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宏观分析
2022年7月财政数据点评：7月财政收支矛盾

依然突出，增量政策重在盘活专项债务限额

空间

摘要

7月一般公共预算收入同比降幅收窄，主因留抵退税

规模下降，扣除留底退税因素后，增速则较上月有所

放缓，这与当月工业生产、消费、商品房销售等经济活

动边际转弱相印证。7月一般公共预算支出同比增速

加快主要与基数走低有关，环比虽有超季节性，但幅

度并不明显，表明当前预算内财政支出正在持续加

力，但力度仍受收入端减收制约；从分项看，预算内支

出对民生领域的支持力度加大，基建类支出增速则整

体放缓。土地市场寒冬依旧，7月地方政府土地出让金

收入同比延续深跌；6月天量发行后，今年新增专项债

已基本发完，7月政府性基金支出保持高增，但增速较

6月有所放缓。今年以来财政收支矛盾凸显，后续压力

依然较大；为弥补财政收支缺口，为积极财政政策补

充弹药，后续仍需增量财政政策工具支持，盘活专项

债债务限额空间以加发专项债或为最重要增量政策。

阅读原文
https://finance.sina.
com.cn/zl/2022-08-19/zl-
imizmscv6892905.shtml

8月LPR报价如期下调，新一轮稳增长措施正

在加码

摘要

8月政策性降息落地，当月LPR报价下调符合市场预

期，显示新一轮稳增长措施正在加码，重点是通过降

低融资成本激发信贷需求，推动消费、投资保持修

金诚观点

守正立信    持诚致远

复势头。8月5年期LPR报价降幅更大，1年期降幅较

小，表明定向支持楼市是当前降息政策的重点，推动

房地产尽快企稳回暖已成为稳定宏观经济大盘的关

键。展望未来，宏观政策将继续保持稳增长取向，国内

物价走势整体可控，海外央行政策收紧步伐趋于放

缓，LPR报价还有一定下调空间，其中5年期LPR报价

将延续更大幅度下调势头。

阅读原文
https://api3.jingpt.com/
resources/html/deepnews.
html?id=8cf1e8f3-d260-48e6-
aaaf-811963a0c6f2

债市研究
固定收益周报（2022.08.15-2022.08.21）：

央行超预期降息，货币政策仍以稳增长为主

要取向

摘要

利率债方面，上周央行意外降息，债市做多情绪高

涨，10年期国债收益率顺利突破前低。信用债方面，

上周信用债收益率全线下行，但多数降幅不及同期限

国开债，信用利差多数被动走阔，但其中1Y信用债利

差继续压缩，信用债短端仍受追捧。转债方面，7月宏

观经济数据走弱、央行意外降息显示国内经济下行压

力仍大、短期流动性将维持宽松，权益市场上行阻力

较大，预计仍将在震荡整理中显现部分短期结构性机

会；转债市场上周调整较为明显，其中高价券继续向

合理估值水平回归，部分低价和低估值个券体现出更

强配置价值，但板块和风格切换更加高频也使转债策

作者：王青 冯琳

2

作者：王青 李晓峰 冯琳

作者：冯琳 于丽峰 曹源源
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略更偏向看短做短。

阅读原文
http://mp.weixin.qq.com/s?__bi
z=MjM5NjU2MDU1MQ==&mid=
2652168304&idx=2&sn=9622364
25d58285f0bab31fb8d3f60ab

