




上海清算所债券业务运行分析
（2026年7月）

摘  要
·  2026年7月，上海清算所服务发行登记债券2621只，面额合计4.3万亿元[footnoteRef:0]，同比增长8%。 [0:  本报告中除特别说明外，如有总数与各分项数值之和尾数不一致的情况，均为四舍五入后的尾差；外币债券面额折合为人民币统计。] 

·  2026年7月，服务兑付债券本金3.3万亿元，支付债券利息629.7亿元。
·  2026年7月，共清算债券交易41万笔，清算面额合计55.8万亿元[footnoteRef:1]，同比下降1%。 [1:  清算面额指结算发生在当月的债券分销、现券买卖、首期买断式回购交割券面额以及质押式回购、债券借贷的质押券面额。] 

·  截至7月末，上海清算所共托管债券3.6万只，托管余额53.1万亿元，同比增长9%。持有规模占比最高的两类投资者分别为非法人类产品和存款类金融机构，占比分别为57.6%和30.8%。
一、登记托管情况
[bookmark: _Toc331432701][bookmark: _Toc330998792][bookmark: _Toc330998626][bookmark: _Toc330998883][bookmark: _Toc332986436][bookmark: _Toc330998934][bookmark: _Toc332988070][bookmark: _Toc331423220][bookmark: _Toc332989423][bookmark: _Toc330999028][bookmark: _Toc332985994]（一）发行登记
2026年7月，上海清算所服务发行登记债券2621只，面额合计4.3万亿元，同比增长8%。其中，公司信用类债券962只，面额8513.3亿元，同比下降5%；金融债券93只，面额7226.4亿元，同比增长35%；同业存单1541只，面额26448.4亿元，同比增长7%；熊猫债21只，面额347亿元；其他债券4只，面额35.3亿元。

数据来源：上海清算所                                      单位：亿元
图1  近一年各类债券发行登记规模月度变化情况
2026年7月，上海清算所服务登记创设信用风险缓释工具6只，名义本金合计5.8亿元，同比增长36%。其中，信用风险缓释凭证4只，名义本金4.6亿元；信用联结票据2只，名义本金合计1.2亿元。


表1  2026年7月各类产品登记情况一览
	债券
	7月发行登记数量（只）
	7月发行登记
规模(亿元)
	7月发行登记
规模同比变化

	公司信用类债券
	超短期融资券（SCP）
	293 
	3616.6
	+10%

	
	定向债务融资工具（PPN）
	79 
	438.5
	+1%

	
	短期融资券（CP）
	28 
	278.1
	-32%

	
	资产支持票据（ABN）
	133 
	384.8
	-1%

	
	中期票据（MTN）
	429 
	3795.4
	-15%

	
	项目收益票据（PRN）
	0
	0.0
	—

	
	小计
	962 
	8513.3
	-5%

	金融债券
	政策性银行金融债
	42 
	1968.0
	+143%

	
	商业银行金融债
	30 
	4831.0
	+29%

	
	证券公司短期融资券
	16 
	243.0
	-60%

	
	其他金融债券
	5 
	184.4
	-14%

	
	小计
	93 
	7226.4
	+35%

	同业存单（NCD）
	1541 
	26448.4
	+7%

	熊猫债
	21 
	347.0
	+62%

	资产支持证券
	0 
	0.0
	—

	其他债券
	4 
	35.3
	+808%

	债券发行登记量合计
	2621 
	42570.4
	+8%

	信用风险缓释工具（凭证类）
	7月创设登记数量（只）
	7月创设登记
规模(亿元)
	7月创设登记
规模同比变化

	信用风险缓释凭证（CRMW）
	4
	4.6
	+27%

	信用联结票据（CLN）
	2
	1.2
	+78%

	信用风险缓释工具创设登记合计
	6
	5.8
	+36%


数据来源：上海清算所
（二）兑付付息
2026年7月，上海清算所服务债券本金合计3.3万亿元，同比减少8%。其中，公司信用类债券6604.4亿元；金融债券1953.6亿元；同业存单2.5万亿元；熊猫债147.9亿元；资产支持证券0.5亿元；其他债券1亿元。当月，服务支付债券利息合计629.7亿元，同比增长10%。
（三）期末托管
截至7月末，上海清算所共托管债券3.6万只，托管余额53.1万亿元，同比增长9%。其中，公司信用类债券2.2万只，余额18.7万亿元，同比增长10%；金融债券1282只，余额13.6万亿元，同比增长32%；同业存单1.1万只，余额19.3万亿元，同比下降7%；熊猫债290只，余额4746.1亿元；资产支持证券5只，余额169.3亿元；其他债券1467只，余额9572.3亿元。

