定增长，其

中产业债与科创债在有利政策环境支持下发行有望提速，城投债供给大概率

延续结构性收紧，信用债发行成本中枢维持低位，中低等级主体下行空间相对

更大。
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一、信用债发行 

（一）信用债发行规模整体增长，发行利率延续低位运行走势 

前 8个月，信用债累计发行 16,130只，发行规模 15.0万亿元，分别同比增

长 3.2%、4.7%；净融资 3.7万亿元，同比增加 1.1万亿元。8月当月，信用债发

行 2,120 只，发行规模 20,430 亿元，同比分别减少 3.2%、增加 11.5%，环比 7

月分别下降 2.4%、8.6%；净融资 3,282亿元，同比、环比分别增加 1,267亿元、

减少 3,728 亿元。 

图 1 信用债发行与净融资情况（单位：亿元） 

 
数据来源：Wind，大公国际整理 

企业性质方面，8 月中央国有企业、地方国有企业分别发行 8,489 亿元、

9,728亿元，同比分别增加 34.0%、减少 4.7%，环比均有所回落；民营企业发行

793 亿元，同环比均呈现增长，分别增长 9.7%、13.8%。净融资方面，地方国有

企业净融入仅 51亿元，同环比均出现大幅回落，分别下降 95.1%、98.0%；中央

国有企业净融资 2,586 亿元，虽较 7月有所回落，但从同比情况来看，则有显著

增长，增幅约 2.7 倍；民营企业净融资规模仍在低位，全月净融入 86亿元。 

图 2 各性质企业信用债发行与净融资情况（单位：亿元） 
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图 2 各性质企业信用债发行与净融资情况（单位：亿元） 

 

数据来源：Wind，大公国际整理 

从券种结构看，8月金融债、中票以及公司债发行继续保持增长，分别发行

5,968 亿元、4,731 亿元和 4,308 亿元，同比分别增加 17.8%、20.5%和 16.6%；

资产支持证券发行略有减少，当月发行 1,846 亿元，同比小幅下降 2.5%；短期

融资券发行 2,761 亿元，同比减少 8.5%，缩量主要为一般短融，超短融发行规

模整体保持平稳。 

表 1 2026 年 8 月信用债各券种发行情况（单位：只、亿元、%） 

券种 发行只数 发行只数同比 发行规模 发行规模同比 净融资额 

中期票据 576 13.61% 4,731.46 20.46% 1,703.37 

资产支持证券 540 -0.55% 1,845.84 -2.48% 120.05 

公司债 511 7.81% 4,308.26 16.56% 1,026.77 

短期融资券 275 -29.49% 2,761.30 -8.47% -996.53 

金融债 105 -40.68% 5,967.50 17.77% 1,585.69 

定向工具 97 4.30% 488.41 -6.55% -72.31 

其他
1
 16 128.57% 327.52 58.06% -85.36 

总计 2,120 -3.24% 20,430.29 11.46% 3,281.68 

数据来源：Wind，大公国际整理 

发行利率方面，今年以来我国货币政策保持适度宽松取向，流动性均衡偏松，

货币价格整体保持在低位，DR001、DR007 月度均值分别运行在 1.23%-1.39%、

1.34%-1.51%区间。在此背景下，信用债发行利率呈现显著下行走势。8月，信用

债加权平均发行利率为 1.78%，较年初下降约 19.6bp，较去年同期下降约 25.1bp，

整体处于低位。 

分主体来看，8 月，AAA 级、AA+级和 AA 级主体加权平均发行利率分别为

1.73%、1.99%和 2.12%，同比分别下行 19.5bp、36.5bp、39.5bp。从主要券种和

期限看，8 月，1 年期短期融资券 AAA 级、AA+级和 AA 级平均发行利率分别为

1.51%、2.12%和 2.10%；3 年期公司债 AAA 级、AA+级和 AA 级平均发行利率分别

                                                             
1 其他包含可交换债、可转债、政府支持机构债、国际机构债和企业债。 
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为 1.72%、1.83%、2.11%，5 年期的分别为 1.87%、2.11%、2.21%；中期票据方

