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券市场研究 
 

英国脱欧变数增加；中资境外债市持续回暖 

热点事件：英国脱欧前景变数增加 

1 月 15 日，英国议会下院以 432 票反对、202 票支持否决了英国政府与

欧盟达成的脱欧方案，反映出英国在脱欧问题上巨大的政治分歧。议会下议院

随即提出对英国首相特雷莎•梅的不信任动议，议会将于次日投票决定特雷莎

•梅是否继续担任首相。距离正式脱欧截止日期已不足两个月，达成新协议的

时间十分有限，在 230 票差额的反对结果下，新协议需要做更大幅度修改以

满足大多数议员的意愿。从目前看来，由于英国各界都竭力避免“无协议”脱

欧，同时欧盟也担忧“无协议”脱欧冲击欧元区经济。未来英国脱欧进程面临

变数增加，或将给英国政治、经济以及社会稳定带来更大的混乱。 

汇率走势：人民币汇率持续小幅上涨 

本周，人民币兑美元中间价持续小幅上涨。截至 1 月 18 日，美元兑人民

币汇率中间价收于 6.7665 元，较前周五调低 244 个基点。人民币汇率在 2019

年年初发力，涨破了整数关口 6.8。15 日，人民币兑美元汇率中间价为 6.7542，

再次创下了自 2018 年 7 月 26 日以来的最高值。 

利率走势：隔夜 Shibor 呈上升趋势，美国国债收益率持续上升 

截至 1 月 18 日，本周银行间隔夜 Shibor 呈上升趋势，收至 2.179%；中

长端 Shibor 收益率下调 8.9bp 至 2.918%。年后港元流动性转松，港元隔夜

Hibor 持续维持低位，报 0.290%。国债利率方面，中国央行持续释放流动性及

中美贸易谈判有所进展提振市场风险偏好，导致美国国债收益率上升。信用利

差方面，投资者信心向好，亚洲投资级及高收益信用债的平均利差有所收窄。

截至 2019 年 1 月 18 日，投资级利差较上周收窄 5.5bp 至 157bp，高收益利差

较上周收窄 24.3bp 至 572bp。 

中资境外债券 

一级市场：新债发行扩容，金融机构及房地产企业为主要发行人 

中资境外债券市场发行量持续扩容，金融机构及房地产企业为主要发行

人。2019 年 1 月 14 日至 1 月 18 日，中资企业在境外市场新发行 19 只债券，

合计约 58.27 亿美元。 

二级市场：投资级及高收益债券回报率持续上升 

本周，市场风险偏好持续上升，投资级及高收益的中资美元债回报率持续

上升。截至 2019 年 1 月 18 日，中资美元债 2018 年年初至今的回报率上升

17bp至-0.06%，其中投资级债券回报率为 0.93%，高收益债券回报率为-2.80%，

较上周分别上升 4bp 及 46bp。 

熊猫债：本周无新发行熊猫债 

截至 2019 年 1 月 18 日，2019 年熊猫债发行数量为 2 只，发行总规模为

20 亿人民币，平均票息为 4.22%，发行期限分别为 7 年期和 10 年期。 
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热点事件：英国脱欧前景变数增加  

