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 香港万得通讯社报道，11 月 8 日，上海清算所进一步拓展利率互换集中

清算品种，正式将期限在 3 年及以内的 LPR1Y 利率互换交易纳入集中清算，成

为全球首家为贷款市场报价利率（LPR）利率互换提供集中清算服务的清算机

构。上线首日，市场反响良好，系统运行稳定，共清算 LPR1Y 利率互换 27

笔，名义本金合计 25 亿元，交通银行、浦发银行、南京银行、中信证券、国

泰君安证券、中信建投证券、华泰证券等市场机构积极参与业务。 

点评：此次将 LPR 利率互换成功纳入集中清算业务，有助于提高利率衍生品

市场的透明度，加强衍生品交易风险监控，同时有效降低参与者成本，提高保证

金使用效率。业务的推出也是上海清算所服务央行履职的重要举措，将进一步活

跃 LPR 相关资产交易，进而发挥衍生品价格发现作用，提高货币政策传导效率，

更好促进 LPR在市场资源配置中的引导作用。 

 近期，人民银行创设推出碳减排支持工具这一结构性货币政策工具。碳

减排支持工具发放对象暂定为全国性金融机构，人民银行通过“先贷后借”的

直达机制，对金融机构向碳减排重点领域内相关企业发放的符合条件的碳减排

贷款，按贷款本金的 60%提供资金支持，利率为 1.75%，期限 1 年，可展期 2

次。 

点评：实现碳达峰、碳中和是一场广泛而深刻的经济社会系统性变革，很

可能跨越多个经济周期。在此期间，碳减排支持工具可以发挥货币政策工具的

政策宣示效应，助力实现碳达峰、碳中和。碳减排支持工具的利率仅为

1.75%，与再贷款中金融稳定再贷款利率一致，具有较浓的再贷款色彩，不宜

简单地将其理解为短期促进信贷总量增长的逆周期调节手段。 

 近日，社交媒体流传一则消息称，监管近期要求部分股份制银行非标融

资用途不得用于注册资本金、注册验资、股本权益性投资、增资扩股和股票投

资。这意味着城投和房地产的融资条件进一步收紧。 
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点评：房地产非标融资中，大部分是委托贷款和信托贷款。此外，信托公

司还少量的采取附带回购条款的股权信托，即“明股实债”的方式开展房地产

非标融资。资金来源包括银行理财、信托、基金和资管计划等。有业内人士表

示，此前银行理财计划投资非标资产，可作为股东之一投资成立公司，甚至作

为非标股权直投。监管此举意味着城投和房地产的融资条件进一步收紧。 

 近日全国首批能源保供债券落地，兴业银行承销其中两单，发行人分别

为福建华电福瑞能源发展有限公司、陕西煤业化工集团有限责任公司，发行规

模合计 40 亿元，兴业银行承销规模合计 30 亿元，占比 75%，募集资金将用于

企业能源生产供应，保障人民群众的基本生活和经济平稳运行。 

点评：2021 年下半年以来，煤炭价格涨幅较大。煤炭依然是国内尤其是北

方供暖最重要的物资，伴随着冬季取暖季的到来，保障供暖成为了重点工作。

信用债券市场作为资本市场上重要的资金供给渠道，在能源保供方面也做出了

积极反应，首批能源保供债券已经成功发行。 

 住房和城乡建设部办公厅于 2021 年 11 月 4 日印发的《关于开展第一批

城市更新试点工作的通知》，明确了第一批进行城市更新的 21 个城市（区）

试点城市，共涉及 16 个省和自治区。《通知》中明确具体试点城市名单如

下：“北京市、唐山市、呼和浩特市、沈阳市、南京市、苏州市、宁波市、滁

州市、铜陵市、厦门市、南昌市、景德镇市、烟台市、潍坊市、黄石市、长沙

市、重庆市渝中区、重庆市九龙坡区、成都市、西安市、银川市”。 

点评：城市更新试点工作的正式开始，标志着城投公司的新业务机会真的

来了。从城市更新业务的实质和城投公司的业务属性来看，城投公司非常适合

开展城市更新业务。更重要的是，城投公司的业务和城市更新业务存在天然的

联系。无论是市政基础设施的委托代建业务，还是土地整理业务，都是主动或

者被动的成为了城市更新业务的上下游产业链。从实践来看，城投公司开展城

市更新业务具备非常明显的先天优势。 
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 近日，证监会发布《证券期货业数据模型 第 3 部分：证券公司逻辑模