2022年7月信用债发行情况回顾：城投债发

行及净融资下行，民企地产债融资缺口走阔

摘要

2022年7月，地产下行压力叠加新一轮疫情扰动经济

运行，宏观政策对冲力度加大，货币政策边际向宽，

信用债融资环境依旧友好。7月信用债发行利率继续

下行，主要原因有二，一是宽信用政策持续推进，信

用债融资环境改善有利收益率下行，二是年初以来

信用债“资产荒”持续演绎，票息资产受到青睐，较高

的投资热情推动融资成本下行。分主体评级看，7月

仅AAA级信用债发行量环比增加，AA级发行占比下

降。7月城投债融资整体下滑背景下，多数省份城投债

发行量环比下降，各地区分化依然明显：发行和净融

资规模最大的省份仍集中于江浙、广东、山东、川渝、

江西、安徽等重点区域，同时有8个省份年内城投债净

融资为负，主要分布在东北、西南各省及西北地区的

甘肃、青海等地。产业债分行业看， 7月27个申万一级

行业中仅9个行业信用债净融资为正，但从1-7月整体

情况看，除国防军工、建筑材料和公用事业外，多数行

业信用债净融资情况较2021年同期改善。

阅读原文
https://www.chinabond.
com.cn/cb/cn/yjfx/zjgd/
hg/20220819/160998724.shtml

金融债利率走低，中小银行资本补充需求不减

摘要

银行业：7月信贷同比大幅少增，居民及企业实体融资

需求较弱，信贷结构恶化；证券业：市场交投活跃度保

持高位，两融规模基本持平，科创板做市商的引入有

望为券商拓展增量收益来源；保险业：在汽车销量改

善、疫情缓解和物流修复下车险保费改善明显，环比

维持正增；金融债发行：金融机构资本补充需求依然

较大，资金利率持续走低，同业存单量价齐跌；金融债

市场展望：8月降息落地及LPR下调预期上升，资金利

率仍将低位运行，金融机构专项债发行热度不减。

阅读原文
https://www.chinabond.
com.cn/cb/cn/yjfx/zjgd/
hg/20220819/161002536.shtml

美债专题跟踪（2022.08.15-2022.08.19）：

鹰派会议纪要推动加息预期继续走强，10年

期美债收益率大幅上行

摘要

2022年8月15日当周，10年期美债收益率大幅上行。

具体来看，周一，油价下跌及经济数据不振带动10年

期美债收益率较前一周五下行；但周二、周三，在经济

及财报数据乐观、7月美联储货币政策纪要偏鹰派基

调推动下，10年期美债收益率连续两个交易日回升，

累计上行幅度达10bp；周四，空头情绪暂歇，美债收

益率小幅回落1bp；但周五，由于美联储多位官员发

表的鹰派表态，导致市场加息预期再度强化，10年期

美债收益率上冲至2.98%，较前一周五（8月12日）大

幅上行14个基点。
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作者：于丽峰 梅佳 冯琳

供稿：东方金诚研究发展部分析师

作者：李倩 潘姝月 王宏伟
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阅读原文
https://mp.weixin.qq.com/s/
evdhNbU0CvEOPrOzmFx1jA

媒体引用
为防范输入型通胀做好准备

摘要

6月，美国和欧元区的消费者价格指数（CPI）同比涨

幅分别达到9.1%和8.6%，均达到数十年以来的最高

点；新兴市场方面，6月俄罗斯、巴西和印度的CPI涨

幅分别升至15.9%、11.9%和7.0%，土耳其更是达到

惊人的78.6%。根据世界银行最新数据，4月全球通胀

率中值达到7.8%，为2008年以来的最高水平。面对全

球经济滞胀威胁，国内政策始终积极应对，在抑制国

外高通胀向国内传导的同时，对内进一步深化改革，

对外加大力度支持多边经贸机制，加快构建双循环新

发展格局。

阅读原文
https://mp.weixin.qq.com/
s/0wx3wLlqIxBA4gdYXid_Ew

8月LPR报价如期下调，新一轮稳增长措施正

在加码

摘要

8月政策性降息落地，当月LPR报价下调符合市场预

期，显示新一轮稳增长措施正在加码，重点是通过降

低融资成本激发信贷需求，推动消费、投资保持修

复势头。8月5年期LPR报价降幅更大，1年期降幅较

小，表明定向支持楼市是当前降息政策的重点，推动

房地产尽快企稳回暖已成为稳定宏观经济大盘的关

键。展望未来，宏观政策将继续保持稳增长取向，国内

物价走势整体可控，海外央行政策收紧步伐趋于放

缓，LPR报价还有一定下调空间，其中5年期LPR报价

将延续更大幅度下调势头。

阅读原文
https://api3.jingpt.com/
resources/html/deepnews.
html?id=8cf1e8f3-d260-48e6-
aaaf-811963a0c6f2

