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美国政府结束停摆；恒大增发 30 亿美元债 

热点事件：美国政府结束史上最长停摆 

1 月 25 日，特朗普在白宫宣布，他和国会两党领导人就结束美国历史上

联邦政府最长“停摆”达成一致。美国众议院也正式通过临时开支法案，美

国政府暂时开门三周。此次的政府关门危机，不仅让 38 万联邦雇员被迫休假，

也让美国证券交易委员会无法履行其职能，导致美股的 IPO 被迫延迟。受美

国政府暂时开门消息提振，当日美股三大股指全线收涨。值得注意的是，在

双方达成的这项协议中，并不包含特朗普要求的 57 亿美元边境墙建设预算。

这也意味着美国政府关门危机只是得到暂时缓解。 

汇率走势：人民币汇率波动下跌 

本周，人民币兑美元中间价呈波动下跌走势。截至 1 月 25 日，美元兑人

民币汇率中间价收于 6.7941 元，较前周五调高 276 个基点。截至 1 月 23 日，

人民币汇率四连跌，由高点 6.7542 回落至 6.7969。 

利率走势：隔夜 Shibor 呈上涨趋势，美国国债收益率波动下行  

截至 1 月 25 日，本周银行间隔夜 Shibor 呈波动上涨趋势，较上周五上涨

18.35bp，收至 2.362%；中长端 Shibor3 月期利率小幅下调 1.6bp 至 2.902%。

港元隔夜 Hibor 持续维持低位，报 0.298%。国债利率方面，国际货币基金组

织调低全球经济增长预测，加上政治风险持续，导致美国国债收益率波动下

行。信用利差方面，投资者信心持续改善，亚洲投资级及高收益信用债的平

均利差收窄。截至 2019 年 1 月 25 日，投资级利差较上周收窄 4.6bp 至 152bp，

高收益利差较上周收窄 38.1bp 至 534bp。 

中资境外债券 

一级市场：新债发行放缓，恒大增发 30 亿美元债 

中资境外债券市场新发行量放缓，金融机构及房地产企业为主要发行人。

2019 年 1 月 21 日至 1 月 25 日，中资企业在境外市场新发行 14 只债券，合计

约 20.64 亿美元。 

2019 年 1 月 22 日，中国恒大合共增发 30 亿美元债。 

二级市场：投资级及高收益债券回报率大幅上升 

本周，中资美元债持续受到投资者追捧，推动投资级及高收益的中资美

元债回报率大幅上升。截至 2019 年 1 月 25 日，中资美元债 2018 年年初至今

的回报率上升 75bp 至 0.69%，其中投资级债券回报率为 1.40%，高收益债券

回报率为-1.37%，较上周分别上升 47bp 及 143bp。 

评级行动：中诚信亚太确认红星美凯龙信用评级为 AAg- 

2019 年 1 月 22 日，中诚信亚太确认红星美凯龙信用评级为 AAg-，展望

为稳定。 

熊猫债：中国光大水务有限公司发行熊猫债 

本周新发行一只熊猫债，发行主体为中国光大水务有限公司。中国光大

水务是一家以水环境综合治理业务为主业的环保集团，1 月 21 日完成第三期

熊猫债券发行，本期熊猫债券的募集资金将用于补充子公司营运资金。债券

期限为 5 年，发行规模为人民币 7 亿元，票面利率为 3.89%。评级机构为上海

新世纪，评级为 AAA。 
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mailto:ttzhang@ccxi.com.cn
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mailto:vincent_tong@ccxap.com
mailto:rong_tian@ccxap.com


                                                                                    跨境债券周报 

 2019 年第 4 期 2 

热点事件：美国政府结束史上最长停摆  

1月25日，特朗普在白宫宣布，他和国会两党领导人就结束美国历史上联邦政府最

长“停摆”达成一致。美国众议院也正式通过临时开支法案，美国政府暂时开门三周。

此次的政府关门危机，不仅让38万联邦雇员被迫休假，45万联邦雇员进行“无薪”工作，

也让美国证券交易委员会无法履行其职能，导致美股的IPO被迫延迟。众议院一致通过口

头投票，决定在2月15日前为一系列联邦机构提供资金，这让国会和特朗普有三周时间就

边境安全问题进行谈判。受美国政府暂时开门消息提振，当日美股三大股指全线收涨，

道指涨183点，涨幅为0.75%，纳指涨1.29%，标普500涨0.85%。 

值得注意的是，在双方达成的这项协议中，并不包含特朗普要求的57亿美元边境墙

建设预算。这也意味着，美国政府关门危机目前只是暂时缓解，并未彻底消除。现阶段

美国政府关门所造成的经济损失估值为10亿美元/日。如果国会两党之间未能在三周内达

成进一步的协议，那美国政府可能在2月中旬再度陷入关门困境。政府关门影响日益扩大。

美国政府“停摆”期间，由于机场工作人员人手不足，导致了美国航班的大量延误；美

国商务部关闭了人口普查局和经济分析局，美国住房销售数据延迟发布；博物馆、国家

公园等场所被迫封闭，对旅游业产生负面影响；美国本土汽车制造商对钢铁关税豁免的

申请被延期，部分与进出口相关活动被推延；并购和IPO也被迫延迟。 

 

