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欧盟回绝重启脱欧谈判；美国国债收益率下滑 

热点事件：欧盟回绝英国重启“脱欧”谈判要求 

2 月 7 日，英国首相特雷莎•梅先后与欧盟委员会主席容克、欧洲理事会

主席图斯克以及欧洲议会议长塔亚尼举行会谈，欧盟方面回绝了英国重启“脱

欧”谈判的要求，但表示双方可以进行更多对话，寻找避免“无协议脱欧”的

解决办法。欧盟不会与英国就“脱欧”协议草案重新谈判，但愿意修改欧英“未

来关系框架政治宣言”中有关双方未来关系的内容表述。双方宣布将在 2 月

底前就相关议题再次举行会晤。英国各行业均受到“脱欧”不确定性影响。 

汇率走势：人民币汇率大幅上涨 

截至 2 月 1 日，人民币汇率大幅上涨，美元兑人民币汇率中间价收于

6.7081 元，较前周五调高 860 个基点。当周，人民币汇率四连涨，由周一（1

月 28 日）6.7941 升值至周四高点 6.7025。 

利率走势：利率走势相对平稳，美国国债收益率持续下滑 

受农历新年影响，利率走势相对平稳。截至 2 月 3 日，银行间隔夜 Shibor

小幅波动上涨 27.6bp，收至 2.086%；中长端 Shibor 相对平稳，小幅下调 2bp

至 2.900%。国债利率方面，美联储维持利率不变，加上中美贸易谈判不确定

性增加，市场忧虑全球经济增长放缓，导致美国国债收益率持续下滑。信用利

差方面，亚洲投资级信用债的平均利差相对稳定，高收益平均利差有所收窄。

截至 2019 年 2 月 8 日，投资级利差较上周扩大 1.1bp 至 150bp，高收益利差

较上周收窄 84.0bp 至 429bp。 

中资境外债券 

一级市场：中资企业赶在农历新年前发债，金融机构及房地产企业

为主要发行人 

中资企业赶在年农历新年前发债，金融机构及房地产企业为主要发行人。

2019 年 1 月 28 日至 2 月 8 日，中资企业在境外市场新发行 14 只债券，合计

约 34.78 亿美元。 

二级市场：中资美元债回报率持续上升 

中资美元债持续受到投资者追捧，回报率上升。截至 2019 年 2 月 8 日，

中资美元债年初至今的回报率上升 28bp 至 2.12%，其中投资级债券回报率为

1.43%，高收益债券回报率为 3.81%，较上周分别上升 27bp 及 29bp。 

评级行动：中诚信亚太确认首创置业、旭辉控股集团、彩生活信用

评级 

2019 年 1 月 28 日，中诚信亚太确认首创置业信用评级为 AAg-；旭辉控

股集团信用评级为 Ag+，展望均为稳定。2019 年 2 月 4 日，中诚信亚太确认

彩生活信用评级为 BBg+，展望为稳定。 

熊猫债：本周无新发行熊猫债 

截至 2019 年 2 月 8 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。 

mailto:lzhou@ccxi.com.cn
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热点事件：英国“脱欧”前景不明，欧盟回绝英国重启谈判要求 

2月7日，英国首相特雷莎•梅先后与欧盟委员会主席容克、欧洲理事会主席图斯克以

及欧洲议会议长塔亚尼举行会谈，这是1月15日英国议会投票否决“脱欧”协议草案之后，

英国首相首次到访欧盟总部。容克与特雷莎•梅在会后发表联合声明，欧盟方面回绝了英

国重启“脱欧”谈判的要求，但表示双方可以进行更多对话，寻找避免“无协议脱欧”的

解决办法。容克在联合声明中强调，“脱欧”协议草案是欧英双方作出重大让步后达成的，

代表着欧英间谨慎且平衡的妥协。欧盟不会与英国就“脱欧”协议草案重新谈判，但愿意

修改欧英“未来关系框架政治宣言”中有关双方未来关系的内容表述。声明说，特雷莎•

梅介绍了英国议会下院要求对现有“脱欧”协议草案中爱尔兰边界问题所涉及的“备份安

排”内容进行修订的原因，并就拉近英国议会与欧盟的立场提出多种方案。双方宣布将在

2月底前就相关议题再次举行会晤。 

欧洲议会议长表示，“无协议脱欧”是解决目前僵局“非常危险的途径”，一旦英国

“无协议脱欧”，那么英国和欧盟将会陷入灾难。由于英国“脱欧”前景至今仍不明朗，

在英国的各大企业不得不为“脱欧”做好最坏准备。英国破产局最新数据显示，2018年英

格兰和威尔士的企业破产数量升至2014年以来最高水平，其中零售业企业关闭数量上升

明显。专家认为，英国“脱欧”是造成企业倒闭数量增加的重要原因之一。此外，由于英

国尚未就脱欧后的关系达成协议，持有英国发放牌照的公司或将无权在欧盟提供金融服

务，大量互联网金融科技公司正寻求获得欧盟市场电子货币机构牌照。英国各行业均受

到“脱欧”不确定性影响。 

 