长期和超长期地方债发型规模占比提升，更

好匹配建设和运营项目周期

摘要

东方财富Choice数据统计显示，上述地方债中，按发

行只数来看，10年期地方债发行387只，发行只数最

多；15年期次之，发行287只；20年期发行282只；7年

期发行228只；5年期发行191只；30年期发行185只。

另外，3年期、2年期、1年期地方债分别发行69只、21

只、9只。按发行规模来看，10年期地方债发行规模

达13704.57亿元，发行规模位居首位；20年期发行

9904.74亿元，规模次之；15年期发行规模达9581.44

亿元；7年期发行规模9311.4亿元；30年期发行规模

7291亿元；5年期发行规模6452.46亿元。东方金诚研

究发展部高级分析师冯琳对《证券日报》记者表示，地

方债发行期限以中长期为主。从今年情况来看，5年

期以上地方债发行规模占比达94.9%，其中，30年期

占比12.3%，而去年全年这两项占比分别为94.54%

、9.02%。不难看出，今年以来，长期和超长期地方债

发行规模占比与去年相比有所提升。

阅读原文
http://www.zqrb.cn/finance/
hongguanjingji/2022-08-22/
A1661099799110.html
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引用媒体：新浪财经 作者：冯琳

引用媒体：英大金融杂志 供稿：王青 冯琳

引用媒体：财联社 供稿：王青
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非对称降息落地 5年期以上LPR再调降15

基点 

摘要

在8月15日央行调降MLF利率后，8月LPR走势备受

关注。今天新一期LPR报价如期出炉，在“双降”的

同时，本轮LPR采取非对称下调。其中，1年期LPR为

3.65%，下调5个基点；5年期以上为4.3%，下调15个

基点，力度超出市场预期。对此业内表示，LPR下调符

合市场预期，5年期降幅更大，有望带动有效信贷需求

回升，体现了以宽信用支持稳增长的政策意图。 

阅读原文
https://m.yicai.com/
video/101514201.html

金诚观点
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行业热点
花样年离岸债券重组方案拟对本金最高减记60%，“17新华联控MTN001”已

