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本期观点摘要 
 

宏观动态 

 经济运行：5 月工业生产在高技术制造业、装备制造业以及外需韧性支撑下有所加

快，消费受高基数及补贴相关品类回落影响有所走弱。投资端下行压力进一步显现，

制造业投资受需求不足和利润承压制约，基建投资受专项债发行节奏偏慢影响放缓，

房地产开发投资延续深度调整，仍是固定资产投资的主要拖累项。 

 资金面：6 月 15 日-6 月 18 日，央行延续适度宽松的货币政策基调，7 天期逆回购

净投放8,238 亿元；国库定存到期 2,500 亿元，等量续作买断式逆回购 6,000 亿元。

全口径计算，当周公开市场合计净投放 5,738 亿元。资金价格环比小幅上行， 

周内 DR001、DR007 均值为 1.43%、1.47%，较前一周分别上行 3.62bp、4.30bp。 

债市观察 
 债券发行：信用债发行只数环比基本持平，规模环比下降 30%，净融资 848 亿元，

平均发行成本环比上行 3.63bp。 

 新券种：全国首单服务首都韧性城市建设主题债落地发行。 

风险预警 
 主体级别下调：统计期内 4家发行人主体级别被下调。 

 主体展望下调：统计期内无发行人评级展望被下调。 
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1. 宏观动态  

1.1  经济数据方面，工业生产稳中有升，消费投资修复仍显不足 

表 1  核心宏观经济指标汇总 

 
数据来源：Wind，大公国际整理。 

注：红色从浅到深对应不同时间的同一指标数值从低到高。黄色为最新更新数据。 

5 月，规模以上工业增加值同比增长 4.5%，增速较上月加快 0.4 个百分点，呈现稳

中有升态势。工业生产加快主要得益于新动能的强劲支撑，其中高技术制造业和装备制

造业增加值分别增长 15.1%和 9.5%，合计贡献了工业增长的主要力量。全球 AI 硬件投

资周期、能源设备需求扩张以及出口韧性对相关产业的拉动作用。 

社会消费品零售总额同比下降 0.6%，增速较 4月回落 0.8 个百分点。原因在于去年

同期“国补”政策和“6·18”预售带来的高基数效应，汽车、家电、家具等补贴相关品

类零售额同比降幅明显。 

1—5 月，全国固定资产投资同比下降 4.1%，降幅较 1—4月扩大 2.5 个百分点，投

资端仍面临较大下行压力。制造业投资同比下降 0.4%，上游原材料价格回落但下游需求

不足，导致中游装备制造和下游消费品行业利润承压，企业扩产意愿受限。基建投资累

计增长放缓至 0.75%，专项债发行节奏偏慢制约了项目落地和实物工作量转化。房地产

市场持续深度调整，房地产开发投资同比下降 16.2%，是主要拖累项。 

1.2  资金面方面，央行加大公开市场投放，资金价格小幅上行 

6 月 15 日—6月 18 日，央行开展 7天期逆回购操作合计 15,428 亿元，7天期逆回

购到期 7,190 亿元，实现净投放 8,238 亿元；等量续作 6个月期买断式逆回购 6,000 亿

元，国库现金定存到期 2,500 亿元。全口径来看，周内公开市场操作合计投放 21,428 亿

元、回笼 15,690 亿元，净投放 5,738 亿元。 
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表 2  央行货币投放情况（单位：亿元）  

