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跨境债券周报  

债券市场研究 

券市场研究 
 

人民币债券纳入彭博巴克莱全球综合指数，美国

国债收益率反弹 

热点事件：人民币债券纳入彭博巴克莱全球综合指数 

4 月 1 日起，人民币计价的中国国债和政策性银行债券被正式纳入全球主

要债券指数——“彭博巴克莱全球综合指数”，人民币计价的中国债券将成为

继美元、欧元、日元之后第四大计价货币债券。这是继人民币纳入国际货币

基金组织“特别提款权货币篮子”后，中国融入全球金融体系的又一个重要

里程碑。人民币计价债券纳入彭博指数体现了中国债券市场的活跃程度、增

长潜力和对全球投资者的吸引力，同时也意味着中国金融市场开放取得重要

进展。 

汇率走势：人民币汇率波动下行 

本周，人民币汇率延续波动下行走势。截至 4 月 4 日，人民币汇率中间

价报 6.7055，较上周五下跌 280 个基点。截至 2018 年第四季度，各经济体央

行持有的外汇储备中，人民币资产占比升至 1.89%，为 2016 年 10 月报告人民

币储备资产以来的最高水平。人民币国际货币地位上升有助于人民币汇率进

入较为稳定的发展区间。 

利率走势：隔夜 Shibor 大幅下跌，美国国债收益率反弹 

本周，隔夜 Shibor 大幅下降，市场流动性转松；三月期 Shibor 较上周五

小幅下调 4.3bp。隔夜 Hibor 延续其波动走势，自上周五跳涨后大幅回调，收

于 1.8620。国债利率方面，由于中国和美国公布的 3 月制造业指数数据均超

预期回升，引发投资者减持美债，转向风险更高的资产，美国国债收益率反

弹。信用利差方面，彭博巴克莱指数衡量的亚洲投资级及高收益信用债的平

均利差相对稳定。 

中资境外债券 

一级市场：新债发行量持续回升，腾讯控股发行五期共计 60 亿美元

债，创历史最大规模 

中资境外债券市场发行量持续回升，腾讯控股及房地产企业为主要发行

人。其中，腾讯控股发行五期共计 60 亿美元债，创中资美元债发行历史最大

规模。2019 年 4 月 1 日至 4 月 5 日，中资企业在境外市场新发行 20 只债券，

合计约 95.30 亿美元。 

二级市场：投资级及高收益债券回报下跌 

本周，中资美元债投资者情绪转差，投资级及高收益中资美元债回报率

下跌。截至2019年4月5日，中资美元债年初至今的回报率下跌15bp至4.56%，

其中投资级债券回报率为 3.30%，高收益债券回报率为 7.59%，较上周分别下

跌 20bp 及 2bp。 

熊猫债：本周无新发行熊猫债 

截至 2019 年 4 月 5 日，2019 年熊猫债发行数量为 9 只，发行主体共 7

家，发行总规模为 155 亿人民币，平均票息为 3.78%，发行期限以 3 年为主，

发行场所以银行间市场为主。 
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热点事件：人民币债券纳入彭博巴克莱全球综合指数  

4月1日起，人民币计价的中国国债和政策性银行债券被正式纳入全球主要债券指数

——“彭博巴克莱全球综合指数”。这是继人民币纳入国际货币基金组织“特别提款权货

币篮子”后，中国融入全球金融体系的又一个重要里程碑。彭博公司表示，中国债券的

具体纳入工作将在20个月内分步完成，第一个月将纳入中国债券在指数中应占比重的5%，

之后每个月会再增加5%，20个月完成全部纳入。被完全纳入“彭博巴克莱全球综合指数”

后，人民币债券资产将在该指数总市值中占比6.03%，成为这一指数内继美元、欧元、日

元之后的第四大货币债券。人民币计价债券纳入彭博指数体现了中国债券市场的活跃程

度、增长潜力和对全球投资者的吸引力，同时也意味着中国金融市场开放取得重要进展。 

人民币计价债券纳入彭博指数对于全球资本市场来说影响深远，短期来看，将给中

国市场带来规模在2500亿美元至5000亿美元的资金流入；长期来看，国际机构投资者、

各国央行和主权财富基金都将会增加人民币债券的持有规模，这将使流入中国债市的资

金规模进一步扩大。此外，人民币债券纳入彭博指数也将触发全球资产市场再平衡。一

方面，考虑到中国经济规模占世界总产出的比重（占全球GDP33%），中国的债券市场仍然

有相当规模的投资空间，潜力巨大。另一方面，人民币计价的中国国债和政策性银行债

券具有期限较短，收益率增长前景较稳定，与欧元、美元计价债券的总体相关性不高等

优势，在国际市场波动加剧的情况下，人民币计价债券因被国际投资者视为避险资产，

越来越受到欢迎。 

未来，三大因素将进一步增加国际投资者对于中国国债的持有意愿。一是中国持续

的市场化改革和资本市场扩大开放，将给海外投资者进入中国债券市场提供更为便利的

连接渠道；二是人民币计价债券纳入彭博指数只是一个开始，世界三大债券指数供应商

中的另外两大——富时罗素和摩根大通预期也会在不久的将来把人民币债券纳入其综合

指数，中国国债将作为首批债券被纳入其中；三是人民币计价资产在国际储备资产中地

位上升。随着中国资本市场与国际金融市场的联系越来越紧密，人民币债券已经开始被

纳入全球主要债券市场指数，人民币在石油等大宗商品交易支付中的地位越来越重要，

未来各国央行对于人民币储备资产配置的意愿将进一步提升。 

 