型》《证券期货业经营机构内部应用系统日志规范》2 项金融行业标准，自公

布之日起施行。 

《证券期货业数据模型 第 3 部分：证券公司逻辑模型》标准给出了证券

公司逻辑模型梳理方法及形成的相关产出物，有利于明确数据源头、统一采集

口径,助力数据统筹协调共享机制的建立，可以为机构建立完善的数据资产管

理体系、规范数据全生命周期管理以及进一步实现数据驱动业务提供有力支

持。 

《证券期货业经营机构内部应用系统日志规范》标准规定了证券期货业经

营机构内部应用系统日志管理、记录、存储、采集、监控、审计和销毁等相关

要求，有利于提高行业经营机构应用系统日志标准化程度，为系统的稳定运

行、功能优化、自动修复、实时监控提供数据支撑，为用户行为分析提供基础

数据，有利于促进日志数据挖掘利用，充分发挥日志价值。 
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2021 年 11 月 04 日至 2021 年 11 月 09 日期间，5 年期 AAA 级、AA+级、

AA 级公司债到期收益率均为下降趋势。2021 年 11 月 09 日 5 年期 AAA 级、

AA+级、AA 级公司债到期收益率分别较 2021 年 11 月 04 日下降 0.04bp 至

3.4163%、下降 3.31bp 至 3.5908%、下降 2.54bp 至 4.281%。 

图表 1、公司债到期收益率走势图 

 

数据来源：Wind，西部担保整理



机构看债市 

 

 5 
 

 中信证券：债券市场的“绿色溢价” 

2021 年 10 月 24 日，中办国办印发《关于完整准确全面贯彻新发展理念做好

碳达峰碳中和工作的意见》；10 月 26 日，国务院外发《2030 年前碳达峰行动方

案》。两份顶层文件对于绿色债券的提法都在于“扩容”，印证了今年绿债规模

的上量，也预示着未来的市场结构变化。从发行票面利率来看，绿色债券较可比

非绿色债券有一定优势，但二级市场方面，目前国内绿债市场暂没有体现出“绿

色溢价”。我们判断这属于合理现象，持有绿色债券面临的风险敞口和持有非绿

债是无差别的，纵然绿债乃至绿色金融对于环境能够产生积极影响，但绿债持有

人和非绿债持有人一样受益于环境的改善，没有优先劣后。当然，我们不能排除

未来出现“绿色溢价”的可能性，这一变化可能由供需力量、税收优惠、质押便

利等因素导致。 

 华创证券：无隐性债务试点工作的政策解读 

10 月 9 日和 10 月 25 日上海市和广东省分别提出正式启动“全域无隐性债

务”试点工作。试点完成的时间最早可能在 2022-2024 年。2022 年，对于部分省

份而言已经是隐债化解的第三年，时间上来看，部分省份有加速推进的可能。按

照 5年的周期估计，根据较早的时间节点，也可能是 2024年完成隐性债务化解。 

无隐债，不代表债券违约后地方政府完全无责任。城投至今刚兑未破的重要

原因之一即是违约后对于主要相关官员职业生涯的影响，在这一大逻辑变化之

前，仍不能轻谈城投违约。各省的隐性债务上报量，相较于实质意义上的隐性债

务，仍有很大差距。此次“无隐性债务”试点，一定程度上也是地方政府重视

“防范化解债务风险”的地方政绩观的体现。 

 中信固收：碳减排支持工具是降息吗？对债市影响几何？ 

碳减排支持工具既不是降息，也非降准。在价格层面，首先，碳减排支持工

具利率并非政策利率，该工具不以 GMLF 形式推出的目的就是防止市场产生定向
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降息的解读；其次，尽管碳减排支持工具具有资金价格优惠，但该工具总资金利

率和银行综合成本优惠力度并不显著。在数量层面，首先，碳减排支持工具未设

总体规模，意在淡化投放数量和总量宽松的含义；其次，结构性货币政策工具的

定位让碳减排支持工具更多体现宽信用的意图，而非用于释放流动性。 

碳减排支持工具定位为长期工具，短期对债市影响偏中性，但需关注其对于

基础货币和流动性影响的不确定性，中长期则或对债市形成一定压力。从央行对

于碳减排支持工具的介绍来看，该工具大概率定位为长期工具，短期而言对于债

市影响偏中性，但有两点需要关注：首先是当前存量碳减排贷款是否可用于申请

碳减排支持工具；其次是 11 月 MLF 到期规模较大，在 OMO+SLF+再贷款+碳减

排支持工具组合下，MLF 续作方式或将存在不确定性。中长期而言，碳减排支持

工具落地，将增加新的贷款投放渠道，助力宽信用进程，对债市形成一定压力。
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2021 年 11 月 05 日至 2021 年 11 月 10 日期间，信用债发行只数和发行规