面，3年期的分别为 1.72%、1.91%、2.06%，5 年期的分别为 1.86%、2.03%、2.36%。 

图 3 信用债平均发行利率（单位：%） 

 
数据来源：Wind，大公国际整理 

（二）实体产业信用债发行扩容显著，公用事业、交通运输、煤炭等行业发

行规模同比增幅较大 

8月，产业债2共发行749只，发行规模7,486亿元，发行规模同比增长27.7%；

净融资 2,157亿元，同比大幅增长 7倍。 

行业方面，8 月公用事业、交通运输、煤炭以及综合等主要发债行业扩容显

著，建筑装饰、商贸零售、基础化工、钢铁以及建筑材料等行业发债规模呈现不

同幅度的缩减。其中，公用事业、交通运输、煤炭、综合分别发行 1,837 亿元、

1,096亿元、440亿元和 301亿元，同比分别增加 62.4%、38.0%、19.3%和 45.4%；

建筑装饰、商贸零售、基础化工、钢铁以及建筑材料等行业分别发行 849 亿元、

253 亿元、176 亿元、118 亿元和 107 亿元，同比分别减少 0.5%、26.7%、3.5%、

27.1%和 9.3%；房地产行业发行 505亿元，同比小幅增长 2.0%。受益于行业景气

度的整体提升以及到期偿债规模等方面的影响，电子、有色金属、石油化工、电

力设备、通信等行业发债规模增幅明显，8 月当月上述行业分别发行 206 亿元、

189亿元、145亿元、119 亿元和 113亿元，同比分别增长 289.9%、42.2%、81.3%、

401.3%和 242.3%。 

                                                             
2
 产业债统计口径为除城投和金融行业以外的实体产业主体所发行债券。 
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图 4 2026 年 8 月产业债细分行业发行规模及同比变化（单位：亿元、%） 

 
数据来源：Wind，大公国际整理 

（三）城投债发行继续回落，期限结构进一步调整 

8月，城投债3共发行 661只，发行规模 4,318亿元，发行规模环比、同比分

别下降 0.3%、14.3%，净融出 753亿元。 

从区域来看，8 月广东、四川和湖南等省份城投债发行规模同比大幅放量，

三省份城投债发行规模分别为 340 亿元、285 亿元和 241 亿元，同比分别增加

88.5%、67.2%和 42.9%。山东、重庆、河南、湖北等省份城投债发行规模同比大

幅回落，当月分别发行 347 亿元、155 亿元、144 亿元和 141 亿元，降幅处于

38.6%-57.7%之间。江苏、浙江和福建保持小幅增长，当月分别发行城投债 967亿

元、618 亿元和 153 亿元，同比分别增长 2.9%、1.7%和 2.4%。 

图 5 城投债发行与净融资情况（单位：亿元） 

 
数据来源：Wind，大公国际整理 

 

                                                             
3
 筛选标准为 YY口径城投债。 
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表 2 2026 年 8 月城投债分区域发行情况（单位：只、亿元、%） 