汇率走势：人民币汇率波动下行 

本周，人民币汇率延续波动下行走势。截至4月4日，人民币汇率中间价报6.7055，

较上周五下跌280个基点。国际货币基金组织(IMF)发布的数据显示，截至2018年第四季

度，各经济体央行持有的外汇储备中，人民币资产占比升至1.89%，超过澳元(1.62%)和

加元(1.84%)。这也是IMF自2016年10月报告人民币储备资产以来的最高水平。随着我国
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外汇市场持续创新发展，央行已经基本上退出了对汇率市场的日常干预。人民币国际货

币地位上升有助于人民币汇率进入较为稳定的发展区间。 

 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 大幅下跌，美国国债收益率反弹 

本周，市场流动性转松。截至4月4日，隔夜Shibor收于1.417，较上周五（3月29日）

大幅下跌106.9bp；三月期Shibor小幅下调，收于2.758,较上周五下行4.3bp；隔夜Hibor

延续其波动走势，自上周五跳涨后大幅回调，收于1.8620。  

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，美国国债收益率反弹。中国公布3月官方制造业PMI为50.5，美国公

布3月ISM制造业指数为55.3，均高于预期，引发投资者纷纷减持美债，转向风险更高的

资产，导致美国国债收益率反弹。截至4月5日，2年期收益率2.35%，5年期收益率2.31%，

10年期收益率2.50%，30年期收益率2.91%，较上周分别上涨8bp、8bp、9bp及10bp。国债

利差方面，美国2年和10年期国债利差较上周扩大1bp至15bp，5年和30年期国债利差较上

周扩大2bp至60bp。 

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，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相对

稳定。截至2019年4月5日，投资级利差较上周收窄0.3bp至135bp，高收益利差较上周扩

大0.3bp至464bp。 
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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 

 

中资境外债券 

一级市场：新债发行量持续回升，腾讯控股发行五期共计 60 亿美元债，创历史最

大规模 

中资境外债券市场发行量持续回升，发行量较上周增长51.7%，腾讯控股及房地产企

业为主要发行人，占新发行金额77.7%。其中，腾讯控股发行五期共计60亿美元债，创中

资美元债发行历史最大规模。2019年4月1日至4月5日，中资企业在境外市场新发行20只

债券，合计约95.30亿美元。发行情况统计请见下表： 

表 1：中资境外债券市场发行情况（20190401-20190405） 

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 

2019/4/1 中骏集团控股有限公司 USD 3.5 7.375 2024/4/9 5 房地产 B1/B+/- B2/-/- 

2019/4/1 佳兆业集团控股有限公司 USD 3.5 11.25 2022/4/9 3 房地产 -/-/- -/-/- 

2019/4/1 景瑞控股有限公司 USD 2 10.875 2021/10/4 2.5 房地产 -/-/- -/-/- 

2019/4/2 中国国际金融(香港)有限公司 USD 0.52 3.48 2020/4/8 363D 金融 -/BBB/BBB+ -/-/- 

2019/4/2 中国国际金融(香港)有限公司 USD 0.61 3.48 2020/4/8 362D 金融 -/BBB/BBB+ -/-/- 

2019/4/2 酒泉钢铁（集团）有限责任公司 USD 3 7 2022/4/10 3 原材料  -/-/BBB- -/-/BBB-e 

2019/4/2 卓越置业集团有限公司 USD 1 7.2 2022/4/10 3 房地产 -/-/- -/-/- 

2019/4/2 中银航空租赁有限公司 USD 7.5 3.5 2024/10/10 5.5 金融 -/A-/A- -/A-/A-e 

2019/4/3 海通国际证券集团有限公司 HKD 6 2.8 2020/4/8 364D 金融 Baa2/BBB/- -/-/- 

2019/4/3 哔哩哔哩公司 USD 4.3 1.375 2026/4/1 7 科技 -/-/- -/-/- 

2019/4/3 新城发展控股有限公司 USD 2 6.15 2023/4/15 4 房地产 Ba2/BB/BB -/-/BBe 

2019/4/3 腾讯控股有限公司 USD 12.5 3.28 2024/4/11 5 科技 A1/A+/A+ A1/A+/A+e 
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2019/4/3 腾讯控股有限公司 USD 5 3.575 2026/4/11 7 科技 A1/A+/A+ A1/A+/A+e 

