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欧元兑美元看跌情绪创 8 个月来最高；美国 30 年

期国债收益率一度跌至历史最低 

 
热点事件：美联储欧央行相继公布会议纪要 欧元兑美元看跌情绪创 8

个月来最高 

本周，美联储及欧洲央行相继公布 1 月货币政策会议纪要。美联储重申当

前利率处于适当水平，大规模购买美国国债和开展回购操作的必要性有所下

降，美联储可能将逐步缩减或取消这些措施。欧央行纪要则表示数据显示出积

极的信号，但预计经济增速将是温和的。2 月 11 日，围绕欧元兑美元的看跌

情绪创 8 个月以来的最高水平。 

 

汇率走势：人民币汇率再次破“7” 

本周，在岸、离岸人民币汇率以及人民币汇率中间价均相继跌破 7 关口。截

至 2 月 21 日，人民币汇率中间价收于 7.0210。 

 

利率走势：中国国债收益率小幅波动；美国 30 年期国债收益率一度跌

至历史最低 

中国国债方面，各期限中国国债收益率涨跌不一，自大幅下行后呈波动调整

态势。美国国债方面，市场对疫情的忧虑再次升温，避险情绪驱动下美国国债收

益率大幅下滑，30 年期收益率一度跌至历史最低的 1.89%。中美利差方面，截至

2 月 21 日，中美 10 年期国债利差为 137.6bp，较上周五扩大 9.7bp，较年初扩大

10.4bp。 

 

中资境外债券 

一级市场：新债发行持续火热，金融机构为主要发行人 

2 月 17 日至 2 月 21 日，中资企业在境外市场新发行 19 只债券，合计约

57.84 亿美元，金融机构为主要发行人，共发行 30.39 亿美元，占总发行量约

52.5%。当中，中国华融资产管理股份有限公司发行 4 只共 18 亿美元高级债

券；中国中信股份有限公司共发行 2 只共 10 亿美元高级债券。 

二级市场：投资级回报率上升，高收益债券回报率下滑 

截至 2 月 21 日，中资美元债年初至今的回报率较上周上升 29bp 至 1.68%，

其中投资级债券回报率为 1.94%，较上周上升 48bp，高收益债券回报率为

1.15%，较上周下跌 10bp。 

风险事件：北大方正面临重整，青海省投美元债实质违约 

 

熊猫债：本周无新发熊猫债 
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热点事件：美联储欧央行相继公布会议纪要 欧元兑美元看跌情绪创 8 个月来最高 

2月19日，美国联邦储备委员会公布1月货币政策会议纪要。纪要显示，美联储高层认

为将利率保持在当前水平足以支持美国经济温和增长、劳动力市场强劲和通胀稳定，也

能让美联储有充足时间来评估去年的宽松政策对经济活动的持续影响，积累与经济前景

相关的信息，美国经济前景面临风险较上次会议前后有所好转，但一些下行风险依然突

出。美联储官员认为去年9月以来美国短期融资市场出现的流动性紧张问题持续改善，大

规模购买美国国债和开展回购操作的必要性有所下降，美联储可能将逐步缩减或取消这

些措施。 

2月20日，欧央行纪要指出数据显示出积极的信号，但预计经济增速将是温和的。央

行官员们对经济整体仍持谨慎乐观态度，制造业可能已经触底反弹，但尚不明确服务业

放缓势头是否结束。欧洲央行官员认为，房价的上涨可能带来金融方面的风险，区域性宏

观审慎工具或并不足够，企业投资在短期内仍将保持低迷。 

2月11日，围绕欧元兑美元的看跌情绪目前创出了8个月以来的最高水平。尽管欧央

行纪要显示谨慎乐观态度，但欧洲疲软的经济和政治局势的不确定性，加上市场担忧近

期全球公共卫生事件等不确定性和美国上调对欧关税可能进一步打击欧洲经济复苏。叠

加与全球其他央行相比美联储此次较为鹰派的信号支撑美元上攻，欧元跌势或将阶段性

持续。 

 

汇率走势：人民币汇率再次破“7” 

本周，在岸、离岸人民币汇率以及人民币汇率中间价均相继跌破7关口。截至2月21

日，人民币汇率中间价收于7.0210，较上周五上行367个基点；在岸、人民币汇率上行591

个和69个基点，分别收于7.0386和7.0003。总体来看，疫情对人民币汇率的冲击偏短期，

不会改变人民币汇率双向波动的总体格局，外汇市场供求延续基本平衡。 
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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：中国国债收益率波动调整；美国 30 年期国债收益率一度跌至历史最低  

本周，各期限中国国债收益率涨跌不一，自大幅下行后呈波动调整态势。截至2月21

日，1年期、3年期和10年期国债到期收益率较上周五小幅波动下行，分别收于1.9309%、

 2.4068%和2.8470%；5年期和7年期国债到期收益率较上周五波动上行，收于2.6634%和

2.8332%。 

图 2：中国国债收益率 

 
数据来源：东方财富，中诚信整理 
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随着新冠疫情在全球扩散，加上美联储会议纪要上提出新冠疫情的爆发成为全球增