汇率走势：人民币汇率波动下跌 

本周，人民币兑美元中间价呈波动下跌走势。截至1月25日，美元兑人民币汇率中间

价收于6.7941元，较前周五调高276个基点。截至1月23日，人民币汇率四连跌，由高点

6.7542回落至6.7969。2018年12月以来，人民币汇率不断走强，在2019年年初发力，涨

破了整数关口6.8，并在6.75至6.8区间内波动。 
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图 1：人民币汇率情况 

数据来源：东方财富，中诚信整理 

 

利率走势：隔夜 Shibor 呈上涨趋势，美国国债收益率波动下行 

截至1月25日，本周银行间隔夜Shibor呈波动上涨趋势；中长端Shibor收益率小幅下

调。1月25日，隔夜Shibor较上周五（1月18日）上涨18.35bp，收至2.362%；中长端Shibor3

月期利率小幅下调1.6bp至2.902%。此外，年后港元流动性转松，港元隔夜Hibor持续维

持低位，报0.298%。 

图 2：同业拆借率情况 

  
数据来源：东方财富，中诚信整理 
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国债利率方面，美国国债收益率波动下行。国际货币基金组织宣布调低全球经济增

长预测，加上中美贸易谈判进展缓慢及英国脱欧等不稳定因素持续，投资者避险情绪上

扬，导致美国国债收益率下滑。周五，美国总统特朗普宣布“停摆”35天的美国联邦政

府重开，消除部分不确定因素，带动收益率轻微回升。截至2019年1月25日，2年期收益

率2.60%，5年期收益率2.59%，10年期收益率2.76%，30年期收益率3.06%，较上周分别下

跌2bp、3bp、3bp及3bp。国债利差方面，美国2年和10年期国债利差较上周收窄1bp至16bp，

5年和30年期国债利差与上周持平，维持在47bp。 

图 3：美国国债收益率及利差情况 

 

数据来源：美联储，中诚信整理 

 

信用利差方面，投资者信心持续改善，彭博巴克莱指数衡量的亚洲投资级及高收益

信用债的平均利差收窄。截至2019年1月25日，投资级利差较上周收窄4.6bp至152bp，高

收益利差较上周收窄38.1bp至534bp。 

图 4：投资级和高收益信用债利差比较 

 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 
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中资境外债券 

一级市场：新债发行放缓，恒大增发 30 亿美元债 

中资境外债券市场新发行量放缓，金融机构及房地产企业为主要发行人。2019年1月

21日至1月25日，中资企业在境外市场新发行14只债券，合计约20.64亿美元。发行情况

统计请见下表： 

表 1：中资境外债券市场发行情况（20190121-20190125） 

公布日 信用主体 币种 
规模 

(亿元) 
息票(%) 到期日 期限 行业 主体评级 债项评级 

2019/1/22 建业地产股份有限公司 USD 2 7.325 2020/1/27 363D 房地产 Ba3/B+/BB- -/-/- 

2019/1/22 贵安新区开发投资有限公司 USD 0.8 7.55 2020/1/28 364D 金融 -/-/- -/-/- 

2019/1/22 国泰君安国际控股有限公司 HKD 1.7 2.6 2019/7/29 181D 金融 Baa2/BBB+/- -/-/- 

2019/1/22 海通国际证券集团有限公司 USD 0.51 3ML+105 2020/1/24 360D 金融 Baa2/BBB/- -/-/- 

2019/1/23 北大方正集团有限公司 USD 1.5 7.5 2022/1/28 3 科技 -/-/- -/-/- 

2019/1/23 国泰君安国际控股有限公司 USD 0.2 3.7 2020/1/29 364D 金融 Baa2/BBB+/- -/-/- 

2019/1/23 兖矿集团有限公司 USD 2.15 6 2022/1/30 3 能源 -/BB/- -/-/- 

2019/1/24 冀中能源集团有限责任公司 USD 1 6 2020/1/29 364D 能源 -/-/- -/-/- 

2019/1/24 远洋集团控股有限公司 USD 5 5.25 2022/4/30 3.25 房地产 Baa3/-/BBB- Baa3/-/BBB-e 

2019/1/24 国银金融租赁股份有限公司 HKD 4.5 3 2021/8/2 2.5 金融 A1/A/A+ -/-/A+e 

2019/1/24 中国工商银行悉尼分行 CAD 0.75 0 2020/1/31 365D 银行 A1/A/A -/-/- 

2019/1/25 国银金融租赁股份有限公司 HKD 8 3 2021/1/31 2 金融 A1/A/A+ -/-/A+e 

2019/1/25 
重庆巴南经济园区建设实业

有限公司 
SGD 1.5 4.35 2021/12/1 2.8 房地产 -/-/- -/-/- 

2019/1/25 绿城中国控股有限公司 USD 4 8.125 - 永续 房地产 Ba3/BB-/- -/-/- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