区域 发行只数 发行只数同比 发行规模 发行规模同比 净融资额 

江苏省 166 -15.74% 967.26 2.87% -289.06 

浙江省 89 15.58% 617.89 1.66% 46.68 

山东省 70 -19.54% 346.55 -39.03% -30.54 

四川省 42 82.61% 285.28 67.17% -79.88 

广东省 40 60.00% 339.63 88.47% 143.53 

湖南省 28 7.69% 241.10 42.87% -42.16 

福建省 27 -3.57% 152.60 2.35% -36.12 

河南省 26 -39.53% 143.54 -38.57% 40.60 

重庆 24 -58.62% 155.02 -52.96% -25.56 

湖北省 20 -50.00% 140.60 -57.71% -164.66 

其他 129 -32.46% 928.66 -31.69% -315.54 

总计 661 -16.86% 4,318.12 -14.33% -752.72 

数据来源：Wind，大公国际整理 

期限方面，城投债发行期限以 3-5（含）年期为主，8 月中长期限债券占比

进一步提升。从规模来看，8月发行的城投债中，1年及以下期限占比 9.6%，同

比下降 17.9个百分点；1-3（含）年期占比 31.2%，较去年同期小幅提升 1.6个

百分点；3-5（含）年期占比 50.3%，同比提升 12.6个百分点，为主要期限品种；

5-10（含）年期占比提升至 8.5%，同比上升了 4.4%。 

表 3 城投债各期限4发行规模占比情况（单位：%） 

发行期限 2026 年 8 月 2026 年 7 月 2025 年 8 月 
2026 年 8 月变化情况 

环比 同比 

1 年及以下 9.62% 9.64% 27.51% -0.01% -17.89% 

1-3（含）年 31.23% 31.10% 29.68% 0.14% 1.55% 

3-5（含）年 50.30% 52.18% 37.72% -1.88% 12.57% 

5-10（含）年 8.49% 6.52% 4.06% 1.97% 4.44% 

10 年以上 0.35% 0.57% 1.03% -0.21% -0.68% 

数据来源：Wind，大公国际整理 

（四）科技创新债与绿债方面，7月科技创新债发行节奏放缓，绿色债券发

行保持平稳增长 

8月，科创债发行情况来看，科技创新债发行节奏边际回升。全市场合计发

行 160只，同比减少 32只；发行规模 1,721 亿元，同比下降 8.0%；从环比来看，

发行只数、规模则分别同比增加 8.1%、20.3%。分市场看，交易所发行科创债 89

只、规模 1,089亿元，同比分别下降 1.1%、上升 11.2%；银行间市场发行科创债

71只、规模 632亿元，同比分别下降 30.4%和 29.1%，降幅显著。 

分企业性质来看，8月国有企业共发行科创债 135只，规模 1,504 亿元，发

                                                             
4
 此处各期限城投债统计剔除发行期限含选择权的债券。 
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行规模占科创债总发行规模的 87.4%。其中，中央国有企业发行 47 只，规模 873

亿元，发行只数同比下降 28.8%，规模略有增长；地方国有企业发行 88只，规模

631亿元，同比分别下降 5.4%和 9.1%；民营企业发行科创债 15只，规模 133亿

元。 

图 6 2026 年 8 月各性质企业科技创新类债券5发行情况（单位：只、亿元、%） 

 
数据来源：Wind，大公国际整理 

国内债券市场贴标绿色债券68 月发行 75 只，规模 1,665 亿元，发行规模同

比、环比分别增长 357.2%、22.0%，延续 6 月以来的放量趋势。其中，碳中和债

券 22只，规模 132 亿元，分别增加 8只、33亿元。 

品种方面，受当月商业银行绿色金融债发行节奏提速影响，绿色金融债整体

发行规模增幅最为显著，8月发行 1,175亿元，同比增长 8.4倍。此外，绿色中

期票据、绿色资产支持证券也有不同程度增长，当月分别发行 229 亿元、154亿

元，同比分别增长 1.9倍、1.5倍。 

二、违约与评级调整 

（一）违约方面，8月共有 1家企业主体首次违约，无企业主体首次展期 

从首次发生违约的主体来看，本月内新增 1家企业违约，为广汇汽车服务集

团股份公司，其违约类型为实质违约，违约金额 13.30亿元。从违约主体的性质

分类来看，其行业为汽车零售，所在地区位于辽宁省，企业性质为民营企业。从

违约原因和级别调整情况来看，因流动资金不足以覆盖“汇车退债”本次回售金

额,无法兑付回售本息，于 2026 年 8 月 17 日发生违约，联合资信已于 2024 年

12 月 6 日终止评级，大公国际已于 2024 年 8 月 26 日终止评级。广汇汽车服务

集团股份公司作为广汇汽车服务有限责任公司的母公司，对子公司发行的三只债

券“24 广汇汽车 PPN001”、“H23 汽车 1”、“H21 汽车 1”进行了担保，但三

只债券均已于 2025 年 2 月发生违约。此外，从首次发生违约的债券来看，除上

                                                             
5
 科技创新类债券统计口径包含“科技板”正式推出前交易所市场科技创新公司债券、银

行间市场科创票据以及“科技板”正式推出后交易所市场及银行间市场科技创新债券。 
6
 贴标绿色债券是指经官方认可发行的绿色债券，募集资金主要用于绿色产业项目。 
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述新增违约主体广汇汽车服务集团股份公司发行的“汇车退债”外，还有 1只债

券首次违约，为瑞茂通供应链管理股份有限公司发行的“H24瑞茂 2”。 

从首次发生展期的主体来看，本月内无企业首次展期；从首次发生展期的债

券来看，有 1只债券首次展期，为江苏中南建设集团股份有限公司发行的“20中

南建设 MTN002”。 

表 4 8 月首次发生违约及展期的债券明细 

债券代码 
违约/展期 

日期 
债券简称 发行人 类型 

是否主

体首次

违约 

债券违

约金额

(亿元) 

所属行业 
所属 

地区 

企业

性质 

255553.SH 2026-08-14 H24 瑞茂 2 
瑞茂通供应链管

理股份有限公司 

未按时兑付回

售款和利息 
否 2.50 

航空货运

与物流 
山东省 

民营

企业 

404004.NQ 2026-08-17 
汇车退债

(退市) 

