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债牛未尽，关注政策利率变动 

[Table_Summary] 
投资要点： 

 债市展望：债牛未尽，关注政策利率变动 

利率债策略：关注政策利率变动带来的波段空间。截至上周五 10Y 国债利率

水平较今年年内低点 2.54%（8/21）仅有 5BP 的下行空间。12 月 22 日起大

行新一轮存款利率下调，此前存款利率下调分别是在 22 年 9 月、23 年 6 月和

9 月，相应的 22 年 8 月、23 年 6 月和 8 月有 OMO/MLF 降息，考虑到今年

12 月中 MLF 已超额续作，我们建议关注 24 年 1 月 OMO 和 MLF 利率调整的

可能性。若政策利率下调，则长端利率下行空间将被进一步打开。 

信用策略方面，上周信用利差略有压降，城投方面除了重点关注化债政策倾斜

地区的短久期高票息品种之外，2-3 年高等级城投债可做骑乘策略增厚收益。

产业债方面，2 年左右高等级产业永续债利差位于近三年 70%分位数以上，可

做品种挖掘。短久期中高等级二永债利差调整至近一年 60%分位数以上，3-5

年期各等级二永债均处 14%分位数以下，年内利差进一步压缩的空间或有限，

明年寻求波段中的交易机会。 

转债策略方面，短期转债估值走势低位震荡，站在目前的时点，正股估值、风

险偏好处在历史低位，转债指数上周跌至 22 年 4 月低点，且转债估值也处在

21 年估值中枢抬升以来 30%分位数左右，放眼明年全年维度转债赔率和胜率

有一定提升。行业方面，我们建议关注硬科技电子及医药，以及反转逻辑的农

业。策略上建议关注平衡及双低策略，此外部分配臵资金可以关注资质较好的

高 YTM 及高分红品种。 

 基本面：需求改善，通胀降幅或缩小。12 月以来中观高频数据显示：百城

土地成交面积和 30 城商品房成交面积增加，汽车批发零售销量稳中走强，

出口综合指数环比上涨，沿海八省日耗煤量季节性走高，行业开工率整体

先下后上，仅钢材周度产量小幅趋降。基建高频数据表现分化。物价方面，

预计 12 月 CPI、PPI 同比降幅或缩小。 

 利率债市场回顾：1）资金利率：央行净投放资金 2160 亿元，资金利率下

行，票据利率上行。2）一级发行：利率债净供给增加，存单量跌价升。3）

二级市场：债市利率下行，1Y/10Y 国债利率分别下行 5BP/下行 4BP。 

 信用债市场回顾：1）一级发行：上周主要信用债品种净偿还增加。2）二

级市场：交投减少；收益率下行，信用利差下行。3）上周评级上调的发行

人有 4 家，评级下调的发行人有 1 家，新增违约或展期债券 1 只，无新增

违约主体。 

 可转债市场回顾：1）转债指数下跌，成交量下跌 6.03%，我们计算的转债

全样本指数（包含公募 EB）下跌。同期主要股指下跌。2）从板块来看，

所有板块均下跌，TMT、可选消费、机械制造板块跌幅居前。3）估值下跌，

百元溢价率下跌至 23.06%，纯债 YTM 均值上升。 

 海外债市回顾：1）经济与政策：美国三季度 GDP 年化季率终值低于预期。

CME 预测美联储到明年 2 月、3 月累计降息 25BP 概率分别为 14.5%、

71.3%。2）二级市场：10Y 美债利率下行 1BP 至 3.9%，全球信用债指数

多涨。 

 风险提示：基本面变化、政策不及预期、信用风险、股市波动、价格和溢

价率调整风险、转债强赎风险、数据统计存在遗漏或偏差。 
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1. 债市展望：债牛未尽，关注政策利率变动 

利率债策略：关注政策利率变动。相比于 11 月 27 日，至上周五 10Y 国债利率已累

计下行 12BP 至 2.59%、较今年年内低点 2.54%（8/21）仅有 5BP 的下行空间，我们认

为后续波段行情能否继续的关键或在政策利率的变动。考虑到 12 月 22 日起大行新一轮

存款利率下调
1
，此前存款利率下调分别是在 22 年 9 月、23 年 6 月和 9 月，相应的 22

年 8 月、23 年 6 月和 8 月有 OMO/MLF 降息，而今年 12 月中 MLF 已超额续作，我们

建议关注 24 年 1 月 OMO 和 MLF 利率调整的可能性。若政策利率下调，则长端利率下

行空间或将被进一步打开。 

信用策略方面，上周信用利差略有压降，城投方面除了重点关注化债政策倾斜地区

的短久期高票息品种之外，2-3 年高等级城投债可做骑乘策略增厚收益。产业债方面，2

年左右高等级产业永续债利差位于近三年 70%分位数以上，可做品种挖掘。短久期中高

等级二永债利差调整至近一年 60%分位数以上，3-5 年期各等级二永债均处 14%分位数

以下，年内利差进一步压缩的空间或有限，明年寻求波段中的交易机会。 

转债策略方面，短期转债估值走势低位震荡，站在目前的时点，正股估值、风险偏

好处在历史低位，转债指数上周跌至 22 年 4 月低点，且转债估值也处在 21 年估值中

枢抬升以来 30%分位数左右，放眼明年全年维度转债赔率和胜率有一定提升。行业方面，

我们建议关注硬科技电子及医药，以及反转逻辑的农业。策略上建议关注平衡及双低策

略，此外部分配臵资金可以关注资质较好的高 YTM 及高分红品种。标的建议关注：彤

程、精锻、淮 22、恒邦、烽火、牧原、华懋、金盘、新 23、苏租转债。 

表1 信用债品种利率水平与利差所处分位数（%，截至 12 月 22 日） 

AAA- AA+ AA AAA- AA+ AA AAA AA+ AA AAA AA+ AA

1年期 2.87 2.87 2.95 2.94 2.96 3.04 2.72 2.82 2.90 2.76 2.86 2.96

2年期 2.90 2.92 3.02 2.95 2.97 3.06 2.79 2.89 3.02 2.84 2.94 3.04

3年期 2.97 2.98 3.13 3.06 3.09 3.20 2.82 2.97 3.17 2.87 3.01 3.15

4年期 3.03 3.06 3.21 3.10 3.17 3.31 2.89 3.08 3.43 2.93 3.09 3.28

5年期 3.08 3.12 3.29 3.13 3.20 3.45 3.01 3.22 3.57 3.03 3.19 3.37

1年期 65 54 34 70 56 19 41 35 32 53 54 50

2年期 74 66 35 55 47 23 81 63 32 91 77 55

3年期 48 32 22 33 30 18 44 35 18 64 49 32

4年期 22 16 11 14 16 5 29 23 1 45 36 13

5年期 9 9 7 7 7 0 42 29 3 38 24 1

1年期 82 65 50 79 64 18 60 58 60 63 67 60

2年期 73 61 23 33 25 6 82 65 36 89 70 29

3年期 14 1 2 6 4 0 26 14 6 51 27 10

4年期 0 0 0 0 0 0 27 22 2 28 21 5

5年期 0 0 0 0 0 0 21 12 4 25 17 0

AAA AA+ AA AAA AA+ AA AAA AA+ AA AAA AA+ AA

1年期 2.75 2.85 2.91 2.90 2.97 3.14 2.87 2.97 3.01 2.67 2.73 2.80

2年期 2.80 2.89 3.02 3.03 3.05 3.26 2.97 3.07 3.16 2.67 2.73 2.83

3年期 2.84 2.98 3.18 3.06 3.13 3.53 3.02 3.16 3.45 2.72 2.82 2.92

4年期 2.93 3.08 3.43 3.12 3.31 3.84 3.17 3.44 3.86 2.74 2.84 2.95

5年期 3.01 3.23 3.58 3.24 3.45 3.98 3.29 3.64 4.02 2.84 2.94 3.08

1年期 64 49 29 58 23 9 28 21 5 51 42 27

2年期 90 66 30 77 34 12 59 22 3 86 69 40

3年期 65 36 18 53 14 11 25 5 4 81 81 47

4年期 63 35 4 35 11 1 33 29 1 56 43 23

5年期 50 41 5 37 9 1 42 41 2 65 50 39

1年期 72 63 56 63 29 8 39 27 15 79 73 66

2年期 85 55 29 56 19 6 76 10 7 84 69 70

3年期 43 13 5 12 0 0 19 5 1 72 78 70

4年期 57 17 2 3 1 1 27 0 2 70 72 59

5年期 26 8 3 1 1 0 20 1 3 91 88 78

12月22日

当前利率水

平

与国开债利

差所处分位

数（3年）

与国开债利

差所处分位

数（1年）

与国开债利

差所处分位

数（1年）

当前利率水

平

与国开债利

差所处分位

数（3年）

非公开产业债 普通金融债

二级资本债 永续债 中票 城投债

企业债 可续期产业债

 
注：数据分别为滚动三年分位数和滚动一年分位数，永续债利差滚动三年分位数为 2021 年 8 月 16 日以来。 

资料来源：Wind，海通证券研究所 

 

                                                        
1
 https://baijiahao.baidu.com/s?id=1786034342491615499&wfr=spider&for=pc 
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2. 基本面：需求稳中改善，通胀降幅或缩小 

12 月以来中观高频数据显示需求端改善，生产端分化。需求端显示：百城土地成

交面积和 30 城商品房成交面积增加，汽车批发零售销量稳中走强，出口 CCFI 和 SCFI

综合指数环比上涨。工业生产端显示：钢材周度产量趋降，沿海八省日耗煤量季节性走

高，行业开工率整体先下后上。 

表2 中观高频经济数据表现（截至 2023/12/22，汽车销量数据为 12/1-12/17） 

类别 指标 频次
最新数据

日期

最新数据

值

环比

（%）

同比

（%）

11月月均

值

12月月均

值

12月环比

（%）

12月同比

（%）

近12周走势

图

同期分位

数

30大中城市:商品房成

交面积（万平方米）
日 12/22 302.46 14.42 11.02 32.57 37.60 15.45 -19.05 20%

100大中城市:成交土

地面积（万平方米）
周 12/17 5293.01 64.12 9.55 1216.27 3767.35 209.75 -11.96 88%

100大中城市:成交土

地溢价率（%）
周 12/17 3.34 0.11 0.48 2.75 3.30 0.55 0.87 30%

当周销量:乘用车:厂

家零售（万辆）
周 12/17 94.20 11.00 4.00 6.87 5.54 11.00 4.00 /

当周销量:乘用车:厂

家批发(万辆）
周 12/17 96.40 4.00 13.00 8.57 5.67 4.00 13.00 /

CCFI:综合指数 周 12/22 879.75 1.20 -34.32 855.12 866.30 1.31 -36.24 58%

SCFI:综合指数 周 12/22 1254.99 14.77 11.72 1022.81 1097.88 7.34 -2.80 72%

唐山:Custeel:高炉开

工率（%）
周 12/22 93.67 5.10 5.14 91.62 89.43 -2.19 3.00 91%

开工率:汽车轮胎:半

钢胎（%）
周 12/21 72.28 -0.14 23.87 72.58 72.36 -0.22 10.94 83%

PTA产业链负荷

率:PTA工厂（%）
日 12/22 86.25 0.19 23.47 77.17 84.10 6.93 18.63 82%

PTA产业链负荷率:聚

酯工厂（%）
日 12/22 86.81 -0.09 18.43 87.16 87.12 -0.04 17.06 72%

PTA产业链负荷率:江

浙织机（%）
日 12/22 74.09 0.00 25.17 75.75 75.13 -0.62 25.98 77%

耗煤量（万吨） 日 12/21 230.30 3.51 13.28 189.37 214.82 13.44 6.19 90%

钢材产量（万吨） 周 12/21 261.50 1.81 -5.58 256.77 259.83 1.19 -7.55 9%

地产

汽车

出口

工业

 
资料来源：Wind，海通证券研究所；粉色数据代表该数据正增长，绿色数据反之；汽车最新数据值为 12/1-12/17 日累计销量，

环比为较 11 月同期增长；日度数据变频为周度；同期分位数指最新数据在 15 年以来同月数据中比较，其中，1 月和 2 月合并统

计。 

上周基建高频数据表现分化。螺纹钢产量环比升同比降，石油沥青装臵开工率、全

钢胎开工率环比降同比升。 

表3 基建高频数据表现（截至 12/22） 

类别 指标 频次
最新数据

日期

最新数据

值

环比

（%）

同比

（%）

11月月均

值

12月月

均值

12月环比

（%）

12月同比

（%）

近12周走

势图

同期分位

数

水泥发运率（%） 周 12/15 35.06 -2.66 -0.68 44.35 37.30 -7.05 1.24 4%

水泥价格指数（点） 日 12/22 113.03 0.00 -22.57 110.92 113.25 2.10 -23.16 23%

水泥库容比（%） 周 12/15 67.54 -0.20 -3.07 69.82 68.35 -1.47 -2.79 76%

磨机运转率（%） 周 12/14 32.33 -3.46 -1.25 41.79 34.06 -7.73 0.72 5%

螺纹钢期货收盘价（元/

吨）
日 12/22 4007.00 4.08 0.20 3864.50 3900.81 0.94 1.22 56%

螺纹钢主要钢厂产量

（万吨）
周 12/21 261.50 1.81 -5.58 256.72 259.83 1.21 -7.55 17%

石油沥青装臵开工率

（%）
周 12/20 32.20 -0.50 1.60 36.72 33.00 -3.72 2.18 8%

沥青期货库存（万吨） 周 12/22 1.48 -2.70 -43.81 3.14 1.51 -52.07 1.80 0%

沥青期货收盘价（元/

吨）
日 12/22 3670 1.94 1.94 3663.00 3607.63 -1.51 1.80 85%

LME铜现货结算价（美

元/吨）
日 12/22 8499 0.33 2.29 8173.95 8373.16 2.44 0.07 87%

LME 铜总库存（万吨） 日 12/22 16.67 -5.06 104.57 17.85 17.57 -1.54 107.21 51%

全钢胎 全钢胎开工率（%） 日 12/21 57.64 -2.00 7.89 60.92 59.00 -1.92 8.52 15%

水泥

螺纹钢

石油沥

青

铜

 
资料来源：Wind，海通证券研究所；粉色数据代表该数据指向基建改善、绿色代表指向基建走弱；日度数据变频为周度；同期分

位数指最新数据在 15 年以来同月数据中比较，其中，1 月和 2 月合并统计。 

12 月 CPI 和 PPI 降幅或缩小。12 月以来猪肉价格继续下降，鲜菜和水果价格上涨，

我们预计 12 月 CPI 同比降幅或缩小。12 月以来国际原油价格同比降幅缩小，国内油价、

沥青和玻璃价格下降，但国内煤价、钢铁和水泥价格上行，叠加上年同期对比基数显著

走低，预计 12 月 PPI 同比降幅或转为缩小。 
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图1 猪肉价格走势（元/公斤） 
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资料来源：WIND，海通证券研究所 
 

图2 国际油价（%） 
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资料来源：WIND，海通证券研究所 
 