统计区间 

央行公开市

场操作:货币

投放 

央行公开市

场操作:货币

回笼 

央行公开市

场操作:货币

净投放 

国库现

金定存

中标量 

国库现

金定存

到期量 

资金 

净投放 

6.15-6.18 15,428 7,190 8,238 0 2,500 5,738 

6.8-6.12 11,120 2,262 8,858 0 300 8,558 

数据来源：中国人民银行官网，Wind，大公国际整理 

资金价格方面，月中资金需求边际增强，资金面较上周有所收敛。DR001 在 1.42%—

1.44%区间窄幅波动，周均值为 1.43%，较前一周上行约 3.62bp；DR007 由周一（6月 15

日）的 1.47%升至周二（6月 16 日）的 1.49%后回落至 1.46%附近，周均值为 1.47%，环

比上行约 4.30bp。 

2. 债市观察 

2.1  债券发行方面，信用债发行只数环比基本持平，规模环比下降 30%，净融

资 848 亿元，平均发行成本环比上行 3.63bp 

本周，债券一级市场共发行债券 1,114 只，发行规模合计 21,525.37 亿元，净融资

额为净流入 229.17 亿元。信用债方面，本周信用债发行只数环比基本持平，主要券种

中金融债和中期票据发行只数环比下降，短期融资券、资产支持证券和定向工具发行只

数环比均增长；发行规模环比下降 30.38%，净融资额为净流入 848.39 亿元（见表 3）；

发行成本方面，除资产支持证券外，其他各券种平均发行利率环比均上行，整体上行

3.63bp。 

表 3  债市发行情况（单位：只、亿元） 

券种 发行只数 只数环比 发行规模 偿还规模 净融资额 

利率债 89 41.27% 4,292.33 7,780.45 -3,488.12 

同业存单 450 12.22% 12,478.90 9,610.00 2,868.90 

信用债 575 -0.17% 4,754.15 3,905.75 848.39 

总计 1,114 7.12% 21,525.37 21,296.20 229.17 

数据来源：Wind，大公国际整理 

 

表 4  主要券种各主体级别平均发行利率（单位：%、bp）1 

券种 年限 
发行利率 环比 

AAA AA+ AA AAA AA+ AA 

公司债 
3 年 1.80 1.97 - 4 7 - 

5 年 1.90 2.16 - -1 8 - 

短期融资券 1 年 - 1.64 - - - - 

中期票据 3 年 1.86 1.97 - 11 -5 - 

                                                             
1 计算平均发行利率时，剔除有担保债券以及发行数量在 3 只以下（不含 3 只）的债券 
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5 年 1.92 1.97 - 1 -17 - 

数据来源：Wind，大公国际整理 

2.2  新券种方面，全国首单服务首都韧性城市建设主题债落地发行 

近日，“北京控股集团有限公司 2026 年面向专业投资者公开发行科技创新公司债

券(首都韧性城市建设)(第二期)”在上海证券交易所成功发行，合计发行规模为 25.00

亿元，募集资金主要用于北京控股集团有限公司部署市政基础设施提升等重大工程及多

元化投融资体系构建，是全国首单服务首都韧性城市建设主题债券。此前，北京控股集

团有限公司已于 2026 年 4 月 10 日发行全国首单服务首都都市圈建设主题债券，本期债

券的成功发行是金融服务首都城市建设的又一创新实践。 

表 5  债市新产品发行情况（单位：只、亿元） 

新券种类型 
本周 今年以来 今年以来同比 

发行只数 发行规模 发行只数 发行规模 发行只数 发行规模 

科技创新类债券2 41 349.45 884 9,272.40 14.36% -1.46% 

其中：交易所市场 30 260.42 506 4,496.36 38.63% 18.86% 

       银行间市场 11 89.03 378 4,776.04 -7.35% -15.12% 

绿色债券 24 229.74 376 2,997.09 43.51% -26.73% 

碳中和债 3 7.42 97 627.32 8.99% -14.18% 

乡村振兴债 7 52.80 133 660.11 68.35% 49.30% 

高成长债 1 5.00 61 279.05 79.41% 24.22% 

转型债券 2 16.40 60 292.20 328.57% 176.97% 

一带一路债 1 5.00 13 47.13 30.00% -39.18% 

可持续挂钩债 2 7.00 36 265.12 33.33% 42.54% 

中小微企业支持债券 7 20.00 122 386.38 197.56% 168.34% 

数据来源：Wind，大公国际整理 

3. 风险预警3 

3.1  主体级别下调方面，统计期内 4 家发行人主体级别被下调。 

统计期内 4家发行人主体级别被下调。 

                                                             
2 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。 
3 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。此外，评级展望下调部分，信用观察调整不计入展望下调范畴。 

表 7  主体评级下调情况 

序

号 
发行人 

评级 

机构 

最新评级 上次评级 所属

申万

行业 

评级 

日期 

评级 

结果 

评级 

展望 

评级 

日期 

评级 

结果 

评级 

展望 
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3.2  主体展望下调方面，统计期内无发行人评级展望被下调 

 

1 

上海科华生物

工程股份有限

公司 

联合 

资信 
2026/6/16 A 稳定 2025/9/5 A+ 稳定 

医药 

生物 

2 
东江环保股份

有限公司 
中诚信 2026/6/17 AA 稳定 2025/11/14 AA+ 稳定 环保 

3 

河南百川畅银

环保能源股份

有限公司 

中证 

鹏元 
2026/6/17 BBB+ 稳定 2026/2/6 A 稳定 环保 

4 
陕西建设机械

股份有限公司 
中诚信 2026/6/18 AA - 2025/6/19 AA+ 稳定 

机械 

设备 

数据来源：Wind，企业预警通，DM，大公国际整理 
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报告声明 
本报告分析及建议所依据的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，

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。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。 