数据来源：上海清算所                                    单位：亿元
图2  近一年各类债券期末托管余额月度变化情况
截至7月末，上海清算所共托管信用风险缓释工具365只，名义本金合计371.2亿元，同比增长14%。其中，信用风险缓释凭证133只，余额211.4亿元；信用联结票据232只，余额159.8亿元。
表2  2026年7月末各类产品托管情况一览
	债券
	7月末
托管数量（只）
	7月末
托管余额
（亿元）
	托管余额
同比变化

	公司信用类债券
	超短期融资券（SCP）
	1771 
	16995.0 
	+5%

	
	定向债务融资工具（PPN）
	3085 
	18838.0 
	-5%

	
	短期融资券（CP）
	547 
	5472.5 
	+7%

	
	资产支持票据（ABN）
	2044 
	6759.7 
	-0.3%

	
	中期票据（MTN）
	14111 
	139278.4 
	+14%

	
	项目收益票据（PRN）
	4 
	24.0 
	-20%

	
	小计
	21562 
	187367.7 
	+10%

	金融债券
	政策性银行金融债
	82 
	33120.3 
	+32%

	
	商业银行金融债
	802 
	90802.8 
	+40%

	
	证券公司短期融资券
	216 
	3734.2 
	+21%

	
	其他金融债券
	182 
	8100.8 
	+9%

	
	小计
	1282 
	135758.2 
	+32%

	同业存单（NCD）
	11174 
	193348.2 
	-7%

	熊猫债
	290 
	4746.1 
	+43%

	资产支持证券
	5 
	169.3 
	-6%

	其他债券
	1467
	9572.3
	+64%

	债券存续期余额合计
	35780 
	530961.8 
	+9%

	信用风险缓释工具（凭证类）
	7月末
托管数量（只）
	7月末托管
名义本金
（亿元）
	名义本金
同比变化

	信用风险缓释凭证（CRMW）
	133
	211.4
	-37%

	信用联结票据（CLN）
	232
	159.8
	+63%

	信用风险缓释工具存续期余额合计
	365
	371.2
	+14%


数据来源：上海清算所 
（四）发行人
截至7月末，上海清算所服务债券发行人账户8677个，较上年同期增加339个，同比增长4%。
二、清算结算情况
[bookmark: _Toc332986440][bookmark: _Toc332989427][bookmark: _Toc332988074][bookmark: _Toc332985998]（一）交易清算
2026年7月，上海清算所共清算债券交易41万笔，清面额合计55.8万亿元，同比下降1%。从清算方式看，净额清算5.3万亿元，全额清算50.5万亿元。从交易方式看，清算债券现券9.6万亿元；债券回购45.6万亿元；债券分销5565.5亿元；债券借贷678.4亿元。

数据来源：上海清算所                                      单位：亿元
图3  近一年各类债券交易清算规模月度变化情况
[bookmark: _Toc332986441][bookmark: _Toc332989429][bookmark: _Toc332985999][bookmark: _Toc332988076]（二）现券换手率
2026年7月，在上海清算所托管的债券中，公司信用类债券、金融债券和同业存单的现券日均换手率[footnoteRef:2]分别为0.49%、0.64%和1.19%，较上月分别下降0.05个百分点、0.3个百分点和0.55个百分点。 [2:  现券日均换手率 = 日均清算面额 / [（期初托管余额 + 期末托管余额）/ 2 ]；本月按23个工作日计），下同。] 


[bookmark: _Toc332988077][bookmark: _Toc332989430][bookmark: _Toc332986442][bookmark: _Toc332986000]数据来源：上海清算所	
图4  近一年主要券种现券日均换手率月度变化情况
（三）回购规模
2026年7月，共清算质押式回购23.1万笔，清算面额45.5万亿元、日均2万亿元；买断式回购209笔，清算面额759.6亿元、日均33亿元。