模分别为 92只和 2,394.35亿元。 

图表 2、2021.11.05-2021.11.10 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 

定向工具 

AA 2 11.4 4.4%-4.75% 

AA+ 1 3.6 6.50% 

AAA 1 15 5.54% 

短期融资券 
AA+ 2 5.4 5.87%-5.95% 

AAA 17 224 2.06%-3.75% 

公司债 

AA 8 60.84 3.53%-7.6% 

AA- 1 4 7.00% 

AA+ 9 53.2 3.18%-7.5% 

AAA 2 30 3.05%-3.08% 

金融债 

-- 7 390 2.2%-2.99% 

AA+ 1 5 3.20% 

AAA 11 1305 2.63%-3.8% 

可转债 
AA- 1 6 0.30% 

AA+ 1 9.3 0.20% 

企业债 
AA 1 1 6.50% 

AAA 1 18 3.45% 

中期票据 AAA 3 25 3.32%-3.82% 

资产支持证券 -- 23 227.61 2.91%-4.6% 

合计 
 

92 2394.35 
 

数据来源：Wind，西部担保整理 
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2021 年 11 月 05 日至 2021 年 11 月 10 日期间，市场新增 1 只债券违约，

发行总额 5.00 亿元，违约余额 5.00 亿元。 

图表 3、2021.11.05-2021.11.10 信用债违约情况统计 

名称 发生日期 事件摘要 发行人 
债券

类型 

债券

余额

（亿

元） 

公司

属性 

18岚桥

MTN001 
2021-11-06 

因受宏观经济环境,行业环境,

融资环境叠加影响,自 2020 年

至今,公司公开市场再融资受

阻,营业收入及经营活动现金

流净额大幅下降,相关资产处

置进度不及预期,导致出现本

期债务融资工具未能按期兑付

的情况. 

山东岚桥集

团有限公司 

一般

中期

票据 

5.00 
民营

企业 

数据来源：Wind，西部担保整理 
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2021.11.05-2021.11.10 债券发行明细 
 

债券简称 债券类型 发行起始日 
发行规模

(亿) 

发行期

限(年) 

债券

评级 

主体

评级 

票面利

率(%) 

京票 3 优 证监会主管 ABS 2021-11-10 2.0600 0.7918 AAA 
 

4.6000 

京票 3 次 证监会主管 ABS 2021-11-10 0.2900 0.9726 
   

21 兴晴 3优

先 A1 

银保监会主管

ABS 
2021-11-09 10.0000 0.8219 AAA 

 
2.9100 

21 兴晴 3优

先 A2 

银保监会主管

ABS 
2021-11-09 6.3000 1.1562 AAA 

 
3.0200 

21 兴晴 3优

先 B 

银保监会主管

ABS 
2021-11-09 1.0000 1.2411 AA+ 

 
3.0900 

21 兴晴 3优

先 C 

银保监会主管

ABS 
2021-11-09 1.1200 1.4027 AA 

 
3.7000 

21 兴晴 3次

级 

银保监会主管

ABS 
2021-11-09 2.4600 2.5726 

   