长的新风险，导致市场对疫情的忧虑再次升温，避险情绪驱动下美国国债收益率大幅下

滑，30年期收益率一度跌至历史最低的1.89%。截至2月21日，2年期收益率1.34%，5年期

收益率1.30%，10年期收益率1.46%，30年期收益率1.90%，较上周五下降8bp、12bp、13bp

及14bp。美国2年和10年期国债利差较上周五收窄5bp至12bp，5年和30年期国债利差较上

周五收窄2bp至60bp。中美利差方面，截至2月21日，中美10年期国债利差为137.6bp，较

上周五扩大9.7bp，较年初扩大10.4bp。 

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 

图 4：中美 10 年期国债利差情况 

 
数据来源：Bloomberg，中国债券信息网，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级的平均利差相对平稳。

截至2月21日，投资级利差较上周扩大0.6bp至120bp，高收益利差较上周扩大3.5bp至479bp。 
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图 5：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：新债发行持续火热，金融机构为主要发行人 

2月17日至2月21日，中资企业在境外市场新发行19只债券，合计约57.84亿美元，金

融机构为主要发行人，共发行30.39亿美元，占总发行量约52.5%。当中，中国华融资产管

理股份有限公司发行4只共18亿美元高级债券；中国中信股份有限公司共发行2只共10亿

美元高级债券。 

表 1：中资境外债券市场发行情况（20200217-20200221） 

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 

(穆迪/标普/惠誉) 

债项评级 

(穆迪/标普/惠誉) 

2020/2/17 中国奥园集团股份有限公司 USD 1.88 4.8 2021/2/18 363D 房地产 B1/B+/BB- -/-/- 

2020/2/17 华融金融租赁股份有限公司 USD 2 3.1 2021/2/18 363D 金融 -/BBB+/A- -/-/- 

2020/2/17 海通国际证券集团有限公司 USD 0.31 3ML+85 2021/2/22 364D 金融 Baa2/BBB/- -/-/- 

2020/2/18 中国中信股份有限公司 USD 3 2.45 2025/2/25 5 金融 A3/BBB+/- A3/BBB+/- 

2020/2/18 中国中信股份有限公司 USD 7 2.85 2030/2/25 10 金融 A3/BBB+/- A3/BBB+/- 

2020/2/18 中国工商银行悉尼分行 AUD 5 
3M 

BBSW+77 
2023/2/24 3 银行 A1/A/A -/A/- 

2020/2/18 昆明产业开发投资有限责任公司 USD 3 6.1 2023/2/25 3 城投 -/-/- -/-/- 

2020/2/18 阳光城集团股份有限公司 USD 3 8.25 2023/11/25 3.75 房地产 B1/B/B+ B2/-/- 

2020/2/19 中国华融资产管理股份有限公司 USD 4 2.5 2023/2/24 3 金融 A3/BBB+/A Baa1/-/A 

2020/2/19 中国华融资产管理股份有限公司 USD 4 3ML+112.5 2023/2/24 3 金融 A3/BBB+/A Baa1/-/A 

2020/2/19 中国华融资产管理股份有限公司 USD 3 3ML+125 2025/2/24 5 金融 A3/BBB+/A Baa1/-/A 

2020/2/19 中国华融资产管理股份有限公司 USD 7 3.375 2030/2/24 10 金融 A3/BBB+/A Baa1/-/A 

2020/2/19 华南城控股有限公司 USD 2.25 10.875 2022/6/26 2.33 房地产 -/B-/B -/-/B 
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2020/2/19 招银国际金融有限公司 USD 0.03 2.5 2020/5/26 90D 金融 Baa1/BBB+/- -/-/- 

2020/2/19 招银国际金融有限公司 USD 0.05 2.6 2021/2/26 1 金融 Baa1/BBB+/- -/-/- 

2020/2/19 当代置业（中国）有限公司 USD 2 11.8 2022/2/26 2 房地产 B2/-/B B3/-/B 

2020/2/19 正荣地产集团有限公司 USD 2 5.6 2021/2/28 363D 房地产 B1/B/B+ -/-/- 

2020/2/20 中芯国际集成电路制造有限公司 USD 6 2.693 2025/2/27 5 科技 Baa3/BBB-/- Baa3/-/- 

2020/2/20 瑞安房地产有限公司 USD 4 5.5 2025/3/3 5 房地产 -/-/- -/-/- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

2月20日，昆明市城建投资开发有限责任公司增发其美元债。 

表 2：中资境外债券市场增发情况（20200217-20200221） 

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 

(穆迪/标普/惠誉) 

债项评级 

(穆迪/标普/惠誉) 