数据来源：上海清算所                                       单位：亿元
图5  近一年债券回购日均清算面额月度变化情况
截至7月末，在上海清算所托管的债券中，相关债券质押待购回余额合计约4.3万亿元，同比增长1.3%。
[bookmark: _Toc332986445][bookmark: _Toc332989433][bookmark: _Toc332986003][bookmark: _Toc332988080]（四）中短期票据收益率
2026年7月，上海清算所AAA级中短期票据到期收益率估值走势平稳。其中，6M、9M、1Y、2Y、3Y、4Y和5Y到期收益率月末估值分别为1.54%、1.52%、1.53%、1.61%、1.66%、1.71%和1.8%，较月初分别上升6BP、下降0.6BP、下降0.9BP、上升0.6BP、上升0.9BP、下降2.6BP和下降1.2BP。

数据来源：上海清算所                                           单位：%
图6 上海清算所AAA级中短期票据到期收益率曲线走势
三、投资者情况
（一）投资者债券账户
截至7月末，上海清算所服务债券市场投资者账户44948个，较上年同期增加3059个，同比增长7%。
（二）投资者结构
[bookmark: _GoBack]截至7月末，在上海清算所托管的债券中，持有规模最大的两类投资者分别为非法人类产品和存款类金融机构，持有规模分别为29.99万亿元和约16.07万亿元，占比分别为57.6%和30.8%。
16.07万亿元
29.99万亿元

数据来源：上海清算所
图7  2026年7月末各类投资者债券持有余额结构情况
2026年7月，在上海清算所托管的债券中，非法人类产品、存款类金融机构、非银行类金融机构、政策性银行和其他投资者的债券持有余额均增长。

数据来源：上海清算所                                  单位：万亿元
图8 2026年7月各类投资者债券持有余额变化情况
同业存单	2025年7月	2025年8月	2025年9月	2025年10月	2025年11月	2025年12月	2026年1月	2026年2月	2026年3月	2026年4月	2026年5月	2026年6月	2026年7月	24743.60516	26956.5008	31627.83165	25649	24009.23	31376.52558	16586.3039	16014.66066	34335.54825	25068.55796	31465.89371	39578.72684	26448.43336	公司信用类债券	2025年7月	2025年8月	2025年9月	2025年10月	2025年11月	2025年12月	2026年1月	2026年2月	2026年3月	2026年4月	2026年5月	2026年6月	2026年7月	8960.9823277565	7917.8117929	8324.2660819993	7970.3983000323	9393.1	8183.7705	8461.034	3918.159	9806.6601464986	10210.053473	4213.439244	7920.4118	8513.26298	金融债券	2025年7月	2025年8月	2025年9月	2025年10月	2025年11月	2025年12月	2026年1月	2026年2月	2026年3月	2026年4月	2026年5月	2026年6月	2026年7月	5372	3660	4116	1830	5235.7	4393.4	1518	852	1354.7	5344.2	5714	7175.28	7226.4	熊猫债及其他	2025年7月	2025年8月	2025年9月	2025年10月	2025年11月	2025年12月	2026年1月	2026年2月	2026年3月	2026年4月	2026年5月	2026年6月	2026年7月	218.3919105	133.12982	121	203.48	128.94	106.1	335	204.35	340.88	280.1	242.4	278.5888711	382.32	







同业存单	2025年7月	2025年8月	2025年9月	2025年10月	2025年11月	2025年12月	2026年1月	2026年2月	2026年3月	2026年4月	2026年5月	2026年6月	2026年7月	207380.45	203824.35	199749.56	206963.66	203106.29	196882.51	190320.93	187730.74	186186.39	181889.45	184064.02781	191476.87	193348.24963	公司信用类债券	2025年7月	2025年8月	2025年9月	2025年10月	2025年11月	2025年12月	2026年1月	2026年2月	2026年3月	2026年4月	2026年5月	2026年6月	2026年7月	169714.81	170054	170831.06	172299.85	175227.27	175861.97	178703.17	179090	181086.83	183649.82	183615.270921019	185397.3	187367.677313814	金融债券	2025年7月	2025年8月	2025年9月	2025年10月	2025年11月	2025年12月	2026年1月	2026年2月	2026年3月	2026年4月	2026年5月	2026年6月	2026年7月	100421.27	103536.97	106276.97	107599.37	111988.67	114877.17	116017.17	116322.17	116212.87	120528.07	125050.0735	130485.35	135758.1535	熊猫债及其他	2025年7月	2025年8月	2025年9月	2025年10月	2025年11月	2025年12月	2026年1月	2026年2月	2026年3月	2026年4月	2026年5月	2026年6月	2026年7月	9072.3	9451.57	9733.7	10155.84	10537.02	11192.56	12010	12349.09	12596.32	13042.96	13498.5218568897	13758.31	14487.6712279897	