21 平安银行

二级 

商业银行次级

债券 
2021-11-09 300.0000 10.0000 AAA AAA 3.6900 

21 长城证券

CP010 

证券公司短期

融资券 
2021-11-09 10.0000 0.3288 

 
AAA 2.6300 

21 平安证券

CP012 

证券公司短期

融资券 
2021-11-09 20.0000 0.4849 

 
AAA 2.7100 

21 华鑫证券

CP005 

证券公司短期

融资券 
2021-11-09 5.0000 0.9836 

 
AA+ 3.2000 

21 国开

16(增发) 
政策银行债 2021-11-09 90.0000 1.0000 

  
2.2500 

21 国开 18 政策银行债 2021-11-09 80.0000 3.0000 
  

2.7300 

21 国开

08(增 7) 
政策银行债 2021-11-09 90.0000 5.0000 

  
2.8300 

21 株云发

01 
一般企业债 2021-11-09 1.0000 7.0000 AA+ AA 6.5000 

21 秦发 02 一般公司债 2021-11-09 5.0000 5.0000 AAA AA 3.5300 

21 中兴通讯

SCP013 

超短期融资债

券 
2021-11-08 10.0000 0.1397 

 
AAA 2.2800 

21 中兴通讯

SCP014 

超短期融资债

券 
2021-11-08 10.0000 0.1397 

 
AAA 2.2800 

21 鲁商

SCP016 

超短期融资债

券 
2021-11-08 3.0000 0.1644 

 
AA+ 5.9500 

21 中电投

SCP038 

超短期融资债

券 
2021-11-08 24.0000 0.3534 

 
AAA 2.4700 

21 国能资本 超短期融资债 2021-11-08 15.0000 0.4932 
 
AAA 2.5500 
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SCP001 券 

21 华电

SCP023 

超短期融资债

券 
2021-11-08 20.0000 0.7397 

 
AAA 2.5500 

21 国丰集团

SCP002 

超短期融资债

券 
2021-11-08 5.0000 0.7397 

 
AAA 2.5000 

21 金水 D1 私募债 2021-11-08 5.0000 1.0000 
 
AA+ 4.7500 

21 唐控 D2 私募债 2021-11-08 5.7000 1.0000 
 
AA 6.3000 

21 晋能煤业

PPN005 
定向工具 2021-11-08 15.0000 3.0000 

 
AAA 5.5400 

21 寿光惠农

PPN001 
定向工具 2021-11-08 3.6000 3.0000 

 
AA+ 6.5000 

21 遵 10 私募债 2021-11-08 2.5000 5.0000 
 
AA+ 7.5000 

皖天转债 可转债 2021-11-08 9.3000 6.0000 AA+ AA+ 0.2000 

山玻转债 可转债 2021-11-08 6.0000 6.0000 AA- AA- 0.3000 

21 华夏银行

02 
商业银行债 2021-11-08 400.0000 3.0000 AAA AAA 3.0300 

21 湖州城投

MTN002(项

目收益) 

一般中期票据 2021-11-08 5.0000 5.0000 AAA AAA 3.3200 

21 中粮

SCP005 

超短期融资债

券 
2021-11-08 15.0000 0.4932 

 
AAA 2.6700 

21 晋能电力

CP005 

一般短期融资

券 
2021-11-08 10.0000 1.0000 

 
AAA 2.9900 

21 京能电力

SCP003 

超短期融资债

券 
2021-11-08 15.0000 0.2110 

 
AAA 2.4000 

21 建元

14A1_bc 

银保监会主管

ABS 
2021-11-08 23.0000 1.7890 AAA 

 
3.0100 

21 建元

14A2_bc 

银保监会主管

ABS 
2021-11-08 30.0000 3.9589 AAA 

 
3.4000 

21 建元

14A3_bc 

银保监会主管

ABS 
2021-11-08 50.0000 8.2986 AAA 

 
3.6400 

21 建元

14A4_bc 

银保监会主管

ABS 
2021-11-08 17.7000 10.5452 AAA 

 
3.9000 

21 建元

14C_bc 

银保监会主管

ABS 
2021-11-08 9.8166 22.6384 

   

21 大唐集

SCP008 

超短期融资债

券 
2021-11-08 5.0000 0.1918 

 
AAA 2.2900 

21 中车集

SCP002 

超短期融资债

券 
2021-11-08 30.0000 0.1233 

 
AAA 2.0600 

21 东兴 G6 证券公司债 2021-11-08 25.0000 1.0027 AAA AAA 2.7900 

21 农发 政策银行债 2021-11-08 30.0000 3.0000 
  

2.7800 
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06(增 13) 