政策方面：始终保持货币政策的稳健性，更好注重做好跨周期和逆周期调节；继续

实施积极的财政政策，适度加力、提质增效；12 月 22 日起，多家国有大行宣布下调存

款挂牌利率。 

表5 至 12 月 22 日当周财政金融政策梳理 

日期 文件/会议/讲话等 相关内容 

12/18 

中国人民银行召开

经济金融形势专家

座谈会 

在外部不确定性增多背景下，我国外汇市场韧性明显增强，人民币汇率在合理均衡水平上保持基本稳定。

中国人民银行始终坚持“两个毫不动摇”，注重培养发展新动能，促进民营经济做大做优做强，提高科技创

新、民营小微、先进制造、绿色发展等领域的贷款增量和占比，金融服务实体经济质效不断提升。中国

人民银行将坚持以习近平新时代中国特色社会主义思想为指导，全面贯彻落实党的二十大、中央经济工

作会议和中央金融工作会议精神，充分吸收各位专家的意见建议，保持流动性合理充裕，社会融资规模、

货币供应量同经济增长和价格水平预期目标相匹配，保持信贷合理增长、节奏平稳、结构优化，为经济

持续回升向好营造良好的货币金融环境。 

12/22 

中国人民银行发布

《中国金融稳定报

告（2023）》 

展望未来，中国经济具有巨大的发展韧性和潜力，长期向好的基本面没有改变，金融系统要坚持稳中求

进工作总基调，完整、准确、全面贯彻新发展理念，加快构建新发展格局，全面深化改革开放，加大宏

观政策调控力度，着力扩大内需、提振信心、防范风险，不断推动经济运行持续好转、内生动力持续增

强、社会预期持续改善、风险隐患持续化解，推动经济实现质的有效提升和量的合理增长。着力营造良

好的货币金融环境，始终保持货币政策的稳健性，更好注重做好跨周期和逆周期调节。保持人民币汇率

在合理均衡水平上的基本稳定。进一步优化金融支持实体经济的体制机制，满足实体经济有效融资需求，

完善薄弱环节金融服务。全面加强金融监管，切实提高金融监管有效性，依法将所有金融活动全部纳入

监管，全面强化机构监管、行为监管、功能监管、穿透式监管、持续监管，严厉打击非法金融活动。及

时处臵中小金融机构风险。健全具有硬约束的金融风险早期纠正机制，对风险早识别、早预警、早暴露、

早处臵。建立防范化解地方债务风险长效机制。建立同高质量发展相适应的政府债务管理机制，优化中

央和地方政府债务结构。完善房地产金融宏观审慎管理，一视同仁满足不同所有制房地产企业合理融资

需求，因城施策用好政策工具箱，构建房地产发展新模式。坚持市场化法治化原则，压实金融机构及股

东、实际控制人，金融管理部门和地方政府等各方责任，健全地方党政主要领导负责的重大风险处臵机

制。发挥好存款保险的风险处臵职能，稳步推进金融稳定保障基金筹集积累和规则制定工作，推动金融

稳定法早日出台实施，健全维护金融稳定的长效机制。对跨行业、跨区域和跨境风险，加强监管协同和

上下联动，牢牢守住不发生系统性金融风险的底线。 

12/22 
全国财政工作会议

在北京召开 

会议指出，2024 年要强化宏观政策逆周期和跨周期调节，继续实施积极的财政政策，适度加力、提质增

效。适度加力，主要是保持适当支出强度，释放积极信号；合理安排政府投资规模，发挥好带动放大效

应；加大均衡性转移支付力度，兜牢基层“三保”底线；优化调整税费政策，提高精准性和针对性。提质增

效，主要是在落实过紧日子要求、优化财政支出结构、强化绩效管理、严肃财经纪律、增强财政可持续

性、强化政策协同六个方面下功夫，推进财政管理法治化、科学化、标准化、规范化，把同样的钱花出

更大的成效。  

12/22 
多家银行再次调整

存款挂牌利率 

12 月 22 日起，多家国有大行宣布下调存款挂牌利率，不同期限的定期存款及通知存款利率下调幅度不

等，三年期和五年期定存挂牌利率降幅最高，达 25 个基点。 
 

资料来源：中国人民银行，光明网百家号，中国财政部，人民网，海通证券研究所整理 

 

3. 利率债 

3.1 货币市场：资金利率下行，票据利率上行 
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上周央行净投放资金 2160 亿元。逆回购投放 15820 亿元，逆回购到期 12760 亿

元。国库现金定存到期 900 亿元。 

资金利率下行，票据利率上行。与前一周相比，上周 R001 均值下行 6BP 至 1.75%，

R007 均值下行 10BP 至 2.17%；DR001 均值下行 6BP 至 1.61%，DR007 均值下行 5BP

至 1.80%。3M 存单发行利率震荡下行、FR007-1Y 互换利率先上后下；至 12 月 22 日，

半年/3M 国股银票转贴现价格分别为 1.25%、0.65%，较 12 月 15 日分别上行 10bp/上

行 55bp。 

图3 每周公开市场投放规模（亿元，更新至 12 月 22 日） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 

 

图4 隔夜回购利率（%） 
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资料来源：WIND，海通证券研究所 
 

图5 七天回购利率（%） 
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资料来源：WIND，海通证券研究所 
 

 

图6 三个月存单发行利率和 FR007-1Y 互换利率（%） 
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资料来源：WIND，海通证券研究所 

 

图7 国股银票转贴现利率（%） 
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资料来源：WIND，海通证券研究所 
 

 

3.2 一级发行：净供给增加，存单量跌价升 

上周，利率债净融资额 4396 亿元，环比增加 2273 亿元。上周利率债总发行量 4871
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亿元，较前一周环比增加 1368 亿元。截至 12 月 22 日，未来一周国债和地方政府债都

无发行计划，环比下降。 

图8 国债、政金债、地方债发行规模对比（亿元） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 

 

图9 各期限固息国开债认购倍数（倍） 
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资料来源：WIND，海通证券研究所 
 

图10 各期限固息国债认购倍数（倍） 
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资料来源：WIND，海通证券研究所 
 

国债需求尚可、进出口债需求分化。 

表6 利率债已发行与未来一周计划发行情况（截至 12 月 22 日） 

发行起始日 债券简称 
计划发行 

(亿元) 

发行规模 

(亿元) 

期限 

（年） 

中标利率
(%) 

招标 

标的 

发行前一日

二级市场利

率(%) 

发行当日二

级市场利率
(%) 

认购倍数

（倍） 

认购倍数描

述 

国债+政金债：上周已发行 4570 4583        

2023/12/20 23 附息国债 24(续 2) 1150  1152  1 2.26  价格 2.29  2.30  3.05  一般 

2023/12/20 23 附息国债 26(续发) 1150  1150  10 2.59  价格 2.62  2.62  4.98  尚可 

2023/12/21 23 进出 06(增 11) 60  60  1 2.16  价格 2.42  2.42  4.22  一般 

2023/12/21 23 进出 11(增 17) 40  40  10 2.79  价格 2.84  2.81  8.47  较好 

2023/12/22 23 贴现国债 83 500  502  91D 2.08  价格 2.22  2.22  2.74  一般 

2023/12/22 23 贴现国债 82 520  529  182D 2.16  价格 2.27  2.24  3.36  尚可 

2023/12/22 23 附息国债 28 1150  1150  7 2.54  利率 2.58  2.57  3.51  一般 

国债、政金债未来一周计划发行 0         

地方债 未来一周计划发行   0         

资料来源：Wind，海通证券研究所，红色标记是一级市场招投标需求较好的债券 

存单量跌价升。上周，同业存单发行 5988 亿元，较前一周环比减少 2219 亿元；到

期 5103 亿元；净融资额 885 亿元，较前一周环比减少 1317 亿元；12 月 22 日 1 年期

AAA 存单到期收益率较 12 月 15 日上行 3BP 至 2.63%。 
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图11 同业存单发行量和净融资额（亿元） 
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资料来源：WIND，海通证券研究所 
 

图12 1 年期 AAA 存单到期收益率（%） 
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资料来源：WIND，海通证券研究所 
 

3.3 二级市场：债市利率下行 

上周债市利率下行。上周基本面数据处于真空期，周初债市窄幅震荡；上周四工商

银行发布《调整人民币储蓄存款利率相关说明》，市场对于存款利率调降的预期升温
2
，

当日 10Y 国开活跃券利率下行近 3BP；上周五国有大行存款挂牌利率正式调降
3
，当日

10Y 国开活跃券利率继续下行 0.75BP。 

具体来看，与 12 月 15 日相比，至 12 月 22 日 1 年期国债收益率下行 5BP 至 2.25%，

10 年期国债收益率下行 4BP 至 2.59%；1 年期国开债收益率下行 2BP 至 2.38%，10

年期国开债收益率下行 1BP 至 2.72%。 

图13 利率债收益率（%） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 

国债&国开债利率所处分位数整体下行；国债各关键期限利差所处分位数整体变化

不大，仍处于近三年 10%分位数及以下。7Y 隐含税率所处分位数下行，其余各关键期

限整体上行。10Y 国开债隐含税率由 3.88%上行至 4.94%，位于 23%分位数水平。 

                                                        
2
 https://mp.weixin.qq.com/s/lt76NNrFu7zsj9wZceFeTA 

3
 https://mp.weixin.qq.com/s/_qJOEEB-Eaaq7fWFF_H54A 
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表7 国开国债利率水平、期限利差及国开债隐含税率（12/22 较 12/15） 

3m 1y 3y 5y 7y 10y 30y

中位数 1.90 2.18 2.47 2.63 2.82 2.82 3.29

最新水平 2.22 2.25 2.37 2.46 2.57 2.59 2.83

最新分位数 86 62 32 13 2 2 0

经调整后分位数 94 94 79 59 55 56 0

中位数 1.97 2.33 2.64 2.82 3.03 3.03 3.43

最新水平 2.40 2.38 2.47 2.56 2.74 2.72 2.97

最新分位数 95 57 21 11 3 4 1

经调整后分位数 97 93 59 45 34 37 3

3年-1年 5年-3年 10年-5年 10年-1年 30年-10年

中位数 （bp） 32 17 18 67 49

最新水平 （bp） 12 8 13 34 25

最新分位数 （%） 2 1 10 3 0

前一期分位数 （%） 1 5 10 1 2

中位数 （bp） 39 18 22 80 40

最新水平 （bp） 9 9 16 34 25

最新分位数 （%） 3 4 16 5 1

前一期分位数 （%） 1 11 9 5 7

1y 3y 5y 7y 10y 30y

中位数 5.45 6.71 6.43 7.24 7.01 4.33

最新利率水平 5.38 3.80 4.02 6.20 4.94 4.52

最新分位数 49 13 19 39 23 56

利率水平(%)

期限利差

国债

国开债

国债

国开债

国开债隐

含税率
(%)  

注：数据为滚动三年分位数；“经调整分位数”指市场利率减去 OMO 利率后计算的分位数 

资料来源：Wind，海通证券研究所 

 
 

4. 信用债 

4.1 一级发行：净偿还增加 

根据 Wind 统计，上周（12 月 18 日-12 月 22 日）短融发行 782.7 亿元，到期 1153.7

亿元，中票发行 507.8 亿元，到期 285 亿元；企业债发行 30 亿元，到期 47.1 亿元；公

司债发行 724 亿元，到期 642.3 亿元。上周主要信用债品种共发行 2044.5 亿元，到期

2128.1 亿元，净偿还-83.6 亿元，较前一个交易周（12 月 11 日-12 月 15 日）的-33.7

亿元有所增加。从主要发行品种来看，上周共发行短融超短融 83 只，中期票据 57 只，

公司债发行 95 只，企业债发行 3 只，发行数量较前一周有所减少。从发行人资质来看，

AAA 等级发行人占比最大为 42.44%。从行业来看，建筑业发行人占比最大为 35.44%，

其次为综合类发行人，占比为 20.25%。 

表8 近期公告发行债券的期限分布（2023 年 12 月 18 日-12 月 22 日）（只） 

期限（年） 短期融资券 公司债 中期票据 企业债 总计 

0.5 34 0 0 0 34 

1 49 9 0 0 58 

2 0 8 17 0 25 

3 0 39 28 0 67 

5 0 35 12 2 49 

6 0 0 0 0 0 

7 0 1 0 1 2 

10 0 1 0 0 1 

30 0 2 0 0 2 
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总计 83 95 57 3 238 
 

注：数据截至 2023 年 12 月 22 日，且不考虑提前偿还 

资料来源：WIND，海通证券研究所 

 

表9 近期公告发行债券的评级分布（2023 年 12 月 18 日-12 月 22 日）（只） 

评级 短期融资券 公司债 中期票据 企业债 总计 

AAA 46 21 34 0 101 

AA+ 24 44 16 3 87 

AA 12 29 7 0 48 

A+ 1 0 0 0 1 

未有评级   1     1 

总计 83 95 57 3 238 
 

注：数据截至 2023 年 12 月 22 日 

资料来源：WIND，海通证券研究所 

 
表10 近期公告发行债券的行业分布（2023 年 12 月 18 日-12 月 22 日）（只） 

行业 短期融资券 公司债 中期票据 企业债 总计 

综合类 19 17 12   48 

制造业 3 4 3 
 

10 

租赁和商务服务业 6 16 3   25 

批发和零售业 3 3 4 
 

10 

农、林、牧、渔业 1   1   2 

金融业 3 1 
  

4 

交通运输、仓储和邮政业 10 4 5   19 

建筑业 22 43 16 3 84 

房地产业 2 4 1   7 

电力、热力、燃气及水生产和供应业 7 1 4 
 

12 

文化、体育和娱乐业 1       1 

采矿业 2 1 8 
 

11 

信息传输、软件和信息技术服务业 1       1 

水利、环境和公共设施管理业 2    2 

未有分类 1       1 

总计 83 94 57 3 237 
 

注：数据截至 2023 年 12 月 22 日 

资料来源：WIND，海通证券研究所 

4.2 二级交易：交投减少，收益率下行，信用利差下行 

上周（12 月 18 日-12 月 22 日）主要信用债品种（企业债，公司债，中票，短融）

共计成交 9528.18 亿元，较前一交易周（12 月 11 日至 12 月 15 日）的 9756.98 亿元减

少了 228.80 亿元。中票收益率下行，具体来看，与 12 月 15 日相比，12 月 22 日 3 年

期AAA中票收益率下行8.64BP至2.82%，3年期AA+中票收益率下行8.64BP至2.97%，

3 年期 AA 中票收益率下行 6.64BP 至 3.17%。 
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图14 主要信用债品种成交情况（亿元） 
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资料来源：WIND，海通证券研究所，数据截至 2023 年 12 月 22 日 
 

图15 3 年期中票收益率走势（%） 
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资料来源：WIND，海通证券研究所，数据截至 2023 年 12 月 22 日 
 