构成实质违约	 	

碧桂园在中债信用增进全担保情况下正推动中票发行，兰州城投转让昆仑燃

气50%股权	 	

融创拟开展离岸美元债重组谈判	 	

5年期以上LPR直降15个基点，豫园股份拟出售所持泰康保险集团所有股权	 	

首单全额担保民营房企债券落地，重庆龙湖发行15亿元中票，富力地产所有

债券今日起停牌
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行业热点

花样年离岸债券重组方案拟对本金最高减记

60%，“17新华联控MTN001”已构成实质违约

【内容摘要】

周三（8月17日），超预期降息引发的利率债收益率下行遭

遇获利盘打压，现券期货整体窄幅震荡，但尾盘现券走势

转好，收益率掉头下行；碧桂园、旭辉等房企美元债价格

吐利回跌；当日，花样年离岸债券重组方案拟对本金最高

减记60%并债转股，“17新华联控MTN001”提前到期且

未能足额兑付本息构成违约，“19佳源03”计划展期1年

并承诺不逃废债，华侨城退出子公司瑞湾发展后者现由

华侨城酒店发展100%持有，洛娃破产重整方案未通过将

走向破产终局，穆迪下调上海电气集团国际评级至Baa3

，标普下调建业地产国际评级至CCC+；海外方面，美联

储会议纪要强调继续加息直至通胀大幅回落，美欧长期

国债收益率明显上行。

阅读原文
https://m.jrj.com.cn/madapter/
bond/2022/08/18085836910513.shtml

碧桂园在中债信用增进全担保情况下正推动中

票发行，兰州城投转让昆仑燃气50%股权

【内容摘要】

周四（8月18日），银行间资金面小幅收敛，隔夜利率和

7天利率均上行；碧桂园称在中债信用增进全担保情况

下正推进中票发行，下半年仅有2笔合计40亿元境内债

需偿还，当日碧桂园美元债全线领涨；当日，华安基金

将中国恒大、恒大物业估值下调至0.01港元，“20金科

地产MTN001”将于8月30日偿付第一期本金1.0047亿

元，“21金科地产SCP003”股权质押办理完成，“20融信

03”“荣耀15”“荣隽10优”等债券调整兑付安排等议案获

通过，中融信托36亿信托产品展期，荣安地产新增两笔

担保涉及金额3.3亿元，兰州城投转让所持甘肃昆仑燃气

50%股权，浙江象山开发建设2张逾期票据已结清；海外

方面，美欧长期国债收益率分化，美债收益率小幅上行，

欧洲主要经济体小幅下行。

阅读原文
https://m.jrj.com.cn/madapter/
bond/2022/08/19090536914657.shtml

融创拟开展离岸美元债重组谈判

【内容摘要】

周五（8月19日）资金面小幅收敛，主要利率债收益率小

幅上行，但超长期限利率债受市场青睐，成交活跃收益率

下行；多家地产公司披露半年报或业绩预报显示上半年

盈利大幅恶化，万科为香港新界大埔马窝路项目30亿港

元银团贷款按权益比例提供担保，雅居乐附属拟3.43亿

港元出售4900万股雅生活H股，融创计划未来两周开展

离岸美元债重组谈判，泉州金控集团主动承接恒大6个项

目，托管总面积138.7万平方米，远洋集团年内已偿还各

类金融债务超130亿元，年内信用债到期仅剩10亿元，正

荣地产退出正荣上官39.6％股份，由汇华企业管理等接

盘，龙湖以股代息发行2.03亿股，淮河能源拟终止重大资

产重组事项，天津城投拟发行20亿公司债用于偿还公司

债券本金；海外方面，大幅加息预期强化，美欧国债收益

率显著上行。

阅读原文
https://www.toutiao.com/article/713450726184
5668360/?upstream_biz=toutiao_pc&wxshare_
count=3&source=m_redirect