21 农发

08(增 12) 
政策银行债 2021-11-08 40.0000 5.0000 

  
2.9900 

21 中交一公

SCP009 

超短期融资债

券 
2021-11-05 20.0000 0.0603 

 
AAA 2.2500 

21 浙能源

SCP013 

超短期融资债

券 
2021-11-05 10.0000 0.4301 

 
AAA 2.6500 

21 鄂能源

SCP003 

超短期融资债

券 
2021-11-05 8.0000 0.4932 

 
AAA 2.6500 

21 惠远 1号

ABN001优先

A2 

交易商协会 ABN 2021-11-05 4.0000 0.5151 
  

3.4000 

21 惠远 1号

ABN001优先

B 

交易商协会 ABN 2021-11-05 0.8000 0.5151 
  

3.8000 

21 惠远 1号

ABN001优先

A1 

交易商协会 ABN 2021-11-05 14.0000 0.5151 
  

3.3500 

永乐 5 优 证监会主管 ABS 2021-11-05 3.0000 0.9781 AAA 
  

21 崇川 D3 私募债 2021-11-05 5.0000 1.0000 
 
AA+ 3.1800 

21 溧水 D2 私募债 2021-11-05 15.0000 1.0000 
 
AA+ 3.2000 

21 平证 12 证券公司债 2021-11-05 20.0000 2.0000 AAA AAA 3.2500 

21 恒业 Y2 私募债 2021-11-05 4.0000 2.0000 
 
AA+ 6.3200 

21 博融 C2 私募债 2021-11-05 6.0000 2.0000 
 
AA 7.3000 

21 首创

MTN002 
一般中期票据 2021-11-05 10.0000 3.0000 AAA AAA 3.8200 

21 零陵 01 私募债 2021-11-05 10.0000 3.0000 
 
AA 6.8000 

21 柯岩建设

PPN002 
定向工具 2021-11-05 6.0000 3.0000 

 
AA 4.7500 

21 津港 02 私募债 2021-11-05 1.7000 3.0000 
 
AA+ 7.5000 

21 西苑 02 私募债 2021-11-05 7.0000 3.0000 
 
AA 7.6000 

21 安工 01 私募债 2021-11-05 15.0000 5.0000 AAA AA 5.8000 

21 乌铁 G2 私募债 2021-11-05 5.0000 5.0000 
 
AA+ 4.6300 

21 马鞍山南

PPN001 
定向工具 2021-11-05 5.4000 5.0000 

 
AA 4.4000 

21 龙阳 02 私募债 2021-11-05 2.1400 5.0000 
 
AA 7.5000 

21 定南 02 私募债 2021-11-05 4.0000 7.0000 
 
AA- 7.0000 

21 印力 2C 证监会主管 ABS 2021-11-05 0.5300 18.0000 
   

21 印力 2A 证监会主管 ABS 2021-11-05 10.0500 18.0000 AA+ 
  

21 鸿富 4优 银保监会主管 2021-11-05 0.3200 1.2027 AAA 
 

3.1000 
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先 ABS 

21 瑞泽 2优

先 

银保监会主管

ABS 
2021-11-05 32.4000 1.3726 AAA 

 
3.5900 

21 鸿富 4C 
银保监会主管

ABS 
2021-11-05 0.1000 2.7014 

   

21 瑞泽 2C 
银保监会主管

ABS 
2021-11-05 7.6000 2.7945 

   

21 北部湾银

行绿色债 01 
商业银行债 2021-11-05 20.0000 3.0000 AAA AAA 3.3600 

21 建设银行

二级 03 

商业银行次级

债券 
2021-11-05 350.0000 10.0000 AAA AAA 3.6000 

21 建设银行

二级 04 

商业银行次级

债券 
2021-11-05 100.0000 15.0000 AAA AAA 3.8000 

21 前海建工

ABN002 
交易商协会 ABN 2021-11-05 1.0600 0.9973 AAA 

 
3.7500 

21 广发证券

CP009 

证券公司短期

融资券 
2021-11-05 30.0000 1.0000 

 
AAA 2.8400 

21 东莞银行

02 
商业银行债 2021-11-05 30.0000 3.0000 AAA AAA 3.1000 

21 津城建

SCP060 

超短期融资债

券 
2021-11-05 10.0000 0.3288 

 
AAA 3.7500 

21 进出

06(增 7) 
政策银行债 2021-11-05 30.0000 1.0000 

  
2.2000 

21 进出

22(增 4) 
政策银行债 2021-11-05 30.0000 2.0000 

  
2.6300 

21 象屿股份

SCP011 

超短期融资债

券 
2021-11-05 7.0000 0.1397 

 
AAA 2.8400 

21 川投能源

SCP001 

超短期融资债

券 
2021-11-05 10.0000 0.7397 

 
AAA 2.8500 

21 武清国资

SCP004 

超短期融资债

券 
2021-11-05 2.4000 0.4932 

 
AA+ 5.8700 

21 苏国信

MTN013 
一般中期票据 2021-11-05 10.0000 5.0000 

 
AAA 3.4000 

21 西海控债

01 
一般企业债 2021-11-05 18.0000 10.0000 AAA AAA 3.4500 

21 长电 01 一般公司债 2021-11-05 20.0000 3.0000 AAA AAA 3.0500 

21 翠微 01 一般公司债 2021-11-05 10.0000 5.0000 AAA AA 4.0000 

21 上建 Y1 一般公司债 2021-11-05 5.0000 3.0000 AA+ AA+ 3.8200 

G21 华新 1 一般公司债 2021-11-05 10.0000 3.0000 AAA AAA 3.0800 

21 常新 G3 一般公司债 2021-11-05 10.0000 5.0000 
 
AA+ 3.8400 

数据来源：Wind，西部担保整理 



附录 

 13 
 

 

联系方式： 

 

李彦龙（担保事业一部总经理） 

0951-7659693 

 

张博铭（担保事业一部副总经理） 

0951-7695636 

 

李庆玲（担保事业一部总经理助理） 

0951-7659766 