中短期票据与国开债利差整体下行，3 年期 AAA、AA+、AA 级中票利差分别下行

8.14bp、8.14bp、6.14bp；期限利差走势分化，5 年期与 3 年期 AAA 级、AA+级、AA

级、5 年期与 1 年期 AAA 级、AA+级期限利差走阔，3 年期与 1 年期 AAA 级、AA+级、

AA 级、5 年期与 1 年期 AA 级期限利差则收窄；等级利差上行居多，除 5 年期 AA+级

与 AAA 级等级利差收窄之外，其余等级利差均走阔。 

图16 3 年期中票信用利差（BP） 
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资料来源：WIND，海通证券研究所，数据截至 2023 年 12 月 22 日 

 

图17 中票等级利差走势（BP） 
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资料来源：WIND，海通证券研究所，数据截至 2023 年 12 月 22 日 
 

图18 中票期限利差走势（BP） 
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资料来源：WIND，海通证券研究所，数据截至 2023 年 12 月 22 日 
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表11 中短期票据与国开债利差、期限利差及等级利差（12/22 较 12/15） 

1y 3y 5y 1y 3y 5y 1y 3y 5y

中位数（BP） 35.81 35.63 46.20 46.66 54.26 73.18 59.11 96.23 121.10

最新水平（BP） 33.64 34.92 44.71 43.58 50.74 66.52 51.58 70.74 101.52

较上期变动（BP） -3.11 -8.14 -1.55 -3.10 -8.14 -2.05 -0.08 -6.14 -1.05

最新分位数（%） 40.60 44.40 42.00 35.40 35.20 29.00 32.00 17.80 2.90

上期分位数（%） 56.10 82.60 50.40 50.00 63.50 36.40 32.40 21.30 3.80

AAA AA+ AA AAA AA+ AA AAA AA+ AA

中位数（BP） 39.75 48.51 70.02 28.43 35.29 44.14 68.25 83.14 116.24

最新水平（BP） 9.83 15.71 27.71 19.08 25.07 40.07 28.91 40.78 67.78

较上期变动（BP） -3.53 -3.54 -4.56 4.21 3.71 2.71 0.68 0.17 -1.85

最新分位数（%） 0.00 0.00 0.00 15.00 9.30 39.60 0.70 0.30 0.10

上期分位数（%） 0.70 0.50 1.50 3.30 2.70 30.80 0.50 0.10 0.70

AA-(AA+) (AA+)-AAA AA-AAA AA-(AA+) (AA+)-AAA AA-AAA AA-(AA+) (AA+)-AAA AA-AAA

中位数（BP） 11.00 11.28 22.75 41.00 18.87 59.84 48.00 24.33 73.93

最新水平（BP） 8.00 9.94 17.94 20.00 15.82 35.82 35.00 21.81 56.81

较上期变动（BP） 3.02 0.01 3.03 2.00 0.00 2.00 1.00 -0.50 0.50

最新分位数（%） 27.20 25.40 28.40 14.60 15.80 10.50 8.60 26.00 1.50

上期分位数（%） 3.90 24.90 6.10 9.70 15.80 3.40 8.30 33.60 0.30

1y 3y 5y

中短期票据与同期限国开债利差
AAA级中票与国开债利差 AA+级中票与国开债利差 AA级中票与国开债利差

中短期票据期限利差
3y-1y 5y-3y 5y-1y

中短期票据等级利差

 
注：数据为滚动三年分位数；  

资料来源：Wind，海通证券研究所，数据截至 2023 年 12 月 22 日 

4.3 信用评级调整及违约跟踪 

上周评级上调的发行人共 4 家，分别为盐城市交通投资建设控股集团有限公司、成

都工投融资租赁有限公司、江苏常熟农村商业银行股份有限公司、大连万达商业管理集

团股份有限公司。 

盐城市交通投资建设控股集团有限公司，城投平台，来自建筑装饰业。联合资信于

2023 年 12 月 22 日将其主体评级由 AA+上调至 AAA，评级展望为稳定，主要原因在于：

1）近三年，盐城市经济及财政实力持续提升，公司外部发展环境持续向好；2）随着相

关股权划转完成，公司区域地位进一步提升，业务布局得以扩大，区域专营优势显著；

3）公司持续获得政府有力的外部支持,资本实力显著增强；4）同期，公司收入持续增

长，且保持较大规模，整体盈利指标表现很强，债务负担有所改善。未来随着盐城市经

济稳步发展和公司交通基础设施项目不断投入及国有资产运营业务的开展，公司的经营

规模有望保持稳定。 

成都工投融资租赁有限公司，非城投平台，来自非银金融业。东方金诚于 12 月 19

日将其主体评级由 AA 上调至 AA+，评级展望为稳定，主要原因在于：1）跟踪期内，

公司在股东支持下加大力度拓展民生工程，绿色金融和普惠金融等领域租赁业务，带动

租赁业务规模及收入利润快速增长，且未新增逾期项目。2）外部支持方面，在完成股

权划转后，公司在股东指导下进一步完善公司治理体系，并通过优化调整租赁业务决策

制度等提升风险把控能力，跟踪期内在业务协同，资金支持等方面持续获得股东支持，

股东的支持能力及支持意愿很强。 

江苏常熟农村商业银行股份有限公司，非城投平台，来自银行业。中诚信国际于

12 月 18 日将其主体评级由 AA+上调至 AAA，评级展望为稳定，主要原因在于：1）近

年来常熟农商银行积极贯彻党中央，国务院关于普惠金融发展的总体部署，坚守服务“三

农两小”市场定位。2）近年来,常熟农商银行财务表现持续向好且保持同业优良水平。

总体来看，近年来常熟农商银行积极贯彻党中央，国务院关于普惠金融发展的总体部署,

坚守服务“三农两小”市场定位，围绕服务实体经济，民营小微企业和乡村振兴领域，

坚持走特色化,差异化的普惠金融发展道路，资产规模保持较快增长，小微贷款占比较

高且呈上升趋势；财务表现持续向好，盈利能力和负债稳定性持续提升，资产质量保持

优良，风险抵御能力较强。 
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表12 评级上调行动（2023 年 12 月 18 日-12 月 22 日） 

企业名称 行业 评级机构 最新评级日期 
最新主

体评级 
评级展望 

上次主

体评级 
代表债券 

盐城市交通投资建设控股集团有

限公司 
建筑装饰 联合资信评估股份有限公司 2023/12/22 AAA 稳定 AA+ 22 盐控 02 

成都工投融资租赁有限公司 非银金融 
东方金诚国际信用评估有限

公司 
2023/12/19 AA+ 稳定 AA 工投 3A2 

江苏常熟农村商业银行股份有限

公司 
银行 

中诚信国际信用评级有限责

任公司 
2023/12/18 AAA 稳定 AA+ 23 常星 3优先 B 

大连万达商业管理集团股份有限

公司 
房地产 惠誉国际信用评级有限公司 2023/12/21 CC / RD 

22 大连万达
MTN002 

 

资料来源：WIND，联合资信官网、东方金诚官网、中诚信国际官网、惠誉官网，海通证券研究所 

上周评级下调的发行人有 1 家，为大连万达商业管理集团股份有限公司。惠誉于

2023 年 12 月 20 日将其主体评级由 C 下调至 RD，又于 12 月 21 日将其主体评级由 RD

上调至 CC。新增展期债券 1 只，为武汉天盈投资集团有限公司所发行债券。无新增违

约主体。 

表13 评级下调行动（2023 年 12 月 18 日-12 月 22 日） 

企业名称 行业 评级机构 评级下调日期 
下调之后主体

评级 
评级展望 

下调之前主体

评级 
代表债券 

大连万达商业管理集团股份有

限公司 

房地

产 

惠誉国际信用评级有

限公司 
2023/12/20 RD / C 

22 大连万达
MTN002 

 

资料来源：WIND，海通证券研究所 

 

表14 新增债券违约情况（2023 年 12 月 18 日-12 月 22 日） 

债券简称 违约、展期日期 企业名称 违约类型 
债券余额

（亿元） 
企业性质 

是否

上市 
所属行业 

20 天盈 03 2023-12-18 武汉天盈投资集团有限公司 展期 4 民营企业 否 非银金融 

资料来源：WIND，海通证券研究所 

 

5. 可转债 

5.1 转债指数下跌 

上周中证转债指数下跌 0.70%，周日均成交量（包含 EB）384.42 亿元，环比下跌

6.03%，我们计算的转债全样本指数（包含公募 EB）下跌 0.66%。同期沪深 300 指数下

跌 0.13%、创业板指数下跌 1.23%、上证 50 上涨 1.12%、国证 2000 下跌 3.68%。 

图19 各主要指数上周涨跌幅（%） 
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资料来源：WIND，海通证券研究所 
 

图20 转债市场成交额（亿元，日度） 
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资料来源：WIND，海通证券研究所 
 

个券表现，涨少跌多。个券 114 涨 1 平 431 跌。个券涨幅前 5 位分别是欧晶转债

（18.07%）、泰坦转债（16.23%）、大业转债（14.19%）、花王转债（11.41%）、凯盛转
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债（10.69%）。跌幅前 5 位分别是大叶转债（-32.27%）、丽岛转债（-29.88%）、雅创转

债（-17.92%）、鸿达转债（-15.52%）、金钟转债（-14.53%）。 

正股表现，涨少跌多。正股 102 涨 8 平 436 跌。正股涨幅前 5 位分别是凯盛新材

（23.92%）、锋龙股份（19.05%）、欧晶科技（18.86%）、宇邦新材（11.42%）、兴瑞科

技（11.04%）。跌幅前 5 位分别是苏州科达（-21.98%）、ST 鸿达（-21.19%）、福莱新材

（-17.40%）、吉视传媒（-13.15%）、道通科技（-11.61%）。 

图21 个券周涨跌幅前 20 位（%） 
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资料来源：WIND，海通证券研究所 
 

图22 个券周涨跌幅后 20 位（%） 
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资料来源：WIND，海通证券研究所 
 

从风格来看，低价券、债性券、大盘券下跌幅度较小。上周低、中、高价券分别变

动-0.41%、-0.56%与-1.06%；债性、混合性、股性券分别变动-0.55%、-0.90%与-0.57%；

小盘、中盘、大盘券分别变动-1.16%、-1.03%与-0.40%。 

从板块来看，所有板块均下跌。周期（-0.72%）、金融（-0.48%）、必需消费（-0.72%）、

可选消费（-0.82%）、环保建筑（-0.72%）、电力交运（-0.64%）、TMT（-0.89%）、机

械制造（-0.74%）、医药（-0.72%）板块下跌。 

表15 转债分类指数的涨跌幅情况 

全样本（包含

公募EB）

价格105元

以下

价格105-

120元

价格120元以

上
平价80元以下 平价80-100元

平价100元

以上
规模8亿以下

规模8-20

亿

规模20亿

以上

2023年以来涨跌幅（截至

12.22）
-1.55% 0.41% 0.07% -2.12% -1.55% -1.97% -0.15% -2.31% -2.47% -0.93%

上周涨跌幅（12.18-

12.22）
-0.66% -0.41% -0.56% -1.06% -0.55% -0.90% -0.57% -1.16% -1.03% -0.40%

全样本（包含

公募EB）
周期 金融 必需消费 可选消费 环保建筑 电力交运 TMT 机械制造 医药

2023年以来涨跌幅（截至

12.22）
-1.55% -2.52% -0.60% -1.84% -1.55% -1.24% -0.65% -1.12% -1.35% -1.24%

上周涨跌幅（12.18-

12.22）
-0.66% -0.72% -0.48% -0.72% -0.82% -0.72% -0.64% -0.89% -0.74% -0.72%

注：周期（化工、钢铁、有色等）、必需消费（农业、食品饮料、纺服）、可选消费（汽车、家电、家居等）、环保建筑（环保、建筑、建材等）、电力交运（电力、交通运输）

、机械制造（电力设备、机械、军工等）

分价格 分平价 分规模

分行业

 

资料来源：Wind，海通证券研究所 
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图23 转债和申万一级行业周涨跌幅（%） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 

 

5.2 估值下跌，纯债 YTM 均值上升 

估值下跌，纯债 YTM 均值上升。截至 12 月 22 日，百元溢价率为 23.06%，同比下

跌 0.12 个百分点，80 元以下纯债 YTM 均值为 2.38%，同比上涨 0.13 个百分点。 

表16 转债市场价格和估值情况（按转债规模加权平均） 

115元以

下
115-125元 125-150元 150元以上

历史均值：2019

年至今
115.58 116.02 89.20 20.12 2.28 50.12 22.52 12.40 7.38

近1年的移动均值 117.57 120.77 86.51 26.00 1.89 63.12 30.87 19.10 13.10

2022/12/30 114.21 116.10 85.42 22.19 2.13 54.22 23.33 16.49 9.22

2023/12/15 113.23 116.86 79.79 23.18 2.25 70.03 23.77 17.08 6.00

2023/12/22 112.49 116.00 78.78 23.06 2.38 69.69 24.03 16.22 5.98

变动         

17年以来分位数 46% 58% 4% 71% 49% 98% 65% 72% 59%

百元溢价

率（%）

80元以下纯

债YTM均值

（%）

转股溢价率（%，分价格）转债平

均价格

（元）

转债中位

数价格

（元）

平价均

值

（元）

 
资料来源：Wind，海通证券研究所，剔除价格大于 150 元且溢价率大于 100%的标的 

其中价格 115 元以下转债的转股溢价率均值 69.69%，环比下跌 0.34 个百分点；

115-125 元转债的转股溢价率均值 24.03%，环比上涨 0.27 个百分点；125-150 元转债

的转股溢价率均值 16.22%，环比下跌 0.85 个百分点；而价格 150 元以上转债的转股溢

价率均值 5.98%，环比下跌 0.01 个百分点。    

图24 转股溢价率和纯债溢价率（%） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 

 

图25 主要价格区间个券的转股溢价率（%） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 
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5.3 条款与一级市场 

目前有 473 只个券进入转股期，其中盛路、溢利等 4 只转债转股超过 90%，万顺、

鸿达等 6 只转债转股超过 80%，长信、湖广等 15 只转债转股超过 70%，长久、锦鸡

等 8 只转债转股超过 60%，瑞鹄、德尔等 14 只转债转股超过 50%。 

赎回方面，盛路、大业等 39 只转债触发赎回。上周耐普转债、新致转债发布不提

前赎回公告。 

表17 存续流通已公告赎回转债情况 

转债名称 正股名称 赎回登记日 转债余额（亿元） 评级 行业

深科转债 深科达 - 1.95 A+ 电子

大业转债 大业股份 2024-01-15 0.48 AA- 机械

法本转债 法本信息 2024-01-04 0.86 A+ 计算机  
资料来源：Wind，海通证券研究所，截至 12 月 22 日 

 
 

表18 存续公告不赎回转债情况（亿元） 

代码 名称 最近一次公告不赎回日期 余额 评级 不赎回截止日期 代码 名称 最近一次公告不赎回日期 余额 评级 不赎回截止日期
118021.SH 新致转债 2023/12/22 2.91 A 2024/6/21 128082.SZ 华锋转债 2023/7/22 1.96 A 2023/12/31

123127.SZ 耐普转债 2023/12/22 4.00 A+ 2024/6/22 123092.SZ 天壕转债 2023/7/21 4.00 A+ 2023/12/31

113648.SH 巨星转债 2023/12/13 9.15 AA- 2024/12/12 113598.SH 法兰转债 2023/7/13 2.75 AA- 2023/10/12