2019年1月22日，中国恒大增发其境外债券。增发情况统计请见下表： 

表 2：中资境外债券市场增发情况（20190121-20190125） 

公布日 信用主体 币种 
规模 

(亿元) 
息票(%) 到期日 期限 行业 主体评级 债项评级 

2019/1/22 中国恒大集团 USD 
16 

(增发 11 亿) 
7 2020/3/23 3 房地产 B1/B+/B+ B2/-/B+ 

2019/1/22 中国恒大集团 USD 
14.73 

(增发 8.75 亿) 
6.25 2021/6/28 4 房地产 B1/B+/B+ B2/B/B+ 

2019/1/22 中国恒大集团 USD 
20.25 

(增发 10.25 亿) 
8.25 2022/3/23 5 房地产 B1/B+/B+ B2/-/B+ 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

近期，普洛斯中国、广汇汽车、洛阳钼业拟发行境外债券。 
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二级市场：投资级及高收益债券回报率大幅上升 

本周，中资美元债持续受到投资者追捧，推动投资级及高收益的中资美元债回报率

大幅上升。截至2019年1月25日，中资美元债2018年年初至今的回报率上升75bp至0.69%，

其中投资级债券回报率为1.40%，高收益债券回报率为-1.37%，较上周分别上升47bp及

143bp。 

图 5：中资美元债收益率比较情况 

 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

评级行动：中诚信亚太确认红星美凯龙信用评级为 AAg- 

2019年1月22日，中诚信亚太确认红星美凯龙信用评级为AAg-，展望为稳定。 

红星美凯龙成立于2007年，是国内最大的领先连锁家居装饰和家居购物中心运营商，

业务遍布全国29个省份／地区及180个城市。红星美凯龙业务不断扩张，2018年上半年间，

公司净新增11间商场，净经营面积合共增加81.8万平方米，中诚信亚太认为这有助维持

其领先的市场地位。公司的收入持续增长，2018年上半年的总收入同比增加25.7%至64亿。

因公司加快在3线或以下城市扩张，毛利率收窄3.6个百分点至69.3%，但整体来看，公司

仍保持较强的盈利能力。截至2018年6月底，公司持有现金储备约101亿元，能大部份覆

盖其106亿元的短期债务，流动性相对充足，对其信用状况形成支持。同时，中诚信亚太

关注到红星美凯龙的自营商场建设占用大量的资本支出，且投资回收期较长。随着投资

组合和管理商场的不断扩大，公司面临较大的资本开支及项目管理压力。另外，截至2018

年6月底，公司的受限制资产为587亿元，占总资产的55.0%。较大的受限资产规模，限制

了公司的财务弹性，导致公司面临一定的信用风险。 
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熊猫债：本周中国光大水务有限公司发行熊猫债 

截至2019年1月25日，2019年熊猫债发行数量为3只，发行主体为北控水务集团和中

国光大水务有限公司，发行总规模为27亿人民币，平均票息为4.11%，发行期限以中长期

为主。 

本周新发行一只熊猫债，发行主体为中国光大水务有限公司(以下简称“中国光大水

务”）。中国光大水务是一家以水环境综合治理业务为主业的环保集团，1月21日完成第三

期熊猫债券发行，本期熊猫债券的募集资金将用于补充子公司营运资金。债券期限为5年，

发行规模为人民币7亿元，票面利率为3.89%。本期熊猫债券的债项评级及光大水务作为

发行人的主体评级经上海新世纪评定，均为AAA级。  

表 3：2019 年熊猫债市场发行情况（20190101-20190125） 

信用主体 
发行金额 

(亿人民币) 
息票(%) 发行日 到期日 债券期限 发行场所 

境内评级 

机构 

中国光大水务有限公司 7 3.89 1/21/2019 1/24/2024 5 交易所 新世纪 

北控水务集团 10 3.95 1/11/2019 1/11/2026 7 银行间 新世纪 

北控水务集团 10 4.49 1/11/2019 1/11/2029 10 银行间 新世纪 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 
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编辑、分析、翻译、交流、发表、提交上述信息过程中可以控制或不能控制的错误、意外事件或其他情形引起的、或与上述错误、

意外事件或其他情形有关的部分或全部损失或损害，或 b)即使中诚信国际事先被通知该等损失的可能性，任何由使用或不能使用上

述信息引起的直接或间接损失承担任何责任。 

本文件所包含信息组成部分中信用级别、财务报告分析观察（如有）应该而且只能解释为一种意见，而不能解释为事实陈述或

购买、出售、持有任何证券的建议。中诚信国际对上述信用级别、意见或信息的准确性、及时性、完整性、针对任何商业目的的可

行性及合适性不作任何明示或暗示的担保。信息中的评级及其他意见只能作为信息使用者投资决策时考虑的一个因素。相应地，投

资者购买、持有、出售证券时应该对每一只证券、每一个发行人、保证人、信用支持人作出自己的研究和评估。 

 