1月15日，英国议会下院以432票反对、202票支持否决了英国政府与欧盟达成的脱

欧方案，反映出英国在脱欧问题上巨大的政治分歧。议会下议院随即提出对英国首相特

雷莎·梅的不信任动议，议会将于次日投票决定特雷莎·梅是否继续担任首相。脱欧前景

也随之变得更加扑朔迷离，结局难以预料。经过两年半的脱欧谈判历程，当地时间1月15

日晚7点，英国议会开启了决定英国与欧盟未来关系的关键投票。直到议会投票开始前，

首相特雷莎·梅仍在不遗余力地争取议员们的支持，她在脱欧方案表决的议会辩论中表

示，英国需要保持团结、搁置分歧，为脱欧画上一个圆满的句号。但是，反对党工党党首

科尔宾则继续在辩论中坚持反对脱欧方案，指责特雷莎·梅政府与欧盟达成的脱欧协议

没有反映英国民众公投意愿，完全是一个不能被接受的协议。 

这一结果创下了自1924年以来历届政府中最为失败的议会投票纪录，堪称英国现代

历史上最大的一次政治“滑铁卢”。投票结果公布后，特雷莎·梅在议会发表讲话说，脱

欧问题不解决将给英国带来更多“不确定性和痛苦”。在脱欧方案遭否后，科尔宾随即提

出对特雷莎·梅的不信任动议，议会将于次日投票。如果特雷莎·梅不能再次“渡劫”，

其首相地位将不保。根据英国政治惯例，一旦议会通过不信任动议，新政府须在14日内组

成并获得半数以上议会下院议员支持，否则英国将提前举行大选。现在，距离正式脱欧截

止日期已不足两个月，达成新协议的时间十分有限，在230票差额的反对结果下，新协议

需要做更大幅度修改以满足大多数议员的意愿。如果欧盟不同意更新协议，“无协议”脱

欧或“二次公投”将提上日程。从目前看来，由于英国各界都竭力避免“无协议”脱欧，

一项经过调整后的新协议是英国各界所期待的，同时欧盟也担忧“无协议”脱欧冲击欧元

区经济。未来英国脱欧进程将面临更多难以预料的变数，这或许将给英国政治、经济以及

社会稳定带来更大的混乱。 

 

汇率走势：人民币汇率持续小幅上涨 

本周，人民币兑美元中间价持续小幅上涨。截至1月18日，美元兑人民币汇率中间价

收于6.7665元，较前周五调低244个基点。人民币汇率在2019年年初发力，涨破了整数关

口6.8。2018年12月以来，人民币汇率不断走强。1月15日，人民币兑美元汇率中间价为

6.7542，再次创下了自2018年7月26日以来的最高值。 
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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 呈上升趋势，美国国债收益率持续上升 

截至1月18日，本周银行间隔夜Shibor呈上升趋势；中长端Shibor收益率下调。1月18

日，隔夜Shibor较上周五（1月11日）上涨47.1bp，收至2.179%；中长端Shibor3月期利率

持续回调8.9bp至2.918%。此外，年后港元流动性转松，港元隔夜Hibor持续维持低位，报

0.290%。 

图 2：同业拆借率情况 

  
数据来源：东方财富，中诚信整理 

 

国债利率方面，中国12月进出口不及市场预期，引发全球经济放缓的担忧；但中国央

行持续释放流动性及中美贸易谈判有所进展提振市场，导致美国国债收益率上升。截至

2019年1月18日，2年期收益率2.62%，5年期收益率2.62%，10年期收益率2.79%，30年期收
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益率3.09%，较上周分别上升7bp、10bp、8bp及5bp。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17bp，5年和30年期国债利差较上周收窄5bp至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，投资者信心向好，彭博巴克莱指数衡量的亚洲投资级及高收益信用

债的平均利差持续收窄。截至2019年1月18日，投资级利差较上周收窄5.5bp至157bp，高

收益利差较上周收窄24.3bp至572bp。 

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：新债发行扩容，金融机构及房地产企业为主要发行人 

中资境外债券市场发行量持续扩容，金融机构及房地产企业为主要发行人。2019年1

月14日至1月18日，中资企业在境外市场新发行19只债券，合计约58.27亿美元。发行情况
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统计请见下表： 