123038.SZ 联得转债 2023/11/28 1.47 A+ 2024/5/27 110091.SH 合力转债 2023/7/12 20.47 AA+ 2024/1/11

127053.SZ 豪美转债 2023/11/28 4.82 AA- 2024/2/27 110058.SH 永鼎转债 2023/7/5 2.60 AA- 2024/1/4

123054.SZ 思特转债 2023/11/27 1.67 AA- 2024/2/27 132018.SH G三峡EB1 2023/7/3 90.28 AAA 2024/4/9

128041.SZ 盛路转债 2023/11/25 0.52 A+ 2024/2/24 123067.SZ 斯莱转债 2023/6/28 2.39 AA- 2023/9/28

123194.SZ 百洋转债 2023/11/24 8.46 AA- 2024/5/24 123164.SZ 法本转债 2023/6/14 0.86 A+ 2023/9/14

127058.SZ 科伦转债 2023/11/18 17.08 AA+ 2024/2/17 123150.SZ 九强转债 2023/6/9 11.21 AA- 2024/9/9

110060.SH 天路转债 2023/11/17 5.67 AA 2024/2/16 110077.SH 洪城转债 2023/5/31 15.77 AA+ 2024/5/30

110060.SH 锦鸡转债 2023/11/17 5.67 AA 2024/5/16 127069.SZ 小熊转债 2023/5/9 5.04 AA- 2023/11/8

127063.SZ 贵轮转债 2023/11/15 15.51 AA 2024/2/14 127064.SZ 杭氧转债 2023/4/27 11.37 AA+ 2023/7/28

127014.SZ 北方转债 2023/11/10 5.32 AA+ 2024/5/10 123112.SZ 万讯转债 2023/4/12 2.27 AA- 2023/7/11

123118.SZ 惠城转债 2023/11/11 1.54 A+ 2024/2/10 113634.SH 珀莱转债 2023/3/9 7.51 AA 2024/3/8

110052.SH 贵广转债 2023/11/10 2.64 AA+ 2024/5/7 123078.SZ 飞凯转债 2023/2/22 6.18 AA 2023/6/30

113588.SH 润达转债 2023/11/10 3.19 AA 2024/5/9 113027.SH 华钰转债 2023/2/17 2.38 A 2023/8/16

123177.SZ 测绘转债 2023/10/30 2.44 A+ 2024/1/30 113649.SH 丰山转债 2023/2/15 4.99 AA- 2023/5/15

113537.SH 文灿转债 2023/10/27 1.23 AA- 2024/4/27 127043.SZ 川恒转债 2023/2/4 10.44 AA-

110068.SH 龙净转债 2023/10/28 18.76 AA+ 2024/1/27 123012.SZ 万顺转债 2023/1/31 1.22 AA- 2023/12/31

123025.SZ 精测转债 2023/10/23 3.08 AA- 2024/4/23 123085.SZ 万顺转2 2023/1/31 5.70 AA- 2023/12/31

123031.SZ 晶瑞转债 2023/10/23 0.53 A+ 2024/4/23 123080.SZ 海波转债 2023/1/6 1.49 A+ 2023/4/6

123176.SZ 精测转2 2023/10/18 12.76 AA- 2024/4/17 110061.SH 川投转债 2022/12/10 28.21 AAA 2023/12/9

110090.SH 爱迪转债 2023/10/11 15.70 AA 2024/4/10 113504.SH 艾华转债 2022/12/9 4.63 AA 2023/3/8

127037.SZ 银轮转债 2023/10/10 6.99 AA 2024/4/9 113647.SH 禾丰转债 2022/12/5 14.67 AA 2023/3/2

113534.SH 鼎胜转债 2023/9/22 3.69 AA- 2023/12/21 111000.SH 起帆转债 2022/11/9 9.99 AA- 2023/5/8

113582.SH 火炬转债 2023/9/16 4.17 AA 2023/12/15 113629.SH 泉峰转债 2022/8/23 6.19 AA- 2022/11/22

128106.SZ 华统转债 2023/9/5 2.86 AA 2024/3/4 128128.SZ 齐翔转2 2022/8/12 6.79 AA 2023/2/12

113063.SH 赛轮转债 2023/9/5 14.50 AA 2023/12/4 127030.SZ 盛虹转债 2022/8/11 49.98 AA+ 2023/1/11

110055.SH 伊力转债 2023/8/22 2.43 AA 2024/2/21 128030.SZ 天康转债 2022/8/4 0.00 AA 2023/2/3

110083.SH 苏租转债 2023/8/19 47.56 AAA 2024/8/18 127038.SZ 国微转债 2022/7/28 14.93 AA+ 2023/1/28

123013.SZ 横河转债 2023/8/17 0.38 A+ 2024/7/26 110074.SH 精达转债 2022/7/27 5.09 AA 2023/1/27

127065.SZ 瑞鹄转债 2023/8/9 1.87 A+ 2024/2/8 123114.SZ 三角转债 2022/7/25 9.00 AA- 2023/1/25

113039.SH 嘉泽转债 2023/8/2 2.88 AA 2024/2/2 123121.SZ 帝尔转债 2022/7/6 8.31 AA- 2022/12/31

110048.SH 福能转债 2023/7/29 12.76 AA+ 2024/1/28 113051.SH 节能转债 2022/1/17 29.99 AA+ 2023/1/17

113615.SH 金诚转债 2023/7/28 7.64 AA 2024/1/27 128085.SZ 鸿达转债 2021/12/11 3.37 CC 2022/12/8

128095.SZ 恩捷转债 2023/7/22 4.53 AA 2023/12/31 123034.SZ 通光转债 2021/12/7 0.78 A+ 2022/11/3

128091.SZ 新天转债 2023/7/22 1.52 A+ 2023/12/31 128109.SZ 楚江转债 2021/11/29 18.23 AA 2022/11/29  
资料来源：Wind，海通证券研究所，截至 12 月 22 日 

下修方面，目前已有 219 只转债触发下修。上周交建转债董事会提议下修。 
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表19 22 年以来存续公告不下修转债情况（亿元） 

代码 名称 最近一次公告不下修日期 余额 评级 不下修截止日期 代码 名称 最近一次公告不下修日期 余额 评级 不下修截止日期 代码 名称 最近一次公告不下修日期 余额 评级 不下修截止日期

127031.SZ 洋丰转债 2023/12/23 10.00 AA 2024/6/22 113024.SH 核建转债 2023/10/19 29.95 AAA 2024/1/8 123124.SZ 晶瑞转2 2023/7/5 5.23 A+ 2024/1/4

111010.SH 立昂转债 2023/12/23 33.90 AA 128117.SZ 道恩转债 2023/10/17 3.58 AA- 2024/1/16 127033.SZ 中装转2 2023/7/4 11.59 AA- 2023/10/3

127061.SZ 美锦转债 2023/12/22 35.90 AA- 113652.SH 伟22转债 2023/10/17 14.77 AA 2024/4/16 123151.SZ 康医转债 2023/6/30 7.00 A+ 2023/12/31

110086.SH 精工转债 2023/12/21 20.00 AA 2024/3/20 127022.SZ 恒逸转债 2023/10/17 20.00 AA+ 2024/4/15 123065.SZ 宝莱转债 2023/6/28 2.19 AA- 2023/12/28

113542.SH 好客转债 2023/12/21 6.03 AA 2024/1/20 110072.SH 广汇转债 2023/10/17 33.66 AA+ 2024/4/15 113573.SH 纵横转债 2023/6/22 2.70 A+ 2023/12/21

127073.SZ 天赐转债 2023/12/20 34.10 AA 2024/6/19 110073.SH 国投转债 2023/10/17 79.99 AAA 2024/4/16 123153.SZ 英力转债 2023/6/21 3.40 A+ 2023/9/30

123224.SZ 宇邦转债 2023/12/20 5.00 A+ 2024/3/20 123093.SZ 金陵转债 2023/10/17 2.50 A+ 2024/4/15 113641.SH 华友转债 2023/6/17 75.99 AA+ 2023/12/18

123195.SZ 蓝晓转02 2023/12/20 5.46 A+ 2024/6/20 123210.SZ 信服转债 2023/10/17 12.15 AA 2024/4/17 110067.SH 华安转债 2023/6/16 27.99 AAA 2023/12/15

123142.SZ 申昊转债 2023/12/19 5.50 A+ 2024/6/19 123044.SZ 红相转债 2023/10/16 5.49 A+ 123119.SZ 康泰转2 2023/6/14 19.99 AA 2023/12/15

113596.SH 城地转债 2023/12/19 11.98 A- 2024/1/18 123126.SZ 瑞丰转债 2023/10/14 3.40 A+ 2024/4/13 113655.SH 欧22转债 2023/6/14 20.00 AA 2023/12/13

110094.SH 众和转债 2023/12/16 13.75 AA 118029.SH 富淼转债 2023/10/13 4.50 A+ 2024/4/12 113576.SH 起步转债 2023/6/8 2.39 B- 2023/8/8

123190.SZ 道氏转02 2023/12/15 26.00 AA- 2024/6/15 127071.SZ 天箭转债 2023/10/12 4.95 AA+ 2024/4/12 123103.SZ 震安转债 2023/6/8 2.49 A+ 2023/12/7

123101.SZ 拓斯转债 2023/12/15 6.70 AA 2024/2/15 123146.SZ 中环转2 2023/10/11 8.64 AA- 2024/3/31 118009.SH 华锐转债 2023/6/8 4.00 A+ 2023/12/7

123109.SZ 昌红转债 2023/12/15 4.60 AA- 2024/6/15 127041.SZ 弘亚转债 2023/10/10 6.00 AA- 2024/4/9 123117.SZ 健帆转债 2023/6/8 10.00 AA 2023/12/6

118006.SH 阿拉转债 2023/12/13 3.87 A+ 2024/6/12 113047.SH 旗滨转债 2023/10/10 14.99 AA+ 2024/1/9 123180.SZ 浙矿转债 2023/6/8 3.20 AA- 2023/12/7

123128.SZ 首华转债 2023/12/13 13.79 AA 2024/3/12 113584.SH 家悦转债 2023/10/10 6.45 AA 2024/4/9 127075.SZ 百川转2 2023/6/7 9.78 AA- 2023/9/6

128144.SZ 利民转债 2023/12/12 9.79 AA 2024/6/12 113601.SH 塞力转债 2023/10/10 5.43 A 2024/1/9 123144.SZ 裕兴转债 2023/6/7 6.00 AA- 2023/12/6

128125.SZ 华阳转债 2023/12/12 4.50 AA- 2024/5/12 113574.SH 华体转债 2023/10/10 2.09 A+ 2024/4/9 128063.SZ 未来转债 2023/6/6 6.29 AA- 2023/8/5

113658.SH 密卫转债 2023/12/12 8.72 AA- 2024/3/11 123039.SZ 开润转债 2023/10/9 2.22 A+ 2024/1/9 123004.SZ 铁汉转债 2023/6/2 0.00 AA

123121.SZ 帝尔转债 2023/12/11 8.31 AA- 2024/6/11 128108.SZ 蓝帆转债 2023/9/29 15.21 AA 2024/3/27 123143.SZ 胜蓝转债 2023/5/23 3.30 AA- 2023/9/23

127074.SZ 麦米转2 2023/12/9 12.20 AA- 2024/6/10 127056.SZ 中特转债 2023/9/29 50.00 AAA 2024/9/28 113045.SH 环旭转债 2023/5/20 34.50 AA+ 2023/11/19

113653.SH 永22转债 2023/12/9 7.70 AA- 2024/6/8 123208.SZ 孩王转债 2023/9/28 10.39 AA 2024/1/8 113662.SH 豪能转债 2023/5/18 5.00 AA- 2023/11/17

128101.SZ 联创转债 2023/12/9 2.99 AA 2024/6/8 123179.SZ 立高转债 2023/9/28 9.50 AA- 2024/1/8 118017.SH 深科转债 2023/5/18 1.95 A+ 2023/8/17

113659.SH 莱克转债 2023/12/9 12.00 AA 2024/6/8 127090.SZ 兴瑞转债 2023/9/28 4.62 AA- 2024/3/26 113561.SH 正裕转债 2023/5/16 1.38 A+ 2023/11/16

118022.SH 锂科转债 2023/12/9 32.50 AA 2024/6/10 118039.SH 煜邦转债 2023/9/28 4.11 A 2024/3/27 111008.SH 沿浦转债 2023/5/16 3.84 A+ 2023/6/15

123133.SZ 佩蒂转债 2023/12/9 7.20 AA- 2024/6/8 123010.SZ 博世转债 2023/9/27 4.30 A 123115.SZ 捷捷转债 2023/5/12 11.94 AA- 2023/11/11

113640.SH 苏利转债 2023/12/9 9.57 AA- 2024/6/8 123178.SZ 花园转债 2023/9/27 12.00 AA- 2024/3/27 128143.SZ 锋龙转债 2023/5/12 1.73 A+ 2023/8/11

123189.SZ 晓鸣转债 2023/12/8 3.29 A+ 2024/6/8 127066.SZ 科利转债 2023/9/27 15.34 AA 2024/3/26 123154.SZ 火星转债 2023/5/11 5.29 AA- 2023/12/31

123193.SZ 海能转债 2023/12/8 6.00 AA- 2024/6/7 113643.SH 风语转债 2023/9/27 5.00 AA- 2024/3/26 113519.SH 长久转债 2023/5/11 2.20 AA 2023/11/10

110087.SH 天业转债 2023/12/8 30.00 AA+ 2024/6/7 118026.SH 利元转债 2023/9/26 9.50 A+ 2023/10/25 113600.SH 新星转债 2023/4/25 4.53 A+ 2023/5/24

123185.SZ 能辉转债 2023/12/7 3.48 A+ 2024/2/7 118032.SH 建龙转债 2023/9/23 7.00 AA- 2023/12/24 127024.SZ 盈峰转债 2023/4/25 14.76 AA+ 2024/4/23

113053.SH 隆22转债 2023/12/7 69.95 AAA 2024/6/6 118010.SH 洁特转债 2023/9/23 4.40 A+ 2023/12/22 123174.SZ 精锻转债 2023/4/25 9.80 AA- 2023/7/24

111009.SH 盛泰转债 2023/12/7 7.01 AA 2024/6/6 128116.SZ 瑞达转债 2023/9/22 6.49 AA 2024/3/21 113610.SH 灵康转债 2023/4/21 4.58 A+ 2023/10/20

118007.SH 山石转债 2023/12/6 2.67 A+ 113046.SH 金田转债 2023/9/22 15.00 AA+ 2024/3/22 127059.SZ 永东转2 2023/4/21 3.79 AA- 2023/10/20

113030.SH 东风转债 2023/12/6 2.95 AA 113627.SH 太平转债 2023/9/22 8.00 AA 2024/9/21 113061.SH 拓普转债 2023/4/21 25.00 AA+ 2023/7/24

113608.SH 威派转债 2023/12/2 4.20 A+ 2024/6/1 123205.SZ 大叶转债 2023/9/20 4.76 A+ 2024/1/20 113629.SH 泉峰转债 2023/4/1 6.19 AA- 2023/9/30