广汇汽车服务集

团股份公司 

未按时兑付回

售款和利息 
是 13.30 汽车零售 辽宁省 

民营

企业 

102001655.IB 2026-08-26 
20 中南建

设 MTN002 

江苏中南建设集

团股份有限公司 
展期 否 17.47 

房地产开

发 
江苏省 

民营

企业 

数据来源：Wind，大公国际整理 

（二）评级上调方面，8月共有 1家企业主体级别被国内评级机构上调 

级别调高7方面，8 月，1 家企业主体级别被国内评级机构上调，共计上调 1

次，属有色金融行业。 

展望调高方面，8月，无企业评级展望被国内评级机构上调。 

（三）评级下调方面，8月共有 1家企业主体级别被国内评级机构下调 

级别调低方面，8 月，1 家企业主体级别被国内评级机构下调，共计下调 1

次，属计算机行业。 

展望调低方面，8月，无企业评级展望被国内评级机构下调。 

（四）列入观察名单方面，8月无企业主体被国内评级机构列入观察名单 

8月，无企业主体被国内评级机构列入观察名单8。 

三、债市展望 

信用债整体发行方面，综合政策导向与市场环境，预计年内信用债发行规模

整体将实现稳定增长，其中产业债、科创债在政策支持下发行有望提速，城投债

供给预计将延续结构性收紧。 

                                                             
7
 本文统计评级调整优先于展望调整，若同一发行人同时发生评级调整与展望调整，优先

计入评级调整，不重复计入；评级展望下调部分，信用观察调整不计入展望下调范畴。数

据来源：预警通、DM、Wind。 
8
 若企业发生级别调整且同时被列入观察名单，优先计入级别调整，不重复计入。 
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产业债方面，受整体投资提速预期驱动，其发行节奏或将加快。8月底，国

家发改委联合有关部门召开全国投资工作推进会议，部署加力加紧做好稳投资工

作，推动投资止跌回稳；近期又召开“六张网”重大项目协调推进会，研究加强

要素保障。随着重大项目加速落地、配套融资需求释放，预计产业债尤其是基建

相关产业链主体的发行节奏将进一步提速。 

科创债方面，随着风险分担工具落地，民企扩容可期。8月初召开的央行 2026

年下半年工作会议提出高质量建设债券市场，稳妥实施科技创新与民营企业债券

风险分担工具。该工具通过市场化风险分担机制降低科创主体尤其是民营企业的

发行门槛和成本，预计科创债供给将有所扩容，其中民营企业科创债有望成为增

长亮点。 

城投债方面，政策约束下供给维持低位，区域分化深化。受隐性债务化解持

续推进、城投平台市场化转型加速、弱区域融资能力受限等因素影响，城投债发

行预计延续结构性收紧趋势，供给总量保持低位。结构上，经济财政实力较强的

省级及重点市级平台融资需求仍有支撑，弱区域、低层级平台发行难度加大，“退

平台”主体增多，区域间分化或将进一步加剧。 

发行成本方面，流动性均衡偏松，中低等级主体发行成本有更大下行空间。

央行二季度货币政策执行报告强调“继续实施好适度宽松的货币政策”，政策取

向未变。预计市场流动性将保持均衡偏松，叠加机构配置需求仍有较强韧性，信

用债发行成本大概率延续低位运行走势。结构上，中低等级主体发行成本或有更

大幅度下降空间：一方面高等级品种利率已处于历史低位，进一步下行空间有限；

另一方面随着宽信用政策发力、市场风险偏好修复，中低等级利差仍有收敛空间。 
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附表 

附表 1 2026 年 8 月主体评级上调情况 
序

号 
发行人 

评级

机构 

评级 

调整日 

最新主

体评级 

评级

展望 

上次评 

级日期 

上次

评级 

上次

展望 
行业 

1 
浙江华友钴业股

份有限公司 

联合

资信 
2026/8/10 AAA 稳定 2025/6/17 AA+ 稳定 

有色

金属 

数据来源：Wind，预警通，大公国际整理 

 

附表 2 2026 年 8 月主体评级下调情况 
序

号 
发行人 

评级

机构 

评级 

调整日 

最新主

体评级 

评级

展望 

上次评 

级日期 

上次

评级 

上次

展望 
行业 

1 
航天宏图信息技

术股份有限公司 

中诚

信 
2026/8/13 CC 负面 2026/6/26 B- 负面 

计算

机 

数据来源：Wind，预警通，大公国际整理 
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整性不作任何保证，也不保证所依据的信息和建议不会发生任何变化。我们已力求报告内容的客观、公正，

但文中的观点、结论和建议仅供参考，不构成任何投资建议或决策依据。投资者依据本报告提供的信息进行

证券投资所造成的一切后果，本公司概不负责。 

本报告版权仅为本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如引

用、刊发，需注明出处为大公国际，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

 