表 1：中资境外债券市场发行情况（20190114-20190118） 

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 

2019/1/14 国泰君安国际控股有限公司 USD 0.5 3.7 2019/7/17 181D 金融 Baa2/BBB+/- -/-/- 

2019/1/14 新城发展控股有限公司 USD 3 7.5 2021/1/22 2 房地产 Ba2/BB/BB -/-/BB 

2019/1/15 
中国国际金融（香港）有限公

司 
USD 0.5 3ML+100 2020/1/17 364D 金融 -/BBB/BBB+ -/-/- 

2019/1/15 交银金融租赁有限责任公司 USD 8 4 2022/1/22 3 金融 A2/A-/A -/A-/Ae 

2019/1/15 交银金融租赁有限责任公司 USD 7 4.375 2024/1/22 5 金融 A2/A-/A -/A-/Ae 

2019/1/15 国银金融租赁股份有限公司 HKD 2 3.2 2021/1/22 2 金融 A1/A/A+ -/-/A+e 

2019/1/15 国银金融租赁股份有限公司 HKD 4.5 3.3 2022/1/24 3 金融 A1/A/A+ -/-/A+e 

2019/1/15 
中国国际金融（香港）有限公

司 
USD 0.03 3.8 2020/1/20 363D 金融 -/BBB/BBB+ -/-/- 

2019/1/15 中国奥园集团股份有限公司 USD 5 8.5 2022/1/23 3 房地产 B1/B+/BB- B2/-/BB- 

2019/1/15 禹洲地产股份有限公司 USD 5 8.625 2022/1/23 3 房地产 Ba3/BB-/BB- B1/-/BB- 

2019/1/15 联想集团有限公司 USD 6.75 3.375 2024/1/24 5 科技 -/-/- -/-/- 

2019/1/16 
中国国际金融（香港）有限公

司 
USD 0.35 3ML+95 2020/1/21 364D 金融 -/BBB/BBB+ -/-/- 

2019/1/16 国银金融租赁股份有限公司 HKD 4 3.2 2021/1/23 2 金融 A1/A/A+ -/-/A+ 

2019/1/16 绿地控股集团有限公司 USD 3 7.875 2020/10/24 1.7 房地产 Ba1/BB/BB- -/-/- 

2019/1/17 
中国国际金融（香港）有限公

司 
USD 0.3 3ML+78 2019/7/23 182D 金融 -/BBB/BBB+ -/-/- 

2019/1/17 招商永隆银行有限公司 USD 4 6.5 - 永续 银行 A3/-/- -/-/- 

2019/1/17 中银航空租赁有限公司 USD 5 4 2024/1/25 5 金融 -/A-/A- -/-/A-e 

2019/1/17 碧桂园控股有限公司 USD 5.5 7.125 2022/4/25 3.2 房地产 Ba1/BB+/BBB- -/-/BBB-e 

2019/1/18 广州富力地产股份有限公司 USD 3 9.125 2022/7/28 3.5 房地产 Ba3/B+/BB- -/-/BB-e 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

2019年1月14日至1月18日，正荣地产及碧桂园增发其境外债券。增发情况统计请见

下表： 

表 2：中资境外债券市场增发情况（20190114-20190118） 

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 

2019/1/15 正荣地产集团有限公司 USD 
4 

(增发 1.5 亿) 
10.5 2020/6/28 2 房地产 B2/B/B -/B-/B3 

2019/1/17 碧桂园控股有限公司 USD 
10 

(增发 4.5 亿) 
8 2024/1/27 5.3 房地产 Ba1/BB+/BBB- -/-/BBB- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 
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二级市场：投资级及高收益债券回报率持续上升 

本周，市场风险偏好持续上升，投资级及高收益的中资美元债回报率持续上升。截至

2019年1月18日，中资美元债2018年年初至今的回报率上升17bp至-0.06%，其中投资级债

券回报率为0.93%，高收益债券回报率为-2.80%，较上周分别上升4bp及46bp。 

图 5：中资美元债收益率比较情况 

 

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1月18日，2019年熊猫债发行数量为2只，为北控水务集团发行的两只中

期票据，发行总规模为20亿人民币，平均票息为4.22%，发行期限分别为7年期和10年期。  

表 3：2019 年熊猫债市场发行情况（20190101-20190118） 

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 

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

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 
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