113665.SH 汇通转债 2023/12/2 3.60 AA- 2024/6/3 113644.SH 艾迪转债 2023/9/20 10.00 AA- 2024/9/18 113049.SH 长汽转债 2023/3/30 34.95 AAA 2023/9/29

127026.SZ 超声转债 2023/11/30 7.00 AA 2024/5/29 113566.SH 翔港转债 2023/9/20 1.61 A+ 2023/12/19 123135.SZ 泰林转债 2023/3/18 2.08 A+ 2023/9/16

127067.SZ 恒逸转2 2023/11/29 30.00 AA+ 2023/5/28 113661.SH 福22转债 2023/9/18 30.30 AA 2023/12/17 110062.SH 烽火转债 2023/3/17 30.88 AAA 2023/9/16

118031.SH 天23转债 2023/11/29 88.65 AA 2024/2/28 113667.SH 春23转债 2023/9/16 5.70 AA- 2023/11/17 118025.SH 奕瑞转债 2023/3/11 14.35 AA 2023/9/10

118034.SH 晶能转债 2023/11/25 100.00 AA+ 2024/2/26 113577.SH 春秋转债 2023/9/16 1.78 AA- 2023/11/17 118004.SH 博瑞转债 2023/3/10 4.65 AA- 2023/9/9

123049.SZ 维尔转债 2023/11/24 9.17 A+ 2024/1/24 127077.SZ 华宏转债 2023/9/15 5.15 AA- 2023/12/15 128036.SZ 金农转债 2023/2/25 1.45 A- 2023/8/24

113657.SH 再22转债 2023/11/24 5.10 AA- 2024/5/24 118024.SH 冠宇转债 2023/9/14 30.89 AA 2023/12/14 128062.SZ 亚药转债 2023/2/22 6.57 B-

123183.SZ 海顺转债 2023/11/21 6.33 AA- 2024/1/21 113579.SH 健友转债 2023/9/14 5.03 AA 2024/3/14 127019.SZ 国城转债 2023/1/19 8.49 AA 2023/7/17

127052.SZ 西子转债 2023/11/18 11.10 AA 2024/5/17 123106.SZ 正丹转债 2023/9/14 3.20 AA- 2024/3/14 123172.SZ 漱玉转债 2023/1/18 8.00 AA- 2023/6/20

110081.SH 闻泰转债 2023/11/18 85.98 AA+ 2023/10/27 123132.SZ 回盛转债 2023/9/13 7.00 AA- 2024/3/13 110060.SH 天路转债 2023/1/17 5.67 AA 2023/7/16

113033.SH 利群转债 2023/11/18 18.00 AA 2024/11/16 127044.SZ 蒙娜转债 2023/9/12 11.69 AA- 2024/9/12 123157.SZ 科蓝转债 2023/1/11 4.95 AA- 2023/3/5

127055.SZ 精装转债 2023/11/17 5.77 AA- 2024/5/17 123216.SZ 科顺转债 2023/9/12 21.98 AA 2024/3/12 113532.SH 海环转债 2023/1/10 4.58 AA+ 2023/7/9

123159.SZ 崧盛转债 2023/11/17 2.94 AA- 2024/5/16 113668.SH 鹿山转债 2023/9/11 5.24 A+ 2023/12/26 123087.SZ 明电转债 2023/1/6 4.19 AA-

113569.SH 科达转债 2023/11/16 5.14 A+ 2023/12/15 123122.SZ 富瀚转债 2023/9/11 5.81 A+ 2024/3/11 128131.SZ 崇达转2 2023/1/4 14.00 AA 2023/7/4

127076.SZ 中宠转2 2023/11/10 7.69 AA- 113589.SH 天创转债 2023/9/9 5.99 A+ 2024/3/7 123050.SZ 聚飞转债 2023/1/2 3.75 AA-

111003.SH 聚合转债 2023/11/10 2.04 AA- 2024/5/9 127060.SZ 湘佳转债 2023/9/9 6.40 A+ 2024/3/8 128066.SZ 亚泰转债 2022/12/29 4.61 AA- 2023/6/29

123196.SZ 正元转02 2023/11/9 3.51 A+ 113636.SH 甬金转债 2023/9/9 10.00 AA- 2024/3/7 113530.SH 大丰转债 2022/12/17 6.30 AA 2023/3/18

123072.SZ 乐歌转债 2023/11/9 1.42 A+ 2024/5/9 118020.SH 芳源转债 2023/9/7 6.42 A+ 2024/3/6 127054.SZ 双箭转债 2022/12/10 5.14 AA 2023/6/11

123165.SZ 回天转债 2023/11/9 8.50 AA- 2024/5/10 113054.SH 绿动转债 2023/9/7 23.60 AA+ 2024/9/5 123160.SZ 泰福转债 2022/12/8 3.35 A 2023/3/31

128071.SZ 合兴转债 2023/11/9 3.00 AA 2024/2/8 123186.SZ 志特转债 2023/9/7 6.14 A+ 2024/3/6 123038.SZ 联得转债 2022/12/8 1.47 A+ 2023/6/7

128127.SZ 文科转债 2023/11/9 9.49 A- 2024/5/7 123215.SZ 铭利转债 2023/9/6 10.00 AA- 2024/3/6 110045.SH 海澜转债 2022/12/2 26.54 AA+ 2023/3/1

127030.SZ 盛虹转债 2023/11/8 49.98 AA+ 2024/5/7 113575.SH 东时转债 2023/9/6 0.98 AA 2024/9/4 128039.SZ 三力转债 2022/12/1 2.02 A+ 2023/5/31

110085.SH 通22转债 2023/11/8 119.84 AA+ 2024/5/7 127089.SZ 晶澳转债 2023/9/6 89.60 AA+ 2023/12/5 128056.SZ 今飞转债 2022/11/24 1.72 A+ 2022/12/31

128132.SZ 交建转债 2023/11/8 8.49 AA 2023/12/7 123061.SZ 航新转债 2023/9/4 2.50 A 2024/3/4 113535.SH 大业转债 2022/11/23 0.48 AA- 2023/4/22

111014.SH 李子转债 2023/11/8 6.00 AA 2023/5/7 113597.SH 佳力转债 2023/9/2 2.98 AA- 2023/12/1 123096.SZ 思创转债 2022/11/22 6.59 BBB- 2023/5/20

110076.SH 华海转债 2023/11/7 18.42 AA 2024/1/6 113670.SH 金23转债 2023/9/2 7.70 AA 2023/12/1 113628.SH 晨丰转债 2022/11/17 4.15 A 2023/5/17

118042.SH 奥维转债 2023/11/7 11.40 AA- 2024/5/6 110089.SH 兴发转债 2023/9/1 28.00 AA+ 2024/2/29 123129.SZ 锦鸡转债 2022/11/2 1.94 A+ 2023/5/2

127016.SZ 鲁泰转债 2023/11/7 14.00 AA+ 2024/5/6 113593.SH 沪工转债 2023/9/1 4.00 A+ 2024/2/29 113651.SH 松霖转债 2022/10/20 6.10 AA 2022/11/30

123064.SZ 万孚转债 2023/11/6 5.98 AA 2024/5/6 113639.SH 华正转债 2023/8/31 5.70 AA+ 2024/2/29 123127.SZ 耐普转债 2022/10/17 4.00 A+ 2023/1/14

127051.SZ 博杰转债 2023/11/4 5.26 AA- 2024/5/3 123090.SZ 三诺转债 2023/8/30 4.98 AA 2024/2/29 113549.SH 白电转债 2022/10/14 8.04 AA 2023/1/13

118043.SH 福立转债 2023/11/4 7.00 AA- 2024/5/3 113048.SH 晶科转债 2023/8/29 22.96 AA 2024/2/28 127005.SZ 长证转债 2022/10/14 49.96 AAA 2023/4/13

118018.SH 瑞科转债 2023/11/4 4.30 A+ 2024/5/3 128138.SZ 侨银转债 2023/8/23 4.20 AA- 2024/4/7 123035.SZ 利德转债 2022/10/13 7.99 AA+ 2023/4/13

118008.SH 海优转债 2023/11/4 6.94 AA- 2024/2/3 123194.SZ 百洋转债 2023/8/23 8.46 AA- 2023/9/22 113505.SH 杭电转债 2022/10/13 7.50 AA 2023/4/11

123199.SZ 山河转债 2023/11/3 3.20 A+ 2024/4/3 123152.SZ 润禾转债 2023/8/22 2.92 A+ 2023/11/21 113563.SH 柳药转债 2022/10/13 8.02 AA 2023/4/12

128124.SZ 科华转债 2023/11/2 7.37 A+ 2024/5/1 113624.SH 正川转债 2023/8/19 4.05 A+ 2024/2/18 113602.SH 景20转债 2022/10/13 17.80 AA

123091.SZ 长海转债 2023/11/2 5.50 AA 2024/5/1 123011.SZ 德尔转债 2023/8/19 2.50 AA- 2023/9/18 113524.SH 奇精转债 2022/10/11 3.30 AA- 2023/4/10

127038.SZ 国微转债 2023/11/1 14.93 AA+ 2024/4/30 123138.SZ 丝路转债 2023/8/18 2.40 A+ 113546.SH 迪贝转债 2022/10/1 2.30 A+ 2023/3/30

128053.SZ 尚荣转债 2023/11/1 1.90 AA 2024/4/30 118013.SH 道通转债 2023/8/15 12.80 AA 2024/2/14 113619.SH 世运转债 2022/9/30 10.00 AA 2023/3/28

123145.SZ 药石转债 2023/10/31 11.49 AA 2023/12/31 111001.SH 山玻转债 2023/8/12 6.00 AA- 2024/2/11 127017.SZ 万青转债 2022/9/2 10.00 AA+ 2023/3/1

113605.SH 大参转债 2023/10/31 14.05 AA 2024/4/30 123182.SZ 广联转债 2023/8/11 7.00 A+ 2024/2/10 113604.SH 多伦转债 2022/9/2 0.02 AA- 2023/8/31

118027.SH 宏图转债 2023/10/31 10.09 A 2024/10/30 123161.SZ 强联转债 2023/8/9 12.10 AA 2024/2/7 113594.SH 淳中转债 2022/9/1 3.00 A+ 2023/2/28

113666.SH 爱玛转债 2023/10/28 20.00 AA 2024/1/27 123076.SZ 强力转债 2023/8/9 8.50 AA- 2024/1/7 113588.SH 润达转债 2022/8/26 3.19 AA 2023/2/24

127045.SZ 牧原转债 2023/10/28 95.44 AA+ 2024/10/27 128105.SZ 长集转债 2023/8/8 7.99 AA- 2024/2/7 113646.SH 永吉转债 2022/8/25 1.38 AA- 2022/10/19

113638.SH 台21转债 2023/10/28 6.00 AA 2024/4/29 118015.SH 芯海转债 2023/8/5 4.10 A+ 2024/2/4 110058.SH 永鼎转债 2022/8/25 2.60 AA- 2023/2/24

118005.SH 天奈转债 2023/10/28 8.30 AA- 2024/4/27 118023.SH 广大转债 2023/8/5 15.50 AA- 2024/2/4 123054.SZ 思特转债 2022/8/24 1.67 AA- 2023/2/23

110092.SH 三房转债 2023/10/28 25.00 AA 2024/4/27 113650.SH 博22转债 2023/8/5 8.00 AA- 113017.SH 吉视转债 2022/8/22 7.38 AA+ 2023/2/20

110082.SH 宏发转债 2023/10/28 20.00 AA 2024/1/29 118014.SH 高测转债 2023/8/3 4.83 A+ 2024/2/2 123031.SZ 晶瑞转债 2022/8/20 0.53 A+ 2022/11/19

110095.SH 双良转债 2023/10/27 26.00 AA 2024/1/26 118000.SH 嘉元转债 2023/7/29 9.78 AA- 2024/1/29 113609.SH 永安转债 2022/8/20 7.34 AA- 2023/2/21

123155.SZ 中陆转债 2023/10/27 3.60 A+ 2024/4/27 113625.SH 江山转债 2023/7/28 5.83 AA- 2024/1/27 127053.SZ 豪美转债 2022/8/20 4.82 AA-

128097.SZ 奥佳转债 2023/10/27 4.58 AA- 2024/4/27 113623.SH 凤21转债 2023/7/27 25.00 AA 2024/1/26 128033.SZ 迪龙转债 2022/8/18 2.57 AA 2023/2/16

128035.SZ 大族转债 2023/10/24 22.99 AA+ 2024/2/6 128074.SZ 游族转债 2023/7/26 6.82 AA 2024/1/25 111005.SH 富春转债 2022/8/16 5.70 AA- 2022/11/15

128119.SZ 龙大转债 2023/10/21 9.46 AA- 2024/4/20 113043.SH 财通转债 2023/7/22 38.00 AAA 2023/12/31 123118.SZ 惠城转债 2022/7/26 1.54 A+ 2022/10/25

113606.SH 荣泰转债 2023/10/21 6.00 AA- 2024/4/22 127062.SZ 垒知转债 2023/7/22 3.96 AA- 2023/12/31 111002.SH 特纸转债 2022/5/19 6.62 AA

118040.SH 宏微转债 2023/10/21 4.30 A 2023/12/20 128142.SZ 新乳转债 2023/7/21 7.18 AA 2024/1/20 123099.SZ 普利转债 2022/5/18 5.31 AA- 2022/11/17

113527.SH 维格转债 2023/10/21 2.86 AA 2024/4/22 113059.SH 福莱转债 2023/7/15 40.00 AA 2024/1/16 123141.SZ 宏丰转债 2022/5/12 3.21 A 2022/8/11

113633.SH 科沃转债 2023/10/21 10.40 AA 2024/4/20 127042.SZ 嘉美转债 2023/7/12 7.50 AA 2024/1/11 128122.SZ 兴森转债 2022/5/8 2.68 AA 2022/11/6

118035.SH 国力转债 2023/10/21 4.80 A+ 2024/4/22 110064.SH 建工转债 2023/7/8 12.65 AA+ 2024/1/7 127034.SZ 绿茵转债 2022/4/28 7.12 AA- 2023/10/26

113616.SH 韦尔转债 2023/10/20 24.33 AA+ 2024/4/18 110044.SH 广电转债 2023/7/8 0.71 AA 2024/1/6 113578.SH 全筑转债 2022/2/25 0.69 B- 2023/5/25

118033.SH 华特转债 2023/10/20 6.46 AA- 113632.SH 鹤21转债 2023/7/7 20.50 AA

113037.SH 紫银转债 2023/10/20 45.00 AA+ 2024/4/20 127081.SZ 中旗转债 2023/7/6 5.40 A+ 2024/1/5  
资料来源：Wind，海通证券研究所，截至 12 月 22 日 