现券（左轴）	45845	45876	45908	45939	45971	46003	46035	46067	46096	46127	46158	46190	46221	116323.315925	96323.007993	98013.045718	79281.614057	92293.515532	117090.006485	91636.177833	59423.429362	109507.979923	110844.467864	94285.904933	118563.285338	96134.66499	回购（左轴）	45845	45876	45908	45939	45971	46003	46035	46067	46096	46127	46158	46190	46221	441800.545	398817.662	396279.027	352667.971	398369.473	526431.003	488024.376	343549.137	555779.538	583126.824	427126.319	391127.73	455873.019	分销（右轴）	45845	45876	45908	45939	45971	46003	46035	46067	46096	46127	46158	46190	46221	5019.228	4313.7765	4723.01293934	3394.626	5998.801	5273.194	2579.867	1490.294	3609.942	6334.381	4390.053	5297.729	5565.472	借贷（右轴）	45845	45876	45908	45939	45971	46003	46035	46067	46096	46127	46158	46190	46221	852.312	661.055	597.666	624.613	624.134	525.849	869.587	576.58	629.962	854.831	609.148	661.975	678.413	





公司信用类债券	2025年7月	2025年8月	2025年9月	2025年10月	2025年11月	2025年12月	2026年1月	2026年2月	2026年3月	2026年4月	2026年5月	2026年6月	2026年07月	0.0063	0.0057	0.0054	0.0062	0.0058	0.0058	0.0059	0.0045	0.006	0.0062	0.0061	0.0054	0.00491126521125158	金融债券	2025年7月	2025年8月	2025年9月	2025年10月	2025年11月	2025年12月	2026年1月	2026年2月	2026年3月	2026年4月	2026年5月	2026年6月	2026年07月	0.0082	0.0069	0.0065	0.006	0.0076	0.0086	0.0081	0.0063	0.0076	0.0092	0.0081	0.0094	0.00638287834860654	同业存单	2025年7月	2025年8月	2025年9月	2025年10月	2025年11月	2025年12月	2026年1月	2026年2月	2026年3月	2026年4月	2026年5月	2026年6月	2026年07月	0.015	0.014	0.0131	0.0128	0.0132	0.0153	0.0121	0.0113	0.0157	0.0163	0.0156	0.0174	0.0119186207319261	



质押式回购（左轴）	45844	45876	45908	45939	45971	46002	46034	46066	46095	46127	46158	46190	46221	19177.8239130435	18954.2054285714	17198.0779130435	19547.7299444444	19885.9743	22860.7019565217	23188.6771428571	21441.465125	25222.5766363636	27415.2463333333	22439.1138421053	18597.6076190476	19787.5387391304	买断式回购（右轴）	45844	45876	45908	45939	45971	46002	46034	46066	46095	46127	46158	46190	46221	30.8954347826087	37.1118095238095	31.445	44.9351111111111	32.49935	27.6025217391304	50.5788571428571	30.3559375	40.1296363636364	53.0976666666667	41.2187368421053	27.522380952381	33.0273043478261	