2020/2/20 
昆明市城建投资开发有限

责任公司 
USD 

5 

(增发 2 亿) 
5.8 2022/10/17 3 城投 Ba1/-/BB+ Ba1/-/BB+ 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 

 

近期，交通银行（香港）有限公司拟发行境外债券。 

 

二级市场：投资级回报率上升，高收益债券回报率下滑 

截至2月21日，中资美元债年初至今的回报率较上周上升29bp至1.68%，其中投资级

债券回报率为1.94%，较上周上升48bp，高收益债券回报率为1.15%，较上周下跌10bp。 

图 6：中资美元债回报率比较情况 

 
数据来源：Bloomberg，中诚信整理 
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2月17日至2月21日，评级机构分别对2家中资发行人采取了正面评级行动；对4家中

资发行人采取了负面评级行动。 

表 3：跨境发行人评级行动情况（20200217-20200221） 

信用主体 行业 
最新评级 上次评级 

评级机构 调整原因 
主体级别 展望 时间 主体级别 展望 时间 

境外评级：          

上

调 

兖州煤业股份有限公

司 
能源 Ba1 稳定 2020/2/19 Ba2 稳定 2019/5/31 穆迪 

经营表现和财务状

况改善 

熊猫绿色能源集团有

限公司 
能源 Caa1 稳定 2020/2/20 Caa1 发展中 2020/2/4 穆迪 

北京能源集团有限

责任公司认购新股

后有助减轻融资压

力 

熊猫绿色能源集团有

限公司 
能源 CCC- 正面 2020/2/21 SD - 2020/1/21 标普 

新股东认购股份有

助公司管理兑付风

险 

下

调 

国美零售控股有限公

司 

非日常

消费品 
B+ 

负面观察

状态 
2020/2/19 B+ 负面 2019/3/7 标普 

新冠疫情对其盈利

能力和债务杠杆的

潜在负面影响 

北京能源集团有限责

任公司 

公用事

业 
A3 负面 2020/2/20 A3 稳定 2019/3/14 穆迪 

认购熊猫绿色能源

集团有限公司 32%

的股权 

东旭集团有限公司 科技 SD - 2020/2/21 CCC- 
负面观察

状态 
2019/11/19 标普 在岸债务违约 

境內评级：          

下

调 

北大方正集团有限公

司 
科技 B 负面 2020/2/19 A 负面 2019/12/2 

联合资信 

联合评级 

公司未能清偿到期

债务及被申请重整 

北大方正集团有限公

司 
科技 C - 2020/2/21 B 负面 2020/2/19 

联合资信 

联合评级 

未能按时兑付在岸

债券 

数据来源：Bloomberg，Wind，中诚信整理 

 

风险事件：北大方正面临重整，青海省投美元债实质违约 

2月18日，北大方正集团有限公司（"北大方正"）公告称，在2月14日收到北京市第一

中级人民法院通知，北京银行股份有限公司以北大方正未能清偿到期债务，且明显不具

备清偿力，但具有重整价值为由，申请法院对发行人进行重整。 2月19日，法院裁定受理

重整申请。2月21日，北大方正公告称因重整工作正在进行中，北大方正不得个别清偿债

务，"19方正SCP002"不能按期兑付。据彭博数据，截至2月24日，北大方正及其关联企业

的存量境外债券约30亿美元。 
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2月21日，青海省投资集团有限公司（"青海省投"）公告称，青海省投未能按时兑付

于2020年2月22日到期的3亿美元债券，构成实质违约。同时该违约亦触发两只于2021年

到期共5.5亿美元债券的交叉违约条款。此前（2月5日），青海省投向3只8.5亿美元债券的

持有人提出了交换要约，折价约59%至63%不等，并要求持有人于2月17日前回覆。据新

加坡交易所的公告，合计约54%本金的债券持有人同意该交换要约。而部分债券持有人因

不满要约格价过低、要约方（国臻国际贸易咨询有限公司）是青海省投的子公司因而存在

利益冲突之嫌等原因未有接受要约。 

 

熊猫债：本周无新发熊猫债 

截至2月21日，2020年熊猫债发行总量3只，发行主体共3个，总发行规模为55亿人民

币，平均息票率为3.12%。发行期限以中期为主，发行场所均为银行间市场。 

表 4：2020 年熊猫债市场发行情况（20200101-20200221） 

信用主体 
发行金额 

(亿人民币) 

息票

(%) 
发行日 到期日 

债券期限

（年） 
债券类型 发行场所 

境内评级 

机构 

中芯国际集成电路制造有

限公司 
15 2.40 2020/1/13 2022/5/28 0.37 超短融 银行间 中诚信 

越秀交通基建有限公司 10 3.47 2020/1/10 2023/1/10 3 中期票据 银行间 中诚信 

戴姆勒国际财务有限公司 30 3.50 2020/1/9 2022/1/9 2 PPN 银行间 -- 

数据来源：Bloomberg，中诚信整理 
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