上周亿田智能（5.20 亿元）、神州数码（13.39 亿元）、博威合金（17.00 亿元）、

豪鹏科技（11.00 亿元）、家联科技（7.50 亿元）、华康股份（13.03 亿元）、浙江建投

（10.00 亿元）发布转债发行公告。 

审批方面，上周无锡振华（9.00 亿元）、鼎际得（7.50 亿元）、澳弘电子（5.80 亿

元）转债预案。城发环境（19.60 亿元）、泰瑞机器（3.38 亿元）、华康医疗（7.50 亿

元）转债预案修订。金达威（18.24 亿元）、浩瀚深度（5.00 亿元）转债获受理。卡倍

亿（5.29 亿元）、嘉益股份（3.98 亿元）、恒锋工具（6.20 亿元）、远信工业（2.86 亿

元）转债获批文。协鑫能科、健友股份终止转债发行。吉视传媒、大业股份终止转债上

市。 

截至 2023 年 12 月 22 日，待发新券共 2272.70 亿元，共 163 只（待发转债详见

附表 2）。其中批文+过会的转债 293.59 亿元，共 29 只。 
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表20 批文+过会转债（截至 12 月 22 日） 

公司名称 方案进度 规模(亿元) 行业 公司名称 方案进度 规模(亿元) 行业

佳禾智能 批文 10.04 电子 和邦生物 过会 46.00 基础化工

维康药业 批文 6.80 医药生物 旭升集团 过会 28.00 汽车

华纳药厂 批文 6.91 医药生物 万凯新材 过会 27.00 基础化工

姚记科技 批文 5.83 传媒 宏柏新材 过会 9.60 基础化工

奥瑞金 批文 10.00 轻工制造 国检集团 过会 8.00 社会服务

高新发展 批文 6.91 建筑装饰 龙星化工 过会 7.55 基础化工

东南网架 批文 20.00 建筑装饰 益丰药房 过会 17.97 医药生物

镇洋发展 批文 6.60 基础化工 楚天科技 过会 10.00 医药生物

集智股份 批文 2.55 机械设备 严牌股份 过会 4.68 环保

松原股份 批文 4.10 汽车 豪能股份 过会 5.50 汽车

湘油泵 批文 5.77 汽车 天润乳业 过会 9.90 食品饮料

卡倍亿 批文 5.29 汽车 华康医疗 过会 7.50 医药生物

嘉益股份 批文 3.98 轻工制造 伟明环保 过会 2.85 环保

恒锋工具 批文 6.20 机械设备 利扬芯片 过会 5.20 电子

远信工业 批文 2.86 机械设备  
资料来源：Wind，海通证券研究所 

 
 

6. 海外债市 

6.1 主权债和信用债市场 

表21 各市场主权债和信用债变动情况 

期限 12月15日 12月22日 今年以来 本月 上周 12月14日 12月21日 今年以来 本月 上周

1年期 4.950 4.820 11.0 -34.0 -13.0

2年期 4.440 4.310 -5.0 -42.0 -13.0

3年期 4.130 4.040 -7.0 -44.0 -9.0

5年期 3.910 3.870 2.0 -44.0 -4.0

7年期 3.940 3.920 13.0 -46.0 -2.0

10年期 3.910 3.900 21.0 -47.0 -1.0

1年期 4.928 4.778 161.3 -12.3 -15.0

10年期 3.905 3.620 -3.0 -60.3 -28.5

1年期 3.349 3.308 52.8 -27.2 -4.1

10年期 2.549 2.476 -29.4 -55.7 -7.3

1年期 3.080 3.020 49.0 -24.0 -6.0

10年期 2.070 2.000 -32.0 -45.0 -7.0

1年期 2.314 2.271 14.9 -7.1 -4.2

10年期 2.634 2.585 -23.3 -8.6 -4.9

1年期 -0.031 -0.049 -5.4 -1.3 -1.8

10年期 0.693 0.610 11.9 -8.1 -8.3

3年期 3.281 3.234 -39.8 -34.9 -4.7

5年期 3.312 3.254 -36.2 -36.7 -5.8

1年期 3.760 3.750 -50.0 -4.0 -1.0

10年期 2.760 2.720 -33.0 -25.0 -4.0

1年期 14.040 14.000 227.0 133.0 -4.0

10年期 12.650 12.150 188.0 5.0 -50.0

2年期 / / / / /

10年期 9.770 9.775 -23.5 -20.5 0.5

1年期 10.283 10.304 -345.1 -19.8 2.1

10年期 10.622 10.362 -291.3 -60.8 -26.0

1年期 11.158 11.130 21.0 -20.2 -2.8

10年期 9.311 9.440 59.0 -28.8 12.9

1年期 7.138 7.162 42.1 -6.4 2.4

10年期 7.163 7.188 -13.3 -9.1 2.5

1年期 6.375 6.581 89.6 0.1 20.6

10年期 6.639 6.499 -52.6 -11.7 -14.0

1年期 / / / / /

10年期 15.125 15.649 182.1 52.4 52.4

1年期 / / / / /

10年期 22.570 24.360 1536.0 9.0 179.0

指数(点) 变动（点）

美洲 808.4 11.69 0.57

欧洲

亚洲

新兴
市场

美国

英国

法国

德国

中国

日本

韩国

新加坡

俄罗斯

南非

巴西

墨西哥

印度

印尼

巴基斯坦

土耳其

信用级别

高收益债券指数

投资级债券指数

高收益债券指数

中债信用债总指数

新兴国家（除日

本）非投资级指数

日本巴克莱公司债

指数

投资级非主权债指

数

高收益债指数

国债利率（%） 国债利率变动（BP）

255.5

1380.1

813.0

130.8

324.4

211.0

252.0

182.6

256.6

1389.2

129.8

322.7

210.7

250.7

181.5

8.20

11.57

4.20

-1.06

12.91

0.30

1.64

-0.91

3.10

4.05

0.43

0.66

各市场信用债指数变动情况各市场主权债利率变动情况

区域

0.79

0.53

0.11

0.53

0.58

6.15

11.47

3.24

3.15

2.69

 
资料来源：Wind，彭博，海通证券研究所。 

国债利率中，标蓝色数据为 12/20 与 12/13 对比，标黄色数据为 12/21 与 12/14 对比。利率/指数变动中，红色为债市上涨，绿色为债市下跌。今年以来指 2023

年 1 月 4 日以来，本月指 23 年 11 月 30 日以来。 
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6.2 各市场经济、通胀和货币政策 

 

表22 各市场经济数据（美国和欧洲） 

经济数据

通胀与货

币政策

经济数据

通胀与货

币政策

经济数据

通胀与货

币政策

通胀与货

币政策

德国统计局12月22日公布数据显示，德国住宅房地产价格继续下跌，第三季度同比下跌10.2%，这是该国房地产行业进一步严峻的迹象。

德国统计局表示，这是自2000年开始记录以来最大的跌幅。

法国
12月19日，法国央行表示，法国2024年HICP通胀预计将从2023年的5.7%降至2.5%（之前为2.6%）；法国经济增长预计2025年将保持在

1.3%（与此前预期一致），2026年将达到1.6%；预计2023年法国经济增长率为0.8%（之前为0.9%），2024年为0.9%（与此前预期一

致）；预计2024-2025年工资增速将超过通胀，提振购买力和消费支出。
12月19日，欧洲央行管委维勒鲁瓦表示，法国经济增长略有下调，但不会陷入去年担忧的衰退状态；法国通胀将继续放缓；由于通胀受

控，法国2025年和2026年经济增长将再次上升；将能够降低利率，从现在开始，工资将比物价增长更快。
12月20日，法国央行调查显示，第四季度法国企业预计未来一年通胀率为3.5%，低于第三季度调查的 4.0%；法国企业预计未来一年工资

增长3.5％，较第三季度的3％有所上升。

德国

德国12月IFO商业景气指数为86.4，预期87.8，前值87.3。

德国1月Gfk消费者信心指数-25.1，预期-27，前值-27.8。

德国工业联合会表示，德国经济正走向衰退，预计2023年实际经济产出将下降0.4%。

德国11月PPI环比降0.5%，预期降0.3%，前值降0.1%；同比降7.9%，预期降7.5%，前值降11%。

英国第三季度GDP终值同比升0.3%，预期升0.6%，初值升0.6%，第二季度终值升0.6%；环比降0.1%，预期持平，初值持平，第二季度终

值升0.2%。

12月22日公布数据显示，英国第三季度经常帐赤字171.15亿英镑，预期赤字150亿英镑，前值修正为赤字239.68亿英镑。

12月22日公布的数据显示，英国11月季调后零售销售环比升1.3%，预期0.4%，前值降0.3%；同比升0.1%，预期降1.3%，前值降2.7%。

12月19日，英国央行副行长布里登称，通胀正在下降，但仍然很高；货币政策在较长时期内保持紧缩非常重要；没有预先确定的政策路

径；需要确保工资增长放缓；劳动力市场正在放松但仍然紧张；经济朝着正确的方向发展，英国央行的工作尚未完成。
英国11月CPI同比升3.9%，创2021年9月来低位，预期升4.4%，前值升4.6%；环比降0.2%，预期升0.1%，前值持平。英国11月零售物价

指数同比升5.3%，预期升5.7%，前值升6.1%；环比降0.2%，预期升0.2%，前值降0.2%。

美国12月一年期通胀率预期为3.1%，预期3.1%，前值3.1%。

据CME“美联储观察”，截至12月22日，美联储明年2月维持利率在5.25%-5.50%区间不变的概率为85.5%，降息25个基点的概率为14.5%。

到明年3月维持利率不变的概率为17.1%，累计降息25个基点的概率为71.3%，累计降息50个基点的概率为11.6%。

英国
英国12月CBI工业订单差值为-23，预期-29，前值-35；产出预期差值为5，前值-7；出口订单差值为-23，前值-31；物价预期差值为7，前

值11。

英国12月CBI零售销售差值为-32，预期-14，前值-11；预期指数为-41，前值-6。

美国第三季度核心PCE物价指数年化终值环比升2%，预期升2.3%，修正值升2.3%，初值升2.4%，第二季度终值升3.7%；同比升3.8%，

初值和修正值均升3.9%，第二季度终值4.6%。美国第三季度PCE物价指数年化季率终值环比升2.6%，修正值升2.8%，初值升2.9%，第二

季度终值升2.5%；同比升3.3%，初值和修正值均升3.4%，第二季度终值升3.9%。美国第三季度实际个人消费支出终值增3.1%，预期增

3.6%，修正值增3.6%，初值增4%，第二季度终值增0.8%。
12月19日，美联储博斯蒂克表示，预计美联储将于2024年下半年降息两次；美联储不能等到通胀率达到2%才降息，否则通胀将“超调”；并

不迫切退出限制性政策立场。
12月20日，美联储哈克表示，控制通胀的工作尚未完成，通胀前景正在好转；许多因素可能阻碍软着陆；通胀朝着正确的方向发展；不需

要再加息了；经济放缓速度快于数据所示；预计失业率将略微上升，但幅度不大。
美联储12月20日当周贴现窗贷款余额24.0亿美元，之前一周21.7亿美元。银行定期贷款余额1313亿美元，前值1238亿美元。

美国11月核心PCE物价指数同比升3.2%，创2021年4月来最小增幅，预期升3.3%，前值自升3.5%修正至升3.4%；环比升0.1%，预期升

0.2%，前值自升0.2%修正至升0.1%。美国11月PCE物价指数同比升2.6%，预期升2.8%，前值自升3%修正至升2.9%；环比降0.1%，预期

持平，前值持平。美国11月个人支出环比升0.2%，预期升0.3%，前值自升0.2%修正至升0.1%。

美国11月谘商会领先指标环比降0.5%，预期降0.4%，前值由降0.8%修正至降1%。

美国11月耐用品订单环比升5.4%，创去年12月来最大增幅，预期升2.2%，前值自降5.4%修正至降5.1%。

美国12月密歇根大学消费者信心指数终值为69.7，预期69.4，前值69.4。

美国11月新屋销售总数年化59万户，创2022年11月以来新低，期68.5万户，前值由67.9万户修正至67.2万户。

美国12月NAHB房产市场指数为37，预期36，前值34。

美国11月成屋销售总数年化382万户，预期377万户，前值379万户。

美国12月谘商会消费者信心指数为110.7，预期104，前值由102修正至101。

美国第三季度实际GDP年化季率终值升4.9%，预期升5.2%，修正值升5.2%，初值升4.9%，第二季度终值升2.1%。

美国上周初请失业金人数为20.5万人，预期21.5万人，前值自20.2万人修正至20.3万人；四周均值21.2万人，前值自21.325万人修正至

21.35万人；至12月9日当周续请失业金人数186.5万人，预期188.8万人，前值自187.6万人修正至186.6万人。

美国12月费城联储制造业指数为-10.5，预期-3，前值-5.9。

美国
美国11月新屋开工总数年化156万户，创今年5月来高位，预期136万户，前值自137.2万户修正至135.9万户；营建许可总数146万户，预期

146.5万户，前值自148.7万户修正至149.8万户。

美国至12月16日当周红皮书商业零售销售同比升3.6%，前值升3.4%。

亚特兰大联储GDPNow模型预计美国第四季度GDP增速为2.3%，此前预计为2.7%。

美国第三季度经常帐赤字2003亿美元，预期赤字1960亿美元，前值自赤字2121亿美元修正至赤字2168亿美元。

 

资料来源：Wind、金十数据，海通证券研究所 
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表23 各市场经济数据（亚洲和新兴市场国家） 

通胀与货
币政策

通胀与货
币政策

印度
12月20日，印度央行称，经济活动指数（EAI）预测2023-24年第三季度GDP增长率为6.7%；预计2024-2025财年前三个季度通胀率将降至

4.6%；印度经济活动的强劲势头有望持续；全球经济增长速度可能在2024年进一步放缓；高频指标表明需求状况持续强劲；货币政策传导

仍在信贷市场中逐步发挥作用；如果通胀持续高企，印度经济增长可能会受到影响；通胀正在损害可自由支配的消费者支出。

经济数据

通胀与货
币政策

经济数据

韩国
韩国央行行长李昌镛表示，美联储放宽政策的可能性增加，但市场可能对鲍威尔的鸽派言论反应过度；如果排除技术出口因素，韩国明年

GDP将增长1.7%。

12月21日公布数据显示，韩国12月前20天出口同比增长13%，芯片出口增长19.2%，进口同比下降9.2%。

韩国11月汇丰制造业PMI为50，前值49.8。
11月30日，韩国央行将2023年核心CPI预测上调至3.5%，8月预测为3.4%；预计2023年GDP增速为1.4%（8月预估为1.4%），2024年为

2.1%（8月预估为2.2%），2025年为2.3%。韩国央行在政策声明中表示将维持限制性政策立场，但删除了“相当长一段时间”的措辞。

日本
12月20日数据显示，日本11月出口同比降0.2%，预期增1.5%，前值增1.6%；进口同比降11.9%，预期降8.6%，前值降12.5%；未季调商

品贸易帐逆差7769亿日元，预期逆差9624亿日元，前值逆差6625亿日元修正为逆差6610亿日元；季调后商品贸易帐逆差4088.85亿日元，

预期逆差7689亿日元，前值逆差4620亿日元。日本财务省称，日本11月份出口3个月内首次下降，日本11月对美国出口同比增长5.3%，对

亚洲出口同比下降4.1%。
日本内阁办公室称，日本政府将2023/2024财年的国内生产总值增长预期从之前的1.3%上调至1.6%。

12月19日，日本央行行长植田和男在发布会上表示，必须谨慎关注金融和外汇市场的动向以及对日本经济和物价的影响；经济和物价的不

确定性仍然非常高；将耐心维持宽松货币政策；如有必要，将毫不犹豫地采取额外的宽松措施；明年将看到工资方面的积极评论；仍需评
估价物价是否会上涨；预计到2025财年，潜在通胀率逐渐上升并接近目标的可能性正在上升；正在稳步向实现2%的通胀目标迈进。