6M	2026-07-01	2026-07-02	2026-07-03	2026-07-06	2026-07-07	2026-07-08	2026-07-09	2026-07-10	2026-07-13	2026-07-14	2026-07-15	2026-07-16	2026-07-17	2026-07-20	2026-07-21	2026-07-22	2026-07-23	2026-07-24	2026-07-27	2026-07-28	2026-07-29	2026-07-30	2026-07-31	1.4787	1.4978	1.5132	1.5011	1.4907	1.4934	1.4808	1.4825	1.473	1.4805	1.4688	1.4697	1.478	1.48	1.4903	1.4909	1.4952	1.4979	1.5042	1.5163	1.5356	1.5418	1.5383	9M	2026-07-01	2026-07-02	2026-07-03	2026-07-06	2026-07-07	2026-07-08	2026-07-09	2026-07-10	2026-07-13	2026-07-14	2026-07-15	2026-07-16	2026-07-17	2026-07-20	2026-07-21	2026-07-22	2026-07-23	2026-07-24	2026-07-27	2026-07-28	2026-07-29	2026-07-30	2026-07-31	1.5221	1.5248	1.5383	1.5039	1.5032	1.5009	1.5015	1.5078	1.497	1.489	1.4885	1.4923	1.5035	1.505	1.5077	1.508	1.5021	1.5079	1.5006	1.4973	1.5038	1.5183	1.5164	1Y	2026-07-01	2026-07-02	2026-07-03	2026-07-06	2026-07-07	2026-07-08	2026-07-09	2026-07-10	2026-07-13	2026-07-14	2026-07-15	2026-07-16	2026-07-17	2026-07-20	2026-07-21	2026-07-22	2026-07-23	2026-07-24	2026-07-27	2026-07-28	2026-07-29	2026-07-30	2026-07-31	1.5343	1.5347	1.5459	1.5135	1.51	1.517	1.5187	1.5213	1.5155	1.5125	1.511	1.518	1.533	1.52	1.5201	1.5191	1.5203	1.5194	1.5178	1.5225	1.5229	1.5306	1.5253	2Y	2026-07-01	2026-07-02	2026-07-03	2026-07-06	2026-07-07	2026-07-08	2026-07-09	2026-07-10	2026-07-13	2026-07-14	2026-07-15	2026-07-16	2026-07-17	2026-07-20	2026-07-21	2026-07-22	2026-07-23	2026-07-24	2026-07-27	2026-07-28	2026-07-29	2026-07-30	2026-07-31	1.599	1.5827	1.5895	1.5864	1.5836	1.5942	1.5843	1.585	1.5853	1.5898	1.5904	1.5929	1.5858	1.583	1.5831	1.5862	1.5906	1.5933	1.5865	1.5867	1.5878	1.6018	1.6053	3Y	2026-07-01	2026-07-02	2026-07-03	2026-07-06	2026-07-07	2026-07-08	2026-07-09	2026-07-10	2026-07-13	2026-07-14	2026-07-15	2026-07-16	2026-07-17	2026-07-20	2026-07-21	2026-07-22	2026-07-23	2026-07-24	2026-07-27	2026-07-28	2026-07-29	2026-07-30	2026-07-31	1.6519	1.6362	1.649	1.6499	1.6422	1.6505	1.645	1.6452	1.6475	1.6502	1.647	1.646	1.6433	1.643	1.655	1.6553	1.6542	1.654	1.6448	1.6459	1.6422	1.6445	1.6611	4Y	2026-07-01	2026-07-02	2026-07-03	2026-07-06	2026-07-07	2026-07-08	2026-07-09	2026-07-10	2026-07-13	2026-07-14	2026-07-15	2026-07-16	2026-07-17	2026-07-20	2026-07-21	2026-07-22	2026-07-23	2026-07-24	2026-07-27	2026-07-28	2026-07-29	2026-07-30	2026-07-31	1.7363	1.7221	1.7323	1.73	1.7212	1.7197	1.7148	1.7147	1.7139	1.7165	1.7138	1.7082	1.7108	1.7171	1.7221	1.725	1.7172	1.7222	1.7108	1.714	1.7001	1.7031	1.7104	5Y	2026-07-01	2026-07-02	2026-07-03	2026-07-06	2026-07-07	2026-07-08	2026-07-09	2026-07-10	2026-07-13	2026-07-14	2026-07-15	2026-07-16	2026-07-17	2026-07-20	2026-07-21	2026-07-22	2026-07-23	2026-07-24	2026-07-27	2026-07-28	2026-07-29	2026-07-30	2026-07-31	1.8082	1.7926	1.8065	1.795	1.7855	1.7936	1.795	1.7902	1.7886	1.7916	1.7911	1.7841	1.7886	1.7801	1.785	1.79	1.7826	1.7858	1.7718	1.7908	1.7948	1.7982	1.7958	



托管总量	政策性银行
2.5%


政策性银行	
	存款类金融机构	非银行类金融机构	非法人类产品	其他投资者	13085.0705	160699.76558	30063.3430747338	299920.514232324	17359.17931	
202606	政策性银行	其他投资者	非银行类金融机构	存款类金融机构	非法人类产品	1.15852705	1.7338724949	2.95253410845698	15.6505791111	29.6851971762324	202607	政策性银行	其他投资者	非银行类金融机构	存款类金融机构	非法人类产品	1.30850705	1.735917931	3.00633430747338	16.069976558	29.9920514232324	
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