2019/4/3 腾讯控股有限公司 USD 30 3.975 2029/4/11 10 科技 A1/A+/A+ A1/A+/A+e 

2019/4/3 腾讯控股有限公司 USD 5 4.525 2049/4/11 30 科技 A1/A+/A+ A1/A+/A+e 

2019/4/3 腾讯控股有限公司 USD 7.5 3ML+91 2024/4/11 5 科技 A1/A+/A+ A1/A+/A+e 

2019/4/3 新疆交通建设投资控股有限公司 USD 1.6 7.8 2022/4/11 3 金融 -/-/- -/-/- 

2019/4/4 海通国际证券集团有限公司 HKD 6 2.65 2020/4/9 364D 金融 Baa2/BBB/- -/-/- 

2019/4/4 鑫苑置业有限公司 USD 2 14.2 2021/10/15 2.5 房地产 -/B/B -/-/Be 

2019/4/5 宝尊电子商务有限公司 USD 2.25 1.625 2024/5/1 5.1 科技 -/-/- -/-/- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

近期，荣盛房地产发展股份有限公司拟发行境外债券。 

 

二级市场：投资级及高收益债券回报下跌 

本周，中资美元债投资者情绪转差，投资级及高收益中资美元债回报率下跌。截至

2019年4月5日，中资美元债年初至今的回报率下跌15bp至4.56%，其中投资级债券回报率

为3.30%，高收益债券回报率为7.59%，较上周分别下跌20bp及2bp。 

图 5：中资美元债回报率比较情况 

 
数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

熊猫债：本周无新发行熊猫债 

截至2019年4月5日，2019年熊猫债发行数量为9只，发行主体共7家，发行总规模为

155亿人民币，平均票息为3.78%，发行期限以3年为主，发行场所以银行间市场为主。 

 

-1.0%
0.0%
1.0%
2.0%
3.0%
4.0%
5.0%
6.0%
7.0%
8.0%
9.0%

2
0

19
/0

1
/0

2

2
0

19
/0

1
/0

8

2
0

19
/0

1
/1

4

2
0

19
/0

1
/1

8

2
0

19
/0

1
/2

5

2
0

19
/0

1
/3

1

2
0

19
/0

2
/0

6

2
0

19
/0

2
/1

2

2
0

19
/0

2
/1

8

2
0

19
/0

2
/2

2

2
0

19
/0

2
/2

8

2
0

19
/0

3
/0

6

2
0

19
/0

3
/1

2

2
0

19
/0

3
/1

8

2
0

19
/0

3
/2

2

2
0

19
/0

3
/2

8

2
0

19
/0

4
/0

3

iBoxx中资美元债 投资级 高收益

-1.0%

0.0%

1.0%

2.0%

3.0%

4.0%

5.0%

6.0%

2
0

19
/0

1
/0

2

2
0

19
/0

1
/0

8

2
0

19
/0

1
/1

4

2
0

19
/0

1
/1

8

2
0

19
/0

1
/2

5

2
0

19
/0

1
/3

1

2
0

19
/0

2
/0

6

2
0

19
/0

2
/1

2

2
0

19
/0

2
/1

8

2
0

19
/0

2
/2

2

2
0

19
/0

2
/2

8

2
0

19
/0

3
/0

6

2
0

19
/0

3
/1

2

2
0

19
/0

3
/1

8

2
0

19
/0

3
/2

2

2
0

19
/0

3
/2

8

2
0

19
/0

4
/0

3

iBoxx亚洲除日本美元公司债 iBoxx中资美元债



                                                                                    跨境债券周报 

 2019 年第 12 期 7 

表 2：2019 年熊猫债市场发行情况（20190101-20190405） 

信用主体 
发行金额 

(亿人民币) 

息票

(%) 
发行日 到期日 

债券

期限 
债券类型 发行场所 

境内评级 

机构 

普洛斯中国控股有限公司 33 4.35 2019/3/18 2028/3/18 9 公司债 交易所 新世纪 

大华银行有限公司 20 3.49 2019/3/14 2022/3/14 3 商业银行债 银行间 中诚信 

宝马金融股份有限公司 30 4.00 2019/3/8 2022/3/8 3 PPN 银行间 中诚信 

中芯国际集成电路制造有

限公司 
15 3.57 2019/2/28 2022/3/4 3 中期票据 银行间 中诚信/中债资信 

新开发银行 20 3.00 2019/2/26 2022/2/26 3 国际机构债 银行间 中诚信/联合资信 

新开发银行 10 3.32 2019/2/26 2024/2/26 5 国际机构债 银行间 中诚信/联合资信 

中国光大水务有限公司 7 3.89 2019/1/17 2024/1/21 5 公司债 交易所 新世纪 

北控水务集团 10 3.95 2019/1/11 2026/1/11 7 中期票据 银行间 新世纪/大公国际 

北控水务集团 10 4.49 2019/1/11 2029/1/11 10 中期票据 银行间 新世纪/大公国际 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理
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