日本11月核心CPI同比增2.5%，预期增2.5%，前值增2.9%；全国CPI同比增2.8%，预期增2.8%，前值增3.3%。

 
资料来源：Wind，海通证券研究所 

 

风险提示：基本面变化、政策不及预期、信用风险、股市波动、价格和溢价率调整

风险、转债强赎风险、数据统计存在遗漏或偏差。 
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附表:转债条款跟踪&新发转债列表 

表24 转债和 EB 特殊条款概览（2023 年 12 月 22 日） 

债券名称 转股进度 下修触发 赎回触发
回售期进

度
债券名称 转股进度 下修触发 赎回触发 回售期进度 债券名称 转股进度 下修触发 赎回触发

回售期进

度
债券名称 转股进度 下修触发 赎回触发

回售期进

度
债券名称 转股进度 下修触发 赎回触发

回售期进

度

吉视转债 52.7%   150% 火炬转债 30.5%   89% 洋丰转债 0.0% 已触发  69% 天业转债 0.0% 已触发  38% 华特转债 0.0%   19%

迪龙转债 50.6%   150% 楚江转债 0.4%   89% 旗滨转债 0.1% 已触发  68% 九强转债 1.6%   37% 广联转债 0.0% 已触发  19%

江银转债 12.1%   无条款 家悦转债 0.0% 已触发  89% 凤21转债 0.0% 已触发  68% 康医转债 0.0% 已触发  37% 天阳转债 0.0%   19%

大族转债 0.0% 已触发  147% 万青转债 0.0% 已触发  89% 苏行转债 0.0%   无条款 丰山转债 0.1%   37% 柳工转2 0.0%   19%

无锡转债 2.6%   无条款 飞鹿转债 15.2%   89% 仙乐转债 0.0% 已触发  67% 华锐转债 0.0%   37% 神马转债 0.0%   19%

艾华转债 33.1%   145% 思特转债 38.2%  已触发 88% 中装转2 0.1%   67% 海优转债 0.0% 已触发  38% 海顺转债 0.0% 已触发  19%

杭电转债 3.9%   145% 润达转债 42.1%  已触发 88% 绿茵转债 0.0% 已触发  66% 富春转债 0.0%   38% 能辉转债 0.0% 已触发  18%

金农转债 77.6%   145% 天创转债 0.1% 已触发  87% 晶科转债 23.5% 已触发  67% 瑞鹄转债 57.5%  已触发 38% 志特转债 0.0% 已触发  18%

长证转债 0.1%   无条款 道恩转债 0.5% 已触发  87% 正川转债 0.0% 已触发  66% 微芯转债 0.0%   37% 水羊转债 0.0%   18%

岩土转债 0.3%   144% 雪榕转债 0.2% 已触发  87% 三角转债 0.4%   64% 道通转债 0.0% 已触发  36% 道氏转02 0.0% 已触发  18%

敖东转债 3.4%   144% 瑞达转债 0.1% 已触发  87% 起帆转债 0.1%   65% 博22转债 0.0% 已触发  37% 中旗转债 0.0% 已触发  20%

三力转债 67.4%   139% 本钢转债 17.2%   87% 濮耐转债 0.0%   86% 银微转债 0.1%   37% 超达转债 3.4%  11/30 18%

广电转债 91.2%   137% 瀛通转债 0.1% 已触发  87% 捷捷转债 0.1% 已触发  64% 洁特转债 0.0% 已触发  37% 晓鸣转债 0.0% 已触发  18%

海澜转债 11.5%   136% 宏川转债 0.0%   86% 南银转债 16.9% 已触发  无条款 科利转债 0.0% 已触发  36% 山路转债 0.0% 已触发  19%

湖广转债 78.8%   137% 龙大转债 0.4% 已触发  86% 江山转债 0.1% 已触发  63% 润禾转债 0.0%   36% 亚科转债 0.0%   20%

博世转债 0.1%   137% 国城转债 0.2% 已触发  86% 长汽转债 0.1% 已触发  63% 英力转债 0.0%   36% 鹿山转债 0.0% 已触发  19%

德尔转债 55.7%   136% 沪工转债 0.1% 已触发  86% 银轮转债 0.1%  已触发 64% 高测转债 0.0% 已触发  36% 智尚转债 0.0%   18%

盛路转债 94.8%  已触发 136% 银信转债 0.2%  4/30 86% 健帆转债 0.0% 已触发  62% 拓普转债 0.0%   36% 百洋转债 1.6%  已触发 17%

苏农转债 48.5%   无条款 中金转债 20.5%   86% 国微转债 0.5% 已触发  63% 伟22转债 0.0% 已触发  36% 新港转债 0.1%   20%

横河转债 73.0%  已触发 135% 兴森转债 0.4%   85% 节能转债 0.0%   63% 松霖转债 0.0%   36% 蓝晓转02 0.0% 已触发  17%

万顺转债 87.2%   136% 联诚转债 0.2%   86% 北港转债 41.2%   62% 恒逸转2 0.0% 已触发  36% 海能转债 0.0% 已触发  17%

凯中转债 3.4%  2/30 135% 紫银转债 0.0% 已触发  无条款 惠城转债 52.0%  已触发 62% 芯海转债 0.0% 已触发  36% 景23转债 0.0%   18%

岭南转债 0.5%   134% 花王转债 62.5%   86% 康泰转2 0.0%   61% 火星转债 0.0% 已触发  35% 科思转债 0.1%   17%

张行转债 0.1%   无条款 航新转债 0.2%   85% 太平转债 0.0% 已触发  61% 京源转债 0.0%   35% 金23转债 0.0% 已触发  17%

长久转债 68.6%  11/30 128% 国光转债 0.0%   85% 国泰转债 12.5%   62% 永22转债 0.0% 已触发  35% 晶能转债 0.0% 已触发  17%

山鹰转债 2.3%   127% 大禹转债 0.5%   68% 弘亚转债 0.0% 已触发  82% 深科转债 45.7%  已触发 34% 正元转02 0.0% 已触发  17%

华源转债 49.8%  13/30 127% 国投转债 0.0% 已触发  无条款 闻泰转债 0.0% 已触发  60% 中陆转债 0.0% 已触发  34% 韵达转债 0.0% 已触发  18%

福能转债 54.9%  已触发 126% 科华转债 0.1% 已触发  85% 隆华转债 0.1%   60% 永02转债 0.0% 已触发  35% 光力转债 0.1%   16%

奇精转债 0.1%   126% 城地转债 0.1% 已触发  85% 富瀚转债 0.1% 已触发  59% 欧22转债 0.0% 已触发  28% 国力转债 0.0% 已触发  13%

溢利转债 91.9%   125% 佳力转债 0.7%   85% 帝尔转债 1.1% 已触发  60% 博汇转债 0.0%   34% 金埔转债 0.0%   14%

联泰转债 50.6%   123% 华阳转债 0.1% 已触发  85% 晶瑞转2 0.0% 已触发  59% 小熊转债 5.9%   34% 恒邦转债 0.0%   13%

维格转债 61.6%   123% 法兰转债 16.6%   85% 嘉美转债 0.0%   59% 顺博转债 0.0% 已触发  34% 山河转债 0.0% 已触发  13%

尚荣转债 74.7% 已触发  121% 淳中转债 0.1%  9/30 86% 牧原转债 0.1%   59% 瑞科转债 0.0% 已触发  34% 李子转债 0.0% 已触发  13%

中信转债 0.5%   无条款 文科转债 0.1% 已触发  84% 蒙娜转债 0.0% 已触发  59% 天箭转债 0.0% 已触发  33% 星帅转2 0.0%   13%

今飞转债 53.3%   120% 新星转债 23.9%   84% 晨丰转债 0.0%   58% 科蓝转债 0.0%   33% 海泰转债 0.0%   12%

贵广转债 83.5%  已触发 120% 齐翔转2 77.3%   84% 川恒转债 10.0%   59% 大中转债 0.1%   34% 纽泰转债 0.0%   12%

伊力转债 72.2%  已触发 119% 广汇转债 0.1% 已触发  84% 瑞丰转债 0.0% 已触发  57% 嘉诚转债 0.0% 已触发  33% 明电转02 0.0%   9%

长信转债 79.2%   119% 塞力转债 0.1% 已触发  83% 泉峰转债 0.2% 已触发  57% 金盘转债 0.0%   32% 赫达转债 0.0%   12%

大丰转债 0.0%   119% 嘉泽转债 77.9%   83% 百润转债 0.0% 已触发  56% 常银转债 0.0%   无条款 力合转债 0.0%   12%

精测转债 17.8%  已触发 118% 景兴转债 22.0%   83% 首华转债 0.0% 已触发  54% 淮22转债 0.0%   32% 祥源转债 0.0%   12%

海环转债 0.3%   118% 青农转债 0.0% 已触发  无条款 耐普转债 0.1%  已触发 54% 宙邦转债 0.0%   31% 上声转债 0.0%   12%

亚药转债 31.9%   118% 精达转债 35.3%   84% 宏发转债 0.0% 已触发  54% 崧盛转债 0.0% 已触发  31% 金丹转债 0.0%   11%

未来转债 0.1%   94% 景20转债 0.0%   83% 锦鸡转债 67.6%  已触发 53% 泰福转债 0.0%   31% 东亚转债 0.0%   12%

G三峡EB1 54.9%  已触发 118% 万孚转债 0.3% 已触发  83% 帝欧转债 0.0% 已触发  54% 密卫转债 0.0% 已触发  42% 武进转债 0.0%   11%

核建转债 0.0% 已触发  118% 宝莱转债 0.1% 已触发  82% 希望转2 0.1% 已触发  53% 天赐转债 0.0% 已触发  42% 晶澳转债 0.0% 已触发  11%

鼎胜转债 70.6%  已触发 118% 崇达转2 0.0% 已触发  82% 设研转债 0.1%   53% 再22转债 0.0% 已触发  62% 大叶转债 0.0%   11%

招路转债 7.2%   119% 斯莱转债 38.3%   82% 麒麟转债 0.0%   53% 强联转债 0.0% 已触发  30% 开能转债 0.0%   11%

永鼎转债 73.5%   117% 交建转债 0.2% 已触发  82% 山玻转债 0.0% 已触发  53% 爱迪转债 0.0%   31% 冠中转债 0.0%   11%

亚泰转债 4.0%   117% 奇正转债 0.1%   81% 鹤21转债 0.0%   52% 兴发转债 0.0% 已触发  31% 福蓉转债 0.0%   11%

大业转债 90.4%  已触发 154% 鸿路转债 16.3% 已触发  80% 苏租转债 4.9%  已触发 无条款 永和转债 0.1%   30% 孩王转债 0.0% 已触发  10%

文灿转债 84.6%  已触发 113% 南航转债 63.1%   80% 皖天转债 0.0%   53% 新致转债 39.9%  已触发 31% 金宏转债 0.0%   11%

华钰转债 62.8%   113% 乐歌转债 0.1% 已触发  79% 博杰转债 0.0% 已触发  42% 博实转债 0.0%   31% 岱美转债 0.0%   11%

智能转债 0.4%   无条款 大参转债 0.0% 已触发  79% 华兴转债 0.0%   52% 东杰转债 1.3%   30% 宏微转债 0.0% 已触发  10%

好客转债 4.3% 已触发  110% 恒逸转债 0.0% 已触发  80% 奥飞转债 0.0%   51% 金沃转债 0.0%   30% 众和转债 0.0% 已触发  11%

合兴转债 49.7% 已触发  109% 洽洽转债 0.0% 已触发  79% 科沃转债 0.0% 已触发  52% 锂科转债 0.0% 已触发  30% 阳谷转债 0.0%   10%

翔鹭转债 0.1% 已触发  109% 荣泰转债 0.0% 已触发  79% 特纸转债 1.2%   51% 芳源转债 0.0% 已触发  31% 兴瑞转债 0.0%   10%

晶瑞转债 71.5%  已触发 108% 天能转债 0.9%   79% 甬金转债 0.0% 已触发  51% 广大转债 0.0% 已触发  30% 煜邦转债 0.0%   11%

游族转债 40.7% 已触发  106% 华海转债 0.0% 已触发  78% 珀莱转债 0.1%   51% 麦米转2 0.0% 已触发  30% 神通转债 0.0%   10%

19蓝星EB 22.1% 已触发  105% 威派转债 0.0% 已触发  78% 回盛转债 0.0% 已触发  50% 法本转债 85.6%  已触发 29% 华设转债 0.0%   11%

金能转债 34.2%   105% 洁美转债 0.1%   78% 兴业转债 0.0% 已触发  无条款 回天转债 0.0% 已触发  29% 天源转债 0.0%   10%

金轮转债 0.3%   105% 盈峰转债 0.0% 已触发  78% 贵燃转债 8.5%   50% 莱克转债 0.0% 已触发  30% 立中转债 0.0%   10%

浦发转债 0.0% 已触发  无条款 冀东转债 37.0% 已触发  78% 泰林转债 0.9%   50% 百川转2 0.0% 已触发  29% 聚隆转债 0.0%   10%

北方转债 8.0%  已触发 104% 立讯转债 0.0% 已触发  78% 华翔转债 0.0%   50% 冠宇转债 0.0%   29% 燃23转债 0.0%   10%

迪贝转债 0.2%   104% 强力转债 0.0% 已触发  77% 佩蒂转债 0.0% 已触发  50% 奕瑞转债 0.0%   29% 东宝转债 0.0%   10%

天路转债 47.9%  已触发 104% 飞凯转债 25.1%  7/30 77% 台21转债 0.0% 已触发  50% 利元转债 0.0% 已触发  29% 信服转债 0.0% 已触发  10%

通光转债 73.8%   103% 洪城转债 12.4%  已触发 77% 西子转债 0.0% 已触发  50% 中宠转2 0.0%   29% 星球转债 0.0%   10%

川投转债 29.5%  已触发 103% 海波转债 39.2%   76% 博瑞转债 0.0%   49% 赛轮转债 27.8%  1/30 28% 科顺转债 0.0% 已触发  10%

利德转债 0.2%   103% 灵康转债 12.8% 已触发  76% 隆22转债 0.1% 已触发  49% 蒙泰转债 0.0%   28% 铭利转债 0.0% 已触发  10%

白电转债 8.6%   103% 永安转债 17.2%   77% 华正转债 0.0%   48% 沿浦转债 0.0%   28% 富仕转债 0.0%   9%

海亮转债 14.2%   102% 侨银转债 0.0% 已触发  77% 天奈转债 0.0% 已触发  48% 盛泰转债 0.0% 已触发  28% 金铜转债 0.0%   10%