汇率走势：人民币汇率大幅上涨 

截至2月1日，人民币汇率大幅上涨，美元兑人民币汇率中间价收于6.7081元，较前周

五调高860个基点。当周，人民币汇率四连涨，由周一（1月28日）6.7941升值至周四高点

6.7025。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。人民币短期内快速升值有望缓解前期人民币贬值压力。  
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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：利率走势相对平稳，美国国债收益率持续下滑 

受农历新年影响，利率走势相对平稳。截至2月3日，银行间隔夜Shibor小幅波动；中

长端Shibor相对平稳。2月3日，隔夜Shibor较上周五（1月25日）上涨27.6bp，收至2.086%；

中长端Shibor3月期利率小幅下调2bp至2.900%。此外，隔夜Hibor呈波动上涨走势，仍维

持低位，2月8日报0.827%。 

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，市场忧虑全球经济增长放缓，导致美国国债收益率持续下滑。1月30

日，美联储宣布维持利率不变，并释出暂停加息的信号。2月7日，美国总统特朗普确认在

3月1日谈判期限前不会与中国国家主席习近平会面，为中美贸易谈判增添不确定性，加

上欧盟委员会下调欧元区经济增长预测，令投资者对经济增长放缓忧虑升温。截至2019

年2月8日，2年期收益率2.45%，5年期收益率2.44%，10年期收益率2.63%，30年期收益率

2.97%，较上周分别下跌7bp、7bp、7bp及6bp。国债利差方面，美国2年和10年期国债利差

为18bp，与上周持平；5年和30年期国债利差较上周扩大1bp至53bp。 

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信用债的平均利差相对稳定，高

收益平均利差有所收窄。截至2019年2月8日，投资级利差较上周扩大1.1bp至150bp，高收

益利差较上周收窄84.0bp至429bp。 

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：中资企业赶在农历新年前发债，金融机构及房地产企业为主要发行人 

中资企业赶在农历新年前发债，金融机构及房地产企业为主要发行人。2019年1月28

日至2月8日，中资企业在境外市场新发行14只债券，合计约34.78亿美元。发行情况统计

请见下表： 

表 1：中资境外债券市场发行情况（20190128-20190208） 

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 

2019/1/28 复星国际有限公司 USD 5 6.875 2021/1/31 2 金融 Ba2/BB/- Ba2/BB/- 

2019/1/28 禹洲地产股份有限公司 USD 5 8.5 2023/2/4 4 房地产 Ba3/BB-/BB- B1/-/BB- 

2019/1/28 广汇汽车服务股份公司 USD 3 7.9 2020/2/9 363D 非日常消费品 B1/-/BB- -/-/- 

2019/1/28 洛阳栾川钼业集团股份有限公司 USD 3 5.48 2022/2/1 3 原材料  -/-/- -/-/- 

2019/1/28 景瑞控股有限公司 USD 1.5 13 2020/7/31 1.5 房地产 B2/B/- B3/-/- 

2019/1/28 中国工商银行香港分行 USD 1 3ML+65 2020/8/1 1.5 银行 A1/A/A -/-/- 

2019/1/28 路劲基建有限公司 USD 4 7.875 2023/2/1 4 房地产 Ba3/BB-/- Ba3/BB-/- 

2019/1/28 正恒国际控股有限公司 USD 1 8 2020/1/22 359D 房地产 -/-/- -/-/- 

2019/1/29 绿城中国控股有限公司 USD 1 7.75 - 永续 房地产 Ba3/BB-/- Ba3/-/- 

2019/1/29 遵义道桥建设（集团）有限公司 USD 1.2 8 2022/2/1 3 工业 -/-/- -/-/- 

2019/1/31 蔚来汽车有限公司 USD 6.5 4.5 2024/2/1 5 非日常消费品 -/-/- -/-/- 

2019/1/31 
成都经济技术开发区国有资产投

资有限公司 
USD 2.5 7.5 2022/2/12 3 金融 Ba2/-/- Ba2/-/- 

2019/1/31 中国国际金融（香港）有限公司 USD 0.04 3.67 2020/2/10 364D 金融 -/BBB/BBB+ -/-/- 

2019/1/31 中国国际金融（香港）有限公司 USD 0.04 3.35 2019/8/12 182D 金融 -/BBB/BBB+ -/-/- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

2019年1月28日至2月8日，花样年控股及苏宁电器增发其境外债券。增发情况统计请

见下表： 

表 2：中资境外债券市场增发情况（20190128-20190208） 

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 

2019/1/28 花样年控股集团有限公司 USD 
3 

(增发 1 亿) 
15 2021/12/18 3 房地产 B2/B/- B3/-/- 

2019/1/29 苏宁电器集团有限公司 USD 
5.35 

(增发 2.35 亿) 
7.5 2021/9/11 3 非日常消费品 -/-/- -/-/- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 
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二级市场：中资美元债回报率持续上升 