5年期以上LPR直降15个基点，豫园股份拟出

售所持泰康保险集团所有股权

【内容摘要】

周一（8月22日），8月LPR非对称下调，其中5年期以上

LPR直降15个基点，银行间主要利率债长端持稳、中短端

守正立信    持诚致远 7
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行业热点

走弱，超长债继续受青睐；当日，豫园股份与复星财务公

司开展金融业务处置预案，并计划11.57亿元转让持有的

1737万股泰康保险集团股份，“20豫能化MTN002”已完

成付息及50%本金兑付，“20金科地产MTN002”展期1

年并提供质押增信议案获审议通过，“20合景04”回售金

额17.97亿元，“20宝龙MTN001”回售金额9.52亿元，泛

海控股一年内累计诉讼、仲裁涉案金额合计6.07亿元，光

明地产及子公司7月提供对外担保合计3.6亿元，靖远煤

电拟作价75.29亿元收购窑煤集团100%股权，标普将新

城发展长期发行人国际评级下调至BB；海外方面，沙特

能源大臣表示油价脱节可能迫使OPEC+减产，美欧国债

收益率继续上行。

阅读原文
https://m.jrj.com.cn/madapter/
bond/2022/08/23090836923930.shtml

首单全额担保民营房企债券落地，重庆龙湖发

行15亿元中票，富力地产所有债券今日起停牌

【内容摘要】

周二（8月23日），货币市场利率多数下行，主要利率债

收益率普遍上行；当日，首单全额担保民营房企债券落

地，重庆龙湖成功发行15亿元中票，富力地产因重大事

项存在不确定性，所有债券8月24日起停牌，龙光已完成

境内12笔债券展期，将全力推动境外债务管理，“20禹州

01”“20宝龙MTN001”展期兑付议案获通过，世茂集团

境外债务初步重组方案出炉，中国信达拟对中庚置业福

州项目进行13.4亿债务重组，佳源国际计划对7笔合计

13.9亿美元票据发起交换要约，穆迪下调复星国际企业

家族评级至B1，穆迪维持吉利汽车Baa3发行人评级和高

级无抵押评级，但评级展望下调至负面；海外方面，美国

8月Markit制造业、服务业、综合PMI续刷两年多新低，

新房销售环比大跌，美2年期、3年期国债收益率小幅下

行，10年期国债收益率继续上行。

阅读原文
http://mapp.jrj.com.cn/news/
bond/2022/08/24091236928933.shtml?shareflag=1
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公司动态
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东方金诚荣获2022年第八届中国资产证券化论坛“年度杰出机构奖”及多项
产品奖	 	

东方金诚助力中山火炬公有资产经营集团有限公司2022年度第二期超短期
融资券成功发行		

东方金诚助力海南省农垦投资控股集团有限公司2022年度第二期超短期融
资券成功发行	 	

东方金诚助力中银金融资产投资有限公司2022年第一期金融债券成功发行		

东方金诚助力大唐河南发电有限公司2022年度第一期中期票据成功发行	



公司动态 
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东方金诚助力海南省农垦投资控股集团有限公司2022年度第二期超短期融资券成功发行

近日，由东方金诚进行主体评级的“海南省农垦投资控股

集团有限公司2022年度第二期超短期融资券”在银行间

市场成功发行，发行规模3.50亿元，期限150天，票面利率

1.80%，创海南省信用债券发行利率历史新低，并创2021

年以来地方国有企业同期限同品种发行利率最低。

东方金诚助力中山火炬公有资产经营集团有限公司2022年度第二期超短期融资券成功发行

近日，由东方金诚评级的“中山火炬公有资产经营集团有

限公司2022年度第二期超短期融资券”（以下简称“本期

短期融资券”）在银行间市场成功发行。本期短期融资券发

行规模为5亿元，期限270天，发行利率为2.19%，全场认购

倍数4.98倍，创广东地区同时期同期限同评级最低利率。

东方金诚荣获2022年第八届中国资产证券化论坛“年度杰出机构奖”及多项产品奖

8月18日，主题为“迎挑战、寻机遇”的第八届中国资产证

券化论坛年会在天津隆重开幕。作为国内资产证券化行

业认可度高、影响力大的行业交流平台，中国资产证券化

论坛（CSF）年会受到了国内外资产证券化行业的密切关

注和积极参与。

在本次中国资产证券化论坛颁奖典礼上，东方金诚荣获“

年度杰出机构奖”。同时，东方金诚承做的10个项目荣获“

年度十佳交易奖”、“年度杰出交易奖”、“年度五佳交易

奖”、“年度新锐交易奖”和“年度优秀交易奖”五类奖项。



公司动态 
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东方金诚助力大唐河南发电有限公司2022年度第一期中期票据成功发行

