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信用债月报

报告期：2025/10/01—2025/10/31

信用债存量

截至本期末（2025/10/31）信用债存量规模合计 50312 只，较上期末（2025/09/30）的 49965
只相比，增加 347 只；存量票面总额合计 518606.71 亿元，较上期增加 3228.53 亿元。在货

币政策延续宽松与经济基本面弱复苏背景下，信用债存量呈现扩张趋势。

信用债存量结构图

本期金融债票面总额占比最大，为 29.49%；其次公司债票面总额占比第二，为 24.64%；中

期票据票面总额占比第三，为 24.58%；三者占据信用债主要份额构成，合计占比 78.71%。
随着化债政策推进及国家鼓励民营经济、新质生产力融资，信用债供给结构将继续优化，发

债主体仍以中高信用资质企业为主。
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报告期间发行统计

在全部主体及债项评级中，本期公司债发行总额占比最大，为 23.34%（发行总额 3953.91
亿元），较上期（2025/09/01-2025/09/30）公司债发行总额 4199.7 亿元相比，减少 245.79
亿元。在 AAA 级主体及债项评级中，本期金融债发行总额占比最大，为 59.57%（发行总额

2200.1 亿元），较上期金融债发行总额 3638.9.0 亿元相比，减少 1438.8 亿元。

信用利差

以 1 年期国开债收益率为基准（见图 4），2025 年一年期企业债信用利差在 3 月小幅上行后

回落，利差总体呈现震荡收敛。以 3 年期国开债收益率为基准（见图 5），2025 年三年期企

业债信用分化相对明显，AA 级企业债信用利差相对较大。截至本期末各期限利差总体收窄。
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报告期间违约统计

报告期间内共计 2 笔违约，其中实质违约 1 笔，展期 1 笔。随着债券市场主体结构趋稳，我

国债券市场信用风险持续收敛，整体违约及展期规模处于相对低位。

负面舆情统计

报告期间内共计公告 8 起负面舆情事件，其中展期 3 起、推迟评级 1 起、发行人被列入评级

观察名单 2 起、主体评级下调 1 起、未按时兑付利息 1 起。以上舆情共涉及 70 只存续债券，

存续债券余额合计 498.94 亿元。
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兴合基金观点

2025 年三季度信用债市场呈现“发行放量、利差走阔、风险分化缓解”特征。

四季度信用债市场展望与策略建议:
（一）宏观环境：政策维持宽松。四季度经济增速目标有望通过存量政策落实实现，宏观政

策大幅加码必要性较低。货币政策延续“适度宽松”基调，央行重启国债买卖操作稳定流动性。

（二）市场供需：供给压力趋缓，配置需求主导。

（三）投资策略：票息为王，聚焦中短久期与结构性机会

风险提示：警惕利差反弹与流动性波动​
四季度年末资金面波动加大，叠加信用债利差处于历史 10%分位以下，利差反弹风险需

防范。

【风险提示】

市场有风险，投资需谨慎。基金管理人承诺以恪尽职守、诚实信用、谨慎勤勉的原则管

理和运用基金资产，但不保证基金一定盈利，也不保证最低收益。基金管理人提醒投资者在

做出投资决策前应全面了解基金的产品特性并充分考虑自身的风险承受能力，理性判断市

场，投资者自行承担基金运营状况与基金净值变化引致的投资风险。投资有风险，选择须谨

慎。敬请投资者于投资前认真阅读基金的基金合同、最新招募说明书、基金产品资料概要及

其他法律文件。

本材料为客户服务材料，不构成任何投资建议或承诺，本材料并非基金宣传推介材料，

亦不构成任何法律文件。若本材料转载或引用第三方报告或资料，转载内容仅代表该第三方

观点，并不代表兴合基金的立场。
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