中资美元债持续受到投资者追捧，回报率上升。截至2019年2月8日，中资美元债年初

至今的回报率上升28bp至2.12%，其中投资级债券回报率为1.43%，高收益债券回报率为

3.81%，较上周分别上升27bp及29bp。 

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：中诚信亚太确认首创置业、旭辉控股集团、彩生活信用评级 

2019年1月28日，中诚信亚太确认首创置业股份有限公司（简称：“首创置业”）信用

评级为AAg-；旭辉控股（集团）有限公司 （简称：“旭辉控股集团”）信用评级为Ag+，展

望均为稳定。2019年2月4日，中诚信亚太确认彩生活服务集团有限公司 （简称：“彩生

活”）信用评级为BBg+，展望为稳定。 

首创置业是北京首都创业集团有限公司（简称：“首创集团”）旗下主要的房地产开发

平台，其房地产业务分布于京津冀、长三角、粤港澳大湾区及澳洲。首创置业2018年上半

年积极增加土地储备，新取得的10个项目均位于良好地段；并且依靠与北京政府的密切

关系，项目获取成本较低，为将来的业务发展带来优势。此外，首创置业积极扩充商场营

运、租赁房及文创业务。首创置业的盈利能力逐渐改善，毛利率由2017年上半年的19.8%

上升至2018年上半年的26.7%；在温和的合约销售增长及高质量的项目储备背景下，中诚

信亚太预期首创置业能在未来12至18个月保持毛利率在25%以上。但相对同类型企业而言，

首创置业债务压力较大，杠杆水平较高，影响其信用质量。截至2018年6月30日，首创置

业的债务规模同比增加46.1%至942亿人民币，资本化比率及净负债率亦升至82.2%及

354.6%。然而，中诚信亚太认为首创置业多元化的融资渠道及首创集团对首创置业的支

持能为其信用质量提供一定的支撑。截至2018年末，首创置业全年累计合约销售约710亿

人民币，略低于其750亿的全年目标，中诚信亚太将密切关注未来房地产政策和营运环境
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的变化对其销售的影响。 

旭辉控股集团是长三角地区领先的房地产开发企业之一。旭辉控股集团的投资策略

相对严谨，2018年上半年获得67个新项目，权益建筑面积约500万平方米，项目主要位于

在实力较强的三线城市，为其将来业务发展带来一定的支持。旭辉控股集团维持相对稳

定的盈利能力，2018年上半年，旭辉控股集团调整后的毛利率为33.7%，同比增长2.1个百

分点；EBITDA利息覆盖倍数为3.5倍，现金储备/短期债务比率为2.6倍，信用指标及流动

情况具一定弹性，支撑其信用质量。但2018年上半年，随着旭辉控股集团业务扩张，其债

务规模增加234亿人民币至745亿人民币，净负债率由70.0%升至88.8%，中诚信亚太将持

续关注其杠杆水平及债务规模上升对信用指标的影响。旭辉控股集团2018年全年合约销

售约1,520亿人民币，高于其1,400亿人民币的目标。 

彩生活是国内领先的物业管理服务平台，业务遍布国内249个城市及新加坡。随着对

万象美收购及整合的完成，彩生活在高端物业管理业务上有所加强。彩生活平台服务面

积由2017年末的900.2万平方米增至2018年中的981.4万平方米。另一方面，彩生活的增

值业务迅速发展，有助加强其业务实力。2018年上半年，彩生活的总收入约18亿人民币，

同比增加135.3%，其中物业管理收入同比增加154.6%至15亿人民币，增值业务收入同比

增加91.7%至2亿人民币。如此同时，毛利率相对较低的包干制业务占比上升，由2017年末

占总服务面积的18.8%上升至2018年中的33.5%，导致彩生活的毛利率承压。另外，中诚信

亚太关注到彩生活的债务规模由2017年末约29亿人民币增至42亿人民币，同期短期债务

占比由25.7%升至43.1%。彩生活债务规模上升，加上短期债务占比较大，为其带来较大的

再融资压力。 

 

熊猫债：本周无新发行熊猫债 

截至2019年2月8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。 

表 3：2019 年熊猫债市场发行情况（20190101-20190208） 

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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地址：北京市东城区朝阳门内大街 

南竹竿胡同 2 号银河 SOHO6 号楼  

邮编：100020 

电话：（8610）66428877 

传真：（8610）66426100 

网址：http://www.ccxi.com.cn 

 

 

 

 

CHINA CHENGXIN INTERNATIONAL CREDIT RATING CO.,LTD 

ADD: Building 6, Galaxy SOHO,  

No.2 Nanzhugan hutong, Chaoyangmennei Avenue,  

Dongcheng district, Beijing, 100020  

TEL:（8610）66428877 

FAX:（8610）66426100 

SITE: http://www.ccxi.com.cn 

 

中国诚信(亚太)信用评级有限公司 

地址: 香港中环康乐广场 1 号 

  怡和大厦 8 楼 805-808 室 

网址: www.ccxap.com 

电话: (852) 2860 7111 

传真: (852) 2868 0656 

 

 

 

China Chengxin (Asia Pacific) Credit Ratings Company Limited 

Address: Suites 805-808, Jardine House,  

  1 Connaught Place, Central, Hong Kong 

Website: www.ccxap.com 

Tel:  (852) 2860 7111 

Fax:  (852) 2868 0656 
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