近日，东方金诚评级的“大唐河南发电有限公司2022年度

第一期中期票据（可持续挂钩）”（以下简称“本期中期票

据”）在银行间市场成功发行。本期中期票据发行规模为

5.00亿元，发行期限为3年，发行利率为2.92%，本期中期

票据为河南省电力行业首单可持续挂钩债务融资工具，创

大唐集团内部非上市子公司同期限债券品种发行利率最

低。

东方金诚助力中银金融资产投资有限公司2022年第一期金融债券成功发行

近日，东方金诚评级的“中银金融资产投资有限公司2022

年第一期金融债券”（以下简称“本期金融债券”）在银行

间市场成功发行。本期金融债券发行规模为55亿元，期限

为3年，发行利率为2.7%。



公司简介

公司介绍
东方金诚国际信用评估有限公司（简称“东方金诚”）是中国主要的信用

评级机构之一。公司成立于2005年，注册资本为1.25亿元人民币，控股股东

为中国东方资产管理股份有限公司。总部位于北京，并建立了完善的全国性

信用服务网络以及面向境外发行人与投资人的专业化国际服务团队。

公司业务资质完备，已完成向中国人民银行和中国证券监督管理委员

会的备案，获得了国家发展和改革委员会、中国银行保险监督管理委员会及

中国银行间市场交易商协会等债券市场全部监管部门和自律机构的认可。

评级服务涵盖了地方政府、金融机构、非金融机构、结构融资等业务类型，可

为境内外发行人在中国债券市场发行的所有债券品类开展评级、为境内外

投资人参与中国债券市场提供服务。

作为评级行业国有力量代表，东方金诚恪守公正之责任担当，以专业信

用服务发挥信用价值；秉持至诚之服务理念，与债券市场各方一同行稳致

远。

关注我们了解更多
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东方金诚国际信用评估有限公司	上海分公司

Add：上海市浦东新区福山路33号建工大厦21楼C座

Tele：86-021-68818901

E-Mail：dfjcsh@coamc.com.cn

东方金诚国际信用评估有限公司	深圳分公司

Add：深圳市福田区沙头街道下沙社区滨河路

												9289号下沙村京基滨河时代广场A座4302C

Tele.：0755-82559527

E-mail：rsz@coamc.com.cn

东方金诚国际信用评估有限公司	吉林分公司

Add:	长春市南关区解放大路810号长春国际商务

													中心B座二区1503室

Tele：86-0431-86028798

E-mail：rjl@coamc.com.cn

东方金诚国际信用评估有限公司	江苏分公司

Add:	南京市秦淮区洪武路29号东方金融大厦

										17楼1707

Tele.：86-025-86200586

E-mail：dfjc-jsswzyz@coamc.com.cn

东方金诚国际信用评估有限公司	广东市场部

Add:	广州市天河区花城大道667号美林基业大厦			

										604室

Tele：13607811346

E-mail：xiongweijian-jc@coamc.com.cn

东方金诚国际信用评估有限公司	山东分公司

Add:	青岛市市南区香港中路6号世贸中心

											B座2204室

Tele：86-0532-85919139

E-mail：rsd@coamc.com.cn

东方金诚国际信用评估有限公司	辽宁分公司

Add:	大连市中山区中山路88号天安国际大厦

										1701室

Tele：86-0411-82556107

E-mail：rjl@coamc.com.cn

东方金诚国际信用评估有限公司	河南分公司

Add：郑州市郑东新区商务外环路3号中华大厦

										30楼3009室

Tele：86-0371-53626506

E-mail：rhn@coamc.com.cn
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东方金诚国际信用评估有限公司	安徽分公司

Add:	合肥市政务区南二环与潜山路交口

										新城国际c座1710室

Tele：86-0551-65109930

E-mail：rah@coamc.com.cn

东方金诚国际信用评估有限公司	甘肃分公司

Add:甘肃省兰州城关区东岗西路621号长业金座22楼

Tele：86-0931-8629267

E-mail：rgs@coamc.com.cn

东方金诚国际信用评估有限公司	湖北分公司

Add:	武汉市硚口区武胜路泰合广场2305室

Tele：86-027-	85630360

E-mail：rhb@coamc.com.cn

东方金诚国际信用评估有限公司	浙江分公司

Add:	杭州市富春路290号钱江国际时代广场

										3号楼22层

Tele：86-0571-87858232

E-mail：rzj@coamc.com.cn

分支机构

联系方式



东方金诚国际信用评估有限公司	重庆分公司

Add:	重庆市渝北区红锦大道86号恒大中渝广场

										3号楼9-1

Tele：86-023-68089226

E-mail：rcq@coamc.com.cn

东方金诚国际信用评估有限公司	福建分公司

Add:	福州市鼓楼区五四路71号国贸广场27层

Tele：15652453688

E-mail：zhouzheyu@coamc.com.cn

东方金诚国际信用评估有限公司	云南分公司
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