烽火转债 0.0%   101% 万顺转2 36.6%   76% 豪美转债 41.5%  已触发 48% 立昂转债 0.0% 已触发  28% 宇瞳转债 0.0%   9%

新北转债 0.0%   101% 北陆转债 0.1%   76% 苏利转债 0.0% 已触发  46% 商络转债 0.7%  3/30 27% 宏昌转债 0.0%   9%

鹰19转债 0.8%   101% 财通转债 0.0% 已触发  无条款 双箭转债 0.0%   47% 寿22转债 0.1%   27% 奥维转债 0.0% 已触发  9%

华锋转债 44.5%  已触发 101% 明电转债 37.8%   60% 通22转债 0.1% 已触发  46% 东材转债 0.0%   28% 新23转债 0.0%   9%

鸿达转债 86.1% 已触发  100% 威唐转债 0.2%   75% 丝路转债 0.2%   45% 正海转债 0.0%   27% 易瑞转债 0.0%   9%

孚日转债 0.9%   100% 九洲转2 38.8%   75% 绿动转债 0.0% 已触发  46% 惠云转债 0.0%   27% 双良转债 0.0% 已触发  9%

建工转债 23.8% 已触发  100% 三诺转债 0.3%   75% 华友转债 0.0% 已触发  46% 南电转债 0.0%   27% 蓝天转债 0.0%   9%

新天转债 14.1%  已触发 100% 金诚转债 23.6%  已触发 75% 精装转债 0.1% 已触发  46% 新化转债 0.0%   27% 福立转债 0.0% 已触发  9%

东风转债 0.2% 已触发  100% 超声转债 0.0% 已触发  76% 成银转债 35.0%   无条款 共同转债 0.0%   27% 科数转债 0.0% 已触发  8%

联得转债 26.4%  已触发 100% 大秦转债 16.6%   76% 宏丰转债 0.1%   44% 齐鲁转债 8.7% 已触发  无条款 荣23转债 0.0% 已触发  9%

汽模转2 34.6%  7/30 100% 天壕转债 5.5%  已触发 75% 申昊转债 0.1% 已触发  44% 宏图转债 0.0% 已触发  27% 力诺转债 0.0%   8%

开润转债 0.6% 已触发  100% 长海转债 0.0% 已触发  75% 阿拉转债 0.1% 已触发  44% 福22转债 0.0% 已触发  27% 博俊转债 0.0%   7%

希望转债 76.3% 已触发  99% 旺能转债 9.3%   75% 重银转债 0.0% 已触发  无条款 豪能转债 0.0%   27% 华懋转债 0.0%   7%

正裕转债 52.5%   99% 新乳转债 0.0% 已触发  75% 中特转债 0.0% 已触发  46% 大元转债 0.0%   26% 赛特转债 0.0%   7%

柳药转债 0.0%   98% 能化转债 30.5%   76% 聚合转债 0.1% 已触发  45% 会通转债 0.0%   26% 九典转02 0.0%   7%

恩捷转债 71.7%   97% 韦尔转债 0.3% 已触发  75% 科伦转债 43.1%  已触发 44% 合力转债 0.0%   26% 盟升转债 0.0%   7%

宏辉转债 32.3%   96% 锋龙转债 29.2%  2/30 74% 山石转债 0.1% 已触发  44% 漱玉转债 0.0%   26% 宇邦转债 0.0% 已触发  7%

奥佳转债 61.8% 已触发  96% 美诺转债 8.3% 已触发  73% 风语转债 0.0%   44% 优彩转债 0.0%   26% 运机转债 0.0%   6%

翔港转债 19.4%   95% 上银转债 0.0% 已触发  无条款 胜蓝转债 0.1%   43% 富淼转债 0.0%   26% 翔丰转债 0.0%   5%

科达转债 0.4% 已触发  95% 金陵转债 0.0% 已触发  73% 明新转债 0.0%   43% 华宏转债 0.0% 已触发  26% 中富转债 0.0%   5%

华安转债 0.0%   无条款 世运转债 0.0%   73% 友发转债 0.0%   43% 汇通转债 0.0% 已触发  26% 章鼓转债 0.0%   5%

联创转债 0.4% 已触发  94% 彤程转债 32.9%   73% 裕兴转债 0.0% 已触发  43% 华亚转债 0.0%   25% 雅创转债 0.0%   4%

红相转债 6.1%   95% 思创转债 19.3%   73% 艾迪转债 0.0% 已触发  42% 冠盛转债 0.0%  1/30 24% 广泰转债 0.0%   5%

龙净转债 6.2%  已触发 94% 普利转债 37.5%  4/30 72% 永东转2 0.2%   43% 福新转债 27.3%  6/30 24% 震裕转债 0.0%   4%

利群转债 0.0% 已触发  93% 英特转债 32.3%   74% 永吉转债 5.3%   42% 三房转债 0.0% 已触发  24% 红墙转债 0.0%   5%

华体转债 0.1% 已触发  93% 嘉元转债 21.1% 已触发  71% 巨星转债 8.5%  已触发 42% 恒锋转债 0.1%   25% 泰坦转债 0.0%   4%

东时转债 77.1% 已触发  93% 朗科转债 0.1%   72% 禾丰转债 2.2%   42% 睿创转债 0.0%   25% 三羊转债 0.0%   4%

起步转债 54.0%   93% 利民转债 0.1% 已触发  70% 药石转债 0.1% 已触发  42% 声迅转债 0.0%   25% 芯能转债 0.0%   4%

华统转债 48.0%  已触发 93% 拓斯转债 0.0% 已触发  70% 垒知转债 0.1% 已触发  42% 精锻转债 0.0%   21% 中贝转债 0.0%   4%

应急转债 53.7%   93% 震安转债 12.5% 已触发  70% 精工转债 0.0% 已触发  42% 天23转债 0.0% 已触发  21% 艾录转债 0.0%   4%

维尔转债 0.0% 已触发  92% 卫宁转债 0.0% 已触发  69% 中环转2 0.0% 已触发  41% 百畅转债 0.0%   21% 金钟转债 0.0%   3%

凌钢转债 50.7%   92% 环旭转债 0.0% 已触发  70% 贵轮转债 13.8%  已触发 42% 爱玛转债 0.0% 已触发  21% 信测转债 0.0%   3%

鲁泰转债 0.0% 已触发  93% 金田转债 0.0% 已触发  69% 美锦转债 0.0% 已触发  42% 精测转2 0.0%  13/30 20% 丽岛转债 0.0%   3%

春秋转债 25.9%   92% 乐普转2 0.0% 已触发  91% G三峡EB2 0.0%   39% 花园转债 0.0% 已触发  20% 凯盛转债 0.0%   2%

长集转债 0.1% 已触发  93% 昌红转债 0.1% 已触发  68% 湘佳转债 0.0% 已触发  42% 测绘转债 40.1%  已触发 20% 欧晶转债 0.0%   2%

聚飞转债 46.8%   92% 正丹转债 0.0% 已触发  69% 福莱转债 0.0% 已触发  40% 立高转债 0.0% 已触发  20% 金现转债 0.0%   2%

全筑转债 82.0% 已触发  92% 温氏转债 16.8%   68% 中辰转债 0.0%   39% 浙矿转债 0.0% 已触发  20%

纵横转债 0.1%   92% 盛虹转债 0.0% 已触发  69% 杭氧转债 0.0%   40% 建龙转债 0.0% 已触发  20%

健友转债 0.1% 已触发  92% 杭银转债 0.0%   无条款 浙22转债 0.0%   无条款 平煤转债 6.3%  4/30 19%

蓝帆转债 51.6% 已触发  71% 万讯转债 7.8%  1/30 68% 通裕转债 0.0%   38% 春23转债 0.0%   19%  
资料来源：Wind，海通证券研究所 
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表25 待发转债列表（截至 2023 年 12 月 22 日） 

公司名称 方案进度 规模(亿元) 行业 公司名称 方案进度 规模(亿元) 行业 公司名称 方案进度 规模(亿元) 行业 公司名称 方案进度 规模(亿元) 行业

佳禾智能 批文 10.04 电子 德方纳米 受理 35.00 电力设备 安集科技 受理 8.62 电子 德才股份 预案 8.50 建筑装饰

维康药业 批文 6.80 医药生物 合兴股份 受理 6.10 汽车 城发环境 受理 19.60 交通运输 金富科技 预案 6.00 轻工制造

华纳药厂 批文 6.91 医药生物 传智教育 受理 5.00 社会服务 筑博设计 受理 5.42 建筑装饰 天宇股份 预案 14.00 医药生物

姚记科技 批文 5.83 传媒 腾龙股份 受理 5.20 汽车 显盈科技 受理 4.20 电子 精达股份 预案 11.26 电力设备

奥瑞金 批文 10.00 轻工制造 南华期货 受理 12.00 非银金融 威尔药业 受理 3.06 医药生物 京北方 预案 11.30 计算机

高新发展 批文 6.91 建筑装饰 皓元医药 受理 11.61 医药生物 志邦家居 受理 7.00 轻工制造 恒辉安防 预案 5.00 纺织服饰

东南网架 批文 20.00 建筑装饰 亿纬锂能 受理 70.00 电力设备 湘潭电化 受理 4.87 电力设备 麒盛科技 预案 14.67 轻工制造

镇洋发展 批文 6.60 基础化工 TCL中环 受理 138.00 电力设备 思进智能 受理 4.00 机械设备 苏州固锝 预案 11.22 电子

集智股份 批文 2.55 机械设备 沃森生物 受理 12.35 医药生物 长沙银行 受理 110.00 银行 瑞泰科技 预案 5.19 建筑材料

松原股份 批文 4.10 汽车 莱尔科技 受理 5.00 电子 清源股份 受理 5.50 电力设备 兴业股份 预案 7.50 基础化工

湘油泵 批文 5.77 汽车 英搏尔 受理 8.17 汽车 伟隆股份 受理 3.30 机械设备 迅捷兴 预案 3.40 电子

卡倍亿 批文 5.29 汽车 聚赛龙 受理 2.50 基础化工 金达威 受理 18.24 食品饮料 美联新材 预案 10.00 基础化工

嘉益股份 批文 3.98 轻工制造 德生科技 受理 4.20 计算机 浩瀚深度 受理 5.00 通信 南京医药 预案 10.81 医药生物

恒锋工具 批文 6.20 机械设备 派克新材 受理 19.50 国防军工 南兴股份 预案 7.97 机械设备 银邦股份 预案 7.85 有色金属

远信工业 批文 2.86 机械设备 振华股份 受理 4.06 基础化工 长城科技 预案 10.00 电力设备 致远互联 预案 7.04 计算机

和邦生物 过会 46.00 基础化工 保立佳 受理 4.00 基础化工 超越科技 预案 4.40 环保 松井股份 预案 6.20 基础化工

旭升集团 过会 28.00 汽车 翰博高新 受理 7.50 电子 紫金矿业 预案 100.00 有色金属 玉马遮阳 预案 5.50 轻工制造

万凯新材 过会 27.00 基础化工 奥锐特 受理 8.12 医药生物 海力风电 预案 28.00 电力设备 鼎捷软件 预案 8.48 计算机

宏柏新材 过会 9.60 基础化工 领益智造 受理 21.37 电子 信隆健康 预案 4.00 汽车 力星股份 预案 6.00 机械设备

国检集团 过会 8.00 社会服务 湖北能源 受理 60.00 公用事业 睿昂基因 预案 4.50 医药生物 路德环境 预案 4.39 环保

龙星化工 过会 7.55 基础化工 洛凯股份 受理 4.03 电力设备 平治信息 预案 7.27 通信 汇绿生态 预案 3.09 建筑装饰

益丰药房 过会 17.97 医药生物 禾川科技 受理 5.77 机械设备 联环药业 预案 4.50 医药生物 和胜股份 预案 7.50 有色金属

楚天科技 过会 10.00 医药生物 恒帅股份 受理 4.25 汽车 读客文化 预案 3.00 传媒 蒙草生态 预案 8.37 建筑装饰

严牌股份 过会 4.68 环保 美邦股份 受理 5.30 基础化工 西安银行 预案 80.00 银行 万祥科技 预案 6.00 电子

豪能股份 过会 5.50 汽车 重庆水务 受理 20.00 环保 新益昌 预案 5.20 机械设备 光华股份 预案 6.80 基础化工

天润乳业 过会 9.90 食品饮料 晶丰明源 受理 7.09 电子 隆扬电子 预案 11.07 电子 药康生物 预案 2.50 医药生物

华康医疗 过会 7.50 医药生物 复旦微电 受理 20.00 电子 青龙管业 预案 4.00 建筑材料 航亚科技 预案 5.00 国防军工

伟明环保 过会 2.85 环保 确成股份 受理 5.50 基础化工 拓山重工 预案 3.70 机械设备 瑞可达 预案 9.50 电子

利扬芯片 过会 5.20 电子 智明达 受理 4.01 国防军工 一品红 预案 10.80 医药生物 江波龙 预案 30.00 电子

豫光金铅 受理 14.70 有色金属 博菲电气 受理 3.80 基础化工 传化智联 预案 41.44 交通运输 鼎通科技 预案 7.95 通信

厦门银行 受理 50.00 银行 葫芦娃 受理 5.00 医药生物 久吾高科 预案 6.00 环保 香山股份 预案 7.00 汽车

纳微科技 受理 6.40 医药生物 欧陆通 受理 6.45 电力设备 南方精工 预案 5.20 汽车 中大力德 预案 5.00 机械设备

值得买 受理 5.50 传媒 保隆科技 受理 14.00 汽车 康德莱 预案 5.00 医药生物 东亚机械 预案 6.00 机械设备

华通线缆 受理 8.00 电力设备 伟时电子 受理 5.90 电子 海南矿业 预案 18.00 钢铁 艾比森 预案 5.89 电子

瑞丰银行 受理 50.00 银行 汇成股份 受理 12.00 电子 正帆科技 预案 11.50 机械设备 亚钾国际 预案 20.00 基础化工

聚合顺 受理 3.38 基础化工 日科化学 受理 5.15 基础化工 神马电力 预案 7.10 电力设备 永贵电器 预案 9.80 机械设备

华泰股份 受理 15.00 轻工制造 太阳能 受理 49.14 公用事业 一心堂 预案 15.00 医药生物 水星家纺 预案 10.15 纺织服饰

天下秀 受理 14.00 传媒 泰瑞机器 受理 3.38 机械设备 东山精密 预案 48.00 电子 无锡振华 预案 9.00 汽车

龙建股份 受理 10.00 建筑装饰 安克创新 受理 11.05 电子 横店东磁 预案 32.00 电力设备 鼎际得 预案 7.50 基础化工

瑞联新材 受理 10.00 电子 航宇科技 受理 6.67 国防军工 安必平 预案 3.00 医药生物 澳弘电子 预案 5.80 电子

	天山股份 受理 92.72 建筑材料 捷佳伟创 受理 9.61 电力设备 陕建股份 预案 35.00 建筑装饰

待发新券 2272.70亿元

批文+过会 293.59亿元   

资料来源：Wind，海通证券研究所根据相关公司公告整理 
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