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信用债月报

报告期：2026/02/01—2026/02/28

信用债存量

截至本期末（2026/02/28）信用债存量规模合计 51901 只，较上期末（2026/01/31）的 51785
只相比，增加 116 只；存量票面总额合计 536066.24 亿元，较上期增加 784.63 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 29.51%；其次中期票据票面总额占比第二，为 24.94%；
公司债票面总额占比第三，为 24.7%；三者占据信用债主要份额构成，合计占比 79.15%，份

额比例较上期小幅增加。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 25.71%（发行总额 2110.29
亿元），较上期（2026/01/01-2026/01/31）公司债发行总额 3728.81 亿元相比，减少 1618.52
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 34.62%（发行总额

702 亿元），较上期金融债发行总额 1478.4 亿元相比，减少 776.4 亿元。

信用利差

以 1 年期国开债收益率为基准（见图 4），从 2026 年年初至今，一年期企业债信用利差表

现相对平稳。以 3 年期国开债收益率为基准（见图 5），2026 年三年期企业债信用分化相对

明显，信用利差整体收敛。
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报告期间违约统计

报告期间内共计 2 笔违约，其中未按时兑付本息 0 笔，展期 2 笔。随着债券市场主体结构整

体趋稳，我国债券市场信用风险相对收敛，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 7 起负面舆情事件，其中展期 2 起、推迟评级 1 起、发行人被列入评级

观察名单 1 起、主体/债项评级下调 3 起。以上舆情共涉及 12 只存续债券，存续债券余额合

计 149.38 亿元。
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兴合基金观点

2026 年 2 月信用债市场呈现"震荡整固、结构分化"特征，利差整体呈"N"型走势，长债表现

突出。

一级市场：发行规模保持高位，净融资转负。2 月信用债发行总额虽维持较高规模，但

受春节假期及到期压力影响，净融资连续两周为负。

二级市场：收益率下行，利差分化收窄。各评级、各期限信用债收益率普遍下行，5 年

期 AA+品种收益率下行为幅度最大品种；3 年期 AAA、AA+、AA 品种及 1 年期 AA 品种均下

行 4BP。
信用利差：短期限品种利差收窄显著，1 年 AA、AA+、AAA 信用利差分别收窄 6BP、4BP、

3BP；低等级长久期利差收窄较多，5Y AA 级城投债信用利差收窄 4.5BP。
市场结构：配置力量主导，机构行为分化

3 月信用债市场展望

供需格局：供给压力与配置需求并存

供给端：3 月为传统发行高峰，叠加政府债供给放量，市场面临一定供给压力。

需求端：3 月摊余债基开放规模约 523 亿元，将增加 3-5 年信用债配置需求；保险、理

财等机构票息策略延续，对中高等级品种需求稳定。

市场趋势：震荡为主，利差压缩空间有限

预计 3 月信用债市场维持震荡格局。当前信用利差处于历史低位，进一步压缩空间有限；

两会临近，财政与货币政策定调可能影响市场情绪，需关注赤字率、专项债额度等信号。

投资策略：聚焦中短端与品种挖掘，二永债 4Y 左右存在凸点，预计骑乘收益可观；产业永

续债利差处于高位，煤炭、钢铁行业短久期品种票息策略有效；关注高评级城投债区域分化

机会，规避债务压力较大